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Resumo

Apresentar resultados é imprescindivel em organiza¢des nas quais os pro-
cessos de gestdo se voltam para a demonstra¢do de valor. Esse cendrio tem
exigido dos profissionais da Comunica¢ao esfor¢os para demonstrar o valor
economico da area. O capitulo discute a demonstra¢ao de resultados em Comu-
nica¢ao Organizacional e em Rela¢oes Publicas e sua contribui¢io ao alcance dos
objetivos de negocio, partindo da delimita¢ao conceitual dos termos “avaliagdao”,
“mensuracdo” e “valoragao” para, em seguida, refletir acerca das limitacoes e das
perspectivas de valoragao a partir do estudo de ativos intangiveis.

PALAVRAS-CHAVE: COMUNICAGAO ORGANIZACIONAL « RELAGOES PUBLICAS * VALORAGAO  ATIVOS INTANGIVEIS

Abstract

Submit results is essential in organizations where processes turned to the cash
value. This scenario has required communication effort professionals to dem-
onstrate its economic value. The chapter discusses the demonstration of re-
sults in organizational communication and public relations and their contribu-
tion to the scope of business goals, building on the conceptual delimitation of
the terms assessment, measurement and valuation to then reflect on the limi-
tations and future prospects of valuation from the study of intangible assets.
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Resumen

Presentar resultados es esencial en las organizaciones donde los procesos de la
gerencia se dan vuelta hacia la demostracion del valor. Esta escena ha exigido de
los profesionales de la comunicacion esfuerzos de demostrar su valor econdémico.
El capitulo discute la demostracion de resultados en la Comunicacién Organiza-
cional y Relaciones Publicas y su contribucion al alcance de los objetivos de nego-
cio, el irse de la delimitaciéon conceptual de los términos evaluacion, mensuracion
y valoracion para debater las limitaciones y las perspectivas de la valoracion del
estudio de activos intangibles.

PALABRAS CLAVE: COMUNICACION ORGANIZACIONAL * RELACIONES PUBLICAS * VALORACION « ACTIVOS INTANGIBLES
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C ada vez mais as organiza¢des adotam uma gestao orientada para a demons-
tragdo de valor, que se apresenta, atualmente, como o principal desafio
para Comunica¢do Organizacional e Relagdes Publicas. Em outras palavras,
nao basta mensurar os resultados obtidos pela area, mas ha que se demonstrar
seu valor e sua contribui¢do para o negocio.

A demonstra¢do de desempenho a ser apresentada pelas areas de Comuni-
cagdo Organizacional e de Rela¢des Publicas é o efeito de suas agbes sobre
os relacionamentos, a imagem e a reputagdo corporativa, ativos considerados
intangiveis. Portanto, como demonstrar o valor de bons relacionamentos se
estes muitas vezes evitam que os publicos protestem, processem ou facam
propaganda negativa? Como demonstrar o impacto de um comportamento
que nao ocorreu por causa da habilidade organizacional em gerenciar sua co-
municagdo e seus relacionamentos? Ou como relacionar um comportamento
favoravel demonstrado por um publico hoje com um bom relacionamento
que vem sendo desenvolvido em longo prazo? As respostas podem estar no
estudo dos ativos intangiveis.

Avaliagdo e mensuracgdo: definindo alguns conceitos

A demonstragio de resultados ndo pode ser discutida fora do contexto do
planejamento estratégico, pois, além de ser fase inerente ao processo, a ava-
liagdo s6 podera ser conduzida de maneira correta se for antecedida por um
planejamento bem realizado. Isso significa o estabelecimento de um objetivo
claro e mensuravel, elemento facilitador da avaliacdo e da mensuracdo, uma
vez que ¢ ele que norteia tanto a execu¢ao do plano quanto a verificagdo de
seus resultados’.

A revisdo da literatura no campo da Administra¢do, origem dos estudos sobre
planejamento, indica que o uso do termo “avalia¢do” é dos mais variados e
pode estar relacionado ao controle de resultados, a analise do desempenho e a

identificacio dos desvios dos objetivos estabelecidos.

Albuquerque (1981) e Blanco (2000) apresentam a avaliagdo e o contro-
le como uma unica etapa do planejamento estratégico, denominando-as
“avalia¢do”. Para o primeiro autor, a avalia¢do é a “autocritica dos procedi-
mentos e efeitos alcan¢ados e, por meio de uma agdo planejada, permite a
manuten¢ao do plano, bem como o aperfeicoamento de ac¢Ges posteriores”
(ALBUQUERQUIEE, 1981, p. 83). Ja para o segundo, a avalia¢ao pode ser en-
tendida como uma “etapa imprescindivel para que se possa conhecer o curso
de um plano. Essa fase do planejamento fornecera dados ao gestor sobre os
resultados obtidos e sua adequagdo aos esforcos investidos, orientando no-
vas a¢des” (BLANCO, 2000, p. 156).

1 Para detalhamento do assunto recomenda-se ver Anderson e Hadley (1999), bem como Galerani (2006).
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Em contrapartida, Tavares (2000) distingue avalia¢cdo e controle, apresentan-
do-os como processos complementares. Para o autor, a avaliacdo estaria volta-
da a eficiéncia das a¢des; o controle, a verifica¢do e corre¢ao do plano.

Em Comunica¢ido Organizacional, o termo ¢é utilizado de forma semelhante.
Segundo Watson (2001), a avaliagdao pode ser definida de trés formas distintas:

avaliacdo comercial, que é uma justificativa para gastos no or¢amento;
avaliagdo de simples eficiéncia, que questiona qual programa vem sendo
orientado por resultados e

3. avaliacdo da eficiéncia dos objetivos, que julga programas em termos de
alcance de objetivos e resultados desejados.

