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RESUMO

Este trabalho tem por objetivo analisar o impacto, diante da adoc¢do e implantagao
do Modelo de Exceléncia da Gestdo (MEG) da Fundacdo Nacional da Qualidade
(FNQ), no lucro liquido, na receita liquida e no valor de mercado das empresas que
o adotam. Para tanto, foi realizado um levantamento dos estudos nacionais que
correlacionam a implantacdo do MEG e seu impacto em diversos indicadores. Foram
analisados também o0s estudos norte-americanos que avaliam a adocdo do Total
Quality Managment (TQM), modelo que deu origem ao MEG, nos indicadores
organizacionais. Para a definigdo do universo amostral foram selecionadas as
empresas que foram premiadas ou finalistas do Prémio Nacional da Qualidade
(PNQ) e que possuem papéis negociados em bolsa. Para cada empresa finalista ou
premiada foi definido um grupo de controle composto por empresas que atuam no
mesmo segmento. Foi analisado o desempenho destes indicadores (lucro liquido,
receita liquida e valor de mercado) ao longo de 10 anos, sendo que a adog¢&o do
modelo se da no sexto ano e a partir deste ano passa-se a mensurar o impacto da
adocdo do modelo. Para analise destes dados foi utilizado o efeito médio nos
tratados, que na linguagem dos modelos de diferencas das diferencas, € obtido pela
diferenca entre os grupos de tratados, neste caso 0s vencedores e finalistas do
PNQ. Os resultados apontam para um impacto significativo na variavel lucro liquido
que por meio da regressdo utilizando o estimador de diferencas em diferencas
obteve-se uma variacdo média de 43,10% no lucro liquido das empresas adotantes
do modelo. O impacto sobre a receita liquida e o valor de mercado ndo é
significativo para o universo amostral analisado, ou seja, a adocdo do modelo n&o

impacta positivamente a receita liquida e o valor de mercado das empresas.

Palavras Chaves : Modelo de Exceléncia em Gestdo (MEG). Prémio Nacional da

Qualidade (PNQ). Desempenho organizacional.



ABSTRACT

This work aims to analyze the impact of the Management Excellence Model
(MEG)adopt and implementation rom National Quality Foundation (FNQ), on the net
profit, net revenue and market value of companies that adopt it. To that end, we
conducted a national survey of studies that correlate the MEG deployment and its
impact on various indicators. We also analyzed the North American studies that
evaluate the Total Quality Managment (TQM) adoption in the organizational
indicators. To define the sampling universe were selected companies that were
awarded or finalists of the National Quality Award (PNQ) and that have securities
traded on BOVESPA. For each company that was awarded or finalist we set a
control group composed by companies that operate in the same segment. We
analyzed the performance of these indicators (profit, revenue and market value) over
10 years. The MEG adoption is given in the sixth year and from this year we measure
this impact. To analyze these data we used the average effect of the treaties, which
in the language of the model differences of differences is obtained by the difference
between the groups treated, in this case the PNQ’s winners and finalists. The results
point to a significant impact on net income variable by regression using differences in
differences estimator obtained an average growth of 43.10% in net profit of
companies adopting the model. The impact on the net revenue and on the market
value is not significant for the analyzed sample universe, in other words the model

adoption does not impact positively this two variables.

Keywords : Management Excellence Model (MEG). National Quality Award (PNQ).

Organizational performance.
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Capitulo 1

1 INTRODUCAO

Diversos estudos norte americanos (CORREDOR e GONI, 2010;
PIGNANELLI, 2006; BALASUBRAMANIAN, MATHUR e THAKUR, 2005; YORK e
MIREE, 2004; JACOB, MADU e TANG, 2004; HENDRICKS e SINGHAL 2001a,
2001b; ADAMS, MCQUEEN e SEAWRIGHT, 1999; EASTON e JARREL, 1998)
analisam, sob a dtica do desempenho organizacional, o impacto da adocao de
modelos de gestdo como o Total Quality Managment (TQM) em indicadores
financeiros e de mercado. Em func&o da maturidade do prémio norte americano, que
premia as empresas destacadas por sua gestdo desde o inicio dos anos 1980, o
debate esta em um nivel mais aprofundado. Contudo, os resultados destes trabalhos
apontam para duas correntes distintas: por um lado existe uma corrente que defende
o impacto do modelo diretamente nos resultados financeiros e do mercado da
empresa, por outro, alguns autores questionam se a adocédo destes modelos de

gestéao interfere positivamente no desempenho organizacional.

Este € um debate incipiente no Brasil. Na abordagem do Modelo em
Exceléncia de Gestdo (MEG), preconizado pela Fundacdo Nacional da Qualidade
(FNQ), como uma férmula eficaz de gerir uma organizacédo impactando diretamente
no desempenho das empresas, encontramos alguns estudiosos brasileiros
(SERASA EXPERIAN, 2010; MAZZALI et al., 2008VEIGA, BARRETO e NUNES,
2008; BRITO 2005; PIGNANELLI, 2006). Assim como nos estudos norte
americanos, a bibliografia brasileira é separada pelos autores que encontram uma
correlacdo positiva entre ado¢cdo do modelo e desempenho organizacional e pelos

estudiosos que ndo encontram significancia nesta correlacao.



O debate sobre os beneficios que este modelo pode trazer para as empresas
que o adotam ndo é definitivo no caso norte americano e tampouco nos estudos

nacionais.

Como a parte mais interessada no desempenho organizacional, os gestores
das organizacdes se questionam sobre quais seriam efetivamente os beneficios na
adocdo de modelos de gestdo como o TQM e o MEG. Os gestores indagam,
também, se o investimento de recursos e tempo nestes modelos gera resultados
consistentes para a empresa. Estes questionamentos sdo pertinentes para o gestor
de uma firma diante da possibilidade de ado¢cdo de um modelo de gestdo como o
MEG. Uma vez que o objetivo deste gestor, via de regra, € maximizar o valor de sua
empresa, € importante saber quais serdo os beneficios e retorno que a empresa tera
ao mobilizar sua forca de trabalho e seus recursos financeiros na implantacdo de um

modelo de gestéao.

Existem, atualmente, 75 prémios em cerca de 100 paises que avaliam e
reconhecem empresas pela maturidade de sua gestédo (FNQ, 2012). De forma geral,
0s prémios analisam o percentual de aderéncia das empresas candidatas ao modelo
de gestdo. O reconhecimento publico por si s6 deveria trazer retorno esperado, tal
como aumento no valor de mercado destas empresas. Mas, conforme mencionado

anteriormente, os resultados ndo sdo conclusivos.

Segundo Gomes (2004), o primeiro pais a adotar uma premiacdo, bem como
a disseminacao de boas praticas de gestao, foi o Japdo com o prémio Deming (em
homenagem ao norte americano William Edwards Deming, que difundiu os principios
de qualidade pelo pais). Ap6és a maturacdo do prémio e do modelo no Japéo e
diante da agressiva e competitiva entrada das industrias japonesas no mercado

americano nos anos 80, os EUA lancaram seu proprio programa de reconhecimento
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as empresas com niveis de gestdo superiores, intitulado Prémio Malcolm Baldrige
(homenagem ao secretario de comércio dos EUA na época). O motivo da criacao
desse prémio foi justamente a associacdo da competitividade das empresas
japonesas a disseminacdo do modelo pelo pais asiatico. O prémio norte americano
influenciou a maioria dos demais prémios espalhados pelo mundo como o Prémio
Nacional da Qualidade (PNQ) que desde 1993 premia anualmente as empresas

brasileiras que se destacam pelas suas praticas de gestdao (GOMES, 2004).

Na literatura nacional destacam-se os trabalhos da Serasa Experian (2010),
Veiga, Barreto e Nunes (2008), Mazzali et al. (2008), Pignanelli, (2006) e Brito
(2005) que abordam o tema adocdo de modelos de gestdo e impacto no
desempenho das empresas. No caso do prémio norte americano, a bibliografia que
analisa esta correlacdo € mais extensa, contudo, assim como os estudos nacionais,
as pesquisas norte-americanas encontram ora resultados positivos sobre o impacto
da adoc¢é&o do modelo no desempenho organizacional, ora resultados insignificantes
para esta correlacdo. Diante da analise destes trabalhos e seguindo a mesma linha
de pesquisa, 0 objetivo desta pesquisa € analisar o impacto da ado¢cdo do modelo no
valor de mercado, na receita liquida e no lucro liquido das empresas brasileiras que

adotam e sao reconhecidas pela implantagcdo do MEG como modelo de gestao.

1.1 OBJETIVO GERAL

Analisar o impacto da ado¢édo do MEG no valor de mercado, na receita liquida

e no lucro liquido das empresas brasileiras.
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1.2 OBETIVOS ESPECIFICOS

Compreender as divergéncias encontradas nos estudos nacionais e
internacionais a respeito do impacto gerado pela implantacdo de um modelo de
gestdo. Apontar de forma clara as vantagens ou desvantagens que a adocao do
modelo pode gerar, criando argumentos tacitos para os gestores em relacdo a
davida de concentrar esforcos ou ndo em prol do modelo defendido pela FNQ.
Ampliar o arcabouco teorico acerca dos impactos gerados nas empresas apos a

adocéao do MEG.

1.3 JUSTIFICATIVA

O arcabouco tedrico sobre a correlacdo entre a ado¢cdao do MEG e o impacto
no desempenho organizacional € incipiente para o caso brasileiro. Como o PNQ
iniciou seu ciclo de premiacdo no ano de 1992 (FNQ, 2012), os estudos que
analisam esta correlacdo e os dados disponiveis para realizar tal andlise sao
limitados. Diante desta realidade, este trabalho se propde a colaborar com esta
analise, agregando aos trabalhos realizados por Serasa Experian (2010), Veiga,
Barreto e Nunes (2008), Mazzali et al. (2008), Pignanelli, (2006) e Brito (2005)
resultados que auxiliem na compreensao do impacto na receita liquida, lucro liquido
e no valor de mercado das organizacbes mediante a adocdo de um modelo de

gestao.

A analise desta correlacdo também é relevante sob a otica do gestor e dos
acionistas das organizacdes, uma vez que a adog¢ao de um modelo esta diretamente
ligada aos ganhos que esta estratégia pode gerar. Hendricks e Singhal (2001b)

sugerem que estes gestores devem conhecer o0s retornos esperados da
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implementacdo de um modelo de gestdo. O investimento em pratica e mecanismos
para fomentar uma gestao voltada a um modelo como o MEG é alto. Além disto, sua
adocéao requer envolvimento da alta direcdo e empenho de toda a forca de trabalho

para que o modelo seja efetivamente implantado na cultura organizacional.

Hendricks e Singhal (2001b) afirmam que o retorno da implantacdo destes
modelos, muitas vezes € percebido como negativo em funcdo de expectativas
irreais, tomando como exemplo 0s casos de sucesso de empresas norte americanas
como Motorola e Xerox que obtiveram excelentes resultados em funcdo de seu
pioneirismo na implantacdo do modelo. Mesmo que a adocdo do modelo gere
resultados positivos, diante de expectativa demasiadamente alta, o resultado final &

tido como negativo pelos gestores.

Tanto na bibliografia norte-americana quanto no caso brasileiro, os resultados
encontrados pelos estudiosos da area apontam para resultados ambiguos. Easton e
Jarrel (1998) debatem sobre a controvérsia a respeito do tema TQM e desempenho
organizacional e sinalizam que o tema esta comecando a ser analisado. Existem
duas correntes, a primeira defende uma correlagéo positiva entre desempenho dos
indicadores financeiros e a adogcdo do modelo (SERASA EXPERIAN, 2010;
MAZZALI et al., 2008; JACOB, MADU e TANG, 2004; BRITO 2005; EASTON e
JARREL, 1998; GAO, 1991), enquanto que a segunda (CORREDOR e GONI, 2010;
MAZZALI et al., 2008; YORK e MIREE, 2004; VEIGA, BARRETO e NUNES, 2008;
ADAMS, MCQUEEN e SEAWRIGHT, 1999) encontra resultados irrelevantes na
adocao do MEG ou TQM. Este trabalho busca, mediante as lacunas encontradas em
trabalhos anteriores, contribuir para o debate sobre a aplicacdo do MEG e o retorno

gue os gestores e acionistas podem esperar mediante tal estratégia.
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A relevancia deste trabalho € justificada pela ampliacdo do arcabouco tedrico
nacional sobre o tema e pela busca por evidéncias da melhoria no desempenho
organizacional analisando o impacto na valorizacdo da empresa e nos indicadores
financeiros de receita liquida e lucro liguido mediante a ado¢do do MEG preconizado

pela FNQ.

O principal ponto que difere este trabalho dos demais esta no fato deste
estudo realizar um panorama das pesquisas nacionais e americanas a respeito do
tema adocdo do TQM ou MEG e o impacto nos indicadores organizacionais. Desta
forma este estudo apresenta o referencial tedérico acerca do tema agrupando-o
segundo seus principais achados. Este levantamento, além produzir o panorama
sobre o tema, permitiu corrigir alguns pontos muito criticado nos trabalhos anteriores

dentre os quais se destacam:

« Uso de dados de empresas que tiveram uma unidade de negdcio
premiada e ndo a empresa como um todo. Sendo a unidade de
negocio premiada ndo necessariamente significa que a empresa ou a
holding como um todo aderiu ao modelo.

« Desconsiderar o impacto produzido por um bom desempenho historico.
Ou seja, alguns autores encontram que as premiadas ja possuiam um
melhor desempenho em seus indicadores antes mesmo da premiacéo

ocorrer. O modelo deste estudo considera apenas o impacto.

