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RESUMO

As pequenas e médias organizagdes enfrentam muitas dificuldades de competicéo
em seus contextos. Algumas ferramentas de gestdo podem apoiar estas
organizacgdes, entre estas ferramentas estd o uso de indicadores, em especial
econbmicos e financeiros. Assim, este trabalho teve como objetivo propor uma
matriz de indicadores para pequenas e médias organizacdes. Para atender a
este objetivo foi realizada uma revisdo sistemdtica de literatura, quando se
obteve uma matriz de indicadores. Esta matriz, por intermédio da técnica
Delphi, foi submetida a rodadas de entrevistas com especialistas. Como
principais resultados, pode-se destacar: embora existam diferencas entre a
matriz resultante da revisdo sistemdtica e a matriz resultante dos
especialistas, existe uma grande similaridade entre estas matrizes com
relacdo aos indicadores de 1liquidez e endividamento; existe uma forte
presenca/predomindncia de indicadores operacionais e, finalmente, com relacéo
aos indicadores de rentabilidade uma forte preocupacdo com as margens de
lucro.

Palavras-chave: Delphi; 1Indicadores Econdmicos; Indicadores Financeiros;
Pequenas e Médias Empresas.

ABSTRACT
Small and medium-sized companies face many competition difficulties in their
scenarios. Some management tools can support these organizations, and among
these tools is the use of indicators, especially economic and financial.
Thus, this work aimed to propose a matrix of indicators for small and medium-
sized organizations. To achieve this objective, a systematic literature
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review was carried out, resulting in a matrix of indicators. This matrix,
developed through the Delphi technique, was subjected to rounds of interviews
with experts. As main results, it can be highlighted: although there are
differences between the matrix resulting from the systematic review and the
matrix resulting from the specialists, there is a great similarity between
these matrices regarding liquidity and indebtedness indicators, in both
matrices; there is a strong presence/predominance of operational indicators
and finally, about profitability indicators, a strong concern with profit
margins.

Keywords: Delphi; Economic indicators; Financial indicators; Small and Medium
Enterprises.
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1 INTRODUGAO

O acirramento da disputa por espago nos mercados, impulsionado por
diversos fatores, tais como o avanco tecnoldégico e a inovacédo, demanda que
as organizacdes mantenham foco permanente no controle de suas operacdes e
desempenho. Neste cendrio as organizagdes devem se manter produtivas,
eficientes e lucrativas, sendo importante estabelecer processos de gestdo bem
desenvolvidos, os quais demandam uma estrutura para o acompanhamento e o
monitoramento de desempenho. Dessa forma, 0s processos organizacionais devem
ser permanentemente revisitados, tendo como objetivo a adequacdo das
atividades em funcdo das novas exigéncias (Munaretto & Corréa, 2016; Conceicéo
et al., 2018).

As dificuldades desse novo cendrio competitivo s&o ainda maiores para
as pequenas e médias organizacgdes (Servico Brasileiro de Apoio as Micro e
Pequenas Empresas [SEBRAE], 2018). Uma série de caracteristicas destas
organizagdes, tails como: empreendimentos independentes, ou seja, ndo séao
filiais de outras empresas; baixo capital de giro; fraca -estrutura
organizacional; baixo conhecimento de técnicas e ferramentas de gestdo por
parte dos proprietdrios; pouco investimento em tecnologia, entre outros
fragilizam estas organizagdes perante as demais para uma melhor
competitividade (Zager et al., 2016; Bartik et al., 2020).

Visando contribuir para a mitigagdo dos problemas de gestdo destas
organizagdes, autores como Palhares et al. (2019) e Moura et al. (2019),
propdem algumas agdes, entre estas, gque o controle da gestdo pode ser
realizado a partir da elaboracdo de quadro de indicadores econdmicos e
financeiros que possam fornecer informacdes acuradas e tempestivas.

Assim, a wutilizacdo de indicadores de desempenho, surge como uma
ferramenta importante (Appelbaum et al., 2017). Diversos estudos demonstram
quédo amplo pode ser o espectro de contribuicdo da utilizacgdo de indicadores
para maximizar as fungdes relacionadas a gestédo e desempenho das organizacdes.

Entre estes estudos podemos citar: gestdo do endividamento e solvéncia
empresarial, conforme Scalzer et al. (2015); relacionados com governanca
corporativa, Mazzioni et al. (2015); impactos causados pela alteracgdo ou
inclusdo de normas contdbeis, estudos de Almeida e Ribeiro (2015) e Oliveira
et al. (2018); e finalmente como base para a tomada de decisdo de investimento
conforme Lopes et al. (2016).

Diversas &reas de conhecimento podem subsidiar a wutilizacdo de
indicadores, entre estas a Contabilidade. A Dbusca pela melhoria das
informacdes contdbeis vem sendo discutida em diversos segmentos, sempre
visando utilidade nos mais diversos processos decisérios (Perez et al., 2014).
Para Fernandino et al. (2015), o investimento com foco no desenvolvimento
dos processos de controle e andlise das informagdes geradas pela contabilidade
pode ser decisivo para uma organizagdo. Assim, constata-se a valorizagdo
dessa area, que passa a atuar de forma estratégica nas organizacdes.

Pelo exposto até aqui, percebe-se o potencial que a adocdo de um
conjunto de indicadores suportado pelos principios da &rea de conhecimento
da Contabilidade, pode auxiliar os gestores na maximizagdo dos resultados
organizacionais. Assim, este trabalho tem como objetivo propor uma matriz de
indicadores econbdmicos e financeiros aplicadveis a gestdo de pequenas e médias
organizac¢des privadas, com fins lucrativos.

Para atender a este objetivo o trabalho fez uso dos resultados de uma
revisdo sistemdtica de literatura, que como resultado gerou um conjunto de
indicadores. Esses foram posteriormente enviados para entrevistados, que por

intermédio da utilizacdo da técnica Delphi, puderam sugerir novos
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indicadores, ratificar ou ndo os 1indicadores resultantes da reviséao
sistemdtica e finalmente, ao atingirem um consenso, propor uma matriz de
indicadores.

Desta forma, o trabalho pretende contribuir com a &4rea do mesmo ao
propor uma matriz de indicadores econdmicos e financeiros para gestdo de
pequenas e médias empresas, visando mitigar as eventuais dificuldades que
estas enfrentam, em especial em seus processos de gestdo. Justifica-se assim,
a pertinéncia deste trabalho ao contribuir com as afirmagcdes de autores
citados anteriormente, que evidenciam que o uso de indicadores pode e deve
contribuir para um melhor processo de gestdo organizacional.