N =

De modo geral, observamos que a avaliagdo ndo pode ser dissociada dos con-
ceitos de eficacia e eficiéncia, ja que, segundo Oliveira (2002), a eficacia esta
voltada ao alcance de resultados pretendidos, enquanto a eficiéncia se resume
a execu¢ao de uma tarefa, de maneira adequada, com uma rela¢ao satisfatoria
entre custos e beneficios.

Embora a revisdo bibliografica indique nao haver men¢do da expressao “men-
suragao de resultados” como etapa do processo de planejamento, acreditamos
que ela é uma de suas partes integrantes e que, portanto, pode ou nio se dife-
renciar da avaliacdo.

Apropriando-nos do conceito de “controle” estabelecido por Tavares (2000)
e considerando as defini¢des de eficiéncia e eficacia propostas por Oliveira
(2002), bem como as diferentes perspectivas apresentadas por Watson (2001)
para o termo “avalia¢do”, propomos que se faca uma distin¢ao conceitual en-
tre avaliacdo e mensurac¢io:

Avaliacao — etapa do processo de planejamento que verifica o desempenho de
um plano previamente estabelecido e que se da ao longo de seu processo de
implementagdo em busca de possiveis ajustes. Equivale ao que Watson deno-
mina simples avaliag¢do.

¢ Mensuragao — processo conduzido com o intuito de demonstrar os resul-
tados obtidos por um programa, ou seja, de demonstrar que os objetivos
inicialmente propostos foram alcangados de fato, o que aproxima esse
conceito da defini¢do de Ferreira (1995) para avaliacdo de carater soma-
tivo. Corresponde ao que Watson conceituou como avalia¢ao da eficacia
dos objetivos.

¢ Verificamos, ainda, que nao ha na literatura menc¢ao do termo “valora-
¢30”, motivo pelo qual propomos adoté-lo para designar a contribui¢ao
econdmica que um determinado setor ou programa traz a organizagao,
isto é, seu retorno financeiro por meio da relagdo custo-beneficio. O con-
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ceito sugerido corresponde ao que Watson (2001) define como avaliagdo
comercial. A Figura 1 ilustra a defini¢do apresentada e a relagdo que a
mesma guarda com as diferentes formas adotadas por Watson para con-
ceituar avaliacdo.

Figura 1 — Avaliagéo, mensuracao e valoracéo: uma proposta conceitual

Mensuracgao

AVa’iagéo da eficiene®
dos objetivos

Fonte: Elaborada pelos autores.

0 balanced scorecard e a importancia dos ativos intangiveis

Os ativos intangiveis, normalmente excluidos dos balancos financeiros, tém-
-se mostrado importantes para a performance da organizacdo como um todo,
pois possuem a capacidade de criar valor no longo prazo, tanto em nivel ma-
cro quanto microecondémico* (KAPLAN; NORTON, 2004, p. 4), além de re-
presentarem uma vantagem competitiva sustentavel e dificil de ser imitada
pela concorréncia. Por esses motivos, muitos académicos e profissionais de
administrac¢ao e de financas tém se preocupado com a mensurag¢ao do valor
agregado pelos ativos intangiveis as organizag¢des. O balanced scorecard (BSC) é
uma das experiéncias desenvolvidas nesse campo com o proposito de auxiliar
as empresas a administrarem seus ativos intangiveis.

Criado pelo consultor académico Robert Kaplan e pelo principal executivo
do Instituto Nolan Norton, David Norton, o BSC constitui um conjunto de

2 Observamos que as estratégias de criacdo de valor empregadas por cada empresa (nivel microecondmi-
co), se consideradas conjuntamente, isto ¢, em termos agregados, acabam contribuindo para niveis mais
elevados de crescimento econdmico dos paises (nivel macroecondmico).
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medidas de desempenho que serve de base para uma gestao estratégica. Ele
permite as empresas acompanharem seu desempenho financeiro consideran-
do tanto os ativos tangiveis quanto os intangiveis.

Nas experiéncias conduzidas por Kaplan e Norton (2004), os executivos que
conheceram essa ferramenta de mensurac¢io vislumbraram a possibilidade de
utiliza-la na implementac¢ao de novas estratégias organizacionais, pois perce-
beram que a criagdo de valor por meio de ativos intangiveis nao se encontra
unicamente nos processos internos mas também na competi¢ao intra-setorial.
Nesse sentido, o BSC transformou-se em uma ferramenta de gestao utilizada
na busca pela exceléncia empresarial, justamente por conseguir identificar as
estratégias que geram valor a uma organiza¢do por meio dos seguintes ele-
mentos (KAPLAN; NORTON, 2004, p. 7):

1. Desempenho financeiro — se formos bem-sucedidos, como seremos perce-
bidos pelos nossos acionistas?

2. Sucesso com os clientes — para cumprir a visdo organizacional, como deve-
mos cuidar de nossos clientes?

3. Processos internos — para satisfazer os clientes, em quais processos deve-
mos ser excelentes?

4. Aprendizado e crescimento — para realizar nossa visdo, como a organiza¢io
deve aprender e melhorar?

A perspectiva “aprendizado e crescimento” trata dos ativos intangiveis da or-
ganizacao e de seu papel na estratégia. Os ativos intangiveis sao classificados
em trés categorias pelos autores:

+ Capital humano — habilidade, talento e conhecimento dos empregados.

+ Capital da informagdo — bancos de dados, sistemas de informacao, redes e
infraestrutura tecnologica.

