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Resumo: O PRINCIPAL OBJETIVO DA PESQUISA APRESENTADA NO PRESENTE
TRABALHO FOI ANALISAR A PRODUTIVIDADE DE EMPRESAS DO SETOR
SIDERURGICO BRASILEIRO NO PERIODO DE 2010 A 2018, A PARTIR DA
PERSPECTIVA DO VALOR ADICIONADO. PARA A REALIZACAO DA PESQUISA,
FORAM SELECIONADOS TRES IMPORTANTES GRUPOS EMPRESARIAS QUE ATUAM
EM VARIOS SEGMENTOS INTEGRADOS DA AREA SIDERURGICA, TANTO NO
MERCADO INTERNO COMO NO MERCADO EXTERNO. A METODOLOGIA DE
PESQUISA ADOTADA PARA ANALISE DA PRODUTIVIDADE PODE SER
CLASSIFICADA COMO DESCRITIVA, DOCUMENTAL E QUANTITATIVA. OS
PROCEDIMENTOS UTILIZADOS PARA AVALIAR A PRODUTIVIDADE DAS EMPRESAS
SELECIONADAS INCLUIRAM NAO SO UMA AMPLA REVISAO DA LITERATURA SOBRE
PRODUTIVIDADE SISTEMICA (VALOR ADICIONADO), COMO A DEFINICAO E O
CALCULO DOS PRINCIPAIS INDICADORES DE PRODUTIVIDADE. OS RESULTADOS
DA PESQUISA REVELARAM UMA IMPORTANTE CONCLUSAO: NENHUMA DAS
EMPRESAS ANALISADAS APRESENTOU AUMENTO DE PRODUTIVIDADE NO
INTERVALO DE PERIODO ANALISADO. A EXPECTATIVA E QUE ESTE TRABALHO
ABRA NOVAS OPORTUNIDADES DE PESQUISAS RELATIVAS AO TEMA DA
PRODUTIVIDADE SISTEMICA (VALOR ADICIONADO) TANTO NO ASPECTO DA
ANALISE E DO CONTROLE DA PRODUTIVIDADE DAS ATIVIDADES OPERACIONAIS,
COMO NA IMPLANTACAO DE SISTEMAS INTEGRADOS DE GESTAO DA
PRODUTIVIDADE.

Palavras-chaves: SETOR SIDERURGICO; VALOR ADICIONADO; INDICADORES DE
PRODUTIVIDADE; PRODUTIVIDADE SISTEMICA.
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PRODUCTIVITY IN THE BRAZILIAN STEEL
SECTOR: AN ANALYSIS FROM THE ADDED
VALUE PERSPECTIVE

Abstract: THIS PAPER PRESENTS THE RESULTS OF A STUDY AIMED AT ANALYZING
THE PRODUCTIVITY OF THE MAIN COMPANIES IN THE BRAZILIAN STEEL SECTOR
FROM 2010 TO 2018 FROM THE VALUE ADDED PERSPECTIVE. IN ORDER TO CARRY
OUT THE RESEARCH, WE SELECTED THREE IMPORTANT BUSINESS GROUPS THAT
WORK IN SEVERAL INTEGRATED SEGMENTS OF THE STEEL INDUSTRY, BOTH IN
THE DOMESTIC MARKET AND IN THE FOREIGN MARKET. THE RESEARCH
METHODOLOGY USED TO ANALYZE PRODUCTIVITY CAN BE CLASSIFIED AS
DESCRIPTIVE, DOCUMENTARY AND QUANTITATIVE ONE. THE PROCEDURES USED
TO EVALUATE THE PRODUCTIVITY OF THE SELECTED COMPANIES INCLUDED AN
EXTENSIVE REVIEW OF THE LITERATURE ON SYSTEMIC PRODUCTIVITY (ADDED
VALUE) AND THE DEFINITION AND MEASUREMENT OF THE MAIN PRODUCTIVITY
INDICATORS. THE RESULTS OF THE RESEARCH REVEAL AN IMPORTANT
CONCLUSION: NONE OF THE ANALYZED COMPANIES SHOWED AN INCREASE OF
PRODUCTIVITY IN THE INTERVAL OF ANALYZED PERIOD. THE EXPECTATION IS
THAT THIS WORK WILL OPEN UP NEW RESEARCH OPPORTUNITIES RELATED TO
THE TOPIC OF SYSTEMIC PRODUCTIVITY (ADDED VALUE) BOTH IN THE ASPECT
OF ANALYSIS AND CONTROL OF PRODUCTIVITY OF OPERATIONAL ACTIVITIES
AND IN THE IMPLEMENTATION OF INTEGRATED SYSTEMS OF PRODUCTIVITY
MANAGEMENT.