Para atingir seu objetivo, esse trabalho apresenta a seguinte
estrutura: inicialmente apresentou-se a introdugdo e justificativa para o
trabalho. A seguir, expde-se o referencial tedrico, na sequéncia sdo descritos
os procedimentos metodoldgicos, realizados para a coleta e anadlise dos dados,
posteriormente sdo apresentados os resultados, andlises e discussoes.
Finalmente apresentam-se as conclusdes do trabalho, limitacdes do mesmo e
sugestdes para futuros trabalhos.

2 REFERENCIAL TEORICO

Este tépico contém a base tedrica que sustenta o desenvolvimento do
trabalho. Inicialmente descrevem-se as dificuldades enfrentadas pelas
pequenas e médias empresas. Apds, a contribuicdo dos indicadores de desempenho
para a gestdo organizacional, e finalmente conceitos relacionados a
indicadores relacionados a contabilidade.

2.1 Pequenas e Médias Empresas

Segundo dados do SEBRAE (2020), o Brasil tem aproximadamente 20 milhdes
de empresas, deste total a soma das micro, pequenas e médias empresas totaliza
mais de 90% destas organizacdes. Representam cerca de 30% do Produto Interno
Bruto brasileiro (PIB). Diante desta representatividade, no cendrio do setor
privado brasileiro, justifica-se langar o olhar sobre algumas dificuldades e
desafios para estas organizacdes.

Estas organizacdes, além de desempenharem um papel significativo na
economia, contribuem para uma melhor distribuicdo de renda, favorecem a
estabilidade e equidade social, tornando-se um setor importante para que as
pessoas de baixa renda sobrevivam as dificuldades financeiras e para dque
possam competir no setor formal como proprietdrios em seu ramo de atividade
(Galvado et al, 2020; Jamak et al., 2014).

Estas organizacgdes, normalmente, tém algumas caracteristicas em comum:
baixo capital de giro; taxas elevadas de natalidade e de mortalidade;
proprietdrios, sécios e membros da familia apresentam-se como mdo-de-obra
ocupada nos negdbcios; tomada de decisdo centralizada; dificil distincéo,
principalmente em termos contdbeis e financeiros, da pessoa fisica e juridica;
contabilidade pouco adequada; mdo-de-obra ndo qualificada ou pouco
qualificada; pouco investimento em tecnologia; dificuldade de acesso a
servicos financeiros, entre outros fatores que dificultam seus processos de
gestdo (Conceicdo et al., 2018).

Santini et al. (2015) e Roratto et al. (2017) afirmam que estas
organizacdes tem alto risco de mortalidade empresarial nos trés primeiros
anos de atividades, afirmam que ndo hd um motivo isolado que determine este
risco, mas que o acumulo das dificuldades internas, em especial de
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conhecimento e ferramentas de gestdo, aumentam as chances que o empreendimento
encerre as suas atividades em curto periodo de existéncia.

Assim, estas organizacdes convivem com o risco de mortalidade precoce,
de suas atividades. Desta forma, ofertar ferramentas que possam contribuir
com uma melhor gestdo pode contribuir para aumentar a possibilidade de sucesso
destas organizacdes.

2.2 Gestdo organizacional e uso de indicadores

Conforme Roratto et al. (2017), a gestdo organizacional ndo pode
limitar-se a um objetivo especifico, mas sim orientar os rumos da organizacédo
a partir dos ambientes internos e externos, tais como recursos operacionais,
clientes, fornecedores, entre outros. Ao permitir que estratégias adequadas
sejam planejadas, implementadas e monitoradas, os indicadores de desempenho
sdo instrumentos de gestdo essenciais, pois permitem, em especial, o processo
de monitoramento dos resultados. Segundo Correa e Correa (2012), exatamente
por permitirem o acompanhamento dos resultados, os indicadores revelam-se
ferramenta importante para a gestdo. Este fato permite, por exemplo, verificar
se as metas estipuladas estdo sendo alcancadas, possibilitando ajustes na
estratégia da organizacéao.

Ainda segundo estes autores, os indicadores de desempenho (também
conhecidos como indices ou medidas de desempenho) podem ser definidos como
métricas utilizadas para quantificar a eficiéncia e a eficédcia das acgdes.
Estes devem seguir alguns critérios de qualidade, como ser derivados de
estratégias organizacionais, ser simples de entender e usar, ser relevante e
pertencer a um ciclo completo de controle.

Para Montenegro et al. (2018), a existéncia de um sistema de indicadores
possibilita que seja realizada uma andlise criteriosa sobre a efetividade da
gestdo e consequentemente de seus resultados. A sistematizagdo devidamente
estruturada dos resultados com a utilizagdo de indicadores possibilita ao
gestor ponderar, sempre que necessario, com informacdes confidveis, a medida
que ocorrem mudancas entre o que foi delineado no planejamento e o que foi
desempenhado.

Segundo Munaretto e Correa (2016), a finalidade de usar indicadores de
desempenho ¢é justificada pelos seguintes propdsitos gerenciais: tomada de
decis&o; maior controle; monitorar sinais; educacdo e aprendizado e
comunicacdo externa. Desta forma, é relevante a escolha dos indicadores
adequados as caracteristicas da organizacdo de forma a permitir uma melhor
tomada de decisdo.

2.3 A Contabilidade e o uso de indicadores

Alguns autores apresentam duas vertentes para a atuacdo da é&area
contdbil: a primeira relacionada ao controle do patriménio da organizacdo e
a segunda voltada ao fluxo informacional, com o emprego de indicadores e
anadlises gerenciais. Coerente a este pensamento, Rasoto (2012) defende que a
contabilidade pode ser dividida em contabilidade financeira e contabilidade
gerencial.

A contabilidade financeira por estar em consondncia com os principios
legais, normas e convencdes, serve ao publico externo da organizacdo, como
fiscalizacdo, acionistas e agéncias financiadoras. J& em relacdo a
contabilidade gerencial, seu objetivo é suprir as necessidades internas, ou
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seja, caracteriza-se como base informacional para o desenvolvimento de
andlises e a tomada de deciséo.

Fica clara a contribuicdo que a contabilidade pode e deve ofertar para
os gestores. Para autores como Marquezan et al. (2019), a contabilidade tem
potencial para contribuir com a alta gestdo da organizacgdo por intermédio de
diversas formas, tais como: trocas dindmicas de informacgdes; controlar e
acompanhar os processos da organizacdo; viabilizar o uso de indicadores de
desempenho, entre outras. Morante e Jorge (2018) defendem que algumas funcdes
da contabilidade possibilitam o crescimento das atividades de controle da
organizacéo.

