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VARIABILIDADE DE FOLGA ORGANIZACIONAL DE EMPRESAS LISTADAS
NOS NIVEIS DIFERENCIADOS DE GOVERNANCA CORPORATIVA DA
BM&FBOVESPA

1 INTRODUCAO

Para Moses (1992) aspectos conceituais sobre folga organizacional frequentemente
sao utilizados na literatura que trata sobre teoria organizacional, assim como relativas as
estratégias das empresas, porém ndo ha um conceito homogéneo do que vem a ser folga
organizacional. O que se destaca ¢ que a folga representa um excesso de recursos, dos quais
buscam-se prote¢do e oportunidade interna para a organizagao.

O conceito de folga organizacional vem sendo utilizada para explicar e predizer
determinados fendmenos no contexto organizacional, bem como os conflitos metas, o
comportamento politico diante determinada situagdo, a efetividade dos processos operacionais
e a inovagdo organizacional (NOHRIA; GULATI, 1996).

Desta forma concorda-se com Poynter e White (1985) quando destacam que os
executivos que constituem a “folga” em uma organizag¢do sdo aqueles capazes de inovar em
tais areas, como novos produtos, processos, mercados, P&D, etc, pois, pressupde-se que
quanto maior for a folga organizacional, menores serdo os riscos incorridos pelas
organizacoes diante de novos investimentos, por exemplo.

A literatura apresenta basicamente trés tipos de folgas organizacionais, sendo a folga
potencial, folga inabsorvida e folga absorvida. As medidas de folga potencial estdo
representadas pela razdo entre o patrimonio liquido e o capital de terceiros. Ja as medidas de
folga inabsorvida buscam representar os recursos que ainda ndo foram comprometidos ou
utilizados nas atividades operacionais e financeiras da organiza¢do e as medidas de folga
absorvida representam a folga de recursos que refletem em custo adicional a empresa, como,
por exemplo, excesso de pessoal (BOURGEOIS, 1983; SINGH, 1986; MOSES, 1992;
THOMSON; MILLAR, 2001).

A partir desta contextualizacdo, apresenta-se a pergunta que norteia o
desenvolvimento do estudo: Hd variabilidade nas medidas de folga organizacional de
empresas listadas nos niveis diferenciados de governanca corporativa da BM&FBovespa no
periodo de 2007 a 2011?. Buscando respostas a esse questionamento, o estudo objetiva
identificar a variabilidade das medidas de folga organizacional de empresas listadas nos niveis
diferenciados de governanga corporativa da BM&FBovespa no periodo de 2007 a 2011.

Observa-se que no Brasil sdo escassos os estudos desenvolvidos sobre a tematica folga
organizacional. Dentre os estudos relevantes identificados sobre a tematica citam-se o estudo
desenvolvido por Sender (2004) do qual analisou o papel da folga organizacional em bancos
brasileiros, destacando os antecedentes das folgas organizacionais, bem como as medidas de
folgas. Lima, Basso e Kimura (2009) investigaram os impactos dos niveis organizacionais de
folga e das atitudes perante o desempenho sobre o risco de uma empresa.

Quintas e Beuren (2011) analisaram as abordagens sobre folga organizacional em
pesquisas publicadas em periddicos cientificos internacionais. Dieguez-Barreiro, Sousa e
Paulista (2011) exploraram a relagdo consenso-resultado inserindo a variavel contingente
‘folga organizacional’, com o proposito de contribuir para analisar de que maneira a folga
organizacional influencia a relagao consenso-resultado.

Em 2012 Beuren e Santos desenvolveram estudo com objetivo de averiguar o nivel de
folga organizacional de controllers em empresas com remuneragdo variavel. Ja4 Dallabona e
Beuren (2012) identificaram as medidas de desempenho, calculadas pelos indicadores de
(ROA, ROE e ROI) que melhor explicam os trés tipos de folga organizacional, sendo
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potencial, absorvida e inabsorvida, e o estudo de Krespi, Starosky Filho e Beuren (2012)
buscou identificar a relagdo de diferentes formas de folga com o desempenho das empresas
listadas na BM&FBovespa.

Nesse contexto, o estudo diferencia-se dos demais por analisar a variabilidade das
medidas de folga organizacional absorvida, inabsorvida e potencial de empresas que
negociam acdes na BM&FBovespa, pertencentes aos niveis diferenciados de governanga
corporativa em um periodo longitudinal, sendo possivel constatar a variabilidade das
respectivas folgas organizacionais.

Assim a justificativa também pode ser atribuida a escassez de estudos nacionais que
analisaram as medidas de folga organizacional em um longo periodo de tempo, visto que tais
folgas podem apresentar um reflexo dos “recursos nao utilizados, que podem ser fonte de
vantagem competitiva, se os recursos sao utilizados de forma eficiente. Teoricamente, a folga
¢ vista como um incentivo para se expandir e assim, incentivar atividades inovadoras” (LEE,
2011, p. 4). Considerando essa afirmacdo, o estudo busca contribuir com a andlise das
medidas de folgas organizacionais, identificando a expansdo e atividades inovadoras das
empresas que compunham a amostra de pesquisa.

2 REFERENCIAL TEORICO

Nesta secdo apresenta-se o referencial tedrico que norteia o desenvolvimento e as
premissas para consecu¢do do estudo. Inicia-se com a defini¢do e conceitos de folga
organizacional, destacando os estudos precursores sobre folga organizacional, natureza, tipos
e medidas de folga. Na sequencia, elucidam-se estudos relevantes identificados na literatura
nacional com objetivo de fundamentar e diferenciar essa pesquisa das demais pesquisas
identificadas, com mengao a contribui¢do do estudo.

2.1 Folga organizacional

Colchao de recursos potenciais que permitem a uma empresa buscarem sucesso diante
as pressdes externas (CYERT; MARCH, 1963; BOURGEOIS III, 1981); recursos em
excesso, dos quais sdo potencialmente recuperaveis (SHARFMAN et al., 1988); recursos que
a empresa possui em um montante superior as suas necessidades, das quais farao frente as
atividades rotineiras da organizacdo (MOSES, 1992), sdo alguns conceitos identificados na
literatura acerca do que vem a ser folga organizacional.