Keywords: STEEL SECTOR; ADDED VALUE,; PRODUCTIVITY INDICATORS; SYSTEMIC
PRODUCTIVITY.
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1 Introducao

A desaceleragdo da economia brasileira no pds-crise de 2008 fez reaparecer um debate
que se encontrava imémore até recentemente: a produtividade. A questdo da desaceleragdo do
crescimento econdmico tendo como uma das causas o desempenho da produtividade ¢ um
tema cada vez mais atual (NEGRI; CAVALCANTE, 2014). Nos dias atuais, o aumento da
produtividade, impactando na competitividade das empresas brasileiras, ¢ um tema recorrente
e cada dia mais importante num ambiente de globalizagdo e crescente abertura externa dos
negocios. Sem produtividade ou sem eficiéncia de seus processos, muitas empresas estardo
fadadas ao fracasso ou a serem superadas no curto-médio prazo por seus concorrentes, tanto
nacionais quanto internacionais (MACEDO, 2012).

Os aspectos demograficos e do mercado de trabalho no pais, que outrora colaboraram
para impulsionar o crescimento econdomico, chegaram ao seu limite ou muito préoximo dele.
Ademais, os investimentos também ndo tiveram aumento se comparado ao valor histoérico das
ultimas décadas. O patamar de investimento médio dos ultimos anos ¢ insuficiente para
manter o crescimento econdmico no longo prazo, de acordo com os economistas (NEGRI;
CAVALCANTE, 2014).

Nesse contexto, o tema produtividade voltou a ganhar importancia nas discussoes
sobre a retomada do crescimento econdmico brasileiro (MACEDO, 2012). A produtividade se
torna um pilar essencial na formulagao das estratégias das empresas brasileiras e mesmo de
politicas publicas, como foi o caso do Plano Brasil Maior em 2011 (BANCO NACIONAL
DE DESENVOLVIMENTO, 2011) e, mais recentemente, do Programa Brasil Mais Produtivo
de 2017 (MINISTERIO DA INDUSTRIA, COMERCIO EXTERIOR E SERVICOS, 2018).

Segundo Niquelatti (2014), a razdo mais importante para acompanhar e controlar a
produtividade nas organizacdes ¢ apoiar sua melhoria. O ponto alto desse processo de
monitoramento e controle seria a obtencao de informacdes sobre onde concentrar agdes ¢
recursos visando as melhorias desejadas. Com essa visdo, Niquelatti (2014) utiliza um modelo
de calculo de produtividade utilizando conceitos de: (i) valor adicionado (GELBCKE et al.,
2018); (i1) de produtividade sistémica (MACEDO, 2012); e (ii1) conjunto de indicadores de
produtividade sistémica a partir do valor adicionado (VA), proposto por Shimizu et al. (1991),
que sera foco do estudo apresentado neste trabalho.

Salienta-se que a produtividade ¢ relevante em diversos setores, tal como o

siderurgico. Trata-se de um segmento caracterizado por industrias verticalizadas (em geral) e
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de grande porte, que gerenciam diversas etapas do processo de producdo, desde a conversao
do minério em ferro primdrio (gusa), até a fabricacdo de bobinas laminadas a frio, a quente ou
galvanizadas para serem utilizadas em produtos de bens de capital, industria naval, industria
automotiva, linha branca, dentre outros (VIANA, 2017).