Dentre as contribuicdes postas acima fica evidente que o uso de alguns
recursos da area contédbil podem ser extremamente Uteis para a gestdo das
organizacdes, entre estes podemos citar o uso de indicadores. Dessa forma, é
importante organizar um sistema de indicadores que permita a gestdo conhecer
os fatos ocorridos e os resultados obtidos por meio dos processos e operacdes.
Este acompanhamento por métricas adequadas possibilita melhor suporte para
apoiar a tomada de decisédo, por intermédio de melhores informacgdes e controles
(Perez et al., 2014).

Portanto, informacdes confidveis e uteis, apresentadas por meio de
indicadores, sdo essenciais para melhorar o processo de tomada de deciséo
nas organizac¢des. Diversos autores propdem indicadores e respectivas
categorias e/ou divisdes, relacionados com contabilidade.

Tabela 1

Autores e respectivas propostas de categorias de indicadores

Autores Categorias/divisdes indicadores - proposta
Assaf (2007) Liquidez, atividade, endividamento e
rentabilidade.
Morante e Jorge (2018) | Liquidez, operacionais, endividamento e
lucratividade.

Nascimento e Reginato | Liquidez, atividade ou operacionais, estrutura

(2009) de capital e de rentabilidade.

Tudicibus (2010) Imobilizacédo de capital, quocientes de cobertura
total, rentabilidade, rotacdo de estoques.

Padoveze (2010) Ciclos operacional, econdmico e financeiro.

Rasoto (2012) Liquidez, atividade, endividamento,
lucratividade e rentabilidade.

Viceconti e Neves | Liquidez, operacionais, endividamento,

(2013) lucratividade e rentabilidade.

Assim, a partir do demonstrado na Tabela 1, optou-se por abordar no
trabalho os seguintes 1indicadores: operacionais, de lucratividade e
rentabilidade, de endividamento e de liquidez, abordados na Tabela 2.

Tabela 2

Grupo de indicadores, base para a revisdo sistemdtica
Grupo de Objetivo do grupo de indicadores
Indicadores

Indicar a eficiéncia operacional. Determina os prazos
médios que a organizacdo consegue transformar o caixa em

Operacionais produtos para a venda, os estoques em vendas e em
recebimentos. Permite medir se a organizacgdo estéa
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produzindo resultados e o dquanto estd gastando para
atingir estes resultados.

Verificar o desempenho econbmico e financeiro da
Lucratividade | organizacdo. Permitem averiguar os resultados a partir de
e diferentes formas de avaliacdo, tais como vendas, ativos
Rentabilidade | e patrimbnio 1liquido. Em termos de sobrevivéncia da
organizacdo, os indicadores de rentabilidade s&o os que
possibilitam melhor qualidade de informacdes.

Possibilitam acompanhar e controlar o nivel de utilizacédo
dos recursos de terceiros para o andamento do ciclo
Endividamento | operacional. A utilizacdo de recursos de terceiros, desde
que realizada de forma planejada, pode também trazer
beneficios a gestdo econdmica e financeira da organizacéo.

Avaliar o desempenho financeiro de curto prazo. Verificar
Liquidez a capacidade da organizagdo em honrar seus compromissos
com terceiros. Capacidade de converter ativos em recursos

monetarios.

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

O conjunto de procedimentos metodoldgicos estd dividido em duas etapas:
a) revis&do sistemdtica de literatura; b) aplicacdo da técnica Delphi. A
primeira foi realizada com objetivo de identificar uma base de indicadores
econémicos e financeiros a partir de estudos publicados em periddicos
brasileiros. A segunda etapa teve como objetivo validar esta base de
indicadores junto a profissionais que atuam em atividades relacionadas ao
contexto de pequenas e médias empresas.

3.1 Revisdo Sistematica de Literatura

A revis&do sistemdtica da literatura, segundo Dresch et al. (2015),
consiste em uma etapa fundamental da conducdo de trabalhos académicos. Sé&o
estudos secundarios wutilizados para mapear, avaliar e consolidar os
resultados de estudos primdrios sobre determinado assunto ou tema.

Com relacdo a delimitacdo do periodo de cinco anos, é reconhecido por
alguns autores, tais como Ferreira et al. (2012), que a producdo cientifica
de uma determinada &rea do conhecimento reflete o seu estado da arte, sendo
importante delimitar um “horizonte temporal” para a busca deste estado da
arte.

A escolha de revistas e/ou periddicos com sistema de classificacéo
(Qualis/Capes) Al, A2, Bl e B2, é justificada por que estes extratos sdo os
mais valorizados e pontuados pela Coordenacgdo de Aperfeicoamento de Pessoal
de Nivel Superior (CAPES). Na Tabela 3 é apresentado o protocolo da revisédo
sistemdtica da literatura utilizado neste trabalho.

Tabela 3

Protocolo da revisdo sistemdtica da literatura utilizado neste trabalho

Critérios Descricéo
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Esta revisdo sistemdtica tem como problema central:
identificar, em estudos publicados em periddicos

Framework , , , , o . .
) brasileiros, indicadores econdmicos e financeiros
conceitual ., , . N \ . .
aplicaveis a gestdo de organizagdes privadas, com
fins lucrativos.
Indicadores econdmicos e financeiros utilizados em
Contexto , B , ,
organizagdes privadas no Brasil.
, Estudos publicados entre junho de 2014 e junho de
Horizonte
2019.
Idiomas Portugués

Critérios de busca | Revistas/periddicos Qualis/Capes Al, A2, Bl e B2

Termos de busca (indicador* OR indice* OR indice¥*)

Periddicos Capes da area de avaliacéao em
Fontes de busca administracdo publica e de empresas, ciéncias
contdbeis e turismo.

A revisdo sistemdtica foi dividida em trés atividades: (i) selecédo dos
periddicos; (ii) selecdo dos artigos a serem estudados; e finalmente (iii)
selecdo dos indicadores. Na Tabela 4 apresenta-se a descrigdo destas
atividades, os periodos em que foram desenvolvidas e os filtros de pesquisa
utilizados.

Tabela 4

Sintese das Atividades Realizadas

Atividades Periodo Filtros Aplicados

Selecao dos Agosto e Qualis/Capes Al, A2, Bl e B2.

periddicos setembro de Peribédicos Capes da &rea de avaliacéo em
2020 administracdo ©publica e de empresas,

ciéncias contédbeis e turismo. Foco em
periddicos da a&rea de ciéncias contébeis.

Selecdo dos Setembro até Palavras-chave: indicador* OR indice* OR

trabalhos dezembro de indice*; idioma portugués; empresas
2020 privadas; ultimos cinco anos.

Selecdo dos Dezembro de Somente indicadores utilizados na gestédo

indicadores 2020 até de organizacdes privadas, com fins

fevereiro de lucrativos, do ramo do comércio,

2021. indistria e/ou servicos. Excluidos os

indicadores relacionados unicamente a

outros segmentos. Exemplo: Bancos.