A definicao mais difundida sobre folga foi apresentada por Cyert ¢ March em 1963 e
parafraseada por Bourgeois III (1981, p. 30) caracterizando-a como “o ‘colchdao’ de recursos
reais ou potenciais que permite a organizagdo adaptar-se com sucesso as pressdes internas para
ajuste ou as pressoes externas para mudangas na politica, bem como, dar inicio as mudangas nas
estratégias em relagdo ao ambiente externo”.

A teoria que trabalha especificamente com recursos financeiros define folga como os
recursos que nao sdo utilizados pelas empresas, dos quais podem ser fonte de vantagem
competitiva nas atividades das empresas, considerando uma utilizagdo eficiente dos recursos.
Assim, a folga ¢ caracterizada como um incentivo que visa expandir e incentivar determinadas
atividades inovadoras nas empresas (LEE, 2011). O que se observa ¢ uma corrente de defini¢des
identificadas entre as décadas de 1960 e 1970, assim como definigdes entre as décadas de 1980 ¢
2010, conforme apresenta os Quadros 1 e 2 do estudo.

Denota-se que estudos envolvendo folga organizacional tiveram inicio com a obra de
Cyert e March no ano de 1963, quando publicaram o livro “A Behavorial Theory of the firm”,
reconhecido como o livro classico sobre o assunto (PRIETULA; WATSON, 2000). Desta
forma, a folga organizacional ¢ uma tematica que estd inserida na area das ciéncias sociais



aplicadas, alicergada nessa obra precursora, tendo como base a teoria comportamental da
administracdo (NECK, 2001).

Quadro 1 — Definicdes de folga organizacional nas décadas de 1960 a 1970

Definicdes de folga organizacional nas décadas de 1960 a 1970

“A disparidade entre os recursos disponiveis da organizacdo e os pagamentos
exigidos para manter a coligacdo” (p. 36). Exemplos: Excesso de pagamento de
dividendos aos acionistas, precos mais baixos do que o necessario para manter os
compradores, saldrios maiores do que o necessario para manter privilégios de

Cyert ¢ March (1963) trabalho para os executivos, crescimento de subunidades além das taxas relativas de
contribuigdes. “Fornecimento de recursos ndo autorizados” (p. 54). “Recursos
funilados na satisfagdo dos objetivos do individuo e subgrupos (Vs.
Organizacionais)” (p. 98).

“A margem ou excesso (desempenho excedente ao nivel de “satisfagdo”) permitindo

Child (1972) que a coligacdo dominante d.e uma orgaqizaqéo adote arrgnjos estmturais: que
outorgam com suas as proprias preferéncias (Vs. “bons ajustes” da teoria de
contingéncia), mesmo com alguns custos administrativos extras” (p. 11).

Cohen, March e | “A diferenca entre os recursos da organizacdo ¢ a combinag¢do de demandas feitas

Olsen (1972) sobre o assunto” (p. 12).

March e Olsen (1976) | “A diferenca entre os recursos existentes ¢ as demandas ativadas” (p. 87).

Dimick e Murray | “Os recursos que uma organizagdo tenha adquirido que ndo estdo comprometidos

(1978) com despesas necessarias. Em esséncia, estes sdo meios que podem ser utilizados de

forma discriciondria” (p. 616).

Litschert ¢ Bonham

Utilizando a definicdo de Cyert e March (1963), eles definiram a seguinte sugestao

(1978) de operacdo: Folga = a variacdo da média entre as organiza¢des comparaveis sobre:
ROE, ROTA, receita liquida, e lucro bruto com um por cento das vendas.
“Considerando que organizagdes nem sempre sdo otimizadas, elas acumulam
recursos disponiveis e oportunidades inexploradas que entdo se tornam um “para-
choque” contra momentos ruins. Embora o “péara-choque” necessariamente ndo ¢
pretendido, a folga produz um suave desempenho, reduzindo o desempenho durante
bons tempos e melhorando-o durante periodos de tempos ruins” (citado em Stanford
GSB, p. 17).

Fonte: adaptado de Bourgeois III (1981, p. 30).

March (1979)

Apo6s publicada a obra de Cyert e March em 1963, outras pesquisas se inseriram na
literatura, buscando caracterizar e definir folga organizacional, conforme destaca Bourgeois
I em 1981 (CHILD, 1972; COHEN; MARCH; OLSEN, 1972; MARCH; MURRAY, 1978;
LITSHERT; BONHAM, 1978; MARCH, 1979). Conforme observa-se na literatura, os
estudos demonstram defini¢des diversificadas, o que, em muitos casos, denota de uma maior
compreensdo e estudo para amplo entendimento. Apés 1980, outras pesquisas se destacam
pela contribuicdo que deram ao tema folga organizacional, conforme demonstra o Quadro 2.

Quadro 2 — Definicdes de folga organizacional nas décadas de 1980 a 2010

Definicoes de folga organizacional nas décadas de 1980 a 2010
Folga organizacional ¢ aquele ‘colchdo’ de recursos efetivos ou potenciais que
permitem uma organizagdo adaptar-se com sucesso as pressoes internas de ajustes ou
as pressdes externas por mudangas em politicas, assim como iniciar mudancas em
estratégias relativas ao ambiente externo.
Recursos em excesso, potencialmente recuperaveis, que uma organizagdo necessita

Bourgeois
(1981)

Sharfman et al.

(1988) para manter suas operagdes normais.

Bromiley (1991) Folga organizacional ¢ o excesso de recursos que uma empresa pode utilizar para
aliviar as diferengas entre mudangas no ambiente em que opera ¢ a necessidade de
respostas.

Moses (1992) As definigdes preponderantes de folga organizacional a consideram como sendo

constituida de recursos possuidos pela empresa em montante superior as suas
necessidades para fazer frente as suas atividades.




