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Resumo:

O estudo objetiva identificar as medidas de desempenho, calculadas por meio de indicadores
de rentabilidade (ROA, ROE, ROI), que melhor explicam trés tipos de folga organizacional
(potencial, absorvida, inabsorvida) em empresas brasileiras. Pesquisa descritiva com
abordagem quantitativa foi realizada para determinar as medidas de desempenho e folga
organizacional, utilizando dados financeiros da Economdtica@. Com aplica¢cdo de regressdo
linear miultipla identificaram-se os indicadores de desempenho que melhor explicam as
respectivas folgas. A populacdo da pesquisa compreendeu as 500 Maiores e Melhores
empresas de 2010 da Revista Exame e a amostra as 119 listadas na BM&Fbovespa. Os
resultados mostram que as empresas apresentaram na ordem a folga potencial, absorvida e
inabsorvida. Os modelos de andlise indicam significancia e correlagdo entre as varidveis
dependentes ROA, ROE, ROI e as varidveis independentes folga potencial, absorvida,
inabsorvida. A folga potencial, analisada pelos indicadores ROE e ROI, apresentou sinal
negativo, logo, quanto maior a folga, menor o respectivo indice de desempenho. Observou-se
uma tendéncia da folga potencial ser inversa ao desempenho da empresa, com excecdo do
indice de desempenho ROI, que ndo apresentou significancia. Conclui-se que o ROA melhor
explica a folga inabsorvida, o ROE a absorvida e o ROI a inabsorvida.
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1 Introducao

As influéncias internas e externas contribuem de forma substancial para a
continuidade das atividades administrativas, operacionais e financeiras das organizacdes, uma
vez que adaptacdes no processo administrativo sdo de fundamental importincia para se
alcancar o objetivo da empresa, que € o de gerar lucros e se manter competitiva no mercado.
Diante dessas pressdes externas, surge a folga organizacional nas empresas. Bourgeois III
(1981, p. 30) menciona que uma das defini¢des inicialmente inseridas na literatura foi de a
March (1963), que conceitua a folga organizacional como “a ‘almofada’ de recursos reais ou
potenciais que permite a uma organizacdo adaptar-se com sucesso as pressdes internas para
ajuste ou as pressoes externas para mudangas na politica, bem como, dar inicio as mudancas
nas estratégias em relacdo ao ambiente externo”.

A folga organizacional tem um papel amplo e relevante no contexto das organizacoes,
concentrando seus esforcos nas atividades, funcdes e produtos da organizagdo. Considerando
as atividades, fungdes e produtos, destaca-se que hd quatro causas ou fungdes principais na
aplicagdo da folga organizacional conforme menciona Bourgeois III (1981, p. 31): a)
incentivo para os atores organizacionais permanecer dentro do sistema; b) recursos para a
resolucdo de conflitos; ¢) mecanismo amortecedor no processo de fluxo de trabalho, ou; d)
facilitador de certos tipos de comportamento estratégico e criativo dentro da organizacdo.

Poynter e White (1985, p. 98) citam que “executivos que constituem a ‘folga’ em uma
organizacdo sido aqueles capazes de inovar em tais dreas como novos produtos, processos,
mercados, P&D, etc”. Ao investigar o papel da folga nas organizacdes, Sender (2004)
apresentou a folga no comportamento estratégico, na gestdo de coalizdes, no crescimento da
firma, na resposta ao ambiente e nas motivacdes atribuidas pelos funciondrios. Verifica-se,
portanto, o amplo campo de aplicagdes da folga organizacional nas empresas.

A influéncia da folga para assumir riscos depende da relagdo da folga com o nivel alvo
de folga (BROMILEY, 1991). Portanto, se a folga cai substancialmente abaixo do nivel alvo,
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os gestores tenderdo a assumir riscos maiores para criar folga adicional; enquanto que, se a
folga encontra-se em torno do nivel alvo esperado de folga, os gestores assumem poucos
riscos ou nenhum risco, pois véem suas organizacdes operando de forma satisfatéria e com
continuas rotinas convencionais. Denota-se que a folga € atribuida na empresa sob diversos
enfoques, nas tomadas de decisdes, inovagdes, P&D, recursos humanos e outros.

Ha tré€s medidas de folga organizacional a serem aplicadas nas organizacdes, segundo
Bourgeois (1983) e Singh (1986): medidas de folga potencial - representadas pela razdo entre
o patrimdnio liquido e o capital de terceiros; medidas de folga inabsorvida - representam os
recursos ainda ndo assimilados ou comprometidos nas atividades da organizacdo, por
exemplo, o excesso de liquidez (Moses, 1992); e medidas de folga absorvida - representam,
conforme Thomson e Millar (2001), uma folga de recurso autorizado que produz um custo
adicional na organizacdo, capacidade sobressalente e excesso de pessoal.

Ha diferentes indicadores passiveis de serem analisados para observar a presenca dos
tipos de folga organizacional. Tém-se indicadores de rentabilidade especificos na literatura,
passiveis de andlise do desempenho das organizacdes, os quais podem estar diretamente
relacionados as folgas (potencial, inabsorvida e absorvida). No contexto dos indicadores de
desempenho citam-se: Retorno sobre o Ativo (ROA); Retorno sobre o Investimento (ROI);
Retorno sobre o Patrimoénio Liquido (ROE); dentre outros.

Com base no exposto elaborou-se a seguinte pergunta de pesquisa: Quais as medidas
de desempenho, calculadas por meio de indicadores de rentabilidade, que melhor explicam os
trés tipos de folga organizacional de empresas brasileiras? Assim, o estudo objetiva identificar
as medidas de desempenho, calculadas por meio de indicadores de rentabilidade (ROA, ROE,
ROI) que melhor explicam trés tipos de folga organizacional (potencial, absorvida,
inabsorvida) em empresas brasileiras.

Justifica-se a realizacdo desta pesquisa pelo fato da folga organizacional ser pouco
discutida em ambito nacional, especialmente na area contdbil. Assim, comparacdes dos tipos
de folga existentes nas empresas com indicadores de desempenho podem apontar eventuais
lacunas para a realizagc@o de pesquisas futuras relativas ao tema, visando expandir conceitos e
caracteristicas de cada tipo de folga organizacional.

Pode haver também resisténcia por parte dos tomadores de decisdes em aceitar esse
mecanismo. Sender (2004, p. 170) adverte que “hd dificuldade de medir a folga
organizacional, ji que é um assunto-tabu nas empresas — ninguém gosta de admitir que tem
recursos sobrando”. Porém, a autora cita que tal folga pode apresentar resultados positivos e
melhorar o desempenho das empresas.