Diante do exposto, o objetivo geral do estudo apresentado neste artigo foi analisar a
produtividade das empresas do setor sidertrgico brasileiro entre os anos de 2010 e 2018 sob a
perspectiva do VA. Nesse sentido, foram propostos os objetivos especificos: (a) calcular a
produtividade de empresas do setor siderurgico a partir do VA; (b) comparar os diferentes
niveis de produtividade das empresas analisadas; e (c) discutir as implicagdes praticas da

produtividade mensurada pelo VA para as empresas sidertrgicas brasileiras.

2 Revisdo da literatura
2.1 Produtividade no Brasil

A competitividade ¢ um conceito multifacetado e complexo, mas amplamente
reconhecido como um determinante vital da prosperidade e do bem-estar geral em um pais. O
Forum Econdémico Mundial (2018) define a competitividade como o conjunto de instituigdes,
politicas e fatores que determinam o nivel de produtividade de um pais. O nivel de
produtividade, por sua vez, reflete a capacidade da economia de usar recursos de forma
eficiente para produzir bens e servigos. Pode-se dizer que niveis de produtividade, por
conseguinte, definem o nivel de prosperidade que pode ser conquistado por uma economia.
No Brasil, segundo o Forum Economico Mundial (2018), dados sobre a produtividade
mostram dificuldades em apoiar um desenvolvimento econdmico robusto e sustentado do
pais. Conforme a referida entidade, a taxa de crescimento média anual do Indicador de
Produtividade Total dos Fatores (PTF), que mede a eficiéncia com a qual o capital e mao de
obra sdo usados, tem sido baixa e/ou negativa nas Ultimas décadas em nosso pais.

Conforme descrevem Negri e Cavalcante (2014), apesar do crescimento econdmico
observado nos anos 2000, a produtividade agregada da economia brasileira se manteve
estagnada. As causas desse comportamento constituem uma das principais perguntas que os
analistas macroecondmicos tentam ainda responder. Varios sdo os fatores provaveis, dentre os
quais podem ser citados: (i) a baixa qualificacio da mao de obra; (i1) a baixa taxa de
investimento; (ii1) lento ritmo da inovagdo tecnoldgica; (iv) os gargalos de infraestrutura; e (v)
as burocréticas estruturas regulatoria e institucional. E possivel que alguns desses fatores

sejam mais relevantes que outros, € uma investigacdo mais profunda sobre o tema exigiria
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abordagens distintas, com um diagnostico de como as empresas avaliam a relevancia de cada
um desses fatores em sua realidade particular.

Nesse contexto, Macedo (2012) afirma que, no Brasil, a gestdo da produtividade nas
empresas torna-se cada vez mais importante, em uma atmosfera de ampliacdo da abertura
externa e internacionalizacdo dos negdcios. Nessa dire¢do, a agregacdo de valor e a
produtividade s3o elementos fundamentais na elaboracdo das estratégias de aumento de
competitividade das empresas.

Pode-se dizer que o desempenho de entidades, organizacdes, pessoas € nagdes ja €
medido ha tempos por indicadores de produtividade. No entanto, o uso destes indicadores ¢
subutilizado, por ndo serem trabalhados de forma sist€émica. Nesse sentido, de acordo com
Niquelatti (2014), a utilizacdo do VA para a mensuragdo da produtividade fornece subsidios
para: (i) diminui¢do de gastos; (ii) alocacdo correta de investimentos; (iii) agcdes para aumento
do valor agregado dos produtos e servigos; (iv) integragdo de acionistas, empregados,
investidores e gestores; e (vi) aumento nas vendas. Complementando, esse autor conclui que:

[...] o célculo da produtividade baseado no valor adicionado, a sua comparagio entre
empresas do mesmo segmento, e futuramente com outros segmentos € com outros
paises, pode ser o inicio para que uma empresa determine onde necessita mais
atencdo para manter-se no mercado. Com a gestdo da produtividade, vem junto a
necessidade de medir e acompanhar o desempenho. No processo de medicdo ¢
possivel identificar a capacidade dos processos e sistemas, e os niveis de
desempenho de cada um deles: gestdo, trabalho e capital. A partir deste ponto se

pode concentrar as agdes e colocar os recursos disponiveis para buscar as melhorias
desejadas (NIQUELATTI, 2014, p. 26).