Os indicadores encontrados na revisdo da literatura, referentes a
Rentabilidade, foram os seguintes: Retorno sobre o Patrimbénio Liquido;
Retorno sobre o Ativo; Margem Liquida; Rentabilidade do Ativo; Rentabilidade
do Capital Préprio; Margem Bruta; Margem Operacional; Rentabilidade sobre o
Investimento; Margem EBITDA; Grau de Alavancagem Financeira; Grau de
Alavancagem Operacional; LAJIR; LAJIDA; Margem de Contribuicdo; Margem
Lajida; Margem Liquida; Rentabilidade do Ativo Operacional; Retorno sobre o
Ativo; Sinal de Crescimento do Patriménio Liquido e Sinal de Crescimento do
Ativo.

Apbds a revisdo de literatura os indicadores de Endividamento, foram os
seguintes: Endividamento Geral; Composigdo do Endividamento; Participacgdo do
Capital de Terceiros; Imobilizag¢do do PL; Alavancagem; Endividamento de Longo
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Prazo; Independéncia Financeira; Endividamento de Curto Prazo; Participacédo
de Capitais de Terceiros sobre os Recursos Totais; Divida Liquida/EBITDA;
Endividamento Financeiro; Dividas Bruta/ EBITDA; Garantia de Capital Préprio
ao Capital de Terceiros; Dividas Totais sobre Ativo; Divida Total sobre
Capital Total; Divida Total sobre Patrimbénio Liquido; Indice de Cobertura de
Juros e Endividamento com Fornecedores.

Com relacdo aos indicadores de liquidez, apds a etapa de revisdo de
literatura, estes foram os seguintes: Liquidez Corrente; Liquidez Geral;
Liquidez Seca; Liquidez Imediata; Capital Circulante Liquido; Composicgdo do
Ativo; Representatividade de Ativos Intangiveis; Tangibilidade do Ativo e
Grau de Liquidez Reduzida.

Os indicadores operacionais foram os seguintes: Crescimento de Vendas;
Giro do Ativo Médio; Giro do Ativo; Prazo Médio de Contas a Pagar;
Inadimpléncia; Representatividade do Estoque; Custo da Divida; Rotacdo de
Estoques; Prazo Médio de Pagamento a Fornecedores; Prazo Médio de Recebimento;
Giro das Contas a Receber; Custo Operacional; Prazo Médio de Estocagem; Ciclo
Operacional; CPC - Custo por Clientes; Custo Unitédrio; Risco; Despesa
Financeira; Taxa de Inadimpléncia; Faturamento por Funcionario;
Representatividade do Contas a Receber e Faturamento por Produto.

Assim, tendo este conjunto de indicadores, foram realizados os
procedimentos metodoldégicos, descritos a seguir.

3.2 Aplicagdo da Técnica Delphi

A partir da lista dos indicadores obtidos na revisdo da literatura, a
proxima etapa foi utilizar a técnica Delphi, junto a profissionais vinculados
ao contexto de médias e pequenas empresas, visando atingir um consenso entre
0s entrevistados, sobre quais os indicadores econdmicos e financeiros, sé&o
mais adequados e/ou utilizados em pequenas e médias empresas privadas, com
fins lucrativos. Importante esclarecer que na primeira rodada da técnica
Delhpi, os entrevistados puderam propor novos indicadores, sem conhecer o0s
resultados da revisédo da literatura.

A utilizacdo da técnica Delphi visa melhorar a eficiéncia da pesquisa
relacionada a previsdo de eventos futuros e a estimativa de parémetros
desconhecidos. Sua aplicacdo consiste em uma série de questionédrios,
respondidos por especialistas no contexto do trabalho (Kayo & Securato, 1997).

Para Munaretto et al. (2013), sua principal vantagem é que se demonstra
uma técnica confidvel para obter consenso por um grupo de especialistas, mas
podemos ainda citar como vantagens: a econdémica (baixo custo de aplicacgéo),
além de facilitar a transmissdo do pensamento e evolucdo gradativa das
opinides. Ainda, segundo esses autores, as principais fragilidades deste
método estdo relacionadas a confiabilidade da expressdo dos dados e a
construcdo dos resultados obtidos com a coleta de diferentes fontes de
informacdo e a generalizacdo desses achados. Outra deficiéncia ¢é a
possibilidade de selecdo de respondentes que ndo sejam especialistas
representativos.

Ndo existe um consenso sobre o numero de rodadas gque devem ser
realizadas, mas uma recomendacdo é que sejam realizadas até quatro rodadas,
embora alguns autores recomendem trés rodadas, ou até mesmo duas, desde que
o consenso seja considerado atendido.

Também ndo existe um consenso sobre o numero de entrevistados. Autores
como Kayo e Securato (1997) alegam que estes devem ser em numero suficiente
para atender a uma diversidade de formagdo e atuacdo pertinente ao tema
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estudado, bem como prever que alguns ndo respondam aos questionarios, sem
comprometer os resultados do mesmo. Autores como Osborne et al. (2003) sugerem
entre 10 e 30 entrevistados, um numero maior que 30 pode gerar uma
proliferacdo de sugestdes e/ou ideias de forma a dificultar o atendimento do
consenso. Ainda, segundo estes autores, um numero inferior a 10, pode
comprometer a relevancia dos resultados.

3.3 Procedimentos de coleta e andlise de dados

Neste toépico serdo descritos os procedimentos de coleta de dados e a
anadlise dos mesmos. Foram realizadas trés rodadas de coleta de dados, com 16
entrevistados na primeira rodada. Todos os entrevistados foram mantidos no
anonimato, conforme acordado entre eles e o pesquisador, sendo esta uma das
caracteristicas da técnica Delhpi.

A composicdo da amostra fol n&o probabilistica e intencional. Segundo
Hair et al. (2005), o pesquisador deve considerar o tipo de pesquisa, as
condi¢des de acesso aos elementos da populagdo, a representatividade
desejada, a oportunidade de contar com esses elementos e a disponibilidade
de recursos financeiros, humanos, técnicos, entre outros, para compor sua
amostra.

A amostra foil composta por: trés gestores de pequenas e médias empresas
comerciais; trés académicos (professores, com formacdo na A4rea de
contabilidade); trés consultores, com atuacdo junto a entidades de classes
e/ou organizacdes relacionadas a pequenas e médias empresas; trés contadores;
dois gestores de pequenas e médias empresas relacionadas a induastria e
finalmente dois gestores de pequenas e médias empresas relacionadas ao setor
de servigos. Assim, a composicdo da amostra satisfaz a recomendacdo de
diversos autores, citados anteriormente, de que os entrevistados devem estar
fortemente relacionados ao contexto do trabalho. Na Tabela 5 descreve-se como
e quando realizou-se cada rodada da Delphi, bem como um resumo da participacéo
dos entrevistados.