2 Folga Organizacional

A temidtica envolvendo folga organizacional € pouco discutida em estudos cientificos
nacionais (SENDER, 2004). Maior concentracdo de estudos € observada em ambito
internacional, porém ha diversificadas defini¢des para folga organizacional. Dos estudos
identificados sobre o tema, a definicdo mais aceita e utilizada na literatura nacional e
internacional é a de Cyert e March (1963), parafraseada por Bourgeois (1981, p. 30) como “o
‘colchdo’ de recursos reais ou potenciais que permite a organizagdo adaptar-se com sucesso
as pressoOes internas para ajuste ou as pressoes externas para mudangas na politica, bem como,
dar inicio as mudancgas nas estratégias em relacdo ao ambiente externo”.

Nota-se que a folga organizacional estd relacionada aos recursos extraordindrios que
uma organizacdo apresenta, os quais possibilitam adaptar-se as eventuais mudancas ocorridas
em suas atividades, podendo estas ser de origem operacional e/ou financeira. Poynter e White
(1985, p. 98) citam que “executivos que constituem a ‘folga’ em uma organizacio sdo aqueles
capazes de inovar em tais dreas como novos produtos, processos, mercados, P&D, etc.”.
Percebe-se que as conceituacdes de folga organizacional sdo diversificadas, haja vista os
diversos tipos de métricas desenvolvidas e utilizadas para calcular as respectivas folgas
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organizacionais, uma vez que as organizacdes apresentam porte e estrutura diferenciados.
Moses (1992, p. 42) afirma que “o conceito de folga é extremamente utilizado nas
literaturas de teoria organizacional e estratégias empresariais, mas ndo hd uma tnica defini¢do
de consenso. A maioria das definicdes sugere a ideia de excesso de recursos que fornecem
protecdo e oportunidade”. Lee (2011, p. 4) cita que na teoria baseada especificamente em
recursos financeiros, “a folga compreende recursos ndo utilizados, que podem ser fonte de
vantagem competitiva, se os recursos s@o utilizados de forma eficiente. Teoricamente, a folga

€ vista como um incentivo para se expandir e assim, incentivar atividades inovadoras”.
Santos (2010, p. 53) relata aponta alguns conceitos relativos a folga organizacional,
extraidos de estudos localizados na literatura, conforme Quadro 1.

Autores Conceito de folga organizacional

Bourgeois Folga organizacional é aquele ‘colchdo’ de recursos efetivos ou potenciais que permitem

(1981) uma organizagdo adaptar-se com sucesso as pressdes internas de ajustes ou as pressdes
externas por mudangas em politicas, assim como iniciar mudangas em estratégias relativas
a0 ambiente externo.

Sharfman et Recursos em excesso, potencialmente recuperdveis, que uma organiza¢do necessita para

al. (1988) manter suas operagcdes normais.

Bromiley Folga organizacional € o excesso de recursos que uma empresa pode utilizar para aliviar as

(1991) diferencas entre mudancas no ambiente em que opera e a necessidade de respostas.

Moses (1992) As defini¢des 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.

Nohria e Gulati Conjunto de recursos em uma organizacdo que estd além do minimo necessirio para

(1995, 1996) produzir um dado nivel de produgéo.

Greenley e Recursos que ndo foram empregados de forma 6tima. Os que permitem a empresa adaptar-

Oktemgil se as mudangas no ambiente, fornecendo os meios para alcancar flexibilidade no

(1998) 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 ndo esteja completamente
engajado na entrega do produto ou servigo principal da organizagio.

Tan e Peng Disponibilidade de recursos de uma empresa necessarios para assegurar sua sobrevivéncia

(2003) no longo prazo. A folga organizacional pode ser utilizada como prote¢do a organizacdo de
turbuléncias no ambiente.

Quadro 1 - Conceitos de folga organizacional
Fonte: Santos (2010, p. 53).

Santos (2010, p. 53) sintetiza que “a folga organizacional é o excesso de recursos de
uma organizacio, que a possibilitam adaptar-se as mudancgas do ambiente”. Segundo Poynter
e White (1985, p. 92), a folga organizacional relaciona-se com ‘“a capacidade da empresa de
inovar e gerar novas estratégias. No entanto, se a folga ndo for cuidadosamente gerida, as
estratégias resultantes das subsididrias podem entrar em conflito com a matriz das
multinacionais e com as estratégias sugeridas pelo ambiente competitivo”.

Para identificar a folga organizacional nas empresas é necessario conhecer a natureza
da folga, suas principais caracteristicas, tipos, medidas e em quais situacdes a folga
organizacional estd inserida no ambiente, considerando que as organizacdes s@o Unicas, tanto
no quesito de gerenciamento, como na operacionalizacdo e estrutura organizacional.

Fac6 e Csillag (2010, p. 108) citam que “recursos organizacionais podem ser pensados
em termos de pessoas, equipamentos, recursos tecnoldgicos, recursos financeiros e, até
mesmo, patentes ou reputacdo”. Estes recursos sdo essenciais para a sobrevivéncia das
empresas, haja vista que o excesso ou a falta de recursos podem afetar o desempenho das
atividades das empresas, principalmente no que tange a inovagdo e expansdo das atividades
operacionais. As combinacdes de excessos podem estar relacionadas & geracdo de novos
produtos, processos e/ou novas formas de organizar as atividades (FACO; CSILLAG, 2010).

As fontes de recursos adicionais compreendem “‘recursos que estdo disponiveis para a
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empresa e vao além daquelas necessdrias para atender as necessidades imediatas do negdcio e
para conduzir sua rotina de atividades, programas e objetivos” (FACO; CSILLAG, 2010, p.
111). Essa movimentagdo estd relacionada as alteracOes ambientais da empresa,
demonstrando que quando o ambiente sofre alteragdes em seu comportamento, as empresas,
consequentemente, irdo reagir as mudangas, possibilitando afirmar que a folga organizacional
€ um recurso para reagir a essas mudancas ambientais e, portanto, estd ligada com a estratégia
da empresa. Essa folga organizacional deve, portanto, ser planejada e controlada
cuidadosamente para resultar na melhor decis@o organizacional possivel (ILBAY, 2009).

Depreende-se que a folga organizacional pode apresentar tanto impactos positivos
como negativos no desempenho da empresa. A teoria da agéncia focaliza impactos negativos
da folga no desempenho da empresa, haja vista que os gestores utilizam-se da folga em favor
préprio. A teoria comportamental apresenta aspectos positivos da folga organizacional, no
sentido de facilitar iniciativas de inovacdo e suporte para a incerteza (WIERSMA, 2010).

Para analisar a folga organizacional em empresas, Sender (2004) categorizou-a em:
antecedentes; folga organizacional propriamente dita, que envolve a natureza, tipos € medidas
de folga; e o papel da folga, no comportamento da empresa, gestio, crescimento, respostas as
altera¢des do ambiente e motivag¢do dos funciondrios, conforme demonstrado na Figura 1.

Fatores que influenciam a existéncia, nivel e classificagdo da folga

Antecedentes Q organizacional nas empresas.

Aborda a folga e estd dividida em:

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

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

Papel da Folga Apresenta os principais papeis que a folga assume dentro das
Organizacional organizacdes (comportamento, gestdo de coalizdes, crescimento,

respostas a0 ambiente e motivacdo dos colaboradores).

