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RESUMO

A separacao entre propriedade e controle nas empresas origina a chamada
relacdo de agenciamento, na qual os sdcios (principal) delegam a autonomia das
decisbes a executivos contratados (agente). A Teoria de Agéncia, que estuda
este fendmeno, tem como um de seus pressupostos o autointeresse das
pessoas. Diante disso, um dos objetivos do controle de gestdo é assegurar ou
diminuir as eventuais divergéncias entre os interesses dos proprietarios e dos
executivos. Essa Teoria indica a concessao de incentivos, como a remuneracao
variavel, com essa finalidade. Nesse contexto, este estudo propds-se a estudar
este fendmeno, sobre como funciona um sistema de remuneracao variavel para
executivos utilizado como forma de controle de gestdo. Para isso realizou-se
uma pesquisa aplicada sobre a realidade de uma empresa, que atua no ramo de
bebidas, e possui planos de remuneragdo varidvel por desempenho. Os
procedimentos de coleta das evidéncias foram: observacdo direta; andlise
documental; e entrevistas semiestruturadas com dez executivos contemplados
nestes planos. O tratamento dessas ocorreu por meio da combinacao entre as
técnicas de andlise de contetdo e de discurso. Dentre outros resultados, as
evidéncias indicam que a empresa premia o desempenho com remuneracao
variavel, por participagdes nos lucros e gratificacées em dinheiro. Essas formas
de recompensa, os momentos de pagamento ao final de cada ano, o uso de
indicadores de desempenho financeiros, e o padrdo de desempenho anual,
combinados, podem gerar um problema de agéncia por direcionar o foco dos
executivos ao curto prazo. Compensando isso, verificou-se 0 uso de uma forma
de avaliar o processo do desenvolvimento profissional do executivo de forma
qualitativa, com efeitos de curto e longo prazos. A composicéo de trés planos de
remuneracao por desempenho propicia alinhamento de interesses: (a) entre
executivos e o0s demais funcionarios; (b) entre os executivos, por serem
remunerados por metas que nao apresentem divergéncias matematicas e pelo
uso de metas coletivas e organizacionais; (c) entre sécios e executivos tendo
esses a maior possibilidade de remuneracdo variavel vinculada ao alcance da
meta principal para empresa, o indicador EBITDA. Quanto aos interesses, 0S
executivos que sao socios demonstram tranquilidade quanto ao risco deste tipo
de remuneracdo, apresentando preocupacdo maior com a continuidade da
empresa a longo prazo. Constatou-se também que o desejo de possuir metas
como desafios e o desenvolvimento profissional foram apontados como motivos
dos executivos preferirem a remuneracdo variavel. Além dos planos de
remuneracao, a presenca de dois sécios entre os executivos indica reducédo da
assimetria informacional e maior facilidade no processo de alinhamento dos
interesses de ambos.

Palavras-chave : Remuneracdo de executivos. Sistemas de recompensa.
Conflitos de interesse. Teoria de Agéncia.



ABSTRACT

The separation of ownership and control in companies originating the call agency
relationship, in which shareholders (principal) delegate decisions to empower
executives hired (agent). The Agency Theory, which studies this phenomenon
has as one of their self-interest of those assumptions. Thus, one of the goals of
management control is to ensure or reduce any differences between the interests
of owners and executives. Theory indicates that the granting of incentives such
as variable pay, for this purpose. In this context, this study aimed to study this
phenomenon, about how a variable compensation system for executives used as
a form of management control. To this end we carried out a survey applied to the
reality of a company, which operates in the beverage industry, and has variable
remuneration plans for performance. The procedures for collection of evidence
were: direct observation, document analysis and semistructured interviews with
ten executives included in these plans. The treatment of these occurred through
the combination of the techniques of content analysis and discourse. Among
other results, the evidence indicates that the company rewards performance with
variable pay for bonuses and cash bonuses. These forms of reward, the times of
payment at the end of each year, the use of financial performance indicators, and
the pattern of annual performance, combined, can create an agency problem by
directing the focus of executives to the short term. Offsetting this, there was the
use of a way to evaluate the process of professional development executive in a
qualitative manner, with effects of short and long term. The composition of three
plans pay for performance provides alignment of interests: (a) between
executives and other employees, (b) between the executive, to be paid by targets
that do not show differences by using mathematical and collective goals and
organizational; (c) between these members and executives with the greatest
possibility of variable compensation tied to the achievement of the ultimate goal
for the company, the EBITDA. As for interests, executives who are members
demonstrate tranquility about the risk of this type of compensation, showing more
concern about the continuity of the company's long-term. It was also the desire to
own goals and challenges and professional development were identified as
reasons for preferring executive incentive compensation. In addition to the
compensation plans, the presence of two members among executives indicates a
reduction of information asymmetry and greater ease in aligning the interests of
both.

Keywords: Executive compensation. Reward systems. Conflicts of interest.
Agency Theory.
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1 INTRODUCAO

1.1 CONTEXTUALIZACAO

A configuracdo das organizacOes, fruto de seu crescimento ou da
diversificacdo dos negocios, passa pela necessidade da separacdo entre a
propriedade e o controle. Esta divisdo incorre naturalmente em outra
necessidade definida por Fama e Jensen (1998) como a separac¢éo da decisao, a
qual a passa para o arbitrio de executivos profissionais contratados, deixando de
ser unicamente responsabilidade dos proprietarios. Passa a existir a relacdo de
agenciamento criada, quando “[...] duas (ou mais) partes, onde uma, chamada
de agente, age, para, ou em nome de, ou como representante de outra, chamada
principal, em um dominio particular de problemas de decisdes” (ROSS, 1973, p.
134).

Partindo do pressuposto de que cada pessoa possui seus proprios
interesses, a delegacao de determinadas responsabilidades e da autonomia aos
executivos pode indicar potencial ocorréncia de decisdes destes, as quais nao
sejam convergentes com os interesses dos proprietarios. Nesse ponto instala-se
o chamado problema de agéncia.

Como forma de mitigar esses problemas e devido a distancia que o
principal possui em relacdo ao acompanhamento das acOes e decisdes dos
executivos (agentes), as empresas se utilizam de diversas formas de controle da
gestdo de forma que indique quais 0os rumos das decisdes dos executivos diante
das oportunidades. Segundo Simons (1995), os executivos possuem uma gama
ilimitada de oportunidades e uma quantidade limitada de atencao. Assim, no
controle de gestdo, os objetivos sdo monitorar e direcionar as acfes