Tabela 5

Resumo da aplicacdo da técnica Delphi

Etapa Objetivo Periodo Respondentes e resultados. Breve
descricgéo.

Pré- Validar o Outubro e Trés respondentes com perfil

teste instrumento Novembro de semelhante aos demais

de coleta de 2021 entrevistados. Apds retorno das

dados. consideracdes do pré-teste, foram

feitas alteracgdes no instrumento
de coleta de dados com base nos
comentidrios e consideracdes dos
entrevistados no pré-teste.

Primeira | Entrevistados Dezembro de Dezesseis entrevistados. Sete
Rodada informaram 2021 e sugeriram novos indicadores.
indicadores Janeiro de Foram sugeridos quarenta e quatro

2022. novos indicadores. Seis foram

aproveitados.

Segunda Atingir um Janeiro de Quinze entrevistados responderam
Rodada consenso apds 2022 e ao questionario. Dos setenta e
indicadores oito indicadores ao final da
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resultantes fevereiro de | primeira rodada, restaram
da primeira 2022. quarenta e cinco indicadores para
rodada a terceira rodada.
Terceira Atingir o Marco de Quinze entrevistados responderam
rodada consenso 2022. ao questionério. Restaram ao
final sobre final da terceira rodada vinte e
indicadores. quatro indicadores.

Na primeira rodada os entrevistados tiveram a oportunidade de sugerir
indicadores, econdmicos e/ou financeiro que poderiam atuar como suporte a
gestdo, respostas em aberto. Nesta etapa ndo foram apresentados os indicadores
selecionados na revisdo de literatura. Os novos indicadores foram agrupados
(classificados) conforme Tabela 7.

Para a segunda, e terceira, rodadas, o questiondrio foi construido com
base na escala Likert, conforme recomendacdes de Vieira e Dalmoro (2008).

Para cada indicador, o entrevistado deveria responder: 1 - ndo usa/recomenda;
2 - quase nunca usa/recomenda; 3 - as vezes usa/recomenda; 4 - quase sempre
usa/recomenda e 5 - sempre usa/recomemda.

N&o existe um consenso sobre qual métrica utilizar para determinar o
consenso na técnica Delphi a partir da andlise das respostas a uma escala
likert. Osborne et al. (2003) consideraram que o consenso foi atingido quando
pelo menos dois tercos dos participantes classificaram um item com quatro ou
cinco na escala de Likert de cinco pontos, e a estabilidade quando menos de
um terco mudou as suas respostas entre rodadas. Mendes et al. (2006) afirmam
que o consenso fol atendido quando todas as respostas possuam mediana, moda
e média igual ou superior a quatro na importédncia atribuida (em uma escala
Likert de cinco pontos). Para este estudo, escolheu-se como critério para o
consenso: grau minimo de incidéncia de 75% somados os conceitos 4 e 5 (escala
likert), sendo que a pontuacgdo absoluta, do indicador, n&o poderia ser
inferior a média das respostas.

4. RESULTADOS E RESPECTIVAS DISCUSSOES

Nesta secdo estdo apresentados os resultados e respectivas discussdes.
Os resultados estdo apresentados conforme a ordem na descrigdo dos
procedimentos metodoldgicos.

4.1 Resultados da Revisdo Sistematica de Literatura

Foram selecionados os peridédicos da &rea de: Administracdo Publica e
Empresas, Ciéncias Contédbeis e Turismo, classificacdo Qualis/Capes 2016.
Depois foram selecionados todos os periddicos que no titulo tivessem a
expressdo "contabilidade” e/ou “ciéncias contédbeis” e/ou “contédbil”. Os dados
foram obtidos do sistema Qualis/Capes (CAPES, 2022).

Apds a selecdo dos periddicos consultou-se a base de dados destes,
buscando pelas palavras-chave: indicador* OR indice* OR indice*. Outro filtro
aplicado nesta atividade foi em relacdo ao periodo da publicacd&o dos
trabalhos, sendo este delimitado entre 01/06/2015 até 01/07/2020, além da
selecdo de trabalhos somente em idioma “portugués”.

Foram identificados 406 (quatrocentos e seis) trabalhos, e apds a
leitura dos mesmos, foram selecionados aqueles que se referiam a organizacdes
privadas, assim foram desconsiderados os que fizeram mencdo a organizacgdes
publicas.
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O ultimo, e principal critério de aproveitamento dos trabalhos, foi a
existéncia de ao menos 1 (um) indicador econdmico ou financeiro. Para o
desenvolvimento desta atividade, iniciou-se pela leitura do titulo e resumo,
e quando estes ndo apresentavam informacdes suficientes para decidir sobre a
selecdo ou ndo do artigo/trabalho na presente revisdo, seguiu-se para a
leitura do texto completo. Os resultados das etapas estdo apresentados na
Tabela 6.

Tabela 6

Resultado da Selecdo dos periddicos e artigos/trabalhos.

Extrato Artigos
Titulo do Periddico Capes Selecionados
Qualis
CONTABILIDADE VISTA & REVISTA A2 4
RCO-REVBTADECONTABHJDADEEORGANMACOES A2 11
REVISTA CONTABILIDADE & FINANCAS (IMPRESSO) A2 4
REVISTA CONTABILIDADE & FINANCAS (ONLINE) A2
REVISTA CONTEMPORANEA DE CONTABILIDADE A2
REVISTA CONTEMPORANEA DE CONTABILIDADE (UFSC) A2 6
REVISTA UNIVERSO CONTABIL A2 11
BASE REVISTA DE ADNHNBTRACAO E CONTABILIDADE DA B1 7
UNISINOS
CONTABILIDADE, GESTAO E GOVERNANCA B1 10
UNB CONTABIL B1
ENFOQUE: REFLEXAO CONTABIL B1 9
ENFOQUE: REFLEXAO CONTABIL (IMPRESSO) B1
REPEC - REVISTA DE EDUCACAO E PESQUISA EM B1 1
CONTABILIDADE
PENSAR CONTABIL B2 7
REUNIR: REVISTA DE ADMINISTRACAO, CIENCIAS CONTABEIS B2 5
E SUSTENTABILIDADE
REVISTA CATARINENSE DA CIENCIA CONTABIL B2
REVISTA CATARINENSE DA CIENCIA CONTABIL B2 9
REVISTA DE CONTABILIDADE DO MESTRADO EM CIENCIAS B2 5
CONTABEIS DA UERJ
REVISTA DE GESTAO, FINANCAS E CONTABILIDADE B2 8
SOCIEDADE, CONTABILIDADE E GESTAO B2 4

Total de artigos selecionados => | 101

Observa-se que ndo foram identificadas revistas classificadas como Al.
Foram verificados sete periddicos classificados como A2, seis peridbdicos Bl
e oito periddicos B2. Estes fatos indicam uma boa distribuigdo dos trabalhos
(sem concentracdo) em determinados periddicos ou extratos. Também indicam (de
forma quantitativa) a importéncia do tema dentro destes periddicos, visto que
406 (quatrocentos e seis) trabalhos abordam o tema.