1.4 LIMITACOES DO TRABALHO

As limitacbes deste trabalho estdo relacionadas com a coleta de dados,
escassez de estudos nacionais a respeito do tema e, principalmente, com a selecéo

do grupo de tratamento.
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Na selecdo dos dados o problema concentrou-se na identificacdo das
empresas que participaram do prémio. As empresas consideradas como adotantes
do MEG foram aquelas que obtiveram a premiacéo ou foram finalistas nos ciclos de
1994 a 2008. Estes dados s&@o publicos e de facil acesso. Contudo, para que a
amostra das empresas que implantaram o modelo fosse maior seria oportuna para a
pesquisa a obtencdo da informacao relativa ao processo de premiacao incluindo o
nome das empresas que avancaram a segunda fase (etapa de visitacdo) do PNQ.
Houve a tentativa de obter tais informacgdes, contudo, em funcdo do carater sigiloso

destas informacdes a FNQ nao repassou estes nomes.

Este estudo ainda € muito incipiente no Brasil. O prémio em si é algo recente,
iniciado em 1993, totalizando em 2011 seu 19° ciclo de premiacéo. Isto implica em
dois problemas basicos: a conscientizacdo do modelo por parte das empresas ainda
nao é notorio como no caso do prémio japonés e americano. Um segundo problema
esta na disponibilidade de dados uma vez que a premiacao € relativamente recente,

nao permitindo uma ampla base de dados.

O maior desafio desta pesquisa est4, porém, na qualificacdo do grupo de
empresas denominadas de controle no universo amostral. De fato as empresas
premiadas possuem uma implantacdo mais sélida do modelo. Contudo, o fato de
uma determinada empresa nédo ter sido premiada ou finalista ndo implica que ela
nao implanta ou implantou o0 MEG em sua gestdo. Os trabalhos americanos e o0s
nacionais utilizam este mesmo critério para a selecdo de suas amostras, sendo que
poucos fizeram uma analise qualitativa com os gestores quanto a ado¢do ou néo do
modelo. As finalistas e premiadas possuem uma maior aderéncia ao modelo
proposto pela FNQ, mas o contrario, ou seja, a ndo participacdo da fase final do

prémio ndo necessariamente implica a falta de ado¢édo do modelo.



Capitulo 2

2 REFERENCIAL TEORICO

Este trabalho tem como tema o impacto nos indicadores financeiros (receita
liquida e lucro liquido) e do valor de mercado diante da adocdo de um modelo de
gestdo. Para tanto, faz-se necessario definir primeiramente a evolucdo e o conceito
da qualidade. E importante destacar também como funcionam os principais prémios
pelo mundo que avaliam a aplicacdo dos conceitos da qualidade e de modelos de
gestdo dentro das organizacdes. Diante da proposta de analisar a correcao entre
desempenho organizacional e adocdo de modelo, € relevante fazer um
levantamento sobre as pesquisas que abordam este tema. Desta forma, esta secao
é dividida da seguinte forma: evolugcédo do conceito da qualidade, principais prémios

da qualidade pelo mundo e pesquisas correlatas.

2.1 O CONCEITO DE QUALIDADE E SUA EVOLUCAO

Gomes (2004) inicia seu artigo com a resposta da Associacdo de Bibliotecas
do Reino sobre qual a definicdo de qualidade. “Facil de reconhecer, dificil de
definir’. O autor complementa afirmando que um produto ou um servico tem

qualidade, se ele atende ou supera as expectativas do consumidor.

Longo (1996) afirma que a preocupacdo com a qualidade se inicia com Walter
Andrew Shewhart, engenheiro, fisico e estatistico, conhecido como o pai do controle
estatistico de qualidade. Shewhart (1931) questionava a qualidade diante da
variabilidade encontrada na producdo de bens e servicos. Como um mesmo

processo produtivo podia entregar produtos e servicos com qualidades téo distintas.
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Shewhart (1931, p.3) em sua argumentacdo sobre o que € um problema de controle

afirma:

Sobre a 6tica do produtor, independentemente de produzir sabdo, caneta,
automoveis ou telefones, ele define um padrdo de qualidade para um
determinado produto e busca produzir cada peca deste produto conforme a
especificacdo. Para o produtor os padrées de qualidade sdo como uma
mosca e, assim como um atirador profissional erra a mosca ao tentar
acerta-la, o produtor erra estes padrdes de qualidade. Como ocorre em tudo
0 que fazemos, causas desconhecidas ou azar exercem influéncias.

Shewhart (1931) desenvolveu um sistema de mensuracdo destas
variabilidades nos processos produtivos que ficou conhecido como Controle
Estatistico de Processo (CEP), o qual permitia aos trabalhadores determinar, de
forma simples, o nivel de variacéo inerente a um determinado processo produtivo. O
autor foi o responsavel também pela criacdo do mundialmente aplicado Plan, Do,

Check and Action (PDCA).

Gomes (2004) afirma que o autor mais reconhecido do movimento de
qualidade é William Edwards Deming. Deming (1984), influenciado pelos achados de
Shewhart (1931), definiu a qualidade como a conformidade de um produto com as
especificacdes técnicas que lhe foram atribuidas. Deming foi um dos responsaveis
pela criacdo do American Society of Quality Control (ASQC) sendo membro
honorario da associacdo (GOMES, 2004). A Associacao foi criada diante do
entusiasmo dessa sociedade americana, apos a aplicacao dos principios de controle
estatistico da qualidade na producdo de material de guerra (GOMES, 2004). Como
na época da segunda guerra mundial o foco produtivo era a producao de escala e
ndo a qualidade, as técnicas de controle estatistico foram abandonadas

gradativamente (GOMES, 2004).

Segundo Morejon (2005) logo apés a segunda guerra mundial, e diante da
destruicdo sofrida pelos japoneses, Deming foi convidado pela Japanese Union of

Scientists and Engineers (JUSE) a ministrar palestras e treinar 0os executivos na
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ferramenta de controle estatistico da producdo. O Japdo iniciava assim sua

revolucdo da gestdo da qualidade. Essa mudanca de postura gerencial propiciou ao

pais 0 sucesso que desfruta até os dias atuais como poténcia mundial. Deming

(1984) resume os catorze principios disseminados e ensinados na cultura de gestao

da qualidade japonesa:

8.

9.

Constancia de propésito;

Nova filosofia diante a nova era econémica;

Eliminacdo da inspecdo em massa e inclusdo de evidéncias
estatisticas em busca da conformidade dos produtos;

Eliminar pratica de fazer negocios com base nos precos, rompendo, se
necessarios, com fornecedores que nao atendem 0s requisitos
exigidos;

Melhorar continuamente os sistemas de producéo e servicos;

Instituir métodos de capacitacdo e treinamento em loco;

Adotar métodos modernos de lideranca;

Encorajar a comunicagdo entre os diversos niveis hierarquicos;

Eliminar barreiras entre os setores;

10.Eliminar slogans e metas dirigidos a mao de obra visando o aumento

da produtividade tendo em vista que, geralmente, os problemas advém

nos processos, longe do alcance dos operarios;

11.Eliminar os padrdes que exigem cotas numeéricas arbitrarias;

12.Remover barreiras que impecam os trabalhadores de terem orgulho

daquilo que fazem;

13.Instituir programa de educacéo e auto melhoria;
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14.Envolver todas as pessoas da empresa no comprometimento com

estas mudancas, pois é responsabilidade de todos.

Sobre os 14 principios preconizados por Deming (1984), Morejon (2005)
afirma que esses principios tratam, de um lado, a necessidade de motivar a forca de
trabalho e, de outro, a necessidade do envolvimento da alta direcdo assegurando as
condicbes que permitam que os esforcos individuais resultem em melhorias ao
sistema de gestdo. Contudo, os principios desenvolvidos por Deming se restringiam

aos aspectos técnicos do produto.

Gomes (2004) afirma que Joseph Juran, outro responsavel pelo
desenvolvimento do conceito de qualidade, trabalhou com Shewhart e integrou
também a equipe que visitou o Japdo no pds-guerra. Joseph Juran (1992), além dos
aspectos técnicos do produto, colocou a qualidade sobre uma perspectiva da
necessidade do cliente e ndo apenas a definicdo de qualidade como a auséncia de
defeitos. Este novo paradigma aproximou o conceito de qualidade a perspectiva do
cliente ou utilizador. Conforme Brito (2005, pag. 15), a proposta de gerenciamento

da qualidade proposto por Juran (1992) resume-se em trés processos:

O primeiro processo seria 0 planejamento da qualidade, que consistiria em
determinar quem sao os clientes e quais suas necessidades, desenvolver
produtos e processos que atendam a estas necessidades e transferir os
planos para as forgas operacionais. O segundo processo seria o controle da
qualidade, que consistiria em avaliar o desempenho real da qualidade
contra suas metas e atuar nas diferencas. O terceiro processo seria 0
melhoramento da qualidade, onde se estabeleceria uma infraestrutura para
assegurar o melhoramento da qualidade, através da identificacdo e
estabelecimento de projetos e designagdo de equipes, recursos, motivacao
e treinamento para sua realizacdo.

Juran (1992) prop6s o modelo de custo da qualidade. O modelo explica os
custos relativos a qualidade dos processos, como custos e falhas internas (por
exemplo, o custo com produtos defeituosos) e falhas externas (custo com garantias,

por exemplo) que poderiam ser reduzidos por meio de investimento em inspecao e
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prevencdo. O modelo por ele proposto € uma ferramenta que permite justificar os
investimentos em programas de melhoria da qualidade. O custo € interessante até o
momento em que 0 investimento na prevencdo de erros ultrapassa o valor das
perdas destas falhas produtivas. Nao adianta ter um processo 100% isento de falhas

se o0 custo dos mecanismos de controle para atingir este indice for muito alto.

Em 1956, Armand Feigenbaum (apud GOMES, 2004) prop0s o termo controle
da qualidade total reforcando a ideia de que os esfor¢cos de todos os individuos &
que gera qualidade. Feigenbaum enfatiza o lado da comunicacdo entre os
departamentos funcionais, principalmente entre as linhas produtivas como controle
de design e controle de matérias. Com a ampliacdo desta comunicacdo o autor
afirma que € possivel obter melhorias do proprio produto como também da linha de
producdo como um todo. Desta forma Feigenbaum propds o desenvolvimento de um

setor voltado para a engenharia de controle da qualidade.

Brito (2005) relata que Philip Crosby também contribuiu com o conceito de
gualidade quando disseminou a ideia de que “qualidade é investimento” por meio do
seu livro de mesmo titulo. Assim como Deming, Croshy acredita que qualidade é
entregar o produto com as especificagbes determinadas e que qualquer falha no
processo levaria a custos de retrabalho, inspecéo, correcédo, entre outros. Crosby
(1984, p.1) afirma que “a insatisfacdo com um produto ou servico em uma
organizacdo é chamado de problema de qualidade. Contudo, este problema é
apenas um sintoma do que esta acontecendo dentro da firma”. Crosby, afirma Brito
(2005), incentivou os administradores americanos a considerar como medida da
qualidade o custo da ndo conformidade. Uma critica de Brito (2005) aos ideais de
Crosby € a sua desconsideracdo do foco no consumidor em sua definicdo de

qualidade. Apesar de Crosby associar a qualidade como um diferencial estratégico,
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ele desconsidera em um primeiro momento 0 mercado preocupando-se
intensamente com o erro zero na producao de um determinado bem. Desta forma a
empresa pode produzir produtos sem falhas, mas que ndo despertem o interesse do
mercado. Um segundo ponto critico seria o envolvimento da forca de trabalho em

uma metodologia de solucdo de problemas.

Ishikawa (apud GOMES, 2004), contribui com o desenvolvimento do conceito
de qualidade apresentando diversas ferramentas de controle e apoio a resolucéao de
problemas de qualidade, como o diagrama de causa-efeito. Esta ferramenta propde
encontrar a raiz de um problema explorando suas causas primarias. Ishikawa foi o
responsavel pelo conceito de circulos de qualidade, que sdo grupos de trabalho que
se reunem periodicamente para analisar, discutir e propor solucdes para 0s
problemas do dia a dia produtivo. A gestdo da qualidade € como a producédo de um
determinado produto de forma mais econdmica possivel atendendo de forma

satisfatoria as expectativas dos consumidores (GOMES, 2004).

Taguchi (apud AVELINO, 2005), também contribuiu para o desenvolvimento
da teoria da qualidade. Taguchi foi o primeiro a relacionar o custo de um produto
atrelado ao valor percebido pelo cliente em funcdo do declinio da qualidade de um
determinado produto decorrente de variagcbes no processo produtivo (AVELINO,
2005). Enquanto Juran e Feigenbaum se preocupam com o custo da qualidade para
a organizacéo, Taguchi (apud AVELINO, 2005) demonstra um maior interesse pelo
custo sobre a perspectiva da sociedade. Taguchi explora o conceito de falha externa
mais profundamente afirmando que o custo produtivo ndo € a Unica perda diante de
uma variacao produtiva muito grande, a organizacdo e o consumidor que adquirem
este produto, também, sofrem com o impacto da falta de qualidade no processo

produtivo.
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David Garvin, segundo Barbédo e Turrioni (2003), € o responsavel por uma
evolucdo no conceito de qualidade, dando uma visdo mais detalhada dessa,
conduzindo as empresas a um gerenciamento direcionado a competitividade. Garvin
(1998) afirma que a qualidade € a principal arma para garantir os lucros e reduzir 0s
prejuizos. Segundo Gavin (1988, p.216) “qualidade € ao mesmo tempo um problema
e uma oportunidade” e para que essa oportunidade possa ser aproveitada, as
solucdes simples devem ser substituidas por um profundo conhecimento da gestéo
da qualidade. Este autor apresenta oito dimensdes da qualidade sendo a proposta
da andlise dessas dimensdes, alinhar o conceito da qualidade do produto dentro das
diferentes areas de uma empresa, identificando (BARBEDO e TURRIONI, 2003, p.