2.2. Valor adicionado (VA) e produtividade

O VA ¢ utilizado para medir a riqueza criada pelas empresas por meio de seu processo
produtivo e/ou de prestacdo de servicos. Ele visa medir a diferenca entre as receitas e o custo
de materiais e servigos adquiridos de terceiros que sdo utilizados pela empresa para gerar
receitas. A riqueza € criada pelos principais fatores de producao: trabalho (for¢a do trabalho) e
capital fisico (maquinas, equipamentos, instalacdes, estoques). O VA gerado ¢ distribuido em
salarios para a for¢a de trabalho, em depreciacdo de maquinas e equipamentos, juros aos
credores, tributos para o governo, em dividendos para os acionistas e lucros retidos para
investimentos (WONG, 2015).

O VA ¢, em geral, calculado utilizando a Demonstragdo de Resultado do Exercicio
(DRE) e alguns dados do processo produtivo que sdo preparados rotineiramente pelo setor

contabil da empresa. Assim, ndo € necessario um sistema separado de coleta de dados para o
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calculo do VA. Enquanto o objetivo da DRE ¢ determinar o lucro liquido, o objetivo da
Demonstragao do Valor Adicionado (DVA) ¢ determinar a riqueza gerada (VA) pela empresa
e sua distribuicdo entre os agentes que contribuem para a criagao dessa riqueza (GELBECK et
al., 2018).

Pode-se dizer que a DVA explicita o papel social de uma organizacao, realgando e
quantificando com clareza as partes interessadas que contribuem para a formagdo e para o
desempenho de uma empresa. Por exemplo, na DRE os salarios relativos a forca de trabalho
sdo tratados como despesas, € ndo como um dos principais fatores de producdo. No Brasil, O
Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC), por meio do Pronunciamento Técnico CPC 09,
estabelece com detalhes os procedimentos a serem adotados para a elaboragdo da DVA (CPC,
2008).

As empresas consomem diversos tipos de recursos para produzir os bens e servicos
que oferecem a seus clientes. Considerando, como menciona Shimizu et al. (1991), que a
forca de trabalho (mao de obra) ¢ um dos principais fatores de produgdo, a produtividade do
trabalho ¢ frequentemente utilizada como indicador do nivel geral de produtividade das
organizacdes. Todavia, tendo em vista a complexidade e a importancia de outros inputs na
geracdo do VA, fica claro que um unico indicador ndo fornece um quadro completo do
desempenho de produtividade de uma empresa.

Phusavat (2013) demonstra a necessidade de se utilizar um enfoque integrado que
permita relacionar varias medidas para a avalicdo do desempenho da produtividade de uma
organizacao. Tais medidas que abrangem todas as fases da geragcdo de valor sdo essenciais
para que a empresa possa atender com qualidade as especificacdes técnicas e operacionais
solicitadas pelos clientes, o que requer uma visdo ampla de desempenho. Phusavat (2013)
ressalta, ainda, que essa visdo ampla de desempenho estabelece relagdes de causa e efeito
entre os diversos indicadores utilizados na medicdo da produtividade da organizagdo.
Relacionar mdo de obra ao capital e materiais, bem como a produtos e VA ¢ relevante para se
obter uma visdo completa de desempenho em diversos niveis. Portanto, informagdes sobre
produtividade, principalmente as associadas a geragdo de valor exigem um enfoque sistémico
capaz de integrar indicadores individuais em um cenario mais amplo e abrangente.