Nobhria e Gulati Conjunto de recursos em uma organizagao que esta além do minimo necessario para

(1995, 1996) produzir um dado nivel de produg@o.
Greenley e Oktemgil | Recursos que ndo foram empregados de forma 6tima. Os que permitem a empresa
(1998) adaptar-se as mudangas no ambiente, fornecendo os meios para alcangar flexibilidade

no desenvolvimento de opcdes estratégicas para buscar oportunidades. O resultado de
gerar e investir recursos de folga para atingir flexibilidade deve ser melhorar o
desempenho. Recursos de folga sdo mantidos como um seguro contra perdas futuras

potenciais.
Lawson (2001) Tempo disponivel, ou dinheiro para comprar este tempo, que nio esteja
completamente engajado na entrega do produto ou servigo principal da organizagdo.
Tan e Peng (2003) Disponibilidade de recursos de uma empresa necessarios para assegurar sua

sobrevivéncia no longo prazo. A folga organizacional pode ser utilizada como
protecdo a organizagdo de turbuléncias no ambiente.
Fonte: adaptado de Santos (2010, p. 53).

Conforme observa-se no Quadro 2, varias sdo as defini¢des que envolvem o tema
folga organizacional apds a década de 1980. Conforme pesquisas desenvolvidas na literatura
da teoria administrativa, Bourgeois III (1981, p. 31) concebe a folga organizacional sendo
exclusivamente utilizada como variavel independente de “causa”, servindo também como
quatro fungdes basicas, sendo:

1) como uma indug@o para os agentes organizacionais permanecerem no sistema;

2) como um recurso para a resolucdo de conflitos; 3) como um mecanismo de
protecao no processo de fluxo de trabalho; 4) como um facilitador de certos tipos de
estratégia ou comportamento criativo dentro da organizagao.

Diante as quatro funcdes, constata-se que a folga vem, por um longo periodo de
tempo, sendo analisada e utilizada com objetivo de explicar os eventuais fendmenos
organizacionais envolvendo as empresas, at¢ mesmo, conflitos-meta, os comportamentos
politicos desencadeados, a efetividade, bem como a inovagao (NOHRIA; GULATI, 1996).

Assim a folga organizacional pode apresentar impactos positivos e negativos diante o
desempenho da empresa, visto que ha uma diferenca entre o contexto da teoria da agéncia e a
teoria comportamental. Isso se da visto que a teoria da agéncia identifica impactos negativos
quando os gestores utilizam-se da folga organizacional em beneficio proprio, contrario ao que
deduz a teoria comportamental, em que demonstra aspectos positivos da folga no sentido de
facilitar todas as iniciativas envolvendo inovagdo e suporte diante incertezas (WIERSMA,
2010).

Para Bourgeois III (1981) a folga organizacional muitas vezes ¢ tratada como algo em
que as empresas perseguem € promovem sucesso, porém as vezes promove ineficiéncia. A
distin¢do entre eficiéncia e sucesso ¢ sintetizada por Bourgeois III (1981, p. 31) citando que
“uma organizacao pode ser tanto “sucesso” (ou “eficaz”) e ineficiente a0 mesmo tempo.
Empresas com “muita folga”, por exemplo, sera menos “eficiente” por defini¢do. Mas
também podera ser mais eficaz (e, possivelmente, mais rentavel)”.

Bromiley (1991, p. 43) cita que, “sem folga, qualquer redu¢do no fluxo de caixa
resultara em escassezes imediata de fundos. Tais escassez resultardo em mudancas
organizacionais disfuncionais como demissdes e cancelamento de investimentos de capital”.
O autor destaca ainda que “as empresas utilizam a folga como bom investimento, staffing, e
assim por diante e para proteger seus nucleos tecnologicos das flutuagdes aleatorias a curto
prazo no ambiente”.

Dessa maneira, para identificar a respectiva folga organizacional nas organizacdes ¢
preciso conhecer a natureza da folga a que esta se analisando, bem como suas principais
caracteristicas, os tipos de folga, medidas e em que situagdes a folga esta inserida no ambiente
da empresa. Isso porque héa de se considerar que as organizagdes sao Unicas, tanto com base
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no quesito de gerenciamento, quanto na operacionalizagdo e diante a estrutura e porte
organizacional (DALLABONA; BEUREN, 2012).

Sender (2004), buscando analisar a folga organizacional em empresas e considerando
as prerrogativas da folga, categorizou-as em: antecedentes de folga organizacional, a folga
propriamente dita, considerando a natureza, tipos e medidas de folga, e o papel que a folga
organizacional representa nas organizagdes, incluindo o comportamento, gestdo, crescimento,
respostas as alteracdes e motivagao dos colaboradores, conforme demonstra a Figura 1.

organizacional nas empresas.

Fatores que influenciam a existéncia, nivel e classificagdo da folga
Antecedentes

Aborda a folga e esta dividida em:

a) Natureza - relativa aos recursos que podem existir em excesso dentro
das organizagdes (recursos humanos, financeiros e fisicos);

b) Tipos - formas para classificar os tipos de folga que as empresas
podem apresentar (disponibilidade, absor¢do; autonomia de utilizagio);
c¢) Medidas - formas para medir a folga (folga potencial, folga
recuperavel e folga disponivel.

Folga
Organizacional

T

Papel da Folga Apresenta os principais papeis que a folga assume dentro das
Organizacional organizagdes (comportamento, gestdo de coalizdes, crescimento,
respostas ao ambiente e motivagdo dos colaboradores).

Figura 1 — Categorias da folga organizacional propostas por Sender (2004)
Fonte: Dallabona e Beuren (2012, p. 4).

A Figura 1 demonstra que os antecedentes de folga organizacional relatam os fatores
que buscam influenciar a existéncia de determinado tipo de folga organizacional, bem como
seu nivel e classificacdo no contexto das organizagdes. Os fatores que envolvem os
antecedentes de folga estdo agrupados em: industria (estrutura na qual a empresa se insere),
organizacdo (contextos internos da empresa) e grupos de interesses (valores e crencas),
(SHARFMAN et al. 1988; SENDER, 2004).