* Capital organizacional — cultura, lideranga, alinhamento dos empregados,
trabalho em equipe e gestao do conhecimento.

O grande desafio de mensurar a contribui¢do dos ativos intangiveis decorre
do fato de que o impacto causado por eles nao é facilmente observavel, dado
que muitas vezes nao se expressam em termos contabeis sobre os indicadores
financeiros. Kaplan e Norton afirmam que as melhorias nos ativos intangiveis
atingem os dados financeiros por via indireta, ou seja, por meio de “cadeias de
relacoes de causa e efeito”. Exemplificam os autores:

O treinamento dos empregados em gestdo de qualidade total (TQM) e em técni-
cas de seis sigmas pode melhorar diretamente a qualidade dos processos. Espera-
se, entdo, que tais melhorias resultem no aumento da satisfagao dos clientes que,
por sua vez, deve reforcar a fidelidade dos clientes. Por fim, a fidelidade dos clien-
tes acarreta o aumento das vendas e das margens, em consequéncia, de relacio-
namentos mais duradouros com os clientes (KAPLAN; NORTON, 2004, p. 31).
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Nio ha davida de que relacionamentos mais duradouros com os clientes impli-
cam aumentos potenciais dos lucros no futuro, o que contribui positivamente
para a expectativa de melhoria do desempenho econémico da empresa. Todavia,
a criagao de valor por meio de ativos intangiveis, da qual a reputagdo da marca
detém hoje uma importancia vital as empresas, difere sob alguns aspectos da
criagdo de valor a partir da gestao de ativos tangiveis, fisicos e financeiros.

O valor de um ativo intangivel depende de seu alinhamento com a estratégia
geral da organizagdo. Ainda utilizando o exemplo dado sobre treinamento em
técnicas de qualidade, os autores lembram que tal escolha tem maior valor
para as organizacOes que possuem estratégia de baixo custo total do que para
aquelas que adotam estratégia de lideranca e inovagio.

Os autores sugerem que uma estratégia cria valor para uma organizacao so-
mente quando os indicadores de desempenho considerados estratégicos sao
encarados como conexdes entre os componentes da estratégia geral de uma
organizagdo que, por sua vez, é representada por um mapa estratégico. Este
ultimo consiste, portanto, na conexdo de objetivos que se estabelecem segun-
do uma rela¢io de causa e efeito e, de acordo com os autores, deve ser cons-
truido considerando-se alguns principios:

1. A estratégia equilibra forcas contraditoérias — o ponto de partida da descri-
¢ao da estratégia ¢ equilibrar e articular objetivos econdmicos de curto pra-
z0o, como por exemplo aumento de produtividade, com objetivos de longo
prazo de acréscimo consistente nos lucros.

2. A estratégia baseia-se em proposi¢ao de valor diferenciado para os clientes.

3. O valor é criado por meio dos processos internos — os processos internos
estdao relacionados a gestao operacional de uma organiza¢do e sdo uma
das quatro perspectivas, anteriormente citadas, que auxiliam na cria¢do
de valor (aprendizado e crescimento, desempenho financeiro e sucesso
com os clientes). Os processos internos sao agrupados pelos autores da
seguinte forma:

* Gestdo operacional
 Gestdo de clientes

e Inovacgao

» Regulatério e social

4. A estratégia compode-se de temas complementares e simultdneos — cada
agrupamento de processos internos fornece beneficios em diferentes mo-
mentos. Por exemplo, os resultados do fortalecimento dos relacionamen-
tos com os clientes surge a curto prazo, enquanto os beneficios decorren-
tes do aprimoramento dos processos regulatorios e sociais podem ocorrer
a longo prazo, a medida que as empresas evitam litigios e refor¢cam sua
reputa¢do na comunidade.

O modelo apresentado pelos autores pode ser apreendido na Figura 2.
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Figura 2 — O balanced scorecard e o processo de gestao estratégica

Missao
Por que existimos

Valores
0 que é importante para nés

Visao
0 que queremos ser

Estratégia
Nosso plano de jogo ou plano de voo

Mapa estratégico
Traduz a estratégia

Balanced scorecard
Mensuragao e foco

Metas e iniciativas
0 que precisamos fazer

Objetivos pessoais
0 que preciso fazer

. 3

Resultados estratégicos

Colaboradores
motivados
e preparados

Processos
eficientes
e eficazes

Acionistas Clientes

satisfeitos Encantados

Fonte: Kaplan e Norton (2004, p. 35).

Contudo, entendemos que a abordagem dada aos ativos intangiveis pelo BSC
fornece alguns pardmetros para que as areas de Comunica¢ao Organizacional
e de Relagbes Publicas possam valorar seus resultados, os quais se encontram
dentro dessa categoria de ativos. O fato de os autores defenderem a mensura-
¢ao de resultados dos ativos intangiveis em conjunto com os ativos tangiveis,
desde que alinhados a estratégia geral, indica a necessidade de se identificar o
impacto gerado pelas acoes e pelos programas de Comunicagio no desempe-
nho de outras areas e, consequentemente, o retorno trazido por eles & organi-
zacdo em seu desempenho final.
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O processo de gestdo descrito por Kaplan e Norton (2004) na Figura 2, além de
explicitar a necessidade de um planejamento estratégico organizacional para a
adogao do BSC — uma vez que seu uso deve partir da missao, da visao, dos va-
lores e da estratégia de negocios pré-definidos — indica resultados estratégicos
condicionados aos relacionamentos com os stakeholders (acionistas, clientes e
colaboradores), o que refor¢a a necessidade de a organizag¢ao apresentar habi-
lidades em relacionar-se e negociar com seus publicos de interesse, destacando
a relevancia da atividade de rela¢Ges publicas. Neste ponto, Kaplan e Norton
(2004) dialogam com Hon e Grunig (1999), que defendem como principal ati-
vidade de Rela¢des Publicas a construc¢io e o aumento dos relacionamentos de
longo prazo com os publicos-chave de uma organizagao.