O Quadro 1, adaptado de Shimizu et al. (1991), mostra a férmula de céalculo e a
designacdo dos principais indicadores que sdo utilizados para estabelecer redes de
produtividade (enfoque integrado), com o objetivo de analisar, controlar e planejar o

desempenho de produtividade de uma empresa. Esses 12 indicadores sdo frequentemente
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utilizados pelas empresas para acompanhar a evolucdo de sua produtividade ao longo do
tempo, possibilitando, ainda, sua comparagdo com outras empresas do mesmo setor ou com

outras unidades semelhantes do mesmo grupo.

Quadro 1: Principais indicadores utilizados para estabelecer redes de produtividade (enfoque integrado)

Indicador Foérmula Designacio

1 - Produtividade do Trabalho (RS) VA +n° de empregados Produtividade do Trabalho

2 - Vendas por Empregado (R$) Vendas +n° de Utilizagao do Trabalho
empregados

3 - VA por Vendas (%) VA + Vendas Taxa do VA

4 - Lucro por Capital Total (%) Lucro + Ativo fixo Lucratividade

5- Lucro por Valor Adicionado (%) Lucro + VA Participagdo do Capital proprio

6 - Margem de Lucro (%) Lucro + Vendas Margem Liquida

Custo do trabalho ~ VA

7 - Custo trabalho por Valor adicionado (%)

Participagdo do trabalho

8 - VA por Custo Trabalho (n° vezes)

VA - Custo do trabalho

Competitividade Trabalho

9 - Custo trabalho por n ° de Empregados

Custo do trabalho ~n° de

Nivel Salarial

(R$)

empregados

10 - Vendas por Capital Total (n° vezes) Vendas + Ativo fixo Utilizagdo do Capital Total

(Giro do capital)

Ativo fixo +n° de
empregados

11 - Capital Total por n° de Empregados (R$) Intensidade de Capital

12 - VA por Capital Total (n° vezes) VA + Ativo fixo Produtividade do Capital

Fonte: Adaptado de Shimizu et al. (1991)

Considerando que a defini¢do geral de produtividade é o quociente entre output e
input, e que na produtividade a partir do VA, este ¢ utilizado como numerador desse
quociente, constata-se que varios indicadores podem ser estabelecidos para medir o
desempenho das diferentes unidades operacionais de uma empresa. Segundo Phusavat (2013)
quando se adota um enfoque sistémico e integrado do processo de medi¢do da produtividade,
¢ possivel identificar como cada um deles afeta o desempenho de produtividade da empresa

como um todo.

3 Metodologia

A pesquisa apresentada neste artigo pode ser classificada como quantitativa, descritiva
e documental, conforme Silva e Grigolo (2002). A amostra consistiu em empresas do setor
siderurgico brasileiro listadas no Brasil, Bolsa, Balcao (B3) entre os anos de 2010 a 2018.
Salienta-se que foram analisados dados a partir do ano de 2010, devido a convergéncia das

normas contdbeis as internacionais (International Financial Report Standards — 1FRS),
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segundo Gelbeck et al. (2018) e por abranger os anos da maior e mais profunda recessao
econdmica experimentada pelo pais nas ultimas décadas. Por sua vez, o ano de 2018 foi o
ultimo ao qual os pesquisadores tiveram acesso para a coleta de dados.

Para a andlise foram utilizados dados secundarios obtidos nas paginas eletronicas das
empresas siderurgicas selecionadas. Foram analisados os relatorios anuais das empresas
selecionadas, principalmente, as demonstragdes financeiras e notas explicativas neles
contidas, as DV As, relatorios da diretoria, indicadores financeiros, dados cadastrais e séries
historicas. Relatorios de responsabilidade social, quando existentes, foram também coletados
e analisados.

Com base nos dados coletados, para cada empresa siderurgica selecionada, foram
calculados e tabulados os 12 principais indicadores de produtividade para cada ano do periodo
de 2010 a 2018 e determinada sua curva de tendéncia ao longo do periodo citado. Especial
aten¢do foi dispensada a andlise dos indicadores: produtividade do trabalho e produtividade
de capital que traduzem a evolu¢dao dos principais fatores de produgdo de uma empresa. A
evolugdo da relagdo C/T (Capital/Trabalho) é essencial para a avaliagdo da produtividade de
uma empresa.