Quanto a folga organizacional, esta relaciona a natureza (recursos humanos, recursos
financeiros e recursos fisicos), os tipos de folgas organizacionais (quanto a disponibilidade,
quanto a absor¢ao pela organizacgao e, quanto a autonomia de uso), assim como as medidas de
folga (folga potencial, folga recuperavel e folga disponivel). J4& o papel da folga
organizacional ¢ estudado no comportamento estratégico da empresa, no crescimento da
organiza¢do, na gestdo de coalizdes, na resposta ao ambiente e na motivagdo dos
colaboradores (SENDER, 2004).

Considerando a identificacdo da folga organizacional no contexto das empresas, esse
estudo fara uso de uma das categorias elucidadas por Sender (2004), sendo as medidas de
folga organizacional, considerando a folga potencial, folga absorvida e folga inabsorvida. Na
sequencia apresentam-se as definigdes de cada tipo de medida de folga organizacional, assim
como as métricas identificadas na literatura para os tipos de medidas e as que serdo utilizadas
por este estudo.

2.2 Medidas de Folga Organizacional

Para obter e operacionalizar determinada medida de folga organizacional ¢ necessario
conhecer e especificar as demandas de trabalho no contexto organizacional, bem como o nivel
de recursos que serdo necessarios para cumprir as demandas (GARY, 2005). H4 na literatura,
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basicamente trés tipos de folga organizacional, sendo a folga potencial, folga
recuperavel/absorvida e folga disponivel/inabsorvida.

Conforme destaca Bourgeois (1981) citado por Moses (1992, p. 42) “a folga potencial
identifica a capacidade da organizagdo de gerar recursos adicionais provenientes do ambiente,
como por exemplo, a capacidade de obtengdao de capital”. Assim a folga potencial estd
representada por suas habilidades em gerar recursos extraordinarios relacionados ao ambiente
organizacional, incluindo o aumento de capital.

As medidas de folga, tanto potencial, quanto recuperavel e disponivel, geralmente sao
demonstradas por meio de indicadores financeiros, buscando identificar e reconhecer a
capacidade produtiva e operacional das organizacdes (HEROLD; JAYARAMAN;
NARAYANASWAMY, 2006).

Para a folga recuperdvel e/ou absorvida, considera-se que “uma organizagdo com pouca
folga administrativa absorvida tende a concentrar-se em poucas atividades e rotinas consideradas
essenciais pelos gestores a serem necessarias para a sobrevivéncia da organizacao” (MILLER et
al. 1996, p. 866).

Dessa forma considera-se que a folga recuperavel/absorvida é representada por todos os
recursos que por ora foram absorvidos pela organizagdo, e dos quais podem também serem
recuperados por meio de eventuais aumentos em sua eficiéncia, considerando, por exemplo, os
custos elevados que poderiam ser reduzidos (MOSES, 1992; HEROLD; JAYARAMAN;
NARAYANASWAMY, 2006).

Thomson e Millar (2001, p. 66) citam que a folga recuperdvel “caracteriza-se por ser
um recurso autorizado, que desempenha um papel intencional, produzindo custo adicional na
organizacdo, como capacidade sobressalente e excesso de pessoal”’. Ja a medida de folga
disponivel, considerada também como folga inabsorvida, caracteriza-se como 0S recursos
disponiveis nas empresas, € dos quais ainda ndo foram empregadas em objetivos especificos,
como o excesso de liquidez, dinheiro em maos, facilidade de financiamento, etc. (MOSES,
1992; THOMSON; MILLAR, 2001; HEROLD; JAYARAMAN; NARAYANASWAMY,
2006).

No contexto da folga disponivel, Thomson e Millar (2001, p. 66) citam que “esta
relacionada a folga desviada de recursos liquidos, como por exemplo, dinheiro em maos,
facilidades de financiamento, ou respostas das equipes, que se encontram temporariamente €
intencionalmente inativas”. Os autores destacam ainda que “podem ser rapidamente
deslocadas para aumentar a produ¢ao ou cumprir qualquer outra meta”. As respectivas
métricas utilizadas para o desenvolvimento do estudo estdo descritas na metodologia de
pesquisa.

Considerando o tema “folga organizacional” pouco explorado pelos pesquisadores
brasileiros, foram localizadas algumas investigacdes desenvolvidas, porém com
caracteristicas e aspectos diferenciados. Dessa forma, torna-se relevante para o
desenvolvimento do estudo, apresentar tais pesquisas com o objetivo de demonstrar a
contribuicdo desse estudo em comparacdo com estudos por ora desenvolvidos em ambito
nacional.

2.3 Estudos nacionais sobre folga organizacional
Sender (2004) desenvolveu estudo com objetivo de apresentar aquilo que a literatura
entende como folga organizacional, seu papel, alguns de seus impactos e como esta se
relaciona com outros aspectos da organizacdo. A principal questdo do trabalho ¢ estudar a
influéncia da folga organizacional nas estratégias das empresas. A pesquisa empirica
associada ao tema buscou verificar um conjunto de proposigdes e analises qualitativas e
descritivas selecionadas da literatura junto a trés dos mais importantes bancos brasileiros:
6



Banco Itau, Bradesco e Banco do Brasil. Para realizar esse estudo, o autor utilizou como
método o modelo de medida de folga de Bourgeois e Singh (1983). Os resultados encontrados
indicaram que a folga organizacional deve ser considerada na tomada de decisdes no meio
corporativo, além de mostrarem a magnitude do impacto de uma grande mudanga no
ambiente no comportamento da folga dos bancos estudados.

Lima, Basso e Kimura (2009) investigaram os impactos dos niveis organizacionais de
folga e das atitudes perante o desempenho sobre o risco de uma empresa. Pressupde-se que
excesso de recursos e que expectativas e aspiracdes quanto ao desempenho podem influenciar
o risco de uma organizagdo. Para testar esta relagdo causal sdo considerados dados de 218
empresas manufatureiras no periodo 2001-2007. A principal contribui¢do deste artigo esta
associada, além dos resultados estatisticos obtidos, ao procedimento metodologico que
avangou o conhecimento ao utilizar andlise fatorial para identificar dimensdes de folga
organizacional e analise de painel dindmico para estimar coeficientes da regressao.