Figura 1 — Categorias da folga organizacional propostas por Sender (2004)
Fonte: adaptado de Sender (2004, p. 8).

Os fatores relacionados ao processo da folga organizacional, conforme Sender (2004),
referem-se aos antecedentes, e podem ser agrupados em trés niveis: industria (estrutura),
organizagdo (caracteristicas internas) e grupo de interesse (valores e crencas da coalizdo).

O processo relacionado a folga organizacional em si, envolve a natureza, subdividida
em recursos humanos (pessoas relacionadas a organizacdo), recursos fisicos (recursos
tangiveis adquiridos ou produzidos pela empresa), e recursos financeiros (recursos em espécie
para utilizacdo imediata). Esse processo envolve também o tipo de folga, que Sender (2004, p.
18) classifica como: “folga potencial, folga recuperavel e folga disponivel”. Destaca-se que o
termo “potencial, recuperdvel e disponivel” € encontrado na literatura por outras
nomenclaturas, por exemplo, “potencial, absorvida e inabsorvida”, respectivamente.

O papel da folga organizacional é abordado por Sender (2004) como sendo, em
determinadas situagdes, a parte essencial do tema. Esse fator estd diretamente relacionado ao
comportamento estratégico, crescimento da firma, gestdo de coalizdes, respostas ao ambiente
e motivacdo dos funciondrios. Na sequéncia, apresentam-se as principais medidas de folga

organizacional identificadas na literatura, que serdo utilizadas no decorrer do estudo.
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2.1 Medidas de Folga Potencial

Para Moses (1992, p. 42), a folga organizacional “envolve excesso de recursos e nao
apenas o total dos recursos. O excesso de recursos ¢é dificil de identificar operacionalizando
medidas de folga para propdsitos empiricos, e tem provado serem problemadticas e suas
abordagens sdo amplamente varidveis”. Gary (2005, p. 648) cita que “para operacionalizar
uma medida de folga organizacional é necessario primeiro especificar as demandas de
trabalho dentro da empresa e o nivel de recursos necessarios para cumpri-las”’. Nota-se que é
necessario reconhecer e identificar a capacidade produtiva e operacional da empresa.

Herold, Jayaraman e Narayanaswamy (2006) afirmam que a folga de recursos é
geralmente demonstrada por meio de indicadores financeiros, sendo distinguidos trés tipos de
folga: potencial, recuperdvel/absorvida e disponivel/inabsorvida. A folga potencial estd
representada pelas habilidades que a empresa tem de gerar recursos extraordindrios
relacionados ao ambiente, como aumento do capital. As medidas de folga potencial propostas
por Sender (2004) sdo apresentadas no Quadro 2.

Folga Potencial

Medida indicativa de Folga

Observacdes quanto a medida

Autores

Razido entre patrimonio liquido e capital

Capacidade ndo utilizada da firma de
tomada de empréstimo.

Cheng e Kesner
(1997)

! de terceiros (Equity-to-debt ratio). Hablh.dade de _ gerar TECUISOS -+ “Hpiust e Katz
+ | capacidade nao utilizada de (2002)’
empréstimos.
Razdo entre capital de terceiros e capital Greenley e
> proprio, calculada a partir da divisdo das | | Habilidade de levantar empréstimos para | Oktemil (1998)
dividas de longo prazo pelo valor liquido investimentos futuros. Bourgeois e
da empresa. Singh (1983)
. Habilidade de tomar risco e de levantar | Greenley e
3 | EBITAuros (interest cover). + empréstimos adicionais. Oktemil (1998)
4 Razao entre o valor de mercado e o valor + Habilidade de levantar capital préprio | Greenley e
contébil. adicional. Oktemil (1998)
5 |Razdo do Prego/Lucro. + ]S?i?ll;ff(xl);s%) ¢
.. Investimento de folga no pagamento de | Greenley e
6 | Pagamento de Dividendos. + dividendos. Oktemil (1998)
7 |Taxa de  crescimento do lucrol |y gigs de Lucratividade. Wolf (1971)
operacional em um periodo.
Taxa de crescimento anual = (lucro
operacional antes da depreciacdo do ano
final — lucro operacional antes da = . Marino e Lange
8 depreciacio do ano inicial) / (lucro + | Adaptagio do conceito de Wolf (1983)
operacional antes da depreciacdo do ano
inicial x nlimero de anos no periodo).
Lucro Médio em um periodo, controlado
g |para minimizar a influéncia da variancia + Dimick e Murray
no tamanho da organizagcdo (nimero de (1978)
empregados e volume de vendas).
Retorno médio sobre vendas =
10 somatério, no periodo, do lucro liquido + Adaptacdo do conceito de Dimick & | Marino e Lange
antes de itens extraordindrios e operagdes Murray (1983)
descontinuadas/ vendas liquidas.
11 | Rating + Bourgeois (1981)
*Medidas de lucratividade
Comparacio do retorno sobre o ativo *Controle de varidncia do desempenho
(ROK) egmar ens de fluxo de caixa por em inddstrias diferentes Marino e Lange
12 8 POT| | | *ROA visa evitar os efeitos confusos &

ddélar vendido em cada firma com a
mediana da inddstria.

que a estrutura de capital pode causar
nas medidas de retorno sobre o PL

*A margem de fluxo de caixa por venda

(1982)
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é um critério complementar devido a
expectativa que, durante periodos de
adversidade econdmica quando oS
retornos sobre o ativo estdo em baixa, os
padrdes de alocagdo de folta t€ém mais
chance de serem mantidos em firmas
com fluxo de caixa suficiente.

Alto nivel de folga: ROAij3> = Marino e Lange
Med(ROA)J-4 ou FC/Vij5 >= Med(FC/V)j6 Adaptacdo do conceito de Marino & | (1983)

Baixo nivel de folga: ROA;< Lange
Med(ROA); ou FC/V;;< Med(FC/V));
Quadro 2 - Medidas de Folga Potencial
Fonte: Sender (2004, p. 21-23).

" Os autores nio apresentaram esta medida como folga potencial, mas foi assim classificada neste estudo;

2 Os autores ndo apresentaram esta medida como folga potencial, mas foi assim classificada neste estudo;

3 Retorno sobre ativos da firma i no periodo j; Os autores ndo apresentaram esta medida como folga potencial,
mas foi assim classificada neste estudo;

* Mediana do retorno sobre ativos da inddstria durante o periodo j;

> Fluxo de caixa por délar de venda da firma i no periodo j;

% Mediana do fluxo de caixa por ddlar de venda da inddstria durante o periodo j;

" Indica a diregdo da proporcionalidade da medida em relagdo a folga. O sinal de + indica que quanto maior o
valor obtido para o indicador, maior a folga potencial. O sinal de -, por sua vez, indica que quanto menor o valor
do indicador, maior a folga. As células sombreadas indicam que o sinal foi definido para este estudo e ndo
apresentado pelos autores nos artigos em questao.
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De acordo com Bourgeois (1981) citado por Moses (1992, p. 42), “a folga potencial
identifica a capacidade da organizag¢do de gerar recursos adicionais provenientes do ambiente,
como por exemplo, a capacidade de obtencdo de capital”.