68):

Desempenho : refere as caracteristicas operacionais basicas de um
produto.

Caracteristicas : relacionada com caracteristicas secundarias que
suplementam o funcionamento basico do produto.

Confiabilidade : mede a consisténcia de execucdo de um produto ou
servico.

Durabilidade : mede a vida util de um produto com dimensdes técnicas e
econdmicas.

Atendimento : facilidade de prestar servigo ao produto quando necessarios.
Conformidade : é o grau em que o projeto e as caracteristicas operacionais
estdo de acordo com padrBes preestabelecidos dentro de limites de
variabilidade.

Qualidade percebida : refere-se as percepgdes subjetivas da qualidade que
surgem como resultado da imagem da empresa, da publicidade ou da
marca.

Estética: relacionada com as caracteristicas sensoriais e aparéncias

externas de um produto.

Todos estes autores trazem contribuicdes importantes para a evolugao e para
o desenvolvimento do conceito de qualidade. Apesar de diferencas entre suas
definicbes de qualidade, os pesquisadores realcam um conjunto de elementos que

se tornaram pilares da teoria da qualidade (GOMES, 2004). S&o eles:

« Envolvimento da alta gestéo

* Autonomia dos colaboradores
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« (Gestado baseada em objetivos e metas
» Utilizacdo de controle estatistico para verificar a variacdo produtiva

* Foco no cliente

2.2 PRINCIPAIS PREMIOS DA QUALIDADE

Serdo apresentados 0s principais prémios que influenciaram o

desenvolvimento da qualidade pelas empresas.

2.2.1 Prémio Deming

Em uma homenagem a introducéo e inducdo dos conceitos de qualidade no
Japado, o Prémio Deming premia as empresas japonesas e estrangeiras que se
destacam pela aplicacdo do modelo TQM e os individuos que contribuem com o

desenvolvimento do modelo no Japéo (JUSE, 2012).

O Prémio Deming foi instituido em 1951, apdés uma palestra ministrada por
Deming a executivos e pesquisadores japoneses. Seus ensinamentos despertaram
0 interesse e a partir desta palestra surgiu a grande motivacao pelas praticas de

TQM por parte dos nipbnicos.

Resumidamente o prémio japonés avalia 10 critérios principais: politica,
organizacao/operacao, informacéo, padronizacdo, recursos humanos, garantia da

qualidade, manutencéo, melhoria, efeitos/resultados e planos futuros.

2.2.2 Prémio Malcolm Baldrige

Em 1987, diante da crescente entrada de produtos japoneses no mercado

norte-americano, foi instituido o prémio Malcolm Baldrige, visando promover a
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consciéncia, reconhecer realiza¢cfes, dar reconhecimento e publicidade e melhorar a
gestdo das empresas americanas (NIST, 2012). Em resposta ao aumento da
competitividade japonesa os americanos adotaram politicas de promocéo do TQM e

reconhecimento das empresas que se destacavam por seu modelo de gestao.

Segundo Polacinski (2006), o prémio norte-americano tornou-se referéncia
para diversos outros prémios ao redor do mundo, inclusive para o PNQ. Alguns
destes prémios adotaram o mesmo modelo preconizado pelo Malcolm Baldrige que,
via de regra, premia anualmente as empresas que se destacaram na aplicacédo do

TQM.

Os critérios analisados no prémio americano sao: lideranca, planejamento
estratégico, foco no cliente e no mercado, medicdo, analise e gestdo de

conhecimento, foco nos resultados, gestédo dos processos e resultado do negdcio.

2.2.3 Prémio Nacional de Qualidade (PNQ)

O PQN comecou a ser desenvolvido com a instituicdo da Fundacao Nacional
para da Qualidade (FNQ) em 1991. Seu primeiro ciclo de premiacdo ocorreu em
1993 e permaneceu até os dias atuais com premiacdes anuais. A responsabilidade

de sua coordenacéo e desenvolvimento € da FNQ, apresentadas a seguir.

2.2.3.1 Fundacdo Nacional da Qualidade (FNQ)

A Fundacdo para o Prémio Nacional da Qualidade (FNPQ) foi fundada em
1991 com o objetivo de gerenciar o PNQ. Segundo sua proépria definicdo, o objetivo

da fundacéao é:

A FNQ é uma entidade privada e sem fins lucrativos que foi criada em 1991
por representantes de 39 organizacdes brasileiras do setor publico e



24

privado. Sua principal funcéo é administrar o Prémio Nacional da Qualidade
(PNQ) e as atividades decorrentes do processo de premiacdo em todo o
territério nacional, bem como fazer a representacéo institucional externa do
PNQ nos féruns internacionais (FNQ, 2012).

Inicialmente chamada de FNPQ, em 2005, apés 13 ciclos do prémio, adotou o
atual nome FNQ (Fundagdo Nacional da Qualidade). Até esta data o objetivo
principal era estabelecer o prémio conforme as premiagfes existentes e as praticas
internacionalmente reconhecidas. Com a consolidagédo do prémio, as ambi¢cdes da
fundacdo tornaram-se maiores, almejando “se tornar um dos principais centros
mundiais de debate, estudo e irradiacdo de conhecimento sobre exceléncia em
gestdo” (FNQ, 2012). Desta forma, a fundagdo adotou o atual nome FNQ. Esta

mudanca é explicada da seguinte forma (FNQ, 2012):

A retirada da palavra "Prémio" do nome evidencia uma nova etapa da FNQ,
gue antes tinha como principal foco de atuacdo o PNQ. Essa mudanca
também passa, necessariamente, pela missdo da instituicdo de disseminar
os Fundamentos da Exceléncia em gestdo para o aumento da
competitividade das organiza¢fes e do Brasil. Para isso, a FNQ se propde a
difundir amplamente esse conceito em organiza¢8es de todos os setores e
portes, contribuindo para o aperfeicoamento da gestdo nas empresas.
Também foram estabelecidos quatro eixos estratégicos com o intuito de
colocar a FNQ a frente de suas congéneres mundiais:

1. Efetividade no cumprimento da misséo

2. Sustentabilidade financeira

3. Capacidade de promover a evolucao do MEG

4. Reconhecimento pela sociedade

O processo de evolucdo da FNQ € descrito em trés etapas (FNQ, 2012):

1. De 1991 a 1996 - busca de credibilidade e desenvolvimento da
estrutura promovendo solidos conceitos e critérios de avaliacdo da
gestao das organizagoes;

2. De 1997 a 2003 - consolidar o PNQ como a referéncia na Exceléncia
em Gestao no Pais;

3. Desde 2004 - conscientizacdo dos gestores e empresarios quanto a
importancia de uma gestdo eficaz e disseminando o0s conceitos e

fundamentos de exceléncia preconizados pelo MEG.
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2.2.3.2 O Prémio

O prémio estimula a melhoria da qualidade de gestdo por meio do
reconhecimento publico das empresas que atingem o nivel de desempenho de
classe mundial, ou seja, organizacdes que se destacaram pelas suas praticas de
gestdo somadas aos resultados por estas obtidas (POLACISNKI, 2006). A
premiacédo € baseada no modelo de exceléncia em gestéo, a ser discutido a seguir.
Esse modelo se baseia em oito critérios, que segundo a definicdo de POLACISNKI

(2006, p.4) sao:

Liderangca - examina como é exercida a lideranca da organizacao,
demonstrando o comprometimento da alta direcdo com todas as partes
interessadas. Verifica, também, como séo feitos o controle e o aprendizado
das préticas de gestéo.

Estratégias e Planos - examina o processo de formulagao das estratégias,
de forma a determinar o posicionamento da organizacdo no mercado,
direcionando suas a¢fes e maximizando seu desempenho.

Clientes - examina como a organizacao identifica, analisa e compreende as
necessidades dos clientes e dos mercados, atuais e potenciais, de forma a
criar e buscar novas oportunidades.

Sociedade - examina como a organizac¢do contribui para o desenvolvimento
econbmico, social e ambiental, de forma sustentavel, por meio da
minimizacdo dos impactos negativos potenciais de seus produtos e
operac¢Bes na sociedade.

Informacdes e Conhecimento - examina como a organizacdo gerencia as
informacdes necessarias para apoiar as operacdes diarias e a tomada de
deciséo.

Pessoas - informa como a organizacdo do trabalho, a estrutura de cargos,
0os métodos de selecdo e contratacdo de pessoas, as praticas de avaliacao
de desempenho e as praticas de remuneracdo, reconhecimento e
incentivos, vém a estimular a contribuicdo da for¢ca de trabalho, para atingir
as metas de desempenho estipuladas.

Processos - examina como a organizagcdo gerencia 0Ss processos relativos
ao produto, tais como os de projeto de produtos e processos de producao.
Verifica, também, como s&o feitos o controle e o aprendizado das préticas
de gestao.

Resultados - examina os resultados dos principais indicadores de
desempenho relativos aos clientes e aos mercados, incluindo as
informacdes dos concorrentes e outras informacdes comparativas
pertinentes.

As empresas sao avaliadas segundo estes oito critérios e ao final do processo

de avaliacdo, recebem um relatério que indica qual o grau de aderéncia de suas

praticas de gestdo ao MEG (FNQ, 2008).
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2.2.3.3 Surgimento do Modelo

Segundo a FNQ (2008) o modelo nasce a partir de uma necessidade das
empresas americanas de concorrerem com as empresas japonesas, que, nos anos
1980, estavam em franca ascensdo. O governo norte-americano identificou esta
necessidade e incentivou a busca por um conjunto de conceitos capazes de orientar
as organizacfes americanas em resposta ao crescimento das industrias japonesas.
Foi entdo que a consultoria Mckinsey conduziu um estudo nas empresas
consideradas de classe mundial ou “ilhas de exceléncia” buscando identificar o que
estas empresas possuiam em comum que as tornavam destacavam em seus
segmentos. Este estudo deu origem ao modelo de reconhecimento utilizado pelo

prémio Malcolm Baldrige ou Malcolm Baldrige National Quality Award (MBNQA).

A pratica de premiar o modelo de gestdo das empresas, seguindo 0s critérios
de exceléncia definidos pelo MBNQA, espalhou se pelo mundo por meio de diversos
prémios de qualidade. No Brasil, em 1992, foi criado o PNQ (Prémio Nacional de

Qualidade) administrado pela atual FNQ.

O PNQ tem como referéncia o MEG e sua principal caracteristica esta em ser
um modelo sistémico que busca a estruturacdo e o alinhamento dos componentes

da gestdo das empresas sobre a perspectiva de um sistema.

Segundo a definicdo da FNQ (2008):

O Modelo estabelece uma orientacdo integrada e interdependente para gerir
uma organizacdo. Considera que os varios elementos da organizacao e as
partes interessadas interagem de forma harmdnica e balanceada nas
estratégias e resultados. Assim, o MEG permite que os varios elementos de
uma organizacdo possam ser implementados e avaliados em conjunto, de
forma interdependente e complementar.

Ainda, segundo a FNQ (2008), as caracteristicas importantes do Modelo de

Exceléncia da Gestdo da FNQ:
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e Proporciona um referencial para a gestdo de organiza¢des, na forma de
um modelo completo e reconhecido mundialmente;

e E atualizado anualmente com base em praticas de gestdo de

organizacfes de Classe Mundial,

E direcionado aos resultados do negécio;

N&o indica formas preestabelecidas de implementacéo;

Promove o aprendizado organizacional;

Enfatiza a integracéo e o alinhamento sistémico;

Permite um diagndstico objetivo e a medicdo do grau de maturidade da

gestao.

O Modelo de Exceléncia da Gestdo é baseado em 11 fundamentos e oito
critérios. Estes fundamentos foram extraidos das “ilhas de exceléncia” e sao

descritas pela FNQ (2012) como:

» Fundamentos : pensamento sistémico; aprendizado organizacional;
cultura de inovacéo; lideranca e constancia de propoésitos; orientacao por
processos e informacgdes; visao de futuro; geragcao de valor; valorizacdo de
pessoas; conhecimento sobre o cliente e o0 mercado; desenvolvimento de

parcerias e responsabilidade social.

Esses fundamentos sao colocados em pratica por meio de oito critérios
(lideranca, estratégia e planos, clientes, sociedade, informacdo e conhecimento,
pessoas, processos e resultados), os quais guiam a premiacdo e a pontuacdo de

cada empresa no PNQ.

A figura representativa do MEG simboliza a organizagdo como um sistema
organico. O MEG é representado pelo diagrama a seguir, que utiliza o conceito de

aprendizado segundo o ciclo de PDCA (FNQ, 2012).
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Figura 1: Modelo de exceléncia em gestdo (MEG)
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Fonte: FNQ, 2012

A Tabela 1 correlaciona os critérios do MEG segundo a perspectiva do PDCA.

Tabela 1: MEG - Os critérios do modelo na perspectiva do PDCA

Planejamento

Cliente

Desta forma a analise do modelo inicia-se pelos clientes. O sucesso de
uma organizagao depende fundamentalmente de sua capacidade em
atender as exigéncias e o0s requisitos de seus clientes. As
necessidades dos clientes devem ser compreendidas possibilitando a
conquista e retengdo destes.

Sociedade

Para que haja continuidade em suas operacdes, a empresa também
deve identificar, entender e satisfazer as necessidades e expectativas
da sociedade e das comunidades com as quais interage sempre de
forma ética, cumprindo as leis e preservando o ambiente.

Lideranca

De posse de todas essas informacdes, a lideranca estabelece os
principios da organizacdo, pratica e vivencia os fundamentos da
exceléncia, impulsionando, com seu exemplo, a cultura da exceléncia
na organiza¢do. Os lideres analisam o desempenho e executam,
sempre que necessario, as ac¢les requeridas, consolidando o
aprendizado organizacional.