Dieguez-Barreiro, Sousa e Paulista (2011) desenvolveram um estudo objetivando
explorar a relagdo consenso-resultado inserindo a varidvel contingente ‘folga organizacional’,
com o propodsito de contribuir para analisar de que maneira a folga organizacional influencia a
relagdo consenso-resultado. Os resultados demonstram que uma maior disponibilidade de
recursos, analisada isoladamente, ¢ capaz de fazer com que a estratégia da empresa seja mais
ousada, considerando que uma ag¢dao bem sucedida em relagdo ao crescimento, inovagao e
participa¢do do mercado, permite que as tomadas de decisdes sejam mais ousadas no contexto
organizacional. Por outro lado, a existéncia de folga nos recursos de uma empresa influencia
para que as decisdes sejam tomadas de maneira menos rigorosa, ¢ que a medida alta de
consenso nao ¢ uma boa referéncia para o resultado da empresa nestas condicoes.

Quintas e Beuren (2011) realizaram um ensaio tedrico com objetivo de analisar as
abordagens de folga organizacional no contexto das pesquisas publicadas em periodicos
cientificos internacionais, foram identificados e analisados 43 artigos em classificacao
proposta por Sharfmann et al. (1988) em trés niveis de andlise: indlstria, organizacdo e
grupos de interesse. Os resultados do estudo mostram que as pesquisas sobre folga
organizacional apresentam conceitos diversos e evolutivos e que as abordagens sobre
inovagdo e estratégia sdo pontos-chave para as pesquisas relacionadas ao tema, pois foram as
mais encontradas na literatura. Por outro lado, a mensuragao desses tipos de folga de recursos
ainda sdao pontos obscuros nas pesquisas desenvolvidas.

Beuren e Santos (2012) desenvolveram um estudo para averiguar o nivel de folga
organizacional em controllers de empresas com remuneragao variavel. Um questionario foi
enviado para 108 empresas e aproveitados 24, para medir a folga organizacional dos
controllers quanto aos recursos humanos, recursos financeiros € metas orcamentarias,
participagdo na elaboragdo do orcamento e autonomia na tomada de decis@o. Concluiram que
os controllers respondentes da pesquisa apresentaram um nivel intermedidrio de folga
organizacional, e que estd possui relagdo com a sua participacdo no processo orgamentario € o
grau de autonomia na tomada de decisao.

Dallabona e Beuren (2012) realizaram um estudo que buscou identificar as medidas
de desempenho, calculada pelos indicadores de (ROA, ROE e ROI) que melhor explicam os
trés tipos de folga organizacional, sendo potencial, absorvida e inabsorvida, em empresas
brasileiras, sendo utilizadas 119 listadas na BM&Fbovespa como amostra. Os resultados
mostram que as empresas apresentaram na ordem a folga potencial, absorvida e inabsorvida.
Os modelos de analise indicam significancia e correlacao entre as varidveis dependentes
ROA, ROE, ROI e as varidveis independentes folga potencial, absorvida, inabsorvida.



Conclui-se que o ROA melhor explica a folga inabsorvida, o ROE a absorvida e o ROI a
inabsorvida.

Dentre os temas abordados por estudos desenvolvidos no Brasil destacam-se como
principais objetivos os de identificar os tipos de folga organizacional; analisar os impactos
dos niveis organizacionais de folga e atitudes diante o desempenho sobre o risco de empresas;
maneiras na qual a folga organizacional influenciam a relagdo consenso-resultado;
indicadores que possivelmente explicariam os tipos de folgas organizacionais; e, a relagao dos
diferentes tipos de folga com o desempenho organizacional. Dessa forma, esse estudo torna-se
relevante por buscar analisar a variabilidade das trés medidas de folga organizacional
(potencial, absorvida e inabsorvida) de empresas que negociam acdes na BM&FBovespa, no
periodo de 2007 a 2011, diferenciando-o dos demais estudos. Buscando alcangar o objetivo, a
secdo trés apresenta os aspectos metodologicos que norteiam o desenvolvimento do estudo.

3 - ASPECTOS METODOLOGICOS

Pesquisa descritiva foi realizada por meio de estudo documental, com abordagem
quantitativa dos dados no que se refere ao problema de pesquisa. Nesse estudo descrevem-se a
variabilidade das medidas de folga organizacional de empresas listadas nos niveis
diferenciados de governanca corporativa da BM&FBovespa compreendendo o periodo de
2007 a 2011. A populagdo e amostra, procedimentos de coleta e andlise dos dados, bem como
as limitagdes de pesquisa sdo descritos na sequencia.

3.1 Populagio e amostra

A populacdo que se definiu para a pesquisa ¢ formada pelas companhias abertas
listadas na BM&FBovespa, pertencentes aos quatros niveis diferenciados de Governanga
Corporativa, conforme dados disponiveis na web site da BM&FBovespa, obtidas em Agosto
de 2012.

Os niveis diferenciados contemplados neste estudo sdo: Bovespa Mais, Nivel 1 de
Governanca Corporativa, Nivel 2 de Governanga Corporativa e Novo Mercado. A amostra de
pesquisa contempla as companhias classificadas nesses niveis diferenciados, excluidas as
financeiras e de seguros, conforme apresenta a Tabela 1.

Tabela 1 — Populacio e amostra do estudo

Niveis Diferenciados de Governanca Populacio Excluidas Amostra
Corporativa Financeiras/Seguros

Bovespa Mais 2 1 1

Nivel 1 de Governanga Corporativa 35 11 24

Nivel 2 de Governanga Corporativa 20 8 12

Novo Mercado 127 43 84

Total 184 63 121

Fonte: dados da pesquisa.

Conforme se observa na Tabela 1, as companhias que pertenciam ao setor financeiro e
de seguros foram excluidas da amostra, para que as suas caracteristicas especificas nao
viessem a gerar distor¢des nos resultados finais. Assim, foram identificadas 121 empresas que
contempla a amostra do estudo.