4.2. Selecdo dos indicadores

Para a selecdo dos indicadores econdémicos e financeiros, buscaram-se
somente aqueles que apresentavam relacdo com indicadores de: rentabilidade;
endividamento; ligquidez e operacionais. Justifica-se a escolha destes grupos
pela relevadncia dos mesmos, conforme autores citados no referencial tedbrico.
Outros indicadores nao foram considerados, tais como: indicadores
relacionados exclusivamente com a area de ativos especificos como agdes e/ou
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commodities. Justifica-se este procedimento tendo em vista o uso restrito
destes 1indicadores a determinado segmento de organizagdes, normalmente
relacionadas ao mercado financeiro.

Conforme demonstrado na Tabela 7, pode-se constatar uma maior tendéncia
ao emprego de formas de medigdo do retorno econdmico ou financeiro do negébcio
se comparado aos demais grupos de indicadores. Sugere-se, portanto, uma maior
preocupacdo dos autores em verificar a relacdo entre investimento e/ou
aplicagdo de recursos versus retorno.

Tabela 7

Grupo e respectivo numero de indicadores

NUmero de Indicadores

Grupo de Indicadores Selecionados

Lucratividade e Rentabilidade 19
Endividamento 17
Liquidez 8
Operacional 23

Total de indicadores => 67

Entre os indicadores de lucratividade e rentabilidade, destacam-se os
indicadores de Retorno sobre o Patriménio Liquido (ROE), Retorno sobre o
Ativo (ROA), Margem Liquida, Rentabilidade do Ativo, Rentabilidade do Capital
Préprio e Margem Bruta, os quais somados representam mais de 78% do total
das citacdes deste grupo.

Quanto aos indicadores de endividamento, observa-se a maior ocorréncia
de uso dos indicadores de Endividamento Geral, Composicdo do Endividamento,
Participacdo do Capital de Terceiros, Imobilizacgdo do Patrimdbébnio Liquido (PL)
e Alavancagem. Tais indicadores representam mais de 77% do total de citacgdes
deste grupo.

Entre os indicadores de 1liquidez, destacam-se Liquidez Corrente,
Liquidez Geral e Liquidez Seca. Estes indicadores somam aproximadamente 77%
do total de citagdes deste grupo. Por fim, na categoria de indicadores
operacionais, observam-se mais citagdes dos indicadores de Crescimento de
Vendas, Giro do Ativo Médio, Giro do Ativo, Prazo Médio de Contas a Pagar,
ITnadimpléncia, Custo da Divida e Rotagcdo de Estoques. Este conjunto de
indicadores representa aproximadamente 71% do total de citacdes deste grupo.

4.2 Aplicagdo da técnica Delphi

Neste tépico apresentamos os resultados, e respectivas andlises, das
trés rodadas de aplicacdo da técnica Delphi.

4.2.1 Primeira rodada - entrevistados podem sugerir indicadores.

Nesta primeira rodada os entrevistados poderiam sugerir, se desejado,
indicadores econdmicos e/ou financeiro. Ndo foram apresentados os indicadores
selecionados na revisdo de literatura. Dos dezesseis entrevistados, sete
sugeriram indicadores, conforme Tabela 8.

Tabela 8

Primeira rodada da Delphi. Sugestdes dos entrevistados

Entrevistado Indicadores sugeridos
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Faturamento; Market Share; Taxa de Conversdo; ROI; Taxa de
£01 Turnover; NPS; Desempenho Funcional; Ticket Médio; Churn Rate;
Eficdcia de Vendas (diversos 1indicadores). Sugeriu dez

indicadores.

Market Share; Churn Rate: taxa de clientes que desistem da
£02 empresa em determinado periodo; KPIs - ferramentas de gestéo;
medem o nivel de desempenho e sucesso de uma empresa ou

processo. Sugeriu trés indicadores.

EO03 Balanco Patrimonial; Demonstracdo do Resultado do Exercicio.
Sugeriu dois indicadores.

ROI; EVA; EBITDA; margem liquida; capital de giro; necessidade
E04 de capital de giro; saldo em tesouraria; Retorno sobre o
patriménio Liquido. Sugeriu oito indicadores.

Preco de venda; Ponto de equilibrio; volume de vendas fisicas;
EO5 volume de clientes; monitoramento da concorréncia. Sugeriu
cinco indicadores.

Retorno sobre o Investimento (ROI); Retorno sobre o Ativo
506 (ROA); Retorno sobre o Capital Préprio (ROE); Liquidez
Corrente; Liquidez Imediata; Endividamento de Longo Prazo;

Endividamento de Curto Prazo. Sugeriu sete indicadores.

Liquidez imediata; Liquidez corrente; Grau de endividamento;
indice capital de terceiros; Imobilizacdo do Patriménio
EQ7 Liquido (PL) ou Ativo Total (AT); Margem Ligquida; Margem de
contribuicdo; Retorno sobre PL ou AT. Sugeriu oito
indicadores.

Assim, ao final da primeira rodada, quarenta e trés sugestdes foram
realizadas. Estas sugestdes passaram por dois processos: a) aderéncia dos
mesmos a um dos 4 grupos (Tabela 2); e b) adequacédo dos mesmos a indicadores
econbémicos ou financeiros. Diversos indicadores sugeridos Jjé& constavam nos
resultados da revisdo sistemdtica de literatura. Alguns indicadores sugeridos
foram descartados por ndo serem indicadores econdmicos ou financeiros. Dentre
estes, podemos citar: Market Share, Monitoramento da Concorréncia, Taxa de
TurnOver, entre outros. Além deste fator, algumas sugestdes como as do
entrevistado EO03, nédo estavam classificadas como indicadores, ou seja:
balanco patrimonial e demonstracdo do resultado do exercicio.

Ao final, foram acrescentados aos indicadores da revisdo de literatura:
um indicador de rentabilidade; um indicador de endividamento; um indicador
de liquidez e trés indicadores operacionais. Apds esta primeira rodada a
lista de indicadores para a segunda rodada ficou composta por setenta e trés
indicadores.