2.2 Medidas de Folga Recuperavel/Absorvida

A folga recuperavel e/ou absorvida como menciona a literatura, estd representada por
seus recursos ora ja absorvidos pela organizacio, podendo também ser recuperados por meio
de aumentos na eficiéncia, como por exemplo custos elevados que poderiam vir a ser
reduzidos (MOSES, 1992; HEROLD; JAYARAMAN; NARAYANASWAMY, 2006).0
Quadro 3 demonstra as medidas de folga absorvida proposta por Sender (2004).

Folga Recuperavel/Absorvida
Medida B Observacoes quanto a medida Autores
Rust et al
(2002)
+ Cheng e Kesner
Razdo entre as Despesas Gerais, (1997)
14 | Administrativas e de Vendas e o Valor de Bourgeois e
Vendas. Singh (1983)
Captura a folga absorvida em saldrios,
+ | despesas de overhead e outros vdrios | Singh (1986)
custos administrativos.
Capital de Giro/ Vendas + Singh (1986)
Capital de Giro como Percentual de Vendas
15 | = Contas a Receber/Vendas® M Bourgeois e
Capital de Giro como Percentual de Vendas Singh (1983)
= Estoque/Vendas’ M
Medida qualitativa/perceptual: cinco opgdes
16 (1= resultado nao serd afetado; 5 = Nohria e Gulati
resultado serd reduzido em 20%) para (1996)*°
responder as perguntas abaixo:
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“Assumindo que devidlo a um
acontecimento repentino, 10% do tempo de
todo o seu pessoal deva ser gasto com
tarefas que nao t&ém nenhuma relagdo com o
trabalho e as responsabilidades do seu
departamento. Quanto serd o impacto no
proximo ano?”

“Assumindo que devidlo a um
acontecimento  similar, o or¢amento
operacional do seu departamento serd
reduzido em 10%. O quanto seu trabalho
serd afetado no proximo ano?”

Habilidade de gerar recursos liquidos

17 Liquidez Corrente = Ativo Corrente/ +lem excesso as obricacses de curto Greenley e
Passivo Corrente prazo ga¢ Oktemil (1998)
. . Habilidade de gerar capital interno para | Greenley e
18 | Fluxo de Caixa/ Investimentos + investimentos futuros. Oktemil (1998)
Habilidade de obter receita excedente | Greenley e
19| Vendas por Empregado " | dos funcionrios. Oktemil (1998)

Quadro 3 - Medidas de Folga Recuperavel/Absorvida

Fonte: Sender (2004, p. 24-25).

§ Bourgeois (1981) considerava os aspectos juntos, porém em Bourgeois e Singh (1983) foram separados de
acordo com a classificacdo da folga;

® Bourgeois (1981) considerava os aspectos juntos, porém em Bourgeois ¢ Singh (1983) foram separados de
acordo com a classificagdo da folga;

' Nio foi classificado pelos autores, mas para este estudo foi considerado como medida de Folga Potencial;
"Indica a dire¢do da proporcionalidade da medida em relagdo a folga. O sinal de + indica que quanto o valor
obtido para o indicador, maior a folga potencial. O sinal de -, por sua vez, indica que quanto menor o valor do
indicador, maior a folga. As células sombreadas indicam que o sinal foi definido para este estudo e ndo
apresentado pelos autores nos artigos em questo.

Considera-se nessa tipologia de folga que “uma organizacdo 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 organizacdo” (MILLER
et al. 1986, p. 866). Para Thomson e Millar (2001, p. 66), 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”.

2.3 Medidas de folga disponivel/inabsorvida

A folga disponivel e/ou inabsorvida representa os recursos disponiveis na empresa que
ndo foram empregados em objetivos especificos, como por exemplo, excesso de liquidez
(MOSES, 1992; HEROLD; JAYARAMAN; NARAYANASWAMY, 2006). O Quadro 4
demonstra as medidas de folga disponivel/inabsorvida proposta por Sender (2004).

Folga Disponivel/Inabsorvida
Medida N Observacdes quanto a medida Autores
. . 12 _ | Folga investida em capital de giro. Greenley e
20 | Capital de Giro/ Vendas Oktemil (1998)
Razdo entre as Despesas Gerais, Folga investida em saldrios, despesas de
. . . . Greenley e
21 | Administrativas e de Vendas e o Valor | - | overhead e despesas administrativas .
13. . Oktemil (1998)
de Vendas diversas.
Indice de Liquidez Seca (Extensdo na Valor d? recursos .ll'CIUidOS nao
qua] a soma do caixa e ap]jcag(’jes COIIIPI'OIHCt]dOS com passivos no futuro .
2 liquidas no ano cobriu o passivo * | préximo. Singh (1986)
corrente).
23 Retorno = (Lucro Liquido — + Bourgeois e
Dividendos)/Vendas. Singh (1983)
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o Pagamento de Dividendos = Bourgeois e
Dividendos/Valor Liquido. Singh (1983)

Bourgeois e
Singh (1983);
Rust e Katz

Capital de Giro como Percentual de
25 | Vendas = (Caixa e Aplicacdes -—
Passivo Corrente)/Vendas14

(2002)
. Folga investida em ativos fixos e correntes. | Greenley e
26 | Vendas/Total de Ativos + Oktemil (1998)

Quadro 4 - Medidas de folga disponivel/inabsorvida

Fonte: Sender (2004, p. 26).

"2 Esta mesma medida foi apresentada na parte de folga absorvida. No entanto, os autores consideram-na como
folga inabsorvida (folga investida), sugerindo um sinal contrdrio aos demais autores. Ou seja, a folga absorvida,
quanto maior o fator, maior a folga; a folga inabsorvida, quanto menor o fator, maior a folga;

" Esta mesma medida foi apresentada na parte de folga absorvida. No entanto, os autores em questdo
consideram-na como folga inabsorvida (folga investida), sugerindo um sinal contrdrio aos demais autores. Ou
seja, enquanto folga absorvida, quanto maior o fator, maior a folga; enquanto folga inabsorvida, quanto menor o
fator, maior a folga;

1 Bourgeois (1981) considera os aspectos juntos, porém em Bourgeois e Singh (1983) foram separados de
acordo com a classificagdo da folga.

“Indica a dire¢io da proporcionalidade da medida em relagdo a folga. O sinal de + indica que quanto o valor
obtido para o indicador, maior a folga potencial. O sinal de -, por sua vez, indica que quanto menor o valor do
indicador, maior a folga. As células sombreadas indicam que o sinal foi definido para este estudo e ndo
apresentado pelos autores nos artigos em questao.