A andlise dos dados foi realizada por meio de estatistica descritiva permitindo o
resumo, descricdo, comparacdo e compreensdo dos dados estudados. Ademais, em algumas
analises, os valores nominais foram convertidos em séries normalizadas (ou padronizadas)
com média aritmética igual a 0 (zero) e desvio padrdao igual a 1 (um). Essa conversao,
denominada em estatistica de “Z scores”, estabelece uma unidade padrao de medida que
permite a comparacao de numeros de séries de dados diferentes. O Z-score mostra o desvio de
padrdo de cada valor de uma série em relagdo a média aritmética da série original

(CIRAUDO, 2015).

4 Apresentacio e analise dos resultados
4.1 Descricao da amostra

A amostra da pesquisa foi composta por trés grupos empresariais siderirgicos:
Metalurgica Gerdau S.A., Usinas Sidertrgicas de Minas Gerais S.A. e Companhia Siderurgica
Nacional. Tais grupos foram selecionados por serem relevantes na atividade sidertrgica

nacional e terem portes compativeis, ou seja, passiveis de comparagao.
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A Metalargica Gerdau S.A. ¢ uma sociedade andnima de capital aberto, com sede na
cidade de Sao Paulo. Essa companhia e suas controladas diretas e indiretas (doravante
chamadas apenas de “Gerdau”) lideram o segmento de agos longos nas Américas e estdo
dentre as principais fornecedoras de acos especiais do mundo. No Brasil, a empresa também
produz acos planos e minério de ferro, atividades que ampliam o mix de produtos oferecidos
ao mercado e a competitividade das operagdes. A Gerdau afirma ser a maior recicladora da
América Latina e que, no mundo, transforma anualmente milhdes de toneladas de sucata em
aco, reforcando seu compromisso com o desenvolvimento sustentavel das regides onde atua
(GERDAU, 2018). As acdes da Gerdau estdo listadas nas bolsas de valores de Sao Paulo,
Nova lorque e Madri. Os negdcios da Gerdau dividem-se em quatro Operacdes de Negocio.

Ja a companhia Usinas Siderurgicas de Minas Gerais S.A. é uma sociedade andnima
de capital aberto com sede em Belo Horizonte. Esta companhia e suas controladas,
controladas em conjunto e coligadas (doravante chamadas apenas de “Usiminas”) tém como
principal objeto a exploragdo da industria siderrgica e outras atividades correlatas, como a
extragdo de minério de ferro, transformacao do ago, fabricacao de bens de capital e logistica.
Em sua Apresentagdo Institucional de 2018, a Usiminas afirma ser a lider na producao
integrada de agos planos da América Latina, com operagdes em diversos segmentos da cadeia
de valor, como mineracdo e logistica, bens de capital, centros de servi¢os e distribuigdo e
solu¢des customizadas (USIMINAS, 2018a). As ac¢des da Usiminas sdo negociadas na Bolsa
de Valores de Sao Paulo, Madri e Nova lorque. Os negocios da Usiminas dividem-se em
quatro unidades de negocios.

Por fim, a Companhia Siderargica Nacional ¢ uma Sociedade Andnima de capital
aberto com sede na cidade de Sdo Paulo. Essa companhia e suas subsididrias, controladas e
coligadas, (doravante chamada apenas de “CSN”) atuam de forma integrada em toda a cadeia
produtiva do acgo, desde a extragdo do minério de ferro, até a producdo e comercializagdao de
uma diversificada linha de produtos sidertrgicos de alto valor agregado. O sistema integrado
de producio, aliado a qualidade de gestdo, faz com que a CSN tenha um dos mais baixos
custos de produgdo nos negdcios em que atua (CSN, 2018). A CSN possui agdes listadas na
bolsa de valores de Sao Paulo e na bolsa de Nova lorque. As principais atividades

operacionais do grupo estdo divididas em cinco segmentos de negocios.