Estratégias
e Planos

As estratégias sdo formuladas pelos lideres para direcionar a
organizagdo e 0 seu desempenho, determinando sua posicdo
competitiva. Elas sdo desdobradas em todos os niveis da organizacéao,
com planos de agao de curto e longo prazo. Recursos adequados séao
alocados para assegurar sua implementagdo. A organizagdo avalia
permanentemente a implementacdo das estratégias e monitora 0s
respectivos planos e responde rapidamente as mudan¢cas nos
ambientes interno e externo.
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Pessoas

As pessoas que compdem a forca de trabalho devem estar
capacitadas e satisfeitas, atuando em um ambiente propicio a
consolidacdo da cultura da exceléncia.

Processos

Desenvolvimento

Com isso, € possivel executar e gerenciar adequadamente o0s
processos, criando valor para os clientes e aperfeicoando o
relacionamento com os fornecedores. A organizacao planeja e controla
0S seus custos e investimentos. Os riscos financeiros séao
guantificados e monitorados.

Resultados

Controle

Para efetivar a etapa do Controle (C), s&o mensurados os resultados
em relacdo a: situacdo econdmico-financeira, clientes e mercado,
pessoas, sociedade, processos principais do negocio e processos de
apoio, e fornecedores. Os efeitos gerados pela implementacéo
sinérgica das praticas de gestdo e pela dinamica externa a
organizacdo podem ser comparados as metas estabelecidas para
eventuais correcdes de rumo ou reforcos das acdes implementadas.

Informacéo
e
Conhecime
nto

Acéo

Esses resultados, apresentados sob a forma de informacbes e
conhecimento, retornam a toda a organizacdo, complementando o
ciclo PDCA com a etapa referente a acdo (A). Essas informactes
representam a inteligéncia da organizagéo, viabilizando a andlise do
desempenho e a execucdo das acdes necessarias em todos o0s niveis.
A gestdo das informacdes e dos ativos intangiveis € um elemento
essencial a jornada em busca da exceléncia.

Fonte: FNQ, 2012

De forma resumida o esquema anterior é descrito pela FNQ (2008, p. 10) da

seguinte forma:

O funcionamento do MEG é explicado pelo conceito do PDCL1. A figura 5
pode ser entendida segundo esta légica: o direcionamento da organizacéo,
dado pela Lideranca , ouvindo os Clientes e a Sociedade , é definido por
meio das Estratégias e Planos ; a sua implementacéo é realizada por meio
das Pessoas, que compdem a forca de trabalho, utilizando-se dos
Processos existentes na organizacao; e todo esse ciclo, ao ser executado,
devera conduzir a Resultados , que devem ser analisados e entendidos,
gerando Informacdes e Conhecimento para serem utilizados no processo
de tomada de decisao, gerando um novo ciclo de gestéo.

O planejamento se da pela lideranca por meio das estratégias e planos por

ela definidos, levando-se em consideracao os requisitos dos clientes e da sociedade.

A execucdo destas definicdes estratégicas ocorre pela forga de trabalho auxiliado

por processos definidos. Tanto o planejamento quanto a execucao séo controlados

pelos resultados obtidos pela organizagdo. Estes resultados e a execucdo das

praticas geram conhecimento e informagcdo que sao incorporados pelas empresas

gerando o aprendizado (FNQ, 2008).
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2.3 PESQUISAS CORRELATAS

A proposta desta pesquisa é analisar o impacto da ado¢cdo do modelo de
exceléncia em gestdo (MEG) adotado pela FNQ (Fundacdo Nacional da Qualidade)
nos indicadores financeiros das empresas que foram reconhecidas pela maturidade
deste modelo. Para tanto, foram selecionadas empresas finalistas e ganhadoras do
prémio nacional da qualidade que terdo seu desempenho financeiro comparado com

as empresas do mesmo segmento.

Este tema tem grande relevancia em funcdo do desconhecimento empirico,
principalmente no caso de empresas brasileiras, em relacao a efetividade em termos

de resultados para a organizacao que investe recursos na implantacdo do MEG.

2.3.1 Estudos nacionais sobre o tema

Na busca por trabalhos nacionais a respeito deste tema, foram encontradas

cinco pesquisas que tratam da correlacdo desempenho x MEG.

A Serasa Experian (2010) fez uma analise sobre os indicadores financeiros
(faturamento, EBITDA, Margem de Lucro, Endividamento total e bancario e
investimento) para os segmentos de comércio, industria e servicos. Dos 17
indicadores analisados, 11 tiveram um desempenho positivo, 4 negativo e 2 neutro.
O estudo foi realizado com as empresas filiadas a FNQ, por solicitacdo da propria

fundacéao.

Veiga, Barreto e Nunes (2008) analisaram a pesquisa produzida pela Serasa
Experian, publicada em 2007, que, assim como o trabalho de 2010 citado
anteriormente, buscou comprovar o impacto da adocdo do modelo de gestdo da

exceléncia nos resultados financeiros. A conclusdo foi que a pesquisa produzida
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pela Serasa Experian ndo apresenta informacdes comprobatérias da adocdo do
MEG como diferencial nos resultados financeiros, embora traga inumeros beneficios
as empresas. Mesmo que os resultados apresentados pela Serasa Experian para
as empresas que adotaram o MEG tenham sido superiores a média do setor, os
autores questionam o fato de empresas como a Petrobras e Vale, adotantes do
MEG, elevarem estes indicadores de forma significativa tornando-se um viés na
analise dos resultados. Outro problema apontado pelos autores esta na analise dos
balancos independente do ano de adocédo do modelo. Desta forma, os resultados do
grupo de empresas MEG sao superiores desde o inicio da pesquisa, néo
demonstrando uma melhora apés a implantacdo do modelo. Uma terceira critica
estd na divisdo dos setores que foram determinados de forma macro (inddstria,
servico, comércio e instituicdes financeiras) e, por fim, os autores criticam o fato de a
pesquisa fazer uma analise apenas sobre o0 desempenho financeiro,

desconsiderando os demais aspectos promovidos pelo modelo.

Mazzali et al. (2008) investigam se a utilizagdo das praticas propostas pelo
MEG esta associada a um desempenho econémico financeiro superior. Assim, o
objetivo do estudo é identificar se estes indicadores econémicos financeiros das
empresas vencedoras do Prémio Nacional da Qualidade sao significativamente
superiores ao grupo de comparacao, validando, assim, a condicdo de padrdo de

exceléncia em gestéao.

O periodo analisado é de 1999 a 2004. O universo é de 19 empresas
premiadas dentro das 52 que foram finalistas e das 277 candidaturas para o prémio
no periodo 1992-2004. Do universo das empresas vencedoras do Prémio Nacional
da Qualidade — PNQ foram excluidas as empresas vencedoras nos primeiros anos

de implantacdo — 1992 e 1993 —, fase considerada de aprendizagem do processo de
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premiacéo, e as vencedoras nos ultimos anos (2003 e 2004), por ndo ser possivel
identificar, com precisdo, o momento da adoc&o da gestdo segundo os critérios do

PNQ.

As variaveis analisadas foram: indice de crescimento da receita, média dos
indices de crescimento do lucro liquido legal e média da rentabilidade do patriménio
liquido legal. Apds a comparacao durante o periodo de 1999 a 2004, constatou-se
que o0 grupo das empresas vencedoras do PNQ apresenta desempenho
significativamente superior ao grupo formado pelas empresas denominadas “de
comparacao” somente na variavel indice de crescimento da receita. Para as
variaveis: rentabilidade do patriménio liquido legal e indice de crescimento do lucro
liquido legal ficaram evidenciados a néo existéncia de diferencas significativas entre
os dois grupos de empresas. Desta forma, os resultados encontrados no trabalho
nao sao conclusivos sobre a correlacdo positiva dos indicadores financeiros e a

adoc¢éo do modelo.

Pignanelli (2006) em seu estudo sobre o impacto da adogdo de critérios de
exceléncia na maximizagéo da riqueza dos acionistas investigou a correlacdo entre a
adocdo do modelo de exceléncia e a valorizacdo das acdes na BOVESPA. A
amostra foi selecionada a partir das empresas ganhadoras ou finalistas do prémio
gue estivessem listadas na bolsa de valores de Sao Paulo. O resultado deste grupo
foi comparado com os indicadores de empresas do mesmo setor de atuagéo.
Pignanelli (2006) demonstrou que ndo ha evidéncias do impacto positivo diante da
adocao do modelo, resultados semelhantes aos encontrados por Veiga, Barreto e
Nunes (2008) e Mazzali et al. (2008). O autor ndo encontra um aumento no valor de
mercado das empresas mediante a ado¢ao do modelo. O resultado aponta que dos

13 grupos setoriais analisados, em seis situagbes a valorizacdo das acdes das
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finalistas e premiadas estdo dentro do intervalo de confianca do setor e quatro estédo
abaixo quando comparado ao segmento. Em apenas trés situacfes foi possivel

identificar uma valorizagcdo maior que a média do segmento.

Brito (2005) buscou evidenciar empiricamente o impacto da adocdo de
modelos reconhecidos de gestdo sobre a taxa de lucratividade e crescimento das
empresas que adotam estes modelos em relacdo aqguelas que ndo o fazem. Foram
analisadas 476 empresas de 15 diferentes setores, das quais 13 haviam passado
para a segunda fase e 6 tornaram-se finalistas do PNQ. O principal resultado do
estudo foi que empresas brasileiras ao adotarem o0 modelo apresentaram
lucratividade acima da média, resultado este encontrado por estudos realizados em
outros paises (ADAMS, MCQUEEN e SEAWRIGHT, 1999; EASTON e JARREL,
1998; GAO, 1991). Contudo, as empresas brasileiras que adotaram o modelo
apresentaram crescimento em linha com a média de seus setores enquanto que a
maior parte dos estudos empiricos de outros paises (HENDRICKS e SINGHAL,
2001b; EASTON e JARREL, 1998) mostram uma relagéao positiva entre a ado¢ao do

modelo e o crescimento das empresas. Brito (2005) afirma que:

As proposicBes enunciadas no capitulo trés indicam que a adocdo de
praticas de exceléncia em gestao associadas ao movimento da qualidade e
formalizadas pelo modelo do PNQ esta positivamente associada a uma
lucratividade superior em relacdo as demais empresas brasileiras, e que a
adocao destas praticas estd positivamente associada a uma taxa de
crescimento superior em relacdo as demais empresas brasileiras. De forma
geral, os resultados encontrados mostram que existe uma associacdo
positiva entre a ado¢do do modelo e a lucratividade de empresas, indicando
a validade da primeira proposicéo. Ja em relagdo ao crescimento, ndo se
nota diferenca significativa entre as empresas que adotaram praticas
ligadas ao modelo e as outras empresas, de forma que ndo se pode afirmar
gue a segunda proposicdo seja valida.

Estes sdo os trabalhos que foram encontrados na literatura brasileira e de
forma geral, os resultados s&o divergentes. Dois deles apresentam correlagao

positiva com os indicadores financeiros (SERASA EXPERIAN, 2010; BRITO, 2005),

principalmente os de lucratividade e, no estudo de Mazzali et al. (2008), encontra-se
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uma correlacdo positiva para o indice de crescimento da receita em trés indicadores
analisados. Por outro lado, os trabalhos de Veiga, Barreto e Nunes (2008), e
Pignanelli (2006), apesar de analisar indicadores diferentes, ndo encontram
resultados positivos mediante a ado¢do do modelo. Mazzali et al. (2008) também
nao encontram correlacdo positiva para os indicadores rentabilidade do patriménio

liquido legal e indice de crescimento do lucro liquido legal.

2.3.2 Estudos internacionais sobre o tema

Em funcéo da consolidacdo do prémio de Malcolm Baldrige desde os anos
1980, o arcabouco tedrico que aborda o tema de adocdo do modelo versus o

desempenho organizacional tem uma amplitude maior.

Em um estudo semelhante ao produzido pela Serasa Experian (2010), o
General Accounting Office (1991), analisando as 20 empresas com a melhor
pontuacao no prémio Malcolm Baldrige entre 1988 e 1989, se prop0e a responder, a
pedido do Congresso americano: quais foram os resultados obtidos pelas empresas
vencedoras? Como a qualidade foi melhorada? Quais licbes podem ser aplicadas as
companhias americanas de forma geral? O trabalho foi feito por meio de entrevistas
com empresarios, profissionais da area, associacdes de comércio e agéncias
governamentais. O resultado aponta que as empresas ganhadoras tiveram um
aumento de desempenho sistémico: melhor relacionamento interpessoal dentro das
organizacdes, ganho de produtividade, melhora na satisfacdo de seus clientes,
aumento em seu marketshare e ganho de rentabilidade. Apesar das empresas
possuirem diferentes perfis, existem praticas comuns entre elas, conforme descrito a
seguir. Todos os resultados de desempenho foram conquistados ao longo do tempo

e nao imediatamente apds a implementacdo do TQM, concluindo-se que a relacdo
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entre a aplicacdo de um modelo de gestdo baseado na TQM e os resultados de
desempenho levam algum tempo para se concretizarem. Conforme o estudo do

General Accounting Office (1991), as seis praticas comuns encontradas foram:

Foco por parte das empresas nas exigéncias de qualidade por parte dos

clientes;

* A lideranga conduziu a disseminacao das praticas e o valor do TQM pela
empresa;

« A forca de trabalho € incentivada e tem autonomia para melhorar 0s
processos continuamente;

* Alideranca alimentou uma cultura flexivel;

» Sistema de gestdo suportado por uma cultura baseada em fatos para a
tomada de decisao;

» Parcerias desenvolvidas com fornecedores visando aprimorar a qualidade do

servico/produto.