A folga disponivel, segundo Thomson e Millar, (2001, p. 66), “estd relacionada a folga
desviada de recursos liquidos, como por exemplo, dinheiro em maos, facilidades de
financiamento, ou respostas das equipes, que se encontram temporariamente e
intencionalmente inativas, mas que podem ser rapidamente deslocadas para aumentar a
producdo ou cumprir qualquer outra meta”. Observa-se que sdo varias as medidas de folga
organizacional presentes na literatura, porém € relevante destacar que este estudo ird utilizar-
se de algumas das métricas de cada medida de folga apresentada para a analise empirica.

3 Indicadores economico-financeiros influenciados pela folga organizacional

Holanda, Cavalcante e Carvalho (2009, p. 84) consideram que “é através da medicdo
que se obtém informacgdes para o questionamento ou avaliacdo do desempenho de um
processo ou sistema, verificando-se se os objetivos ou metas do sistema organizacional estdo
sendo atingidos e permitindo a definicdo de agdes caso necessario”. Os autores destacam que
“a medicdo possibilita um diagnostico prévio da situagdo da empresa, o acompanhamento
através de padrdes definidos, que possibilitam agdes corretivas em tempo habil, a partir de
identificacdes de problemas; acompanhamento do impacto das a¢des de melhorias, além de
comparagdes com o ambiente externo e o envolvimento dos colaboradores”.

Virios indicadores econdmico-financeiros sio utilizados na literatura para avaliar o
desempenho das organizacdes a partir das informagdes disponiveis nas demonstracdes
contdbeis. Dentre os indicadores citam-se: indicadores de liquidez (liquidez corrente; liquidez
seca; liquidez imediata e liquidez geral); indicadores de atividade (prazo médio de estocagem:;
prazo médio de pagamento a fornecedores; prazo médio de cobranga); indicadores de
endividamento e estrutura (relagdo capital de terceiros/capital préprio; relagdo capital de
terceiros/passivo total; imobilizacdo de recursos permanentes); indicadores de rentabilidade
(retorno sobre o ativo — ROA; retorno sobre o investimento — ROI; retorno sobre o patrimonio
liquido — ROE; rentabilidade das vendas); indicadores de andlise de acdes (lucro por acdo
LPQ; indice preco/lucro — P/L).

Alguns estudos identificados na literatura relacionam o nivel de folga organizacional
ao desempenho obtido pela empresa (SENDER, 2004). Os estudos de Singh (1986), Bromiley
(1991), Miller e Leiblein (1996) constataram que h4d uma forte relagdo entre o nivel de folga
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organizacional e o desempenho das organizacdes. O Quadro 5 apresenta os principais
indicadores que sdo influenciados pela folga organizacional, adotados em estudos anteriores.

Fatores Observacoes obtidas Autores

A folga parece estar associada ao ROA (Retorno sobre | Bromiley (1991)
Ativo), mas uma relag@o ndo linear € suportada pelo estudo.
A folga é associada positivamente ao ROI (Retorno sobre | McArthur e
Investimento). Esta associagdo é moderada pelas varidveis | Nystrom (1991)
de ambiente.

Desempenho da firma A folga é associada negativamente ao ROI, com crescimento | Oktemgil e
de vendas e a participa¢do de mercado. Nao foi identificada | Greenley (1996)
moderagio.
Das trés medidas utilizadas, somente duas foram associadas | Singh (1986)

positivamente ao ROE (Retorno sobre Patrimonio Liquido),
ao ROA (Retorno sobre Ativo) e ao desempenho percebido

Discordancia estratégica

Nao foram encontrados efeitos significativos da folga na
discordancia estratégica.

Bourgeois e Singh
(1983)

Comportamento politico

Reforcou a relacdo entre a folga potencial e comportamento
politico, mas atenuou a relagdo entre este e a folga
recuperdvel.

Forte relacdo negativa entre o aumento da folga recuperavel
e o comportamento politico.

Significativa relacdo positiva entre o aumento da folga
potencial e o comportamento politico.

Bourgeois e Singh
(1983)

Discordancia estratégica

A folga em geral (disponivel e potencial) reduz a
discordancia estratégica (relacdo passa negativa fraca para
negativa forte).

Bourgeois e Singh
(1983)

Tomada de risco A folga recuperdvel estd relacionada a um aumento na | Singh (1986)
tomada de riscos, mas a folga disponivel ndo possui relacio
com a tomada de risco.

Descentralizagdo da Alto nivel de folga recuperdvel reduz a descentralizagdo. Singh (1986)

tomada de decisdo

Inovacao

Os resultados fornecem um forte suporte para a hipétese da
relacio em forma de curva U-invertida entre folga
organizacional e inovacao.

Nohria e Gulati
(1996)

Resposta a mudancgas no
ambiente

Condicionada aos padrdes de alocacdo de recursos da firma,
a folga organizacional tem diferentes efeitos na extensdo da
resposta ao ambiente;

Uma pequena variacdo entre as duas varidveis de folga
(disponivel e potencial) também suporta as hipéteses.

Cheng e Kesner
1997)

Quadro 5 - Indicadores influenciados pela folga organizacional em estudos anteriores
Fonte: adaptado de Sender (2004, p. 41-45).

Conforme pode ser observado no Quadro 5, dos fatores que sdo influenciados pela
folga organizacional e testados empiricamente, o desempenho da firma foi o que se destacou
dentre as analises. Seguem-se os seguintes fatores: comportamento politico, redugdo da forga
de trabalho, discordancia estratégica, tomada de riscos, descentralizacio na tomada de
decisdo, inovagdo e resposta a mudangas no ambiente.

A “folga organizacional vem ao longo do tempo sendo utilizada para explicar diversos
fendmenos organizacionais, inclusive conflito-meta, comportamento politico, efetividade e
inovacdo” (NOHRIA; GULATI 1996, p. 1245). Neste sentido é que este estudo se propde a
analisar e comparar a folga organizacional com medidas de desempenho calculadas por meio
de indicadores de rentabilidade, especificamente o ROA, ROE e ROI, para identificar os
possiveis fendmenos organizacionais desta relacdo entre folga organizacional e indicadores.

O retorno sobre o ativo (ROA) “revela o retorno produzido pelo total das aplicagdes
realizadas por uma empresa em seus ativos” (ASSAF NETO, 2010, p. 91). Este é um dos
indicadores mais relevantes na andlise de balangos, por apresentar o desempenho da empresa
de forma global, demonstrando o quanto a empresa apresentou de lucro liquido relacionado
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aos investimentos totais. Relacionando este indicador de rentabilidade a folga organizacional,
Bromiley (1991) constatou que a folga pode estar diretamente relacionada ao Retorno sobre o
Ativo, porém uma relagdo ndo-linear néo foi suportada na analise realizada.

O ROE ¢ utilizado como indicador de rentabilidade e busca representar a medida geral
de desempenho das empresas. Para Assaf Neto (2010, p. 93), “este indice mensura o retorno
dos recursos aplicados na empresa por seus proprietarios. [...] para cada unidade monetaria de
recursos proprios (patrimdnio liquido) investido na empresa, mede-se quanto os acionistas
auferem de lucro”. Singh (1986) constatou que a folga organizacional estd positivamente
associada ao Retorno sobre o Patrimonio Liquido.