4.2.2 Segunda rodada - Apresentag¢do do conjunto de indicadores.

Na segunda rodada, foram apresentados aos entrevistados os 73
indicadores, 67 originados na revisdo da literatura e mais os 6 sugeridos na
primeira rodada da Delphi. Os indicadores foram classificados conforme Tabela
2. A Tabela 9 demonstra os indicadores eliminados e os que ficaram para a
terceira rodada, apdés o final da segunda rodada.
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Tabela 9

Delphi - Resultados da segunda rodada
Classe de . L Indicadores para a
) Indicadores eliminados ]
Indicadores terceira rodada
EBITDA; Grau de Alavancagem
Operacional; LAJIR; Margem
Bruta; Margem de
Contribuigéo; Margem
Liquida; Margem
Operacional; Rentabilidade
do Ativo; Rentabilidade do
Grau de Alavancagem )
. . Ativo Operacional;
Financeira; LAJIDA; Margem L .
Rentabilidade do Capital
L EBIT; Margem EBITDA; Margem ) . .
Rentabilidade o ; Préoprio; Rentabilidade
Lajida; Sinal de . .
. , sobre o investimento (ROI -
Crescimento do Ativo. Total .
. . . return on investment) ;
de seis indicadores. )
Retorno sobre o Ativo (ROA
- return on assets);
Retorno sobre o Patrimdnio
Liquido (ROE - return on
equity) ; Sinal de
Crescimento do PL. Total de
quatorze indicadores.
Dividas Bruta sobre EBITDA;
Dividas Totais sobre Ativo; | Alavancagem; Composicdo do
divida total sobre capital | Endividamento; Divida
total; divida total sobre Liquida/EBITDA;
patriménio liquido; Endividamento com
Garantia de Capital Préprio | Fornecedores; Endividamento
. ao Capital de Terceiros; de Curto Prazo;
Endividamento o - .
Imobilizagdo do PL; Endividamento de Longo
Independéncia Financeira; Prazo; Endividamento
indice de Cobertura de Financeiro; Endividamento
Juros; Participacédo de Geral; Participacéo do
Capitais de Terceiros sobre | Capital de Terceiros. Total
os Recursos Totais. de nove indicadores.
Total de nove indicadores.
Composicdo do Ativo; Grau
de Liquidez Reduzida; Capital Circulante Ligquido;
Representatividade de Liquidez Corrente; Liquidez
Liquidez Ativos Intangiveis; Geral; Liquidez Imediata;
Tangibilidade do Ativo. Liquidez Seca; Total de
Total de quatro cinco indicadores.
indicadores.
Lo Ciclo Operacional;
Custo da Divida; Custo por ,
i Crescimento de Vendas;
Clientes (CPC); Faturamento )
. oo . Custo Operacional; Custo
por Funcionario; Giro do o
) ) ) ) Lo Unitario; Despesa
Operacional Ativo; Giro do Ativo Médio; .
L Financeira; Faturamento por
Representatividade do .
Produto; Giro do Contas a
Contas a Receber; . R )
. Receber; Inadimpléncia;
Representatividade do .
Prazo Médio de Estocagem;
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Estoque; Risco. Total de Prazo Médio de Contas a

oito indicadores. Pagar; Prazo Médio de
Pagamento a Fornecedores;
Prazo Médio de Recebimento;
Rotacdo de Estoques; Taxa
de Inadimpléncia;
Crescimento do numero de

clientes; Margem de
Contribuicédo; Ponto de
Equilibrio Contébil; Ticket
Médio.

Total de dezoito
indicadores.

Nesta segunda rodada, nenhum indicador conseguiu atingir o 100% de
consenso, ou seja, obter a pontuacdo méxima que seria de 75 pontos. Cabe
destacar que os indicadores mais citados foram (pela ordem): Margem de
contribuicdo; ponto de equilibrio; margem bruta; margem liquida; composicéo
do endividamento; endividamento geral e capital circulante liquido.

4.2.3 Terceira rodada - sugestdo final de indicadores.

Apbés a segunda rodada, foram apresentados aos entrevistados os
indicadores, que restaram da segunda rodada. Na Tabela 10 estdo demonstrados
os indicadores eliminados e que ficaram para a composicdo final.

Tabela 10
Delphi - Resultados apds a terceira rodada
Classe de . . Indicadores para compor a
] Indicadores eliminados N .
Indicadores relacdao final
EBITDA; Grau de Alavancagem
Operacional; LAJIR; Margem
Operacional; Rentabilidade
do Ativo; Rentabilidade do
Ativo Operacional;
Rentabilidade do Capital
Préprio; Rentabilidade Margem Bruta; Margem de
o sobre o investimento (ROI - Contribuicéo; Margem
Rentabilidade , . .
return on investment); Liquida.
Retorno sobre o Ativo (ROA Total de trés indicadores.
- return on assets);
Retorno sobre o Patrimbnio
Liqguido (ROE - return on
equity); Sinal de
Crescimento do PL.
Total de onze indicadores.
Alavancagem; Composicgédo do Endividamento de Curto
Endividamento; Divida Prazo; Endividamento de
Liquida/EBITDA; Longo Prazo; Endividamento
Endividamento Endividamento com Geral; Participacdo do
Fornecedores; Endividamento Capital de Terceiros.
Financeiro. Total de cinco Total de quatro
indicadores. indicadores.
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Capital Circulante
Liquido; Ligquidez
Corrente; Liquidez Geral;
Liquidez Nenhum. Ligquidez Imediata;

Liquidez Seca.
Total de cinco
indicadores.

Ciclo Operacional;
Crescimento de Vendas;
Custo Unitario; Despesa
Financeira; Faturamento
por Produto; Giro das

Contas a Receber;

Custo Operacional; Prazo
Médio de Contas a Pagar;
Prazo Médio de Estocagem;

. ) R ) Inadimpléncia; Prazo Médio
Operacional Taxa de Inadimpléncia;
. j de Pagamento a
Crescimento do nUmero de Lo
] ] Fornecedores; Prazo Médio
clientes. Total de cinco ) N
. . de Recebimento; Rotacdo de
indicadores.
Estoques; Ponto de

Equilibrio Contabil;
Ticket Médio. Total de
doze indicadores.

Nesta terceira rodada, nenhum indicador conseguiu atingir o 100% de
consenso, ou seja, obter a pontuacdo madxima que seria de 75 pontos. Fato este
semelhante a segunda rodada. Cabe destacar que os indicadores mais citados
foram (pela ordem): margem de contribuicdo; liquidez geral; margem liquida;
margem bruta; liquidez corrente; crescimento de vendas e faturamento por
produto.