Easton e Jarrel (1998) analisam o impacto da implementacdo do TQM na
performance das empresas. Os autores analisam 108 firmas que implantaram o
modelo entre 1981 e 1991. O impacto é analisado comparando o desempenho de
cada firma com um grupo de referéncia. Os resultados indicam que os dois
parametros utilizados (indicadores financeiros e retorno por acdo no periodo de 5
anos) sofrem influéncia positiva para aguelas empresas que adotam o modelo. Os
autores mencionam a existéncia de controvérsias a respeito do tema TQM e
desempenho organizacional e que este assunto a época comeca a ser analisado. Os
autores afirmam, ainda, que os estudos sdo, em sua maioria, feitos por meio de

questionario com pouca analise dos dados financeiros publicados.
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A maior contribuicdo do artigo € a comprovacdo de um maior retorno para as
acOes de longo prazo diante da adocdo de um modelo de exceléncia. Easton e
Jarrel (1998) também encontram uma correlacdo positiva para os indicadores
financeiros (receita liquida de vendas, receita liquida de ativos, receita operacional
de vendas, receita operacional de ativos e vendas por ativo). Para os indicadores
financeiros, a maioria das firmas (61 empresas de um total de 108) que
implementaram TQM obtiveram uma desempenho melhor do que o grupo de
controle. Easton e Jarrel (1998) também afirmam que o retorno maior sobre as
acOes pode ser percebido mais claramente naquelas empresas que possuem o TQM
implantado em estagio mais avancado, o que foi identificado nas entrevistas com 0s
gestores das empresas. Os resultados sdo ainda mais evidentes e relevantes para
as industrias. Estes resultados foram ratificados pelos autores (CORREDOR e
GONI, 2010; HENDRICKS e SINGHAL, 2001; ADAMS, MCQUEEN e SEAWRIGHT,
1999) que consideram que 0s pioneiros na implementacdo do TQM obtiveram um
resultado melhor do que a amostra dos seguidores que aplicaram o modelo

posteriormente.

Adams, McQueen e Seawright (1999) analisam o trabalho de Hendricks e
Shingal (1996) que encontraram evidéncias de que os valores das ac¢lOes das
empresas ganhadoras dos prémios de qualidade aumentam imediatamente apds o
anuncio de sua premiacdo. Adams, McQueen e Seawright (1999) encontram 4
evidéncias pelas quais 0 mercado e as partes interessadas deveriam tomar cuidado
com o resultado de Hendricks e Shingal (1996). Primeiro, os resultados apontam que
na amostra de Adams, McQueen e Seawright (1999) esta correlacdo € apenas
marginalmente significante. Em segundo lugar, os ganhadores de prémios estaduais

ndo possuem uma correlacdo significante. Em terceiro, no periodo de 1992 a 1997
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0S autores ndo encontram retornos anormais para as amostras analisadas. Em
quarto lugar, o retorno significante para os ganhadores do Malcolm Baldrige séo
alavancados por apenas 4 empresas, questionamento semelhante feito por Veiga,
Barreto e Nunes (2008) em sua analise dos resultados levantados pela Serasa
Experian. Por meio de uma micro analise (empresa a empresa) 0s autores
identificaram que apenas 50% dos ganhadores tiveram um impacto superior ao de
mercado. Os autores encontram resultados de valorizacdo das acdes ao longo do
tempo. Ou seja, a implantacdo de um TQM pode sim gerar resultados positivos aos
acionistas, mas este resultado esta atrelado a implementacdo de um modelo de
gestdo e ndo ao anuncio da premiacédo deste modelo. A diferenca dos estudos de
Adams, McQueen e Seawright (1999) e Hendricks e Shingal (1996) estdo no periodo
analisado e principalmente pelo fato do segundo trabalho ter considerado o impacto
do grupo de 91 empresas, ou seja, uma macro analise. JA Adams, McQueen e
Seawright (1999) estudam o impacto de empresa para empresa. Na macro analise
0S autores encontram uma correlagéo positiva, contudo, apenas para os ganhadores
até 1992. Apds este ano esta correlagdo deixa de existir. Na micro analise, apenas
metade da amostra teve um retorno maior do que o mercado e apenas 4 empresas
tiveram um retorno significante (General Motors em 1990, Federal Express em 1990,
Armstrong Industries 1995 e ADAC em 1996). Os autores sugerem gue as empresas

se beneficiam da implantacdo do modelo, mas n&o no dia de seu reconhecimento.

Hendricks e Singhal (2001a) estudam o desempenho das ac¢bes de longo
prazo para as empresas que foram reconhecidas nos prémios de qualidades como o
Malcolm Baldrige e comparam com um grupo controlado de empresas. Os autores
descobrem que durante o processo de implantacdo do modelo ndo é possivel

identificar um aumento significativo no valor das a¢des. Contudo, no periodo poés
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implementacdo aquelas empresas reconhecidas por seu modelo de gestdo
obtiveram uma valorizacdo de suas a¢des acima do grupo de controle, em média de
38% a 46%. Hendricks e Singhal (2001a) afirmam que um modelo de gestéo
adotado de forma efetiva agrega valor de mercado as empresas, maximizando suas
acOes. A motivacdo deste estudo esta relacionada com as criticas a respeito da
popularidade sobre os programas de qualidade total e os reais impactos que estes
modelos trazem as organizacdes. O estudo de Hendricks e Singhal (2001a) também
foi motivado pela necessidade de estabelecer expectativa realista sobre a magnitude
do valor que um modelo de gestdo pode trazer. Corroborando com os achados de
Hendricks e Singhal (2001a), Easton e Jarrell (1998) encontram que a média
acumulada de retorno normal é significante apos 5 anos. Mesmo existindo algumas
diferencas entre estes trabalhos, ambos encontram efeitos positivos na maximizacao
do valor da empresa. Hendricks e Singhal (2001a) questionam o porqué do mercado
nao valorizar a premiacao e o reflexo direto no valor das acdes de empresas
ganhadoras. Uma das possibilidades seria o desconhecimento detalhado do
mercado sobre o TQM. Por esta razéo, é possivel identificar esta maximizagdo do
valor da empresa em periodos mais longos. Hendricks e Singhal (2001) identificam,
assim como diversos autores (CORREDOR e GONI, 2010; HENDRICKS e
SINGHAL, 2001; ADAMS, MCQUEEN e SEAWRIGHT, 1999; EASTON e JARREL,
1998) que os resultados sdo mais impactantes para as empresas pioneiras na

implementag&o do modelo.

Hendricks e Singhal (2001a) realizam um teste empirico para verificar como
os diferentes tipos de empresas (tamanho, intensidade de capital, o grau de
diversificacdo da empresa, tempo de ado¢do do modelo e maturidade do modelo)

sdo impactados em seu lucro operacional pela efetiva adogédo do TQM. Em linhas
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gerais, 0 estudo conclui que empresas menores atingem melhores resultados que as
grandes companhias. As empresas que possuem um modelo mais maduro também
obtém melhores desempenhos. Hendricks e Singhal (2001a) encontram evidéncias
fracas de que as empresas com menor grau de intensidade de capital humano
tenham um melhor desempenho. Correlacdo fraca, também €& encontrada para
firmas menos diversificadas em seus processos produtivos quando comparado com
as mais diversificadas em relacao ao lucro operacional. Hendricks e Singhal (2001a)
nao encontram diferenca significativa entre os pioneiros e os seguidores na adocao
do modelo, contrariando diversos estudos (CORREDOR e GONI, 2010; ADAMS,
MCQUEEN e SEAWRIGHT, 1999; EASTON e JARREL, 1998) que encontram uma

correlacao positiva.

A contribuicdo chave do estudo € que as caracteristicas das empresas
impactam nos beneficios advindos da adocdo de um modelo de gestdo. Os
resultados para as caracteristicas de tamanho e intensidade de capital humano
validam a importancia do modelo para as pequenas empresas e ambientes com
maior intensidade de mao de obra. Uma melhor adesdo ao modelo também pode
trazer melhores resultados e, por fim, os resultados mostram que nunca é tarde para

a implementagéo de um modelo de gestéo.

Os autores sugerem que o0s gestores devem conhecer o0s retornos esperados
na adocao de um modelo de gestdo e que muitos deles criam expectativas irreais
tomando como exemplo os casos de sucessos como o da Motorola e Xerox. Assim,
mesmo que a adocdo do modelo gere resultados positivos, o resultado final é
percebido como negativo pelas empresas em fungcdo de uma expectativa

exageradamente otimista.
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As conclusdes detalhadas, segundo Hendricks e Singhal (2001a), sobre as

caracteristicas sao apontados a seguir:

« Tamanho das firmas: a alteracdo percentual média no lucro operacional
das firmas pequenas é de 65,30%, enquanto as grandes firmas tiveram
uma variacdo de 12,88%. Em vendas, as pequenas aumentaram em
meédia 38,37% e as grandes 13,66%. Estes resultados sdo importantes
tendo em vista que alguns gestores acreditam que o TQM néo surte efeito
para as pequenas empresas;

* Intensidade de méo de obra: Maior concentracdo de mé&o de obra obteve
um crescimento de obra 58,11% comparado com 20%das firmas mais
automatizadas em relacdo ao lucro operacional. Em vendas, o aumento foi
de 33,33% contra 18,67% das automatizadas;

» Diversificacdo dos negocios: Para as empresas que apresentam uma
menor diversificagdo em seu negocio, houve um aumento da receita
operacional em 53,93% comparado com o0 aumento das empresas mais
diversificadas (24,26%). Em relacdo a vendas, o aumento é de 33,84%
contra 18,10% das mais diversificadas;

» Grau de implantagdo: 64,29% de aumento contra 28,24% para as
empresas com menor grau de adocao no indicador de receita operacional.
No caso das vendas, o0 aumento € de 36,59%contra 21,41,

* Pioneiros e seguidores: as correlagcdes nao sao significantes.

York e Miree (2004) iniciam seu artigo indagando quem veio primeiro: 0 TQM
ou o desempenho financeiro. Este é o problema central ao discutir se esta relagédo é

causal ou uma covariancia.
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York e Miree (2004) iniciam seu estudo afirmando que muitos autores
(SERASA EXPERIAN, 2010; MAZZALI et al., 2008; BRITO, 2005; JACOB, MADU e
TANG, 2004;EASTON e JARREL, 1998; GAO, 1991) advogam a favor de uma
correlacdo positiva entre a implantacdo de um modelo TQM e os desempenhos
financeiros das empresas. Contudo, contestam que ndo ha estudos empiricos que
comprovem esta correlacéo positiva. Os autores questionam se isto € uma relacao
causal ou uma covariancia. Ou seja, existe mesmo esta relacdo positiva ou a
implementacdo de um modelo TQM € mais provavel de ocorrer em empresas que
possuem esta boa performance em seus dados financeiros? O estudo usa uma
amostra dos vencedores do Malcolm Baldrige e uma segunda amostra para
ganhadores de prémios estaduais para trés indicadores financeiros. O resultado é
que para ambas as amostras o0 bom desempenho dos indicadores ocorre antes e

depois da implementacdo do modelo de gestdo destas empresas.

Um dos questionamentos feitos sobre os estudos empiricos anteriores diz
respeito ao fato de os ganhadores serem subsidiarias de grandes empresas. Como
os dados disponiveis sédo das holdings e ndo das subsidiarias (75% dos ganhadores
do Malcolm Baldrige e 74% dos ganhadores dos prémios estaduais) os resultados
analisados néo sdo efetivamente da empresa ganhadora e sim do grupo como um
todo. Outro questionamento € que o tempo de impacto de uma implementacdo de
um modelo TQM é desconhecido, ou seja, os autores que estudam ndao sabem ao
certo qual seria 0 ano que este impacto deveria ser medido. Os autores ainda
guestionam grande parte dos trabalhos tendo em vista que muitos utilizam
pesquisas qualitativas e entrevistas e nao dados auditados como balanco

patrimonial. York e Miree (2004) encerram as criticas aos estudos anteriores
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afirmando que a relacdo entre TQM e desempenho financeiro ainda permanece

incerta.

York e Miree (2004), diante destas criticas, defendem a hipotese que as
empresas ganhadoras do Malcolm Baldrige e dos prémios estaduais obtiveram um
melhor desempenho antes e depois da implantacdo do modelo de gestdo. O estudo
de York e Miree (2004) utilizou uma amostra dos ganhadores do Baldrige e de 32
prémios estaduais no periodo de 1978 — 1997. Os autores afirmam que o0s
vencedores dos prémios tiveram, antes de serem reconhecidos, em média, 20 anos
de desempenhos financeiros bons. Eles afirmam que a relacdo entre TQM e
desempenho financeiro € apenas uma covariacdo e ndo uma relacédo causal. Como
um dos itens de avaliacdo critico da pontuacdo dos prémios é o desempenho
financeiro, as empresas que ja possuem um desempenho financeiro positivo saem

na frente.

Jacob, Madu e Tang (2004) analisam o impacto dos indicadores financeiros
dos ganhadores do Malcolm Baldrige em relacdo a um grupo de controle. Ainda
segundo Jacob, Madu e Tang (2004), os resultados demonstram que as empresas
ganhadoras possuem um desempenho positivo em seus indicadores e sao mais
bem avaliados por seus investidores comparados com firmas de tamanho
semelhante. Contudo, os resultados ndo apontam para um aumento no valor de
mercado da empresa no ano de sua premiacdo, nem nos anos subsequentes.
Jacob, Madu e Tang (2004) sugerem que os ganhadores se destacam como as

lideres de desempenho de seus segmentos antes e depois da premiacéo.