O retorno sobre o investimento (ROI) € utilizado como medida de rentabilidade, pois
relaciona todos os lucros obtidos em um determinado periodo de tempo com os investimentos
realizados pela empresa. Assaf Neto (2010, p. 92) cita que “enquanto 0s ativos incorporam
todos os bens e direitos mantidos por uma empresa, 0 investimento equivale aos recursos
deliberadamente levantados pela empresa e aplicados em seus negécios. E o capital que
rigorosamente deve ser remunerado”.

Comparando esse indicador de rentabilidade a folga organizacional foram
identificados resultados diferenciados. McArthur e Nystrom (1991) constataram que a folga
organizacional estd associada positivamente ao Retorno sobre o Investimento, e tal associacio
se apresentou moderada em relacdo as varidveis de ambiente analisadas. J4 o resultado do
estudo de Oktemgil e Greenley (1996) foi o inverso, ou seja, a folga estd negativamente
associada ao Retorno sobre o Investimento, com relacdo ao crescimento de vendas e a
participac@o de mercado.

4 Aspectos metodolégicos

O estudo caracteriza-se como descritivo e foi realizado por meio de estudo documental
e com abordagem quantitativa do problema. Nesse contexto, o estudo descreve a relagdo entre
indicadores de rentabilidade com medidas de folga organizacional de empresas brasileiras,
com vistas em identificar os indices que melhor explicam as folgas organizacionais.

4.1 Populaciao e Amostra

A populacdo da pesquisa compreendeu as 500 Maiores e Melhores empresas de 2010
da Revista Exame. A selecdo das empresas deu-se por setor de atividades, considerando as
maiores empresas por vendas. Apds a selecdo das empresas, entrou-se no sitio da
BM&FBovespa para verificar se estavam listadas na bolsa de valores. As empresas que
estavam listadas foram classificadas para andlise, e as que ndo estavam listadas foram
excluidas da pesquisa. Alem de estarem listadas na BM&Fbovespa, era necessario ter os
dados disponiveis na base da Economdtica@ para que fosse possivel acessar os indicadores
para o célculo das folgas e indicadores de desempenho.

Foram identificadas 119 empresas que atendiam as condicdes estabelecidas,
constituindo-se na amostra de pesquisa. Estas empresas pertencem aos seguintes setores:
atacado, comunicacdes, diversos (1); autoindustria, transportes (6); bens de capital; industria
de construgdo (7); bens de consumo, servicos, siderurgia e metalurgia (9); eletroeletrdnico,
mineracdo (2); energia (20); indudstria digital, produg@o agropecudria, telecomunicagdes (3);
papel e celulose (4); quimica e petroquimica (5); té€xteis (14); varejo (8).

4.2 Procedimentos de Coleta e Analise de Dados

A coleta de dados € “a etapa da pesquisa em que se inicia a aplicacdo dos instrumentos
elaborados e das técnicas selecionadas, a fim de se efetuar a coleta dos dados previstos”
(MARCONI; LAKATOS, 2002, p. 32). Neste estudo ela se deu no més de dezembro de 2011,
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por meio da base de dados Economética®. Na coleta de dados, dois constructos foram
desenvolvidos para identificar as medidas de desempenho e as de folga organizacional. O
Quadro 5 demonstra o constructo da pesquisa quanto as medidas de folga organizacional,
apresentando as principais métricas utilizadas para o cdlculo das folgas.

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

Quadro 5 - Constructo com medidas de folga organizacional
Fonte: adaptado de Bourgeois e Singh (1983), Singh (1986), Cheng e Kesner (1997), Greenley e Oktemil (1998),
Thomson e Millar (2001), Rust et al. (2002).

Observa-se no Quadro 5 que foram analisadas trés medidas de folga organizacional:
potencial, inabsorvida e absorvida. Para a escolha dos indicadores levou-se em consideragéo a
menc¢do de Bourgeois e Singh (1983, p. 43), os quais perceberam “que diferentes medidas
poderiam ser consideradas como estando ao logo de um continuum que representa a facilidade
ou a rapidez com que a folga de recursos poderiam ser recuperados para a reorganizacio
potencial”. Os autores citam como exemplo, caixa e titulos negocidveis, que representam
facilmente os recursos disponiveis; contas a receber e despesas, que podem levar mais tempo
e esforco para reduzir; e o potencial de captacdo de capital representado pelas mudangas no
preco das agdes € apenas isso — potencial (folga disponivel do ambiente externo).

Os dados para o célculo dos tipos de folga organizacional, bem como para os
indicadores de desempenho das empresas analisadas, foram coletados por meio da
Economitica® e tabulados em planilhas eletronicas do Microsoft Excel para posterior
cruzamento dos dados com os indicadores de rentabilidade. A partir das discussdes sobre
medidas de desempenho utilizadas nas anédlises sobre folga organizacional, elaborou-se o
constructo descrito no Quadro 6, que mostra as medidas de desempenho selecionadas para o
estudo, calculadas por meio de indicadores de rentabilidade (ROA, ROE, ROI).

Medidas de desempenho Métricas de Calculo — Indicadores de rentabilidade
Rentabilidade do Ativo (ROA) ROA = Lucro Liquido/Ativo Total
Rentabilidade do Patriménio Liquido (ROE) ROE = Lucro Liquido/Patriménio Liquido
Retorno sobre Investimento (ROI) ROI = Resultado Liquido/Investimento

Quadro 6 — Constructo com medidas de desempenho calculadas por meio de indicadores de rentabilidade
Fonte: adaptado de Singh (1986), Bromiley (1991), McArthur e Nystrom (1991).

Justifica-se, portanto, a escolha das respectivas métricas de desempenho, uma vez que
estudos anteriores j4 identificaram possiveis relagdes destas métricas com a folga
organizacional. Calcularam-se as medidas de folga organizacional das empresas que
compdem a amostra, bem como as medidas de desempenho por meio de indicadores de
rentabilidade com o auxilio de planilhas eletronicas do Microsoft Excel.

4.3 Modelos de analise

De posse das medidas de folga e de desempenho, conforme especificado nos dois
constructos, utilizou-se do método estatistico regressdo linear multipla para comparar e
analisar quais indicadores de rentabilidade melhor explicam a folga organizacional. Para isso
foram inseridas todas as varidveis e os respectivos modelos foram desenvolvidos:

ROA; = a, + B1POT + [,ABS + [3INAB + &4

ROE; = a, + B,POT + B,ABS + B3INAB + &4

ROI; = ay + 1POT + [,ABS + [3INAB + €4
Onde:
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ROA: Rentabilidade do Ativo

ROE: Rentabilidade do Patrimdnio Liquido
ROI: Rentabilidade sobre o Investimento
POT: Folga Potencial

ABS: Folga Absorvida

INAB Folga inabsorvida

€a . Termo Residual

Com o desenvolvimento dos modelos de andlises foram rodados os testes estatisticos
para avaliar a significAncia do modelo e dos parametros por meio do programa de andlises
estatisticas Statistical Package for the Social Sciences (SPSS) 19.0 for Windows.