A contribuicdo das Relagdes Publicas na geragao de valor

Segundo Hon e Grunig (1999), as organizag¢bes consideradas eficientes sdo ca-
pazes de alcancar o que pretendem, por escolherem, entre outros fatores, os
objetivos que sdo valiosos para si e para seus publicos estratégicos. Por isso,
a organizacao consegue minimizar os esfor¢os dos publicos em interferir nas
decisbes organizacionais. A oposi¢do dos publicos aos objetivos e as decisdes
organizacionais frequentemente resulta em problemas e crises, razdo pela
qual o processo de desenvolvimento e manutengao de relacionamento com
publicos estratégicos ¢ um componente crucial da administracao estratégica e
do gerenciamento de crises.

Pela diversidade de publicos, a tarefa de incorporar seus objetivos, interesses
e preocupag¢des no processo de decisdo estratégica das organizac¢oes eviden-
temente nao ¢é facil. Entretanto, as organiza¢des geralmente tomam decisdes
melhores quando ouvem seus stakeholders, em vez de simplesmente tentar
persuadi-los a aceitar os objetivos organizacionais ap6s a resolucao ter sido to-
mada. Essa postura garante um entendimento entre administragao e publicos,
diminuindo a probabilidade de se comportarem de forma a trazer consequén-
cias negativas aos interesses reciprocos.

Assim, a area de Rela¢bes Publicas torna-se fundamental para a eficicia or-
ganizacional quando é capaz de identificar os stakeholders como parte do pro-
cesso da administra¢do estratégica e conduzir os programas de Comunicagao
no sentido de desenvolver e manter relacionamentos de longo prazo entre a
administrac¢ao e esses publicos.

Entre os processos internos que envolvem a criagdo de valor, os processos re-
gulatorios e sociais corroboram o que Hon e Grunig definem como o estabe-
lecimento de relagbes estaveis e duradouras que permitem a existéncia da or-
ganizacao e a manuten¢io de um ambiente estavel de negdcios. Os processos
regulatorios e sociais auxiliam as organiza¢Ges a manter suas operacdes nas
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comunidades e nos paises em que produzem e vendem, por meio da adequa-
¢ao de suas praticas a regulamentacao nacional e local sobre o meio ambiente,
a seguranca e as relacoes de trabalho.

Com o objetivo de obter um desempenho que lhes proporcione reputacao,
muitas organiza¢des — por meio de a¢des em areas consideradas criticas, como
meio ambiente, segurancga e saude, praticas trabalhistas e investimentos na co-
munidade — propdem ir além das obriga¢cdes minimas impostas por lei. Dessa
forma tais empresas atraem e retém empregados de alta qualidade, tornando
os processos de recursos humanos mais eficazes e eficientes; reduzem os aci-
dentes ambientais; e melhoram a seguranca e satide dos empregados, aumen-
tando a produtividade e reduzindo os custos operacionais.

Além disso, as empresas com imagem positiva e reputa¢io notavel geralmente
desfrutam de 6tima imagem perante os clientes e os investidores socialmente
conscientes, fato este que denota uma estreita relacao entre os propositos das
Relagbes Publicas, o que Pruzan (2001, p. 57) denomina uma gestao de pers-
pectiva reflexiva:

Felizmente, ha um aumento no nimero de organizag¢bes que estao focando os
valores nio simplesmente para proteger a imagem corporativa e sua ‘licen¢a’
de operar em situag¢Ges de crise. Ha uma perspectiva que esta tomando lugar
da perspectiva de um stakeholder (os acionistas), de um valor (0 monetario): a
perspectiva dos propositos corporativos, uma perspectiva inclusiva, de multis-
takeholders e multivalores.

Essas conexdes com os objetivos de recursos humanos, de operagdes, de clien-
tes e de finangas demonstram como a gestao eficaz do desempenho regula-
tério e social é capaz de impulsionar a criacao de valor no longo prazo, uma
vez que as organizagdes conseguem evitar conflitos, obtendo, com isso, uma
imagem de boas empregadoras, fornecedoras e parceiras’.

As organizag¢Ges que enfatizam a perspectiva pragmatica, ou seja, que estao
focadas na racionalidade econdémica, em bons resultados financeiros, no suces-
so em vez da inclusdo ou do envolvimento — focos de atuagdo da perspectiva
reflexiva —, normalmente questionam a existéncia e os resultados obtidos por
areas que possuem maior dificuldade em demonstrar resultados contébeis,
como a Comunicag¢do, em especial sua vertente institucional. Essa visdo é pu-
ramente instrumental e

3 Nao se pode descartar a possibilidade de tais agoes serem conduzidas por uma organizagéo que possua
apenas o propésito de cumprir os padroes minimos das legislagdes ou, até mesmo, alcangar imagem
e reputacao diante de seus stakeholders sem preocupar-se com a equivaléncia dos valores e objetivos
organizacionais. Entretanto, ndo se pode desconsiderar que governos e sociedades tém exigido pres-
tacao de contas por meio de balangos sociais e ambientais e que, se a organizagao nao apresentar um
desempenho satisfatdrio nesses ambitos, pode colocar em risco a prépria capacidade de operar, crescer
e fornecer valor futuro aos seus acionistas.
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presume que o real objetivo da organiza¢do é maximizar seus ganhos e que a
administracio deve ser avaliada somente pelo critério do lucro — um posicio-
namento que esta em total oposi¢do ao conceito inclusivo fornecido pela pers-
pectiva reflexiva, que considera as organiza¢es ndo apenas como maquinas
de fazer dinheiro, mas como grupos sociais que possuem obrigag¢des tal como
os individuos e que seu comportamento afeta aqueles que se envolvem com
elas. Esses ptblicos possuem valores que sdo mensurados pelo seu proprio di-
reito, os quais a organiza¢io tem a obrigacido de promover. Somente com esse
argumento, a perspectiva reflexiva podera responder de uma forma afirmativa
a questdo “esta acdo se pode pagar?” (PRUZAN, 2001, p. 59).