3.2 Procedimentos de Coleta e Analise de Dados

Considerando que o objetivo ¢ analisar a variabilidade nas trés medidas de folga
organizacional (potencial, recuperavel e disponivel) procedeu-se a coleta de dados das
organizagdes no periodo de cinco anos, compreendendo os dados dos exercicios financeiros
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de 2007, 2008, 2009, 2010 e 2011. A coleta se deu no més de Novembro de 2012, por meio
da base de dados Economatica®.

Para a coleta, um constructo foi desenvolvido, buscando apresentar as medidas de
folga organizacional utilizada, haja vista que na literatura nacional e internacional ha varias
medidas que podem ser empregadas quando se calcula a folga potencial, recuperavel e
disponivel. O Quadro 3 demonstra o constructo quanto as medidas de folga, e as respectivas
métricas utilizadas para o célculo.

Quadro 3 — Medidas de folga organizacional

Medidas de Folga Organizacional Métricas de Calculo
Folga Potencial Patrimdnio Liquido/Capital de Terceiros
Folga Recuperavel/Absorvida Despesas/Vendas (+) Contas Receber/ Vendas (+) Estoques/ Vendas
Folga Disponivel/Inabsorvida Lucro Liquido - Dividendos/ Vendas (+) Disponivel - Passivo
corrente/Vendas (-) Dividendos/ Patriménio Liquido

Fonte: adaptado de Bourgeois e Singh (1983), Singh (1986), Cheng ¢ Kesner (1997), Greenley ¢ Oktemil (1998),
Thomson e Millar (2001), Rust et al. (2002).

O Quadro 3 demonstra as trés medidas de folga organizacional utilizadas no estudo.
Para a medida de folga potencial considerou-se a razdo entre o patrimonio liquido e o capital
de terceiros (equity-to-debt ratio), contextualizadas por Cheng e Kesner (1997). Ja a folga
recuperavel/absorvida envolve medidas de capital de giro, contas a receber, vendas e
estoques, conforme propde Bourgeois, Singh (1983) e Singh (1986). A respectiva folga esta
caracterizada por ser um recurso autorizado pela empresa, desempenhando papel intencional e
do qual produz custo adicional para empresa.

A folga disponivel/inabsorvida esta diretamente relacionada aos recursos liquidos da
empresa, dos quais podem ser rapidamente deslocados para aumentar a produtividade ou
cumprir metas estabelecidas (THONSON; MILLAR, 2001). Dessa forma utilizam-se as
métricas propostas por Bourgeois e Singh (1983) e Rust e Katz (2002), envolvendo o retorno,
pagamento de dividendos e, capital de giro como percentual de vendas.

Apos definidas as métricas de célculo das respectivas folgas, utilizou-se para tabulagao
e analise dos dados, planilhas eletronicas do Microsoft Excel, para posterior analise
quantitativa, sendo que a coleta se deu no més de novembro de 2011, por meio da base de
dados Economatica®.

Buscando verificar a variabilidade da folga potencial, recuperavel e disponivel no
periodo de 2007 a 2011, aplicou-se, com a utilizagio do Software Estatistico SPSS”, a anélise
da variancia por meio do Test T para amostras emparelhadas. Para tanto, considerou-se as
seguintes hipoteses:

Hy — As folgas potencial, recuperavel e disponivel de empresas listadas nos niveis
diferenciados de governanca corporativa da BM&FBovespa ndo apresentam variabilidade
significativa no periodo de 2007 a 2011.

H, — As folgas potencial, recuperavel e disponivel de empresas listadas nos niveis
diferenciados de governanca corporativa da BM&FBovespa apresentam variabilidade
significativa no periodo de 2007 a 2011.

3.3 Limitacoes da pesquisa
A primeira limita¢ao decorre das métricas de folga organizacional utilizadas por esse
estudo, visto que na literatura nacional e internacional ha outras métricas, que podem ser
utilizadas para o desenvolvimento de pesquisas futuras. Portanto, os dados por esse estudo
apresentados, ndo podem ser comparados com estudos que utilizaram métricas diferenciadas.
Outra limitagdo decorre do periodo analisado, uma vez que o estudo contempla o
periodo de cinco anos, sendo de 2007 a 2010. Uma andlise complementar, incluindo dados de
9



periodos anteriores pode ser perseguida em pesquisas futuras, a fim de comparar os resultados
longitudinais.

4 DESCRICAO E ANALISE DOS DADOS

A folga organizacional ¢ considerada por Bourgeois III (1981) como a almofada de
recursos reais ou potenciais que permite a organizagdo se adaptar frente as pressdes internas
ou pressoes externas, diante de mudangas politicas, administrativas e estratégicas no ambiente
em que atuam.

Constata-se na literatura que ha trés tipos de folga organizacional, sendo a folga
potencial, recuperavel e disponivel, cada uma com suas particularidades para auxiliar nos
processos produtivos e operacionais da organizagao.

Dessa forma, apresentam-se nessa se¢do a variabilidade dos trés tipos de folga
organizacional de empresas pertencentes aos quatro niveis diferenciados de Governanca
Corporativa da BM&FBovespa nos exercicios sociais de 2007 a 2011. A Tabela 1 demonstra
as amostras estatisticas emparelhadas para a folga potencial.

Tabela 1 — Amostras estatisticas emparelhadas

Ano Varidveis Média N Desvio Padrio Desvio
Padrio médio
2007 Folga Potencial 1.5872 121 2.09133 0.19012
2008 Folga Potencial 1.1585 121 1.62637 0.14785
2009 Folga Potencial 1.2204 121 1.46794 0.13345
2010 Folga Potencial 1.1117 121 1.07449 0.09768
2011 Folga Potencial 0.9911 121 1.04902 0.09537

Fonte: dados da pesquisa.

Constatam-se na Tabela 1 que foram observadas 121 empresas da amostra,
considerando que a maior média apresentada foi para o exercicio social de 2007,
consequentemente demonstrando maior desvio padrdo, o que sugere maior dispersao nos
dados em relacdo aos demais exercicios sociais.

Em média a folga potencial que ¢ representada pela habilidade que a organizagao tem
para buscar recursos além do necessario, como o aumento de capital, por exemplo, (MOSES,
1992; HEROLD et al. 2006) demonstrou reducdo no exercicio social de 2007 para 2011,
sugerindo que as empresas analisadas ndo investiram significativamente em aumentos de
capital.