5 Descricao e analise dos dados

Nesta secdo apresentam-se os célculos das folgas organizacionais e a aplicacdo da
regressdo linear multipla para identificar entre as medidas de desempenho, calculadas por
meio de indicadores de rentabilidade, quais melhor explicam os trés tipos de folga
organizacional de empresas brasileiras. O primeiro calculo refere-se aos trés tipos de folga
organizacional (potencial, inabsorvida e absorvida), conforme os indicadores utilizados e
apresentados na metodologia de pesquisa e obtidos na base de dados Economatica@.

Considerando que a pesquisa contou com 119 empresas para andlise, optou-se por
apresentar, na Tabela 1, uma andlise descritiva com as medidas de tendéncia central, a média
e mediana, para descrever de modo geral os dados analisados. Descrevem-se também as
medidas de dispersdo, por meio da evidenciacdo do desvio padrio, assim como o valor
méximo e minimo dos dados analisados.

Tabela 1 — Estatistica descritiva das folgas

Medidas de Folga Média Mediana Minimo Maximo Desvio Padrao
Folga Potencial 1,07 0,78 -,055 6,50 1,05
Folga Inabsorvida -0,03 -0,06 -6,09 2,01 0,72
Folga Absorvida 0,60 0,50 0,12 8,75 0,81

Fonte: dados da pesquisa.

Observa-se na Tabela 1, que dos dados analisados, o que mais obteve diferenga entre a
média e a mediana foi a varidvel da folga potencial, varidvel esta que apresenta a relagcdo entre
o patrimonio liquido e o capital de terceiros. Ja as varidveis de folga inabsorvida e folga
absorvida possuem certa semelhanca entre a média e mediana. Quanto ao desvio padrio, a
folga inabsorvida € a que apresenta maior aproximacio com a média das empresas analisadas
(0,72). Tal folga analisa as despesas, contas a receber e estoques em relagdo as vendas. J4 a
folga potencial apresentou desvio padrdao de 1,05, sendo este considerado um desvio padrdo
alto, e, consequentemente, com maior variabilidade em torno da média.

Ap6s os cdlculos das folgas organizacionais (potencial, inabsorvida, absorvida) das
empresas que compdem a amostra, bem como dos indicadores de rentabilidade (ROA, ROE,
ROI), calculadas por meio de planilhas eletronicas do Microsoft Excel, foram desenvolvidos
trés modelos de andlise estatistica para responder a questdo de pesquisa. Apds o calculo inicial
das folgas e indicadores de rentabilidade, aplicaram-se os modelos desenvolvidos na
regressdo linear com os dados das empresas pertencentes a amostra, utilizando o software
estatistico SPSS, versao 19.0.

Para o célculo do indicador de rentabilidade ROI, 42 empresas da amostra foram
excluidas por ndo apresentarem dados suficientes na conta de investimentos. Considera-se que
tal exclusdo ndo altera de forma significativa os dados, por considerar que as 77 empresas sao
representativas, se comparadas com as 119 empresas da amostra. A Tabela 2 apresenta os
dados da correlacdo entre as varidveis analisadas e a significAncia de ambas. O nimero de
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observacdes refere-se a quantidade de empresas analisadas para cada indicador de
desempenho, sendo o0 ROA e o ROE com 119 observacdes e ROI o com 77 observagdes.

Tabela 2 - Correlaciio entre as varidveis e significincia

Nimero Erro Padrao
Indicador observacoes R R? R? Ajustado Estimado Sig.
ROA 119 672(a) 452 ,438 ,053 ,000(a)
ROE 119 ,475(a) ,225 ,205 ,205 ,000(a)
ROI 77 ,402(a) ,162 ,128 13600,648 ,004(a)

a Predictors: (Constant), Folga Absorvida, Folga Potencial, Folga Inabsorvida.
b Dependent Variable: ROA; ROE; ROI
Fonte: dados da pesquisa.

Considera-se que quando os coeficientes das regressdes, demonstrarem significincia
igual a 0,000 e este coeficiente for menor que a = 0,05, o modelo descrito pela regressdo é
significante. Nota-se na Tabela 2, que a relagdo entre as folgas e as medidas de desempenho,
foram significantes ao nivel de a = 0,05. Constata-se que ha uma moderada correlacio entre a
varidvel dependente (ROA) e as varidveis independentes analisadas. Tal constatacdo é dada
pelo coeficiente de 0,672. Isso € possivel visto que o indice de qualidade na aproximacgao tem
aproximadamente 45% de precisao no modelo, se comparado com os demais indices.

No que tange as varidveis dependentes ROE e ROI, constata-se que também ha uma
correlacdo moderada, se comparado com as varidveis independentes, por ter apresentado um
coeficiente de 0,475 e 0,402, respectivamente. O indice de aproximacdo foi de 22% de
precisdo para o ROE e 16% para o ROI. Singh (1986) constatou que a folga é associada
positivamente ao desempenho, visto que das trés medidas utilizadas no estudo, somente duas
foram associadas positivamente ao ROE e ROA, assim como constatado nesta pesquisa.

Na Tabela 3 descrevem-se os coeficientes da regressdo, segundo os trés modelos de
regressao desenvolvidos. Busca-se analisar os coeficientes de significincia, os coeficientes
ndo normalizados e os coeficientes normalizados. Com os respectivos coeficientes é possivel
verificar a relagdo dos conjuntos especificos de folgas organizacionais (potencial, inabsorvida,
absorvida) com indicadores de desempenho (ROA, ROE, ROI).

Tabela 3 — Coeficientes da regressao

Coeficientes nao Coeficientes
Indicador normalizados normalizados T Sig.
B Sid. Error Beta
ROA (Constant) ,032 ,009 3,708 ,000
Folga Potencial ,001 ,005 ,022 ,305 , 761
Folga Inabsorvida ,100 ,011 1,005 9,393 ,000
Folga Absorvida ,065 ,009 , 735 7,023 ,000
ROE (Constant) ,139 ,032 4,283 ,000
Folga Potencial -,054 ,018 -,247 -2,925 ,004
Folga Inabsorvida ,159 ,041 ,498 3,917 ,000
Folga Absorvida ,189 ,035 ,664 5,333 ,000
ROI (Constant) -103,021 4022,473 -,026 ,980
Folga Potencial -2436,507 1388,472 -,197 -1,755 ,083
Folga Inabsorvida 12605,334 3680,349 ,386 3,425 ,001
Folga Absorvida 11282,316 6294,906 ,192 1,792 ,077

a Dependent Variable: ROA
b Dependent Variable: ROE
¢ Dependent Variable: ROI

Fonte: dados da pesquisa.

