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Resumo

Formosinho Filho, Walter Pereira; Silva, Jorge Ferreira da (Orientador).
Posicionamento Estratégico e Percepcao de Valor dos
Acionistas: Uma Aplicacdo na Indistria do Petréleo. Rio
de Janeiro, 2009. 177 p. Dissertacdo de Mestrado — Departamento de
Administracao, Pontificia Universidade Cat6lica do Rio de Janeiro.

O proposito desse estudo foi analisar a influéncia das estratégias competitivas
implementadas por empresas de petréleo na percep¢do de valor dos seus acionistas.
Para isso, foi adotada uma linha de investigacao através da qual foi associado um
conjunto de varidveis, mensurdveis através de dados contdbeis, a posicionamentos
estratégicos relevantes visando a identificacdo de grupos estratégicos na industria
petrolifera. Este trabalho adotou como base a tipologia de estratégias genéricas
desenvolvida por Chrisman et al. na identificagdo dos grupos estratégicos. O conceito
de percepcao de valor dos acionistas aqui abordado foi retratado pelo Q de Tobin,
razdo entre o valor de mercado das empresas e o valor de reposi¢cdo dos seus ativos.
Foram adotados indicadores de desempenho amplamente utilizados nos estudos de
finangas corporativas, tais como retorno sobre capital empregado, faturamento e lucro
liquido. O método de anélise utilizado constituiu-se numa revisao bibliografica para
identificacdo de varidveis estratégicas e de desempenho e do levantamento de uma
base de dados obtida a partir de relatérios de atividades e demais informagdes
relevantes publicadas por essas empresas. Uma vez selecionados, os dados de cada
empresa foram submetidos a procedimentos estatisticos visando a identifica¢dao das
estratégias competitivas adotadas. Basicamente, foram utilizados trés métodos
estatisticos: a andlise de cluster, o teste de Wilcoxon Sign e o teste de Kruskal-Wallis,
respectivamente, na identificacio da composicdo dos grupos estratégicos, na
verificagdo da coeréncia dos mesmos com as caracteristicas apontadas pela tipologia
adotada e na comparacdo do desempenho das empresas de cada grupo. Foram
desenvolvidas andlises anuais dos posicionamentos estratégicos das empresas, bem
como andlise de longo prazo considerando a formagdo de grupos estratégicos
baseados no posicionamento mais freqiiente das mesmas em todo o periodo estudado.
Uma vez identificados os grupos estratégicos, foi verificado se a percepcao do
investidor foi afetada pelo posicionamento estratégico das empresas através da

comparacdo dos valores do Q de Tobin dos diferentes grupos formados e na
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observacdo das demais varidveis de desempenho. Os resultados obtidos sugerem que,
em uma perspectiva de longo prazo, € possivel afirmar que os acionistas percebem
valor nas estratégias adotadas pelas empresas de petréleo, ao passo que, em uma base
anual, ndo € possivel confirmar, com confiabilidade estatistica, esta mesma

afirmacao.

Palavras-chave

Tipologia de Chrisman, estratégias competitivas, Q de Tobin, industria de
petréleo.
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Abstract

Formosinho Filho, Walter Pereira; Silva, Jorge Ferreira da (Advisor).
Strategic Positioning and Shareholder’s Value Perception:
An Oil Industry Aproach. Rio de Janeiro, 2009. 177 p. MSc.
Dissertation — Departamento de Administra¢do, Pontificia Universidade
Catdlica do Rio de Janeiro.

The purpose of this study was to analyze the influence of the competitive
strategies implemented by oil companies in the value perception of their
shareholders. For that, an investigation line was adopted where a group of
variables, measurable through accounting data, was associated to important
strategic positionings seeking to the identification of strategic groups in the oil
industry. This work adopted the typology developed by Chrisman et al. in the
identification of the strategic groups. The concept of value perception of the
shareholders was portrayed by Q of Tobin, the reason between the market value of
the companies and the replacement value of their assets. Perform indicators
widespread used in the studies of corporate finances, such as return on employed
capital, revenue and net profit, were adopted to complement Tobin’s q analysis.
The analysis method used was a bibliographical revision for identification of
strategic variables and the prospection of a database obtained from reports of
activities and other important information published by the companies. Basically,
three statistical methods were used: cluster analysis, Wilcoxon Sign Test and
Kruskal-Wallis Test, respectively, in the identification of the composition of the
strategic groups, in the verification of the coherence of the same ones with
expected characteristics for the adopted typology and in the comparison of
companies’s perform in each group. Annual analyses of the strategic positionings
of the companies were developed, as well as long period analysis considering the
formation of strategic groups based on the most frequent positioning in the whole
studied period. Once identified the strategic groups, was verified if the investor's
perception was affected by the strategic positioning of the companies through the
comparison of the values of Q of Tobin of the different strategic groups and in the
observation of the other performance variables. The obtained results suggest that,

in a perspective of long period, it is possible to affirm that the shareholders notice


DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 0712972/CA


PUC-RIo - Certificagdo Digital N° 0712972/CA

value in the strategies adopted by the oil companies, while, in an annual base, it is

not possible to confirm, with statistical reliability, this same statement.

Keywords

Chrisman’s typology, competitive strategies, Tobin’s Q, oil industry.
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