Para refor¢ar sua posi¢ao, Pruzan menciona o estudo desenvolvido por Collins
e Porras (1994, apud PRUZAN, 2001, p. 60) com empresas americanas funda-
das no século XIX e que sao consideradas até hoje as melhores em seus setores,
organizagdes perenes e de marca corporativa altamente valorizada, motivos
pelos quais os autores as denominaram empresas visionarias.

Essas empresas possuem valores centrais que sdo a razdo fundamental de sua
existéncia e que nao sdo apenas divulgados mas alcancaram o estagio que trans-
cende qualquer lider individual e perpassa toda a organizac¢ao. Essas organizag¢oes
ndo vivem s para os resultados financeiros, o que reforca o significado da pers-
pectiva reflexiva e a influéncia da cultura corporativa na valoriza¢ao da Comuni-
ca¢do como area estratégica, bem como na intensidade da pressao exercida pela
administracio sobre os profissionais da area por demonstracao de resultados.

A possibilidade de as duas perspectivas, pragmatica e reflexiva, coexistirem em
uma organizagdo ¢ defendida por Pruzan (2001) como solugao para tal impas-
se. Entretanto, o desafio de demonstrar o valor de algumas areas, como a de
Comunica¢ao, permanece, cabendo aos académicos e profissionais do campo
a tarefa de suplanta-lo em conjunto.

A valoragdo em Comunicacao Organizacional e Relagdes Publicas:
perspectivas metodoldgicas

Com base na discussdo feita nas se¢des anteriores, notamos que as estraté-
gias consistem em agoes a serem implementadas no decorrer de um periodo
pré-estipulado, e a maneira de mensurar a eficicia dessas estratégias se resu-
me, basicamente, a medidas de retorno dos investimentos.

As técnicas mais adequadas para se avaliar o sucesso ou fracasso de um inves-
timento (entendido aqui como um programa da area de Comunicagio Or-
ganizacional) sdo aquelas baseadas em fluxo de caixa descontado. Uma delas
¢ a taxa interna de retorno do investimento. Por essa técnica, um programa
comunicacional é julgado aceitavel quando apresentar uma taxa de retorno
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maior do que as taxas de outras op¢oes de investimentos concorrentes no mer-
cado*. Seu calculo envolve distribuir no tempo todos os fluxos de caixa desse
programa, contendo saidas e entradas de caixa geradas pela atividade corri-
queira da empresa, com base em uma taxa de juros de desconto ajustada ao
risco do projeto. Com efeito, essa técnica alinha-se diretamente ao objetivo de
maximizag¢ao do valor das empresas, na medida em que o retorno de um dado
projeto representa o valor adicionado ao valor original da empresa, isto ¢, o
acréscimo desejado pelos acionistas.

Convenientemente, a taxa interna de retorno, em funcio de suas limita¢des
intrinsecas a toda e qualquer técnica de valorag¢do, incorpora apenas as pon-
deracdes e os pesos relativos dos rendimentos, custos e despesas com capital
em cada ano, fornecendo o valor aproximado do programa comunicacional
ao final de cada periodo. Em outras palavras, tal taxa corresponde a propor¢ao
“média” da lucratividade desse investimento, durante um dado periodo, quan-
do seu valor presente é zero’. Matematicamente, temos:

VP:_K+i(Ht_Ct_It}+ |/F

=0 (1 +r) (1+r)

1

Na férmula, VP ¢é o valor presente do programa comunicacional; V ¢ o valor
inicial do programa pago a vista; R sao os rendimentos operacionais da empre-
sa em cada ano; C sdo os custos operacionais; I s3o as despesas com capital; éa
subscri¢ao do tempo indicando o ano de operac¢io; T designa o ultimo ano do
periodo considerado; V,_ € o valor final agregado 4 empresa ao final do periodo,
e r € a taxa de retorno.

Essa técnica de valora¢do considera que as opera¢bes empresariais detém
valor e que, por sua vez, este corresponde ao valor das projecoes dos fluxos
de caixa livres (free cash flows), descontado seu valor presente. Consideremos,
entdo, o resultado operacional da empresa depois de deduzidos todos os im-
postos, mais custos que nio envolvem caixa (por exemplo, a depreciacao dos
equipamentos), menos investimentos em capital de giro operacional, ativos
imobilizados, dentre outros ativos. Dessa maneira, os fluxos de caixa livres
refletem o caixa disponivel em rela¢do a todas as fontes de financiamento da
empresa, isto €, na forma tanto de a¢des quanto de dividas. Tais fluxos de caixa
também podem ser considerados a expressao contabil da soma dos fluxos pa-
gos ou recebidos de todas as fontes de capital (juros, dividendos, empréstimos,
amortizag¢Ges e pagamentos de dividas etc).