4.2 Analise comparativa
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Para realizar a andlise de produtividade, foram utilizados os seguintes indicadores,
quais sejam: produtividade do trabalho, produtividade do capital, VA, intensidade de capital e
retorno sobre ativo total. Esta comparagdo foi realizada convertendo as séries nominais de
dados de cada um desses indicadores, em séries normalizadas (ou padronizadas) com média
aritmética igual a zero e desvio padrdo igual a um. Utilizando as séries padronizadas, foram
elaborados graficos comparativos agrupados em figuras e determinadas as linhas de tendéncia
e suas respectivas equacgdes lineares estimadas. Estas podem ser crescentes (coeficiente
angular > 0), decrescentes (coeficiente angular < 0) e constantes (coeficiente angular = 0).

A analise da Figura 1 revela que a Gerdau e a Usiminas apresentaram linhas de
tendéncia crescente da produtividade do trabalho no periodo de 2010 a 2018. A inclinagdo da
linha de tendéncia da Gerdau ¢ mais elevada do que a da Usiminas. A linha de tendéncia da
CSN mostrou-se, no mesmo periodo, decrescente com inclinagdo negativa, mas pouca

acentuada.

Figura 1 — Comparativo da Produtividade do Trabalho normalizada para Gerdau, Usiminas e CSN

Uanunas

Gedan

032
0.515049) (0.36f 24

Vv=01804x-09318 y=-0,0976x+0.48582

Fonte: Elaborado pelos autores

J4 a Figura 2 exibe as linhas de tendéncia decrescentes da produtividade do capital
(ativo total) das trés companhias analisadas. Todas apresentaram coeficientes angulares
negativos de pequeno valor. A linha da Gerdau ¢ que apresenta maior inclinagdo seguida pela

da Usiminas e da CSN, com menores inclinagoes.

Figura 2 — Comparativo da Produtividade do Capital (ativo total) normalizada para Gerdau, Usiminas e CSN

Gerdau Uanunas C'SN

a7 058 p39 052 D34
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y=-00823x+04113 v=-00451x+0.2253

Fonte: Elaborado pelos autores
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A evolugdo da intensidade de capital, descrita pela Figura 3, revela que a Gerdau ¢ a
Usiminas mostraram retas de inclinagdo positivas praticamente iguais, enquanto a da CSN

apresentou inclinagdo negativa.

Figura 3 — Comparativo da Intensidade de Capital (ativo total) normalizado para Gerdau, Usiminas ¢ CSN

Ts i S ~NQNT
Gerdau Usaminas CSN

123126 130 09813412059 A
O3y 260 554D

24 071 g3 15 {0.10)

1

15T

w0 348001 5048 v=03751%-1.8753 y=-0.2319x+1.1597

Fonte: Elaborado pelos autores.

Por sua vez, a evolugdo dos valores adicionados das trés companhias, apresentadas na
Figura 4, demonstram linhas de tendéncias decrescentes com inclinagdes negativas € pouco

acentuadas. A Usiminas € a que apresenta maior inclinagdo negativa, seguida na ordem pela

Gerdau e CSN.

Figura 4 — Comparativo do VA normalizado para Gerdau, Usiminas e CSN

Gerdan Usiminag

(1469)

y=+00661x+03304 y=-01267x+0,6333 v="-00046X+0,023

Fonte: Elaborado pelos autores

Por fim, os indicadores de retorno sobre ativo total da Figura 5 demonstram que as trés
companhias exibiram linhas de tendéncia decrescentes, com a inclinagdo negativa da Gerdau

um pouco mais acentuada que as da Usiminas e da CSN no periodo de 2011 a 2018.
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Figura 5 — Comparativo do Retorno sobre Ativo Total normalizado para Gerdau, Usiminas e CSN

Gerdau Usininas CSN
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Fonte: Elaborado pelos autores.