Na Tabela 2 ¢é possivel analisar as correlagdes das amostras emparelhadas,
identificando a correlacao e significancia para as observacdes analisadas.

Tabela 2 — Correlacoes das amostras emparelhadas

Ano Variaveis N Correlacio Sig.
2007-2008 Folga Potencial 121 0.859 0.000
2008-2009 Folga Potencial 121 0.710 0.000
2009-2010 Folga Potencial 121 0.832 0.000
2010-2011 Folga Potencial 121 0.913 0.000

Fonte: dados da pesquisa.

Wagner, Motta e¢ Dornelles (2004) sugerem que quando se aplica o Test ¢ para
amostras emparelhadas, e duas varidveis representam um grupo idéntico, porém em
momentos distintos, o valor do coeficiente de correlacdo deve ser alto, e consequentemente o
coeficiente de significancia deve ser inferior a 0,05.

Observa-se que para os quatro periodos analisados, a folga potencial apresentou forte
correlacdo dos dados, indicando que em 2007-2008 a correlagdo foi de 0.859 e o ultimo
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periodo (2010-2011) a correlacao foi de 0.913. Constatou significancia para os periodos

analisados.

Na Tabela 3 ¢ possivel observar o calculo do Teste ¢ buscando aceitar ou refutar as
hipdteses desenvolvidas por meio do coeficiente de significancia.

Tabela 3 — Amostras emparelhadas

il - Desvio Grau de .
Ano Variaveis Média Padrio T liberdade Sig.
2007-2008 Folga Potencial 0.42879 1.08409 4.351 120 0.000
2008-2009 Folga Potencial -0.06196 1.18768 -0.574 120 0.567
2009-2010 Folga Potencial 0.10868 0.82723 1.445 120 0.151
2010-2011 Folga Potencial 0.12065 0.44403 2.989 120 0.003

Fonte: dados da pesquisa.

Conforme pode ser observado na Tabela 3, a média da folga potencial para o periodo
de 2007-2008 ¢ superior aos demais periodos, o que sugere que nesse periodo as empresas
investiam em maior indice de folga potencial em suas atividades operacionais do que nos
periodos subsequentes.

Constata-se que a folga potencial no periodo de 2007-2008 e 2010-2011 apresentou
significancia inferior a 0,05, o que leva a rejeitar a hipdtese nula para a folga potencial,
partindo do pressuposto de que héd variabilidade significativa entre a folga potencial nos
periodos de 2007-2008 ¢ 2010-2011.

Dessa forma aceitam-se a hipdtese alternativa para os periodos de 2008-2009 e 2009-
2010 deduzindo que a folga potencial de empresas listadas nos niveis diferenciados de
governanga corporativa da BM&FBovespa apresentam variabilidade significativa nesses dois
periodos.

Outra folga organizacional analisada ¢ a folga recuperavel, conforme pode ser
observado nas Tabelas 4, 5 ¢ 6.

Tabela 4 — Amostras estatisticas emparelhadas

Ano Varigveis Média N Desvio Padrio Desvio
Padrao médio
2007 Folga Recuperavel 0.7679 120 0.81958 0.07482
2008 Folga Recuperavel 0.7152 121 0.98972 0.08997
2009 Folga Recuperavel 0.6575 121 0.62838 0.05713
2010 Folga Recuperavel 0.8913 121 2.71406 0.24673
2011 Folga Recuperavel 0.7764 121 1.07732 0.09794

Fonte: dados da pesquisa.

Analisando os quarto periodos, ¢ possivel observar por meio da Tabela 4 que a maior
média para a folga recuperavel se concentrou em 2010, seguido do ano de 2011, sendo que a
menor média ¢ apresentada em 2009. O numero de casos observados, com excecao de 2007
foi de 121 empresas.

A folga recuperavel esta representada pelos recursos ja consumidos pelas empresas,
porém que podem ser recuperados por meio de aumentos na eficiéncia, como, por exemplo, os
elevados custos que podem vir a ser reduzidos (MOSES, 1992; HEROLD; JAYARAMAN;
NARAYANASWAMY, 2006).

Buscando identificar correlacdo das amostras emparelhadas para analise do Test ¢,
apresenta-se a Tabela 5.
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Tabela S — Correlacdes das amostras emparelhadas

Ano Variaveis N Correlacio Sig.
2007-2008 Folga Recuperavel 120 0.786 0.000
2008-2009 Folga Recuperavel 121 0.459 0.000
2009-2010 Folga Recuperavel 121 0.836 0.000
2010-2011 Folga Recuperavel 121 0.928 0.000

Fonte: dados da pesquisa.

Como se observa na Tabela 5, a amostra emparelhada de 2010-2011 apresentou
correlacdo de 92%, sendo esta maior que os demais periodos analisados, sendo de 83% para
2009-2010, 78% para 2007-2008 e 45% para 2008-2009.

Porém, considerando a alta correlagdo para as amostras emparelhadas nos quatro
periodos analisados, os dados apresentam significincia para andlise do Test ¢ que ¢
demonstrado na Tabela 6.

Tabela 6 — Amostras emparelhadas

R - Desvio Grau de .
Ano Variaveis Média Padrio T liberdade Sig.
2007-2008 | Folga Recuperavel 0.13167 0.53409 2.701 119 0.008
2008-2009 | Folga Recuperavel 0.05771 0.89670 0.708 120 0.480
2009-2010 | Folga Recuperavel -0.23376 2.21540 -1.161 120 0.248
2010-2011 Folga Recuperavel 0.11490 1.75985 0.718 120 0.474

Fonte: dados da pesquisa.

A folga recuperavel, que demonstra os valores ja absorvidos pelas empresas e que
podem ser recuperados em periodos futuros (MOSES, 1992; HEROLD; JAYARAMAN;
NARAYANASWAMY, 2006) demonstrou coeficiente de significancia inferior a 0,05 apenas
para a amostra emparelhada de 2007-2008, sugerindo recusar a hipdtese nula e aceitar a
hipotese alternativa para esse periodo.