Jacob, Madu e Tang (2004) relatam um desempenho acima da média para os
indicadores financeiros dos ganhadores do prémio e de um maior volume de

negociacdo das agdes. As ganhadoras também possuem dividas mais alavancada
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se gastam mais com despesas de capital, pesquisa e desenvolvimento e
propaganda caracteristicas que poderiam, em tese, aumentar o valor da empresa.
Nos testes com diversos indices de valor de mercado, 0s autores encontram que as
ganhadoras sdo mais valiosas que as empresas do grupo de controle,
principalmente na industria. Contudo, os autores encontram indicios de que nao ha
diferenca significativa na valorizacdo do valor de mercado das empresas durante o
ano de premiacdo. Estes resultados sugerem que 0s vencedores Sao empresas
mais bem sucedidas e sdo mais valorizados por parte dos investidores. No entanto,
0 prémio em si ndo tem criado valor, uma vez que nao adicionou qualquer diferenca

de valor ap0s as empresas receberem 0s prémios.

Balasubramanian, Mathur e Thakur (2005) iniciam seu artigo discutindo sobre
a pressao que os gestores enfrentam para mostrar a relacdo de resultados para
qualquer estratégia adotada e, em funcdo desta pressdo, os autores se propdem a
medir o impacto da adoc¢do de um modelo de gestdo como o MEG nos precos das
acOes das empresas vencedoras. Os autores encontram, em seu estudo, que ser
reconhecido por um prémio como Malcolm Baldrige resulta em uma melhor
valorizac@o das ag¢Bes de uma determinada empresa. Outro resultado importante €
gue as empresas com um maior nimero de ativos intangiveis sdo mais provaveis de
gerar valor para seus acionistas e parceiros. Os resultados apontam que, para o
prémio do Malcolm Baldrige, o mercado reage positivamente em relagdo ao anuncio
das premiadas. Ainda sobre os resultados, os autores afirmam que o mercado nao
recebe a informacdo com antecedéncia e que ndo € capaz de prever os vencedores
do prémio com antecedéncia. Os autores nao encontram uma correlagao positiva
entre a ado¢cao do modelo e o retorno anormal das a¢des ao longo do tempo (entre 6

a 18 meses), contudo, encontram uma correlacdo positiva para o periodo de 1988 a
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2002. Os autores afirmam que a adocdo de modelos como o MEG deixam
mudancas duradouras em termos de percepcdo de qualidade e cultura dentro das
organizacdes, aspectos estes que ndo sao capturados pela variagdo do valor das

acoes.

Corredor e Goiii (2010) realizam um estudo que procura a veracidade da
informacéo de que a aplicacdo do TQM esta atrelada a um melhor desempenho das
empresas. Os autores comparam firmas que ganharam o prémio europeu,
organizado pela Fundacao Europeia da Qualidade, durante os anos de 1997 e 2003
com um grupo controlado de empresas que nao aplicam o modelo. O resultado do
trabalho sinaliza que os pioneiros na ado¢cdo do modelo obtiveram um desempenho
melhor do que as empresas nao praticantes; também reforca que as empresas que
implementaram tardiamente o modelo de gestdo ndo obtém resultado semelhante,
ou seja, de modo geral, apenas as empresas que inovaram com a adocdo do
modelo colheram os frutos de um melhor desempenho. O estudo se propde a
investigar se a correlagcdo positiva encontrada ocorre em fungcéo de as empresas
possuirem um bom desempenho antes da implantacdo do TQM ou se a relacdo
positiva foi mais percebida para as firmas pioneiras na ado¢cdo do modelo. Corredor
e Gofi (2010) afirmam que o impacto em desempenho é visivel apenas para os
pioneiros e que este melhor desempenho é percebido um ano apés o
reconhecimento, por meio dos prémios de qualidade. Eles comentam que nos casos
em que a concorréncia ndo adota o modelo, as pioneiras podem desfrutar de uma
alta rentabilidade por um maior tempo. Os autores mencionam que a maioria dos

trabalhos avalia a relacdo TQM e performance, por meio de cross-section. Contudo,

estes estudos ndo analisam a causalidade deste melhor desempenho, ndo sendo
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possivel afirmar que estes se ddo em funcéo exclusiva da implementacao do modelo

de gestao.

Em sua conclusdo Corredor e Goiii (2010) citam que seus resultados langcam
duvidas sobre os principais trabalhos realizados sobre o tema, os quais afirmam que
a implementacdo de um modelo de exceléncia em gestdo implica em ganhos de
desempenho para as organizacdes. Em seus resultados, Corredor e Goii (2010)
identificam que apenas as empresas pioneiras possuem uma correlacao positiva em
seu desempenho, ou seja, a busca por melhores desempenhos esta atrelada a
busca por inovacdo. O maior impacto nestas empresas pode ser observado 1 ano
apos a implementacédo do MEG. As empresas “seguidoras”, entretanto, ao adotarem
0 modelo posteriormente ndo sentem os impactos em desempenho permanecendo
com indicadores semelhantes aos das demais empresas estudadas. O unico
indicador de desempenho que demonstra impacto sobre a implementacdo do TQM é
0 Return On Asset (ROA). Desta forma, Corredor e Gofii (2004) afirmam que as
empresas devem analisar criteriosamente, caso existam custos altos envolvidos, se

devem ou nao implementar o MEG.

2.3.3 Confronto dos principais resultados

Os estudos analisados se assemelham e divergem em varios pontos. Os
principais indicadores estéao relacionados aos indicadores financeiros e ao valor de

mercado das empresas.

2.3.3.1 Indicadores Financeiros

Os estudos que analisam o impacto da adocdo de um modelo de gestdo nos

indicadores financeiros sdo bem divergentes. Enquanto alguns autores
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(SERASAEXPERIAN, 2010; MAZZALI et al., 2008; JACOB, MADU e TANG, 2004;
BRITO 2005; EASTON e JARREL, 1998; GAO, 1991) encontram evidéncias de um
impacto positivo, outros (CORREDOR e GONI, 2010; VEIGA, BARRETO e NUNES,
2008; MAZZALI et al, 2008; YORK e MIREE, 2004; ADAM, MCQUEEN e
SEAWRIGHT, 1999) contestam esta correlacdo argumentando principalmente que
estes indicadores eram positivos antes da implantacdo do modelo ou mesmo do

reconhecimento por meio de uma determinada premiacao.

Na corrente de estudiosos que defende a correlacdo positiva, os estudos da
Serasa Experian (2010) e GAO (1991) analisam diversos indicadores como
faturamento, EBITDA e lucro, apontando uma forte correlacéo positiva com a adoc¢ao
do modelo. A ressalva a ser feita € que estes estudos foram solicitados pelas
instituicbes que gerenciam 0s prémios em seus respectivos paises. Brito (2005)
encontra uma correlacdo positiva entre a aplicacdo do modelo e o lucro das
empresas. Easton e Jarrel (1998) também apontam indicadores como receita liquida
e receita operacional que sao afetadas positivamente pela adocdo do modelo.
Jacob, Madu e Tang (2004) relatam um desempenho acima da média para 0s
indicadores financeiros dos ganhadores do prémio. Mazzali et al. (2008) encontram

uma correlacao positiva para o indice de crescimento da receita.

Entre os autores que contestam este primeiro grupos de estudiosos estao
Corredor e Goii (2010), Mazzali et al. (2008), Veiga, Barreto e Nunes (2008), York e
Miree (2004) e Adams, McQueen e Seawright (1999). Veiga, Barreto e Nunes (2008)
fazem uma critica direta ao estudo realizado pela Serasa Experian. Os autores
afirmam que os dados apresentados ndo sao conclusivos e nédo permitem afirmar
que a ado¢do do modelo impacta positivamente os indicadores financeiros. Critica

semelhante é feita por Adams, McQueen e Seawright (1999) que analisam o estudo



47

de Hendricks e Shingal (1996) e também afirmam que os resultados encontrados
devem ser analisados com cautela, pois ndo sdo apenas marginalmente
significantes. Tanto Adams, McQueen e Seawright (1999) quanto Veiga, Barreto e
Nunes (2008) criticam o fato de existirem, dentro da amostra dos ganhadores,
empresas como Vale e General Motors que causam um grande viés quando
comparadas com o grupo de controle. Uma critica semelhante é feita por York e
Miree (2004), porém ao invés de questionarem o0s resultados associados ao
tamanho das empresas, eles ressalvam o fato das premiadas serem subsidiarias de
grandes empresas e na andlise ser considerado o balanco da holding e ndo daquela
subsidiaria premiada. Ainda do lado da correlacdo duvidosa entre indicadores
financeiros e adocao de um modelo de gestdo, Corredor e Goii (2010) afirmam que
esta correlacdo so sera positiva para os pioneiros na adocdo do modelo. Mazzali et
al. (2008) também ndo encontram correlacdo positiva para os indicadores
rentabilidade do patriménio liquido legal e o indice de crescimento do lucro liquido

legal.

2.3.3.2 Valor de Mercado das empresas

Os resultados relacionados ao ganho de valor de mercado ndo sdo tao
contraditorios quanto os relacionados aos indicadores financeiros. Apenas dois
estudos (PIGNANELLI, 2006 e JACOB, MADU e TANG, 2004) contestam o grupo
(BALASUBRAMANIAN, MATHUR e THAKUR, 2005, HENDRICKS e SINGHAL,
2001a; EASTON e JARREL, 1998;) que afirma que a ado¢do do modelo impacta

positivamente o valor de mercado das empresas.

Pignanelli (2006) em seu estudo sobre as empresas brasileiras vencedoras do

PNQ néo encontrou correlagao positiva para o valor da agao e a adocao do modelo,
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sendo que dos 13 setores analisados apenas 3 tiveram um retorno acima do grupo
de controle. Jacob, Madu e Tang (2004) encontram indicios de que nado ha diferenca
significativa na valorizacdo do valor de mercado das empresas durante o ano de
premiacdo. Estes resultados sugerem que o0s vencedores sdo empresas
consolidadas como bem sucedidas e, por esta razdo, mais valorizados por parte dos

investidores. Ou seja, a premiacao nada interfere na valorizacdo das acoes.

Hendricks e Singhal (2001a) afirmam que as empresas vivenciam uma
valorizacdo de seu valor de mercado 38% a 46% maior que as empresas que nao
possuem o modelo implantado. Em seu primeiro estudo, os autores encontram uma
correlacdo positiva ja no primeiro ano apdés a premiacdo. No segundo trabalho,
Hendricks e Singhal (2001a) encontram evidéncias de que esta valorizacdo pode ser
percebida ao longo de cinco anos. Resultado semelhante foi encontrado por Easton
e Jarrel (1998) que também identificam uma valorizacdo das a¢des ao longo de
cinco anos. Balasubramanian, Mathur e Thakur (2005) encontram que ser
reconhecido por um prémio como Malcolm Baldrige resulta em uma melhor
valorizagcédo das acgbes de uma determinada empresa. Os resultados apontam que,
para o prémio do Malcolm Baldrige, o mercado reage positivamente em relacao ao

anuncio das premiadas.

2.3.3.3 Pioneiros

Um dos resultados mais recorrentes (CORREDOR e GONI, 2010;
HENDRICKS e SINGHAL, 2001; ADAMS, MCQUEEN e SEAWRIGHT, 1999;
EASTON e JARREL, 1998), tanto nos trabalhos que encontram uma correlagcéo
positiva quanto nos que contestavam esta correlagdo, é que o impacto pode ser

mais bem percebido nas empresas pioneiras na ado¢gdo do modelo. Easton e Jarrel
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(1998) afirmam que as empresas que implementaram o modelo antes de 1992
obtiveram retorno, com uma correlacdo positiva em seus indicadores financeiros e
em seu valor de mercado. Adams, McQueen e Seawright (1999) também fazem a
mesma afirmacdo, respaldada em sua macro andlise em que o impacto da
implantacdo do modelo foi percebido somente nos premiados até o ano de 1992.
Corredor e Goiii (2010) corroboram com os demais estudos e seus resultados
sinalizam que os pioneiros obtiveram um desempenho melhor do que as empresas
nao praticantes do modelo. Contudo, as empresas que implementaram tardiamente
o modelo ndo obtiveram resultados semelhantes. Hendricks e Singhal (2001a,
2001b) se contradizem, pois no primeiro estudo identificam que os pioneiros obtém
resultados melhores e no segundo, ao analisarem as caracteristicas das empresas
que adotaram o modelo, os autores consideram nao ser possivel afirmar esta

correlacdo entre pioneiros e um melhor desempenho.

2.3.3.4 Viés de Grandes Empresas

Conforme mencionado anteriormente, um dos principais motivos de
contestacdo dos resultados que encontram uma correlacdo positiva entre o modelo e
um melhor desempenho organizacional estd no viés das grandes empresas. Um
grupo de autores (VEIGA, BARRETO e NUNES, 2008, YORK e MIREE, 2004,
ADAMS, MCQUEEN e SEAWRIGHT, 1999,) questiona o fato das amostras serem
impactadas por grandes empresas como Vale e General Motors elevando, desta
forma, os indicadores das empresas TQM de forma geral. Veiga, Barreto e Nunes
(2008) e Adams, McQueen e Seawright (1999) lancam este questionamento em
seus trabalhos. Os autores brasileiros questionam a participagdo de empresas como

Vale e Petrobras no universo amostral, enquanto que 0s autores americanos
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questionam a participacdo de empresas como General Motors e Federal Express.
York e Miree (2004) fazem uma contestacdo um pouco diferente. Segundo os
autores a grande maioria dos ganhadores (75% do Malcolm Baldrige e 74% de
prémios estaduais) € subsidiaria de grandes empresas. Como as subsidiarias nao

possuem seus balancos publicados, os estudos analisam a holding de forma geral.