4 Geralmente, os investidores consideram como taxa de rentabilidade padrdo, para fins de comparagéo, a
taxa de retorno proporcionada pelos investimentos atrelados a rentabilidade dos titulos publicos.

5 Para um detalhamento maior sobre as técnicas matematicas referentes as taxas de retorno, ver Stauffer
(1971).
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Segundo Young e O'Byrne (2003), a forma de aferi¢ao dos resultados economi-
cos, como a proposta acima, depende da analise dos chamados drivers financei-
ros. Entretanto, Martin, Mineta e Nakamura (2005, p. 218) observam que,

conforme a teoria de cria¢ao de valor, os drivers financeiros por si s6s nio ex-
plicam o processo de criagdo de valor das empresas. Sdo varidveis que estdo
relacionadas mais a situacio corrente da empresa. Outras variaveis, denomi-
nadas drivers nio-financeiros, embora muito importantes para justificar o
valor de mercado das empresas, ndo estio contidas nas demonstrag¢des finan-
ceiras que sdo publicadas.

Percebemos nitidamente que esses direcionadores de valor nao-financeiros se
referem aos ativos intangiveis que, como ja dissemos, sdo ativos que dificil-
mente se expressam por meio de dados contabeis. Martin, Mineta e Nakamura
(2005, p. 219) afirmam, por exemplo, que o capital humano é um ativo que nao
figura nos balan¢os empresariais mas representa um valor investido que gera
retorno operacional. Seu tratamento ndo se da por critérios contabeis, porém
representa uma grande fonte geradora de vendas e resultados. Os autores
também propdem uma possivel categorizagio desses drivers nao-financeiros:
qualidade dos produtos e servigos, satisfagdo do cliente, eficiéncia dos pro-
cessos, inovagao de produtos e processos, ambiente competitivo, qualidade e
independéncia da gestdo, administra¢do de recursos humanos, remuneracao
de executivos e responsabilidade social.

Nao ha duvidas de que a questdo central da mensurac¢io dos resultados econo-
micos nos remete a forma de considerar os custos das empresas. Tratando-se
de valoracdo, o conceito de custo a ser utilizado ¢ o de custo de oportunidade,
que considera tanto os custos explicitos (aqueles que exigem desembolso de
moeda) quanto os implicitos (aqueles que ndo exigem gastos monetarios mas
devem ser considerados em sua relagdo custo-beneficio nos momentos de to-
mada de decisdo). Diferentemente do custo contabil (atrelado apenas aos cus-
tos explicitos), o custo de oportunidade consegue captar melhor os atributos
das vantagens economicas por atrelar-se, indubitavelmente, aos conceitos de
eficacia e eficiéncia ja anteriormente discutidos.

Nesse sentido, a taxa de desconto (uma taxa de juros qualquer do mercado) que
incidira sobre os fluxos de caixa livres das empresas devera refletir o custo de
oportunidade de cada fonte de capital, de acordo com a ponderagdo de cada
tipo de fonte em relacdo ao capital total da empresa. Partindo dessas orienta-
¢Oes metodologicas, podemos notar que, para os investidores que financiam um
programa comunicacional de determinada empresa, o custo de oportunidade
equivalera ao retorno esperado advindo de outros investimentos com graus de
risco semelhantes, ja que, por defini¢do tedrica, o custo de oportunidade é o cus-
to daquilo de que se abre mao dada uma tomada de decisdo a respeito das varias
opcoes de investimento (COPELAND; KOLLER; MURRIN, 2000, p. 125).

Ja para a avalia¢do de projetos comunicacionais vinculados a area especifica
de Relacoes Publicas, Kim (2001) constréi um modelo econométrico compos-
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to por duas fases (ou etapas), o qual consiste em testar duas hipoteses que
se autocorrelacionam®. Evidentemente, a reputa¢do é a variavel-chave desse
modelo para se investigar o resultado das atividades das Rela¢des Publicas e,
portanto, a primeira hipdtese testada por Kim refere-se a relagao entre os in-
vestimentos feitos na area (ou subarea) de Rela¢des Publicas e o seu impacto
na reputagdo da empresa, seja esta qual for. Ja o teste da segunda hipotese
permite ao autor avaliar em que medida os resultados advindos da melhoria
na reputac¢io contribuem para o alcance dos objetivos centrais das empresas;
em outras palavras, investiga-se qual foi o resultado econémico (o retorno) da
reputacao sobre a receita empresarial.

Kim trabalha com o conceito de reputa¢io segundo a perspectiva de Grunig,
Grunig e Ehling (1992), para os quais as ag¢Oes eficientes em Relac¢des Publi-
cas sao aquelas que pressupdoem a construcao de bons relacionamentos entre
a organizac¢io e o seu publico estratégico, o aumento de conhecimento por
parte dos funcionarios, a execuc¢ao dos objetivos organizacionais, a influéncia
legislativa, a disseminacao de mensagens corretas etc. Nao obstante, para es-
ses autores, nao se podem confundir os objetivos das Rela¢des Publicas com
as metas organizacionais, apesar dos primeiros se vincularem intrinsecamente
aos resultados alcancados pelas organizagGes.

Por meio de equagGes lineares e ndo-lineares, Kim (2001, p. 6-7) encontrou,
em um outro estudo, uma correlagdo positiva da reputacao de 92 companhias
(entre onze setores da industria) com seus respectivos desempenhos economi-
co-financeiros. Para reforcar essa constatag¢ao, o pesquisador utilizou uma téc-
nica de mensura¢ao denominada modelo de equagdes estruturais, que lhe permi-
tiu inferir a respeito da relagdo causal entre os gastos com Rela¢bes Publicas e
os retornos financeiros.