As figuras anteriores relativas a importantes indicadores-chave de produtividade
revelam que as trés companhias ndo apresentaram aumento da produtividade. Conforme
citado por Prokopenko (1992), a configuracdo de uma produtividade de trabalho crescente
associada a uma produtividade de capital decrescente e de intensidade de capital crescente
demonstra um desempenho desfavoravel da produtividade. Esse foi o caso da Gerdau e
Usiminas no periodo analisado. No caso da CSN, a configuracdo de uma produtividade de
trabalho decrescente associada a uma produtividade de capital decrescente e de intensidade de
capital decrescente revelou um baixo desempenho de produtividade no periodo considerado
(PROKOPENKO, 1992). E importante lembrar que a produtividade do trabalho ¢ igual a
produtividade do capital multiplicada pela intensidade de capital. Como as linhas de tendéncia
do retorno sobre ativo total se mostraram decrescentes conclui-se, ainda, que as trés
companhias apresentaram baixo desempenho de lucratividade no periodo de 2010 a 2018.

E importante ressaltar que, em 2015, o setor sidertrgico enfrentou uma elevada
reducao de demanda de aco no mercado interno causada, principalmente, pelos clientes de
linha branca, induastria automobilistica e constru¢ao civil. Além disso, no cenario
internacional a situacdo também se apresentou bastante complicada. Segundo consta das
demonstragdes financeiras anuais da Usiminas: “[...] o ano de 2015 foi marcado pela forte
deterioragdao dos precgos internacionais do aco que chegou a atingir minimas historicas e

valores abaixo dos custos operacionais e marginais de grande parte da siderurgia mundial”

(USIMINAS, 2015, p.2).

5 Conclusoes
O desenvolvimento da pesquisa apresentada neste artigo visou avaliar a produtividade
do setor siderurgico brasileiro a partir do VA por meio de uma amostra de trés companhias

representativas desse setor: Gerdau, Usiminas e CSN. Trata-se de grupos empresarias que
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atuam em varios segmentos integrados da area siderurgica, tanto no mercado interno como no
mercado externo. A avaliacdo da produtividade foi realizada para o periodo de 2010 a 2018
por meio do calculo e andlise de tendéncia dos principais indicadores de produtividade das
companhias selecionadas referentes a cada ano do periodo selecionado.

O desempenho da produtividade e da lucratividade das trés empresas foram
comparadas utilizando-se “séries padronizadas™ obtidas por meio de ferramenta estatistica de
avaliagdo. As trés empresas analisadas apresentaram desempenho desfavoravel e baixo nao sé
da produtividade, como também da lucratividade no periodo analisado.

A principal limitagdo encontrada na realizagdo da pesquisa se refere a aplicagdo da
metodologia as demonstracdes financeiras consolidadas das companhias selecionadas.
Gerdau, Usiminas e CSN sdo constituidas, cada uma, por um grande numero de empresas
localizadas no Brasil e no exterior, o que dificulta bastante a interpretacdo e analise devido a
natureza e diversidade do grande mimero de transagdes registrados em suas respectivas
demonstragdes financeiras anuais consolidadas. A metodologia e os procedimentos utilizados
se tornam mais eficazes e eficientes quando aplicados ao processo produtivo de empresas
individuais. Ademais, a amostra ndo probabilistica, o que ndo permite a generalizagdo dos
resultados obtidos.

A expectativa € que os resultados apresentados neste trabalho abram novas
oportunidades de pesquisas relativas ao tema da produtividade a partir do VA. Uma primeira
sugestao seria a aplicacao da metodologia utilizada neste trabalho para avaliar a produtividade
de uma tUnica unidade industrial, comercial ou de prestagdo de servicos. Uma segunda
sugestao seria a utilizagdo do material apresentado na revisao da literatura para a pesquisa de
um sistema de medicao de produtividade aplicavel a empresas de médio porte do segmento de

bens de capital do setor industrial.
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