2.3.3.5 Viés de um bom desempenho histérico

Os autores (CORREDOR e GONI, 2010; VEIGA, BARRETO e NUNES, 2008;
YORK e MIREE, 2004, JACOB, MADU e TANG, 2004;) questionam a relacéo
positiva na adocdo de um modelo de gestdo, argumentando que as empresas
analisadas (nos estudos de correlacdo positiva) ja possuiam um desempenho acima
da média de seu grupo de controle mesmo antes da implantacéo e da conquista de
um determinado prémio. York e Miree (2004) buscam compreender se esta
correlacdo positiva € causal ou apenas uma correlacéo. Estes autores analisam um
grupo de vencedores do Malcolm Baldrige e afirmam que esta relacdo é uma
covariacdo, ou seja, uma empresa que possui bons indicadores financeiros esta
mais suscetivel a adocao de modelos de gestdo. York e Miree (2004) ainda colocam
como ponto importante sobre os indicadores financeiros a pontuacdo que estes
indicadores representam no prémio. Assim como no PNQ, o Malcolm Baldrige
pontua as empresas que possuem um bom desempenho neste critério e desta
forma, as empresas que apresentavam indicadores favoraveis, saem na frente em
uma premiacao. Veiga, Barreto e Nunes (2008) também afirmam que €& possivel
identificar que as empresas ganhadoras dos prémios apresentavam anteriormente
um bom desempenho financeiro antes da implantacdo do modelo e do

reconhecimento. Corredor e Gofii (2010) também concluem néo ser possivel apontar
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uma causalidade entre um bom desempenho e a ado¢cdo de um modelo de gestao.
Jacob, Madu e Tang (2004) afirmam que o mercado nao reage de forma distinta ao
anuncio da premiacdo. Os autores até concordam que as empresas vencedoras
possuem um maior volume de negociacdo na bolsa, mas que isto esta relacionado
com a consolidacdo da empresa como uma lider de seu segmento e ndo com a

premiacao.

2.3.3.6 Resultados positivos ao longo do tempo

Outro ponto levantado por varios trabalhos (BALASUBRAMANIAN, MATHUR
e THAKUR, 2005; HENDRICKS e SINGHAL, 2001; ADAMS, MCQUEEN e
SEAWRIGHT, 1999; EASTON e JARREL, 1998; GAO, 1991;) € que os resultados
efetivos de uma implantacdo de um modelo de gestdo sdo mais facilmente
observados durante periodos mais longos de analise. O GAO (1991) afirma que os
resultados de desempenho levam algum tempo para se concretizarem e ndo sao
passiveis de identificacdo logo ap0s a premiacdo. Na maximizacdo do valor de
mercado da empresa, Hendricks e Singhal (2001) e Adams, McQueen e Seawright
(1999) também afirmam que as empresas sao impactadas no longo prazo. Easton e
Jarrel (1998) encontram, como seu principal resultado, a correlacdo positiva entre a
valorizacdo das acbOes de longo prazo e a adocdo de modelo de gestao.
Balasubramanian, Mathur e Thakur (2005) corroborando em partes com 0sS
resultados de Hendricks e Singhal (2001) ndo encontram uma correlacdo positiva
entre a adocao do modelo e o retorno anormal das a¢cdes ao longo do tempo (entre 6
a 18 meses). Contudo, encontram uma correlacéo positiva para o periodo de 1988 a
2002. Balasubramanian, Mathur e Thakur (2005) afirmam que a ado¢&o de modelos

como o MEG reflete mudancgas duradouras em termos de percepc¢éo de qualidade e
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cultura dentro das organizacdes, aspectos estes que ndo sado capturados pela

variacdo do valor das acoes.

2.3.3.7 Estagio avancado do modelo

Aspecto relevante a ser ressaltado nos trabalhos a respeito do TQM e do
desempenho organizacional € o retorno mais significativo para as empresas com um
modelo de gestdo mais avancado. Easton e Jarrel (1998) afirmam que o retorno
maior sobre as acdes podem ser percebidos naquelas empresas com o TQM
implantado em estagios mais avancados. Hendricks e Singhal (2001) concordam
com este dado, acrescentando que as empresas que possuem um modelo mais

maduro, obtém melhores resultados.



Capitulo 3
3. METODOLOGIA

3.1 METODO ADOTADO

O objetivo deste trabalho € verificar o impacto da adocdo do MEG no lucro
liquido, na receita liquida e no valor de mercado das empresas adotantes do
modelo. Para tanto utilizaremos o Average Treatment Effect (ATE) ou efeito médio
nos tratados que, na linguagem dos modelos de diferencas das diferencas (Diff-Diff
ou Efeito Fixo), € obtido pela diferenca entre o grupo de tratados (dummy=1, quando
implantam o modelo) que correspondem as empresas vencedoras ou finalistas do
PNQ a partir do ano de premiacdo em relacdo ao grupo de controle (dummy=0).
Constitui-se na diferenca média entre os dois grupos na variavel de interesse, que
no caso deste estudo, sdo a receita liquida, o lucro liquido e o valor de mercado.
Para tanto a amostra foi dividida em dois grupos, os vencedores/finalistas do prémio
e as empresas nao participantes da premiacéo. Desta forma, a Proxy de adocéo do

modelo é o reconhecimento publico por meio da premiacédo da FNQ.

Para analisar este impacto, foi utilizado modelo estatistico da diferenca em
diferenca, permitindo, desta maneira, capturar o efeito da implantacdo do modelo de
gestdo nas empresas com relacdo as empresas do grupo de controle. De acordo
com Coelho, Mello e Funchal (2011, p.10) este modelo estatistico compara o0s
resultados do grupo de tratados antes e apos a intervencao [no caso deste trabalho
a implantacdo do modelo] com os resultados do grupo de controle durante 0 mesmo
intervalo de tempo. Constitui-se na diferenca de meédia entre os dois grupos
(adotantes do modelo e ndo adotantes) nas variaveis de interesse lucro liquido,

receita liquida e valor de mercado.
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O modelo da diferenca em diferenca pode ser estimado por uma regressao
linear com dois efeitos fixos (it). No caso deste modelo, o subscrito i denota os
diferentes individuos (empresas) e o subscrito t denota o periodo de tempo que esta

sendo analisado. Assim, temos o seguinte modelo:
yitr=di + B MEGi; + 2 yj setorj + & In ativo i+ gits (1)
yiz=ai + B MEGizz + £ yj setorj + & In ativo iz+ giz (2)

yits= ai + B MEGiz; + X yj setorj + & In ativo i+ git3 (3)

Em que:
yitu= logaritmo do lucro liquido (Inlucro)
yi,= logaritmo da receita liquida (Inreceita)
yits= logaritmo do valor de mercado (InVM)
a= efeito fixo crosssection

2 yj setorj= variavel de controle para cada setor analisado. Em funcdo do ano de
premiacao ser distinto por setor, o periodo de analise se difere e por isso 0s setores
receberam a numeracdo sequencial de 1 a 7, com objetivo de capturar os choques
econdbmicos ao longo desses anos. A industria de papel e a industria quimica
apareceram mais de uma vez na amostra, contudo, em funcdo dos anos de
premiacado das empresas tratadas serem distintos, estes setores também receberam

namero sequencial distinto.
0 Inativo it = variavel de controle para o tamanho da empresa

MEG = dummy MEG; as vencedoras e finalistas receberam o valor O para os

primeiros 5 anos da série. Estas empresas passaram a receber o valor 1 a partir do
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sexto ano (data do evento da premiacao) até o décimo ano da série. As empresas

do grupo de controle receberam o valor O em toda a série.
€it= erro estatistico

Se B > 0 — a implantacdo do MEG tem um efeito positivo na variavel

dependente para as empresas do grupo de tratamento.

Se B < 0 — a implantagdo do MEG tem um efeito negativo na variavel

dependente para as empresas do grupo de tratamento.

Para estimar y;foi utilizado o logaritmo da receita liquida. Para estimar y, foi
utilizado o logaritmo do lucro liquido da firma. Para estimar y3 foi utilizado o logaritmo

do valor de mercado da firma.

3.2 AMOSTRA

A amostra sera composta pelos vencedores e finalistas do PNQ que possuem
papéis negociados na Bolsa de valores de Sdo Paulo (IBOVESPA). Hendricks e
Singhal (2001) pontuam 5 motivos para a utilizagdo do reconhecimento como proxy

de uma efetiva adocdo do modelo, a saber:

1. Os pilares dos modelos de gestdo sdo os fundamentos das empresas
de sucesso;

2. O reconhecimento é dado ap6s uma criteriosa avaliacao feita por
especialistas que analisam o grau de adesdo da gestdo da empresa
ao modelo de exceléncia;

3. Existéncia de um amplo referencial tedrico que utiliza os critérios dos

modelos de exceléncia como guia na conducéo de suas pesquisas;
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4. Utilizacdo dos critérios que orientam as premiacdes como
benchmarking por parte de empresas que estdo implementando
modelo de gestéao;

5. A maioria da literatura que aborda a gestdo da qualidade discute o

papel do prémio no desenvolvimento e aperfeicoamento do modelo.

Como o processo de avaliacdo perpassa uma criteriosa analise das praticas
da candidata e também uma etapa de visitas, a premiacdo de uma empresa pode

ser considerada como uma efetiva adesdo ao MEG.

Os vencedores que possuem papéis negociados na bolsa sdo apresentados

nas tabelas a sequir:

Tabela 2: Empresas Premiada s e Finalistas com papéis negociados em bolsa

Empresa Ano Premiacéo
CPFL Paulista 2008
Suzano Papel e Celulose 2008
Gerdau Acgos Longos S.A. - Unidade Gerdau Riograndense 2007
Fras-le S.A. 2007
Petrdleo Brasileiro S.A. - Area de Negdcio Abastecimen to 2007
Companhia Paulista de Forca e Luz 2005
Petroquimica Unido S.A. 2005
Suzano Petroquimica S.A. 2005
Dana Albarus - Diviséo de Cardans, Gravatai 2003
Gerdau Acos Finos Piratini 2002
Politeno Industria e Comércio S.A. 2002
Bahia Sul Celulose S.A . 2001
Copesul Companhia Petroquimica do Sul 1997
Weg - Unidade Motores 1997

Fonte: FNQ, 2012

Das empresas apresentadas na Tabela 2, foram extraidas as empresas que
sdo subdivisbes de negoécios como o caso da Gerdau, Dana, Petrobras e
Companhia Paulista de Forca e Luz. Essa € uma pratica na analise questionada por
York e Miree (2004) ao afirmarem que a premiacdo da unidade de negocio néo

significa que o modelo de gestéo esta implementado em toda a holding.
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As empresas do grupo de controle foram definidas a partir dos seguimentos
das premiadas e escolhidas de forma intencional em funcdo da sua area de atuacéao.
Na selecdo das empresas pertencentes ao grupo de controle foram considerados o

nivel 2 (subsetor) da North America Industry Classification System (NAICS).

Desta forma, tem-se 4 grandes areas: Industria de papel, industria quimica,
industria de maquinas e industria de equipamentos de transporte. Na industria de

papel ttm-se as empresas conforme apresentado na Tabela 3:

Tabela 3: Empresas analis adas na Industria de Papel
Premiada Grupo de controle

Celulose Irani

Fibria

Melhoramentos

Klabin papel e Celulose

Suzano (2008)

Fonte: FNQ, 2012

Em funcdo da falta de dados para o periodo pos-implantagcdo, ndo foi

considerado dentro do grupo de controle a empresa Bahia Sul Celulose.

Tabela 4. Empresas analisadas na IndUstria de Papel
Premiada Grupo de controle

Celulose Irani

Fibria

Melhoramentos

Klabin papel e Celulose

Suzano

Bahia Sul
Celulose (2001)

Fonte: FNQ, 2012

Na industria de maquinas o grupo de controle ficou definido conforme Tabela

Tabela 5: Empresas analisadas na Indistria de Maquinas

Premiada Grupo de controle
Bardella
Weg motor Romi
(1997) Metal Frio
Nordon

Fonte: FNQ, 2012
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Para a analise da industria de quimicos foram retiradas as empresas: Bombiril

e Ultrapar em funcdo do escopo do negadcio ir muito além de indastria de produtos

quimicos. A Unipar também foi excluida em funcdo de ser uma holding ndo

operacional com participacbes acionarias em diversos negocios. As empresas

premiadas e respectivos grupos de controle foram definidos conforme tabelas 6, 7 e

8:

Tabela 6: Empresas analisadas na Industria Quimica

Premiada

Cope Sul
(1997)

Grupo de controle
Petroquimica Unido
Politeno
Braskem
Elekeiroz
Fertilizantes Heringer
M G Poliest
Milennium
Nutriplant
Providencia

Fonte: FNQ, 2012

A Tabela 7 apresenta o grupo de controle em funcdo da

Petroquimica

Tabela 7: Empresas analisadas na Indistria Quimica

Premiada

Petroquimica
Uni&o (2005)

Grupo de controle
Cope Sul
Politeno
Braskem
Elekeiroz
Fertilizantes Heringer
M G Poliest
Milennium
Nutriplant
Providencia

Fonte: FNQ, 2012

premiada

A Tabela 8 apresenta o grupo de controle em func¢ao da premiada Politeno.

Tabela 8: Empresas analisadas na Indistria Quimica

Premiada

Politeno (2002)

Grupo de controle
Cope Sul
Petroguimica Uni&o
Braskem
Elekeiroz
Fertilizantes Heringer
M G Poliest
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Milennium
Nutriplant
Providencia

Fonte: FNQ, 2012

Para a industria de equipamentos, conforme Tabela 9, de transporte foram
selecionadas as empresas que trabalham com a producdo de partes e pecas, assim

como a vencedora, Fras-Le.

Tabela 9: Empresas analisadas na industria
de equipamentos e transportes

Premiada Grupo de controle

Autometal

DHB

Metal Leve

Plascar

Riosulense

Tupy

Wetzel

Wiest

Fras Le (2007)

Fonte: FNQ, 2012

Como dito anteriormente, esta selecdo amostral se fundamentou nos

trabalhos que ja foram feitos a respeito do tema tanto no Brasil quanto nos estudos

norte americanos.