A estrutura desse modelo pode ser sintetizada da seguinte maneira: os gastos
com Rela¢des Publicas configuram uma varidvel latente, isto é, uma variavel
oculta (ou ndo-observada) identificada por estimativas, a qual, por sua vez, se
mostra fundamental para explicar a variavel dependente denominada repu-
tacdo. Na segunda fase do modelo, a reputacao passa de variavel dependente
a independente ao explicar os retornos das companhias, que, paralelamente,
também sofrem a interferéncia de uma outra variavel ex6gena — o market share
(KIM, 2001, p. 9-10). As duas fases desse modelo econométrico podem ser ex-
pressas matematicamente pelas equagoes (1) e (2).

(1)
R =[], + [J,GRP. + u,

6 De acordo com Kendall e Buckland (apud GUJARATI, 2000, p. 401-402)., a autocorrelagao pode ser defini-
da como “correlagdo entre membros de séries de observagdes ordenadas no tempo [como em uma série
temporal] ou no espaco [dados de corte]”. Em outros termos, os eventos (ou as observagdes) referentes
a primeira hipdtese interferem nos eventos relacionados a segunda hipdtese.
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R é a variavel dependente “reputa¢do”; GRP ¢é a variavel independente latente
“gastos com Relaces Publicas”; [/ e [J sdo pardmetros desconhecidos, po-
rém fixos, chamados de coeficientes de regressao; u € uma variavel aleatéria
nio-observavel, também conhecida como termo de erro estocastico ou per-
turbagdo estocastica’; € a subscricdo que designa o tamanho da amostra em
termos de nimeros de empresas analisadas.

(2)
F =00+ 0B + C1,MS+ u,

F ¢é a variavel dependente “retorno financeiro”; R ¢ a variavel independente
“reputagdo”, anteriormente estimada na equagio (1); MSé a variavel indepen-
dente “market share” (participacdo no mercado); [/, [/ e [ ] sdo pardmetros
desconhecidos, porém fixos, chamados de coeficientes de regressao; u e, assu-
mem os mesmos significados da equagao (1).

Com base na pesquisa anual realizada pela revista Fortune, a respeito das qui-
nhentas corporag¢des mais bem-sucedidas, Kim pdde aferir, por meio de dados
orcamentarios, qual a magnitude dos gastos das empresas com as atividades
de Relagbes Publicas. Além disso, é importante observarmos que a defini¢do
do autor para tais gastos parte da combina¢ao de duas outras defini¢des: uma
presente no estudo O’Dwyer’s Directory of Corporate Communications (1998) e
outra derivada do trabalho de Troy (1993). Em suma, a defini¢do de gastos
com Rela¢des Publicas de Kim vincula-se a oito categorias de atividades: re-
lacionamento com a midia e a imprensa; comunica¢do com os funcionarios;
relacionamento com a comunidade local; negocia¢des com os governos local
e federal; atividades de preservagao ambiental; relacionamento com investi-
dores, inclusive acionistas e a comunica¢do com Wall Street; contribuicdes; e
publicidade corporativa (KIM, 2001, p. 12).

Dado o pressuposto de que todos esses gastos tém por objetivo a melhoria
da reputagdo empresarial, o pesquisador também selecionou alguns critérios
informacionais para se chegar a uma medida mais confiavel de reputagio. Oito
atributos (critérios) foram investigados: qualidade de gestdo; qualidade de pro-
dutos e servicos; habilidade de atrair, desenvolver e manter pessoas talentosas;
valor como investimento de longo prazo; utiliza¢ao de ativos tangiveis e intan-
giveis; bom uso dos recursos financeiros; inovagdo em cultura corporativa; e
responsabilidade ambiental e comunitaria (a respeito dos atributos da reputa-
¢do corporativa, ver também Belch e Belch, 1995, p. 542).

De uma populagdo de 476 empresas, 165 responderam aos questionarios e 8
se recusaram a disponibilizar determinadas informag¢6es ou forneceram infor-
magdes incompletas. Apds o arrolamento dos dados, 157 empresas foram anali-

7 0 termo de perturbagéo estocastica u é um substituto de todas as varidveis omitidas do modelo que se
comportam de forma aleatdria, mas que coletivamente afetam a varidvel dependente.
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sadas, uma amostra equivalente a 33% do universo das empresas selecionadas.
Dessas empresas, 40,8% atuam no setor terciario da economia e 59,2% no setor
manufatureiro. Além disso, 57,3% (ou 90 empresas) tém seus negocios focados
na produgao de bens de consumo, enquanto que 42,7% (ou 67 empresas) vincu-
lam-se ao mercado de bens intermediarios ou bens de capital (KIM, 2001, p. 14).

A estrutura orcamentaria analisada por Kim denota que, em relagio aos pro-
gramas de Relac¢oes Publicas, 84 empresas (53,5%) investem mais em atividades
ligadas a Comunicagao Interna e outras 68 empresas (43,3%), mais na terceiri-
zagdo dos servicos relacionados aos programas de Rela¢oes Publicas por meio
da contratagdo de agéncias externas. O fato é que, em geral, o montante gasto
com as Relag¢Ges Publicas é extremamente significativo (KIM, 2001, p. 14-15).