Dessa forma os dados sugerem que a folga recuperavel de empresas listadas nos niveis
diferenciados de governanga corporativa da BM&FBovespa apresentaram variabilidade
significativa para o periodo de 2007-2008, aceitando-se a hipotese nula para os demais
periodos, considerando que nao apresentam variabilidade significativa dessa folga para as
empresas analisadas nesses trés periodos.

As Tabelas 7, 8 ¢ 9 demonstram o calculo das amostras emparelhadas para a folga
disponivel.

Tabela 7 — Amostras estatisticas emparelhadas

Ano Variaveis Média N Desvio Padrao D~e sv1o, .
Padrao médio
2007 Folga Disponivel 1121813.5288 120 2513706.41957 | 229468.95149
2008 Folga Disponivel 1280510.0965 121 4690146.44102 | 426376.94918
2009 Folga Disponivel 1426082.2738 121 2861519.71567 | 260138.15597
2010 Folga Disponivel 1711715.2285 121 4444181.78481 | 404016.52589
2011 Folga Disponivel 1702161.8393 121 4691527.36669 | 426502.48788

Fonte: dados da pesquisa.

A folga disponivel representa todos os recursos que estdo disponiveis na empresa e
dos quais ainda ndo foram empregados em atividades especificas da empresa, citando, por
exemplo, o excesso de liquidez (MOSES, 1992; HEROLD et al. 2006).

A disponibilidade de dinheiro em maos, facilidade em obter financiamentos, equipes
inativas que sdo deslocadas para aumentar a produtividade ou cumprir metas (THOMSON;
MILLAR, 2001) também sdo fatores caracteristicos da folga disponivel.
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Nesse contexto, observa-se por meio da Tabela 7 que em média a folga disponivel
apresenta crescimento no decorrer dos cinco exercicios sociais analisados, considerando que
foram analisadas 120 observagdes para 2007 e 121 observacdes de 2008 a 2011. Desse foram
os dados sugerem que as organizagdes, para suprir futuras necessidades estdo investindo mais
folga disponivel.

Na Tabela 8 ¢ possivel observar as correlagcdes das empresas analisadas e o coeficiente
de significancia dos periodos analisados para a folga disponivel.

Tabela 8 — Correlacoes das amostras emparelhadas

Ano Variaveis N Correlacio Sig.
2007-2008 Folga Disponivel 120 0.948 0.000
2008-2009 Folga Disponivel 121 0.920 0.000
2009-2010 Folga Disponivel 121 0.946 0.000
2010-2011 Folga Disponivel 121 0.993 0.000

Fonte: dados da pesquisa.

No que se refere a correlacdo entre a amostra de dados emparelhados para o indicador
de folga disponivel, ¢ possivel observar que em 2010-2011 a folga disponivel apresentou uma
correlacdo maior se comparado aos periodos anteriores, 94%, 92% e 94% respectivamente.

Apesar de apresentar essa diferenca percentual, todos os periodos analisados
demonstram alta correlagdo. Observa-se que todos os periodos apresentaram significancia ao
nivel de 0,05, validando os dados para apresentacdo do Teste 7, conforme demonstra a Tabela
9 para amostras emparelhadas.

Tabela 9 — Amostras emparelhadas

i - . ~ Grau de .
Ano Variaveis Média Desvio Padrio T liberdade Sig.
2007-2008 | Folga Disponivel | -166873.28464 | 2459705.69134 -0.743 119 0.459
2008-2009 | Folga Disponivel | -145572.17732 | 2340991.79822 -0.684 120 0.495
2009-2010 | Folga Disponivel | -285632.95467 | 1967844.46816 -1.597 120 0.113
2010-2011 | Folga Disponivel 9553.38927 602826.03247 0.174 120 0.862

Fonte: dados da pesquisa.

Constata-se por meio dos dados apresentados na Tabela 9, que a folga disponivel no
periodo de 2007-2008, 2008-2009, 2009-2010 e 2010-2011 apresentou coeficiente de
significancia superior a 0,05, ndo demonstrando significancia, sugerindo aceitar a hipdtese
nula para todos os periodos.

Dessa forma, a folga disponivel apresentada pelas empresas listadas nos niveis
diferenciados de governanga corporativa da BM&FBovespa nao apresentam variabilidade, ou
seja, ndo apresentam diferenca estatistica para o periodo analisado.

5 CONSIDERACOES FINAIS

A partir do estudo realizado nas empresas dos niveis diferenciados de governanga
corporativa da BM&FBovespa objetivando identificar a variabilidade das medidas de folga
organizacional no periodo de 2007 a 2011. As métricas de folga organizacionais utilizadas no
estudo foram adaptadas de Bourgeois e Singh (1983), Singh (1986), Cheng e Kesner (1997),
Greenley e Oktemil (1998), Thomson e Millar (2001), Rust et al. (2002).

Observou-se que nos periodos analisados de 2008-2009 e 2009-2010, as variaveis de
folga potencial, folga disponivel e folga recuperavel ndo tiveram relevancia estatistica para a
hipotese de variabilidade, sendo assim ¢ nula a variabilidade nos dois periodos.
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Pode-se concluir que a folga potencial foi a variavel que teve uma maior confirmagao
de variabilidade significativa, com dois periodos, 2007-2008 e 2010-2011, apresentando
significancia inferior a 5%.

Conclui-se também que as variaveis de folga disponivel tiveram a hipodtese de
variabilidade rejeitada em todos os periodos analisados, sendo assim, € nula a variabilidade de
folgas disponiveis nos periodos de 2007 a 2011.

Analisadas as variaveis de folga recuperavel, tem-se que apenas no periodo de 2007-
2008 apresentou relevancia significativa para validar a hipotese de variabilidade de folga
recuperavel.

Com isso, conclui-se que as empresas com nivel diferenciado de governanga
corporativa da BM&FBovespa apresentam aspectos de folga potencial e folga recuperavel no
periodo de 2007-2008 e folga potencial no periodo de 2010-2011.
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