Os coeficientes resultantes dos modelos de regressdo desenvolvidos, contemplando os
indicadores de desempenho e as folgas organizacionais, podem ser observados na Tabela 3.
Destaca-se que a significancia das varidveis, ou seja, o indice de confiabilidade, € identificado
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no indicador ROA e ROE por meio da constante, e nos indicadores ROA e ROE por meio das
varidveis de folga inabsorvida e absorvida, respectivamente, por apresentarem um indice de
0,000, sendo estes menores que o = 0,05.

A folga potencial ndo apresentou significancia se comparado com o indicador ROA,
por apresentar um coeficiente de 0,761. O indicador de desempenho ROI, com exce¢do da
folga inabsorvida, ndo apresentou significincia em nenhuma outra medida de folga
organizacional. Pode-se comparar os achados da pesquisa com os de McArthur e Nystrom
(1991), que observaram que a folga organizacional é positivamente associada ao desempenho
das empresas. Concorda-se com essa afirmativa, por considerar que ambos os indicadores de
desempenho explicam as respectivas folgas, com maior ou menor intensidade.

Os coeficientes normalizados buscam comparar os indicadores de desempenho com as
folgas organizacionais objeto de estudo. Nesse caso, constata-se que a medida de
desempenho, calculada por meio do ROA, melhor explica a folga inabsorvida, por apresentar
um indice de coeficiente normalizado de 1,005, sendo este maior que os demais indices
analisados. O ROE melhor explica a folga absorvida por apresentar um coeficiente de
normalidade de 0,664. Analisando o indicador ROI, constata que este melhor explica a folga
inabsorvida, visto ter apresentado um coeficiente de normalidade de 0,386 se comparado as
demais folgas organizacionais.

Outro fator relevante que pode ser observado na Tabela 3, é que a folga potencial dos
indicadores de desempenho ROE e ROI estdo com sinais negativos. Isso significa que quanto
maior a folga organizacional, menor o respectivo indice de desempenho das organizacdes. E
existe também a tendéncia de a folga potencial ser inversa ao desempenho da empresa, com
exce¢do do indice de desempenho ROI, por ndo ter apresentado significancia. Resultados
similares foram constatados por Bromiley (1991), que constatou que um nivel médio de folga
estd diretamente associado com mau desempenho das organizagdes. Oktemgil e Greenley
(1996) também constataram que a folga € associada negativamente ao ROI, com crescimento
de vendas e a participacdo de mercado.

A Figura 2 apresenta os indicadores de desempenho que melhor explicam os trés tipos
de folgas organizacionais das 119 empresas analisadas.

ROA - Rentabilidade do ROE - Rentabilidade do ROI - Retorno sobre o
Ativo Patrimonio Liquido Investimento

% D>

Folga Folga Folga
Potencial Inabsorvida Absorvida

Figura 2 — Indicadores de desempenho que melhor explicam os trés tipos de folgas organizacionais
Fonte: dados da pesquisa.

Constata-se na Figura 2 e ap6s analises estatisticas que os indicadores de rentabilidade
ROA e ROI melhor explicam a folga inabsorvida, que representa os recursos que ainda nao
foram assimilados ou comprometidos com as atividades das empresas (MOSES, 1992).
Porem, ha de se considerar que mesmo o ROI apresentando relagdo com a folga inabsorvida,
ele ficou abaixo das demais folgas e indicadores de desempenho (0,386). O ROE melhor
explica a folga absorvida, que representa uma folga de recurso autorizado, do qual produz um
custo adicional para a empresa, capacidade sobressalente, bem como excesso de pessoal
(THOMSON; MILLAR, 2001).
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6 Consideracoes finais

O estudo objetivou identificar as medidas de desempenho, calculadas por meio de
indicadores de rentabilidade (ROA, ROE, ROI) que melhor explicam trés tipos de folga
organizacional (potencial, absorvida, inabsorvida) em empresas brasileiras. Pesquisa
descritiva com abordagem quantitativa foi realizada para determinar as medidas de
desempenho e medidas de folga organizacional, com base em dados financeiros extraidos da
Economidtica@. E para analisar quais dos trés tipos de indicadores de desempenho melhor
explicam as respectivas folgas organizacionais aplicou-se regressao linear mdltipla.

Os resultados mostram que todas as empresas analisadas apresentam folga
organizacional, tanto a folga potencial, como a inabsorvida e a absorvida. A folga potencial,
calculada pela relagdo do patrimdnio liquido com o capital de terceiros, apresentou maior
diferenca entre a media e mediada das demais folgas analisadas, considerando que as demais
folgas apresentaram certa semelhanga entre a média e a mediana. O desvio padrdo demonstra
que a folga inabsorvida é a que apresenta maior aproximac¢do com a média das empresas
analisadas. Essa medida de folga organizacional analisa as despesas, contas a receber e
estoques em relagdo as suas vendas.

Constatou-se também que o modelo proposto para a analise dos dados ¢é significante,
considerando que a relacdo entre as folgas e as medidas de desempenho apresentaram
significincia ao nivel de a = 0,05, demonstrando uma moderada correlacio entre as variaveis
dependentes ROA, ROE e ROI se comparada com as varidveis independentes (folga
potencial, absorvida e inabsorvida). O indice de confiabilidade foi identificado por meio da
constante nos indicadores ROA e ROE, e nos indicadores ROA e ROE por meio das varidveis
independentes de folga inabsorvida e absorvida. Verificou-se que a folga potencial nio
apresentou significincia se comparada com o indicador ROA. O indicador ROI, com excecdo
da folga inabsorvida, ndo apresentou significancia em nenhuma outra medida de folga.

Conclui-se com base nas andlises vislumbradas no estudo, que o indicador ROA,
melhor explica a folga inabsorvida, o ROE melhor explica a folga absorvida e o indicador
ROI melhor explica a folga inabsorvida. A folga inabsorvida apresentou um coeficiente de
normalidade de 0,386, superior se comparado as demais folgas organizacionais. Os resultados
sdo convergentes com os estudos de Singh (1986), Bromiley (1991), McArthur e Nystrom
(1991), que identificaram relacdo positiva com os diferentes tipos de folga organizacional
relacionados as medidas de desempenho das organizagdes.

Uma possivel explicagdo para o indicador ROA estar explicando a folga inabsorvida
decorre do fato de tal indicador apresentar o desempenho da empresa de forma global.
Demonstra quanto a empresa apresentou de lucro liquido relacionado aos seus investimentos.
A funcdo da folga inabsorvida estd em apresentar os recursos que ainda ndo foram
assimilados e consumidos na organizacdo, estando disponiveis na empresa. Isso também
ocorre com relagdo ao ROI, que apresenta a rentabilidade da empresa relacionada aos lucros
obtidos em determinado periodo de tempo. Com o propésito de continuidade das pesquisas
relacionadas a folga organizacional, recomenda-se que pesquisas futuras sejam realizadas
envolvendo tanto indicadores utilizados por esse estudo, como outros indicadores nao-
financeiros para fins de comparagdes em outros setores de atividades.
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