Comparando os resultados da segunda com a terceira rodada, verifica-se
que, novamente, o indicador de margem de contribuicdo foi o mais citado.
Quanto aos indicadores mais citados na segunda rodada: margem liquida e margem
bruta, estes, novamente, apareceram entre os mais citados.

4.2.4 Composig¢do final de indicadores: Revisdo Literatura X Técnica Delphi.

Apds as trés rodadas da técnica Delphi, os resultados do estudo
demonstraram a relacdo de indicadores, que compdem a Tabela 11, sendo esta a
composicdo final apds as trés rodadas da técnica Delphi.

Tabela 11

Comparativo indicadores: Revisdo X Resultados Delphi. Matriz final

Indicadores - Delphi
Grupo de Indicadores - Reviséo Proposta Final

Indicadores Mais citados Matriz Indicadores

Econdémicos e Financeiros

Retorno sobre o
Patriménio Ligquido (ROE) ;
Rentabilidade Retorno sobre o Ativo

(ROA); Margem Liquida;
Rentabilidade do Ativo,

Margem Bruta; Margem de
Contribuigdo; Margem
Ligquida.
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Rentabilidade do Capital
Préprio; Margem Bruta.

Composicédo do
Endividamento;

Endividamento de Curto
Prazo; Endividamento de
Longo Prazo;
Endividamento Geral;
Participacdo do Capital

Participacgdo do Capital
Endividamento de Terceiros;
Imobilizacdo do

Patriménio Liquido (PL);
de Terceiros.

Alavancagem.
Capital Circulante
Liquidez Corrente; Liquido; Liquidez
Liquidez Liquidez Geral; Liquidez Corrente; Liquidez Geral;
Seca. Liquidez Imediata;
Liquidez Seca.
Ciclo Operacional;
Crescimento de Vendas;
Custo Unitédrio; Despesa
Crescimento de Vendas; Financeira; Faturamento
Giro do Ativo Médio; Giro por Produto; Giro das
do Ativo; Prazo Médio de Contas a Receber;
Operacional Contas a Pagar; Inadimpléncia; Prazo
Inadimpléncia; Custo da Médio de Pagamento a
Divida; Rotacédo de Fornecedores; Prazo Médio
Estoques. de Recebimento; Rotacdo

de Estoques; Ponto de
Equilibrio Contébil;
Ticket Médio.

Com relacdo aos indicadores de rentabilidade ao final da revisdo da
literatura, apenas dois destes sdo confirmados pelos entrevistados ao final
da técnica Delphi, que s&o os seguintes: Margem Bruta e Margem Liquida. Outro
indicador resultante da Delphi, o de Margem de Contribuic¢do, ndo aparece na
revisdo de literatura. Outros indicadores, tais como: Retorno sobre o
Patriménio Liquido (ROE); Retorno sobre o Ativo (ROA); Rentabilidade do Ativo
e Rentabilidade do Capital Préprio apareceram ao final da revisdo da
literatura, mas estdo ausentes do resultado da Delphi.

Conforme informacdes da Tabela 11, percebe-se que no grupo dos
indicadores de Liquidez sugeridos pela revisdo de literatura, todos estédo
presentes na composicdo final sugerida pelos entrevistados pela técnica
Delphi. Na composig¢do dos entrevistados, ainda foram adicionados os
indicadores de: Capital Circulante Liquido e Liquidez Imediata. Trés fatores
podem ter contribuido para este alto nivel de aderéncia entre as duas
composicdes de indicadores: a) reduzido numero de indicadores; b) indicadores
com denominacdo bastante aderente; e c¢) indicadores com facil entendimento e
apuracdo.

Quanto aos indicadores de Endividamento, Participacdo de Capital de
Terceiros aparece em ambos os resultados. Alguns indicadores, tais como:
Endividamento de Curto Prazo; Endividamento de Longo Prazo e Endividamento
Geral estdo atendidos pelo indicador Composicédo do Endividamento. Segundo os
autores, a composigdo do endividamento deve ser desmembrada em curto e longo
prazo e no geral. Assim, neste grupo de indicadores podemos identificar apenas
dois 1indicadores divergentes entre os dois resultados: Imobilizacdo de
Patriménio Liquido e Alavancagem.
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Os indicadores operacionais: Crescimento de Vendas; Rotacdo de
Estoques; Inadimpléncia; e Prazo Médio de Contas a Pagar aparecem em ambos
os resultados. Os indicadores: Giro do Ativo Médio; Giro do Ativo e Custo da
Divida aparecem apenas nos resultados da revisdo da literatura.

Nos resultados da coleta de dados da técnica Delphi aparecem os
indicadores: Ciclo Operacional; Custo Unitéario; Despesa Financeira;
Faturamento por Produto; Giro do Contas a Receber; Prazo Médio de Recebimento
e Ponto de Equilibrio Contédbil. Neste grupo de indicadores ocorreu uma grande
variacdo entre os resultados da revisdo sistemdtica e da técnica Delphi, este
fato pode ter como Jjustificativa que os indicadores operacionais tém ampla
flexibilidade conforme o objetivo fim da organizacéo.

5 CONCLUSOES

Reconhecendo a importancia da gestdo por indicadores, este trabalho
teve como propdésito identificar indicadores aplicdveis em organizacdes
privadas, com fins lucrativos, de pequeno e médio porte. O trabalho atingiu
seu objetivo, sendo possivel propor conjunto de indicadores, com destaque
para aqueles relacionados a lucratividade, rentabilidade e endividamento.
Algumas possiveis justificativas para esse cendrio foram buscadas, como a
necessidade de gerenciamento dos ativos e de origem de recursos; a divulgacdo
e distribuicdo de resultados; e a comparagdo entre organizacdes.

De outra parte, o trabalho atendeu as contribuicdes esperadas, ao
identificar um conjunto de indicadores e a respectiva contribuicdo destes
para a gestdo das organizag¢des. Isto foi possivel pela revisdo sistemédtica
de literatura e coleta de dados com a utilizacgdo da técnica Delphi, junto a
especialistas com atuacdo em contexto de pequenas e médias organizacdes.
Conforme abordado durante o trabalho a wutilizacdo de um conjunto de
indicadores pode mitigar alguns dos problemas de gestdo enfrentados por estas
organizacgdes.

Como limitacdo do trabalho, podemos citar o fato da revisdo sistemdtica
ter sido realizada somente em peribddicos da &rea de contabilidade, esta
amostra poderd ser expandida em futuros trabalhos. Como sugestdo para
pesquisas futuras seria implementar e monitorar este conjunto de indicadores
em algumas organizagdes a fim de verificar a pertinéncia e viabilidade da
contribuicdo destes indicadores para qualificar os processos de gestéo.
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