Capitulo 4

4. RESULTADOS

Na primeira regressdo analisada pelo estimador de diferencas em diferencas
foi analisado o impacto da adocdo do modelo no lucro liquido das empresas. A

Tabela 10 apresenta os resultados obtidos por meio desta analise:

Tabela 10: regressao diff in diff (varidvel dependente:

lucro liquido)
Lnlucro | Coeficiente  Erro padrao P> |t]
dummy 0,4310575 0,1603163 0,008
Inativo 1,040055 0,0839958 0

Dummy setorial: sim
R2 =0,6246 |Prob>F =0 |N2 de obs. =239

Fonte: Stata

Conforme se pode observar, o resultado da regressao utilizando o estimador
de diferencas em diferencas mostra uma correlacdo significativa para a variavel lucro
liquido, sendo que as empresas tratadas apresentam na média um coeficiente de
43,10% de diferenga quando comparado com as empresas do grupo de controle. Ou
seja, as empresas adotantes do modelo obtiveram um aumento médio de 43,10%

em seu lucro liquido apés a implantagéo do modelo.

Diante da analise do resultado do teste f, que determina se héa relagdo entre
as variaveis dependentes e as demais varidveis do modelo, os resultados sugerem
que a adocdo do modelo de gestdo pode ter influenciado o lucro liquido das

empresas que compde a amostra analisada, ao nivel de significancia de 5%.

Esta correlagéo positiva encontrada neste trabalho corrobora com o resultado
apresentado por Brito (2005) que também evidencia uma correlagcdo positiva entre o

lucro e a aplicacdo do modelo. Brito (2005) utiliza o mesmo critério para selecdo do
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grupo de tratamento, incluindo além das premiadas e finalistas, as empresas que
passaram para a segunda fase do processo de avaliagcdo. Segundo Brito (2005) a
adocao do modelo esta positivamente relacionada com uma média de lucratividade
maior quando comparado com as empresas que ndo adotam o modelo. O autor
afirma que “de forma geral, os resultados encontrados mostram que existe uma
associacdo positiva entre a adocdo do modelo e a lucratividade de empresas”

(BRITO, 2005 p.25)

A mesma correlacao positiva é encontrada nos estudos da Serasa Experian
(2010), Hendricks e Singhal (2001a, 2001b) e GAO (1991). Desta forma, pode-se

concluir que o lucro apresenta uma correlacdo positiva com a ado¢ao do modelo.

Este resultado, porém, contradiz os achados de Mazzali et al. (2008) que
identificam que o lucro ndo apresenta correlacéo significativa para as empresas que
0 adotaram quando comparado com o grupo de controle. Mazzali et al. (2008)

finalizam seu trabalho relatando que estas correlagées nao séo conclusivas.

A Tabela 11 apresenta a regressao realizada para a variavel dependente
receita liquida. Assim como na primeira andlise, € possivel observar uma correlacéo

positiva entre receita liquida e ado¢cédo do modelo:

Tabela 11: regresséo diff in diff (varidvel dependente:
receita liquida)

Lnreceita | Coeficiente  Erro padrao P> |t]
dummy 0,0316393 0,151642 0,835
Inativo 0,9087109 0,0439904 0

Dummy setorial: sim
R2 =0,6495|Prob> F =0 |N2 de obs. = 302

Fonte:Stata

E possivel observar que a receita liguida ndo apresenta correlacao

estatisticamente significativa com a ado¢do do modelo de gestdo, ao nivel de
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significancia de 5%. Portanto, ndo € possivel afirmar que a receita liquida foi

influenciada pela adocéo do MEG.

Este resultado contradiz o achado de Mazzali et al. (2008), que encontrou
uma correlacdo positiva entre a adocdo do modelo e o indice de crescimento da
receita. Contradiz também Easton e Jarrel (1998) que analisaram o impacto da
implementacdo do TQM na performance das empresas. Estes autores encontram
uma correlagcdo positiva para as variaveis receita liquida de vendas e receita
operacional. Hendricks e Singhal (2001b) também encontram essa correlacéo
positiva quando comparam empresas adotantes do TQM e afirmam que as
empresas que possuem uma maior maturidade na adocao do modelo (ou uma maior
pontuacdo na premiagcdo) obtiveram um aumento de 64,27% em sua receita

comparado com 28,24% das empresas em fase inicial de ado¢ao do modelo.

Na terceira e ultima regressdao temos como variavel dependente o valor de

mercado das empresas. Conforme demonstra a Tabela 12:

Tabela 12: regresséo diff in diff (varidvel dependente:
valor de mercado)

LnVM | Coeficiente  Erro padrdo P> |t]
dummy 0,406536 0,1390769 0,77
Inativo 0,7802042 0,0627586 0

Dummy setorial: sim
R2 =0,5052|Prob> F =0 |N2 de obs. = 322

Fonte: Stata

De acordo com a tabela acima, ndo ha relacao estatisticamente significativa
entre valor de mercado da empresa e a ado¢cdo do modelo de gestdo para as
empresas da amostra analisada, ao nivel de significancia de 5% (valor p maior que
5%). Desta forma, a adocdo do modelo ndo impacta positivamente o valor de

mercado das empresas.
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Este resultado vai ao encontro de Jacob, Madu e Tang (2004) cujos
resultados ndo apontam para um aumento no valor de mercado da empresa no ano
da premiacdo, tampouco nos anos subsequentes. Outro estudo com resultado
semelhante € o de Pignanelli (2006) sobre as empresas brasileiras vencedoras do
PNQ, que ndo encontra correlacdo positiva para o valor da acdo e a adocédo do

modelo.

Contrariando este achado temos Hendricks e Singhal (2001) que estudaram o
desempenho das acdes de longo prazo para as empresas reconhecidas no prémio
Malcolm Baldrige. Os autores encontram evidéncias de que ao longo do processo de
implantac&o, ndo é possivel identificar uma correlacdo positiva, mas que no periodo
pos implantacdo esta correlacdo se torna significativa. Esta correlacdo chega a um
percentual de 38% a 46% para as empresas adotantes do modelo. Easton e Jarrel
(1998) também encontram uma correlacédo positiva apos 5 anos de implantacdo do
modelo. Outro trabalho que mostra uma correlacdo positiva é Balasubramanian,
Mathur e Thakur (2005), afirmando que a ado¢cdo do modelo impacta positivamente

no valor das acdes das empresas.

Observa-se que os estudos do Malcolm Baldrige apresentam, em sua maioria,
uma correlacao positiva entre o valor das empresas e a ado¢éo do modelo. Contudo,
0 Unico estudo nacional sobre o tema, encontrou resultado semelhante ao desta

pesquisa, ndo sendo possivel afirmar tal correlagéao.

Considerando os resultados obtidos nesta pesquisa, em que o MEG aparenta
gerar impacto positivo no lucro liquido e ndo apresenta relacdo estatisticamente
significativa com a receita liquida, sugere-se que o MEG pode impactar mais

diretamente nos custos e despesas das organizacbes adotantes. Este é um
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resultado defendido por GAO (1991) que encontra como resultado o ganho de
produtividade (melhora na qualidade e reducdo de custo) das organizacbes
premiadas por meio do aumento na confiabilidade e pontualidade na entrega de

seus produtos e servi¢os e pela reducao de erros nos processos.

Brito (2005) apresenta evidéncias empiricas semelhantes aos resultados do
presente estudo, uma vez que, segundo Brito (2005), as empresas brasileiras que
adotam o MEG apresentaram lucratividade acima da média e crescimento da receita

em linha com a média de seus setores.

A hipétese de que os principais efeitos da adocdo do MEG estéo relacionados
a otimizacao de processos e reducdo de custo ndo foi testado neste estudo, sendo
um caminho potencialmente interessante para futuras pesquisas relacionadas ao

tema.



Capitulo 5

5. CONCLUSAO

Tanto na bibliografia norte-americana quanto no caso brasileiro, os resultados
encontrados pelos estudiosos, que analisaram a correlacdo entre adog¢édo do TQM
ou MEG e o impacto nos indicadores de desempenho das empresas sdo ambiguos.
Existem duas correntes, a primeira defende uma correlagdo positiva entre
desempenho dos indicadores financeiros e a adocdo do modelo (SERASA
EXPERIAN, 2010; MAZZALI et al.,, 2008; JACOB, MADU e TANG, 2004; BRITO
2005; EASTON e JARREL, 1998; GAO, 1991), enquanto que a segunda
(CORREDOR e GONI, 2010; MAZZALI et al., 2008; YORK e MIREE, 2004; VEIGA,
BARRETO e NUNES, 2008; ADAMS, MCQUEEN e SEAWRIGHT, 1999) encontra

resultados irrelevantes na ado¢cdo do MEG ou TQM.

Assim, como os estudos empiricos anteriores, 0s resultados encontrados
neste trabalho apresentam evidéncias conflitantes em relacdo a ado¢céo do MEG e o
desempenho financeiro das empresas. Se por um lado os resultados demonstram
indicios de que a adocdo do MEG resulta em um impacto significativo no lucro
liquido quando comparado a um grupo de controle. Por outro, a receita liquida e o
valor de mercado, para o universo amostral analisado, ndo sao impactados pela

adocéao do MEG.

No lucro liquido, a adocdo do modelo impacta em 43,10% com um R?
equivalente a 62,46% e um p valor igual a 0. Isto demonstra que 0 modelo impacta
positivamente no lucro liquido e que a adocdo do MEG explica em 62,36% esta

variacao.
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No caso da receita liquida a analise pela regresséao utilizando o estimador da
diferenca em diferenca ndo resulta em uma correlacdo entre a ado¢cao do modelo e
o0 impacto na receita liquida, tendo em vista que o p valor encontrado para esta

analise foi de 83,5%.

Correlacionado o impacto positivo no lucro liquido e a falta de correlacdo com
a receita liquida, tem-se o indicio de que o modelo impacto nos custos e despesas
das organizacGes adotantes. Este € um resultado defendido por GAO (1991) que
encontra como resultado o ganho de produtividade (melhora na qualidade e reducéo
de custo) das organizacbes premiadas por meio do aumento na confiabilidade e
pontualidade na entrega de seus produtos e servicos e pela reducédo de erros nos

processos.

Resultado semelhante entre as variaveis lucro liquido e receita liquida foi
encontrada por Brito (2005). Seu estudo demonstrou que as empresas brasileiras
gue adotam o MEG apresentaram lucratividade acima da média e crescimento da

receita em linha com a média de seus setores.

No caso do valor de mercado a andlise dos dados ndo gera uma correlacao
significativa, sendo o valor p encontrado equivalente a 77%. Assim, a adoc¢éo do

modelo ndo impacta positivamente o valor de mercado das empresas.

Pignanelli (2007) em seu estudo sobre o impacto da adogdo de critérios de
exceléncia na maximizagdo da riqueza dos acionistas investigou esta correlacéo
(MEG e a valorizacdo das a¢gbes na BOVESPA). Assim como Veiga et al. (2008),
Pignanelli (2007) demonstrou que ndo ha evidéncias do impacto positivo no valor de

mercado das empresas mediante a ado¢do do modelo.
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Dado que o lucro liquido foi impactado pela ado¢cdo do modelo, era esperado
que o valor de mercado das empresas também sofresse um impacto positivo
mediante a ado¢cdo do modelo. Uma das explicacfes é dada por Adam et al. (1999)
qguando afirma que os resultados nao sao significativos, pois 0 mercado nédo precisa
da premiacédo para saber que determinada empresa possui um padrédo de qualidade.
Os investidores avaliam a empresa e mesmo antes da premiacao ja identificam este
modelo de gestdo. Ou seja, a implementacdo de um modelo gestdo é importante
para uma organizacdo e impacta em seu valor de mercado, contudo, este impacto

nao esta relacionado com o reconhecimento por meio de um prémio.

Apesar da significancia estatistica do resultado encontrado para a variavel
lucro liquido, para trabalhos futuros, pode ser interessante promover uma selecao
amostral diferenciada, principalmente para o grupo de controle. Isto se justifica, pois
nesta pesquisa, assim como nos trabalhos norte-americanos, utiliza-se como critério
para selecdo a ndo participacdo na fase final do prémio nacional de qualidade.
Entretanto, esta forma de selecdo ndo garante que uma determinada empresa que

nao tenha chegado a fase final do prémio, ndo adote o MEG em sua gestao.

Foi possivel observar também diante da andlise bibliografica que os
resultados tanto nacionais quanto americanos divergem diante dos resultados
encontrados. Isto mostra, assim como esta pesquisa, que 0s resultados sugerem um
incremento no desempenho organizacional, mas que tal afirmacao néo é conclusiva.
Esta correlacdo sera verificada, dependendo do tipo de andlise feita e do universo
amostral pesquisado. De qualquer forma, a motivacdo dos trabalhos que
encontraram resultados negativos fundamenta-se justamente naqueles que
encontraram resultados significativos com a implantagdo do modelo. Isto nos permite

considerar que diante das criticas colocadas, surgem pesquisas cada vez mais
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aprofundadas sobre o tema, consideradas relevantes tanto para a academia quanto
para organizacbes e gestores que buscam aprimorar sua gestdo, por meio de

ferramentas comprovadamente eficazes.

Sob a dtica do gestor, este trabalho prove algumas informacgdes adicionais
quanto a relevancia do Modelo de Exceléncia em Gestdo (MEG). O modelo foi
criado a partir das boas praticas de empresas lideres em seus segmentos e que séo
destaques internacionalmente. O modelo compreende as principais areas a serem
consideradas pelo gestor para o desenvolvimento do seu negocio e sugere melhoria
continua em termos de desempenho organizacional sendo esta melhoria um dos
indices de pontuacdo para a premiacdo do PNQ. E por fim, diversos trabalhos
sugerem que a adocdo do modelo gera impacto direto nos resultados financeiros da

organizacao.
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