O estudo de Kim propde uma forma diferenciada de analisar o impacto eco-
noémico dos programas comunicacionais em relagdo aos objetivos de negocio
pré-definidos no planejamento estratégico. Observamos que todas as variaveis
utilizadas no modelo foram validadas por meio de testes estatisticos de signi-
ficancia. Os oito atributos selecionados pelo autor, a respeito da reputacao,
apresentaram indices expressivos de confiabilidade que representam o poder
explicativo dos investimentos em Relag¢des Publicas sobre as variaveis obser-
vadas. Paralelamente, 55% a 95% de todos os indicadores observados foram
corroborados pela variavel “reputagdao” estimada por Kim (2001, p. 16). Em
suma, comprovou-se por meio de técnicas estatisticas que existe uma correla-
¢ao positiva entre os investimentos em Relagdes Publicas e a reputag¢do empre-
sarial, que, por sua vez, também afeta de maneira positiva o principal objetivo
de toda e qualquer corporac¢ao, a aumento sustentavel dos lucros.

Consideracoes finais

Embora haja por parte dos gestores organizacionais uma demanda por demons-
tragdo de resultados em curto prazo, o valor da Comunica¢ao Organizacional e
das Relag¢bes Publicas constitui-se, basicamente, de resultados passiveis de cons-
tatacdo somente em cenarios espaciotemporais mais longos. Nesse sentido, ob-
servamos a necessidade de se monitorar constantemente a dimensao microe-
condmica do valor dessas areas para que se possa verificar em que medida esses
resultados auxiliam na consecu¢ao dos objetivos de negocio de longo prazo.

Consideramos que o papel desempenhado pela Comunica¢ao na estrutura or-
ganizacional seja fator determinante para a escolha e aplicagdo do método de
mensura¢ao mais adequado as expectativas de atuagdo da area. Para que as
técnicas de valorac¢ao propostas na se¢ao anterior do texto sejam implemen-
tadas, ha a necessidade de a area de Comunicacido ter acesso incondicional
as informacgdes sobre a situacdo econdmico-financeira da organiza¢io, bem
como sobre o desenvolvimento de suas atividades administrativas e operacio-
nais. Isso sera possivel apenas em organiza¢des nas quais a drea assume carater
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estratégico, isto €, participando e interferindo no planejamento estratégico e
na gestdo do negocio.

Entendemos que o trabalho conjunto entre as areas de Comunicacio, de Finan-
cas e de Contabilidade se torna imprescindivel para que as dificuldades encon-
tradas pelos profissionais de comunicag¢ao na valorag¢ao de resultados possam ser
suplantadas. Por outro lado, devemos considerar que as praticas de valorag¢do ja
s3o uma rotina em outras areas da Comunicagao, por exemplo, na Comunica-
¢ao Mercadoldgica, que mede sua contribui¢do a organizac¢ao por meio do valor
adicionado a empresa pelas marcas que compoem o portfélio de negécios.

Considerando os objetivos bem como as especificidades que envolvem cada
uma das areas de Comunicag¢io, propomos uma categorizac¢ao dos efeitos ge-
rados pelos variados programas de Comunica¢do Organizacional. Portanto,
independentemente da area em foco, devemos selecionar a técnica mais ade-
quada para mensurar os resultados dos programas que deverao ser analisados
com base nas perspectivas de efeito direto, indireto e induzido.

Por efeito direto, entendemos aquela dimensdo dos resultados mais facilmente
observavel, portanto de mais facil mensuragao, e que diz respeito inequivoca-
mente a implementagio e avaliagdo de um tinico programa ou a¢do comuni-
cacional, como o niimero de contratos realizados com prospects resultante da
participa¢dao de uma empresa em uma feira de negdécio.

O efeito indireto € a dimensao dos resultados que corresponde a colaboragao da
area para o alcance dos macro-objetivos organizacionais. Por exemplo, o obje-
tivo central de toda e qualquer empresa privada — o aumento consistente dos
lucros — pode ter sido alcangado durante um determinado periodo em conse-
quéncia nio apenas da implementag¢ao de um programa comunicacional mas
em razao de um conjunto de a¢des coordenadas com outras areas estratégicas.
Em outras palavras, significaria um esfor¢o em demonstrar que a melhoria do
clima organizacional e o consequente aumento da produtividade é resultado
apenas dos esforcos de comunicacao. Na realidade, o indice de aumento na
produgio deve-se a um conjunto de a¢gdes conduzidas nao somente pela Co-
munica¢do como também por outras areas, entre elas a de Recursos Huma-
nos. Vale ressaltar que a mensuragao dessa dimensdo dos resultados deve ser
conduzida de forma agregada, ou seja, s6 sera possivel por meio da aplicagdo
de medidas globais, a exemplo do Economic Value Added (EVA), que permi-
tem apreender o valor adicionado ao negdcio em sua totalidade, sem que se
possa isolar a contribui¢ao de uma determinada area.

Ja o efeito induzido é a dimensao dos resultados que consiste na exata contribui¢ao
da 4rea em foco com respeito ao alcance dos macro-objetivos organizacionais. A
aferi¢ao desse tipo de efeito so é possivel por meio de técnicas de valora¢ao dos
resultados de uma determinada 4rea em contribui¢ao ao neg6cio, uma vez que
tal dimensdo corresponde ao valor agregado a organizacao pela atuacio especi-
fica desta. O modelo proposto por Kim (2001) se enquadra nessa categoria.
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Diante do exposto, esperamos que este artigo tenha contribuido nao s6 para
a discussdo sobre a mensurac¢io e a valorac¢ao de resultados em Comunica¢io
Organizacional e Rela¢des Publicas, mas sobretudo para o incentivo de outros
trabalhos, tanto no ambito académico quanto no profissional, no desenvolvi-
mento de metodologias que possam ser aplicadas, fortalecendo, dessa forma,
ainda mais os campos da Comunica¢ao Corporativa e das Relagdes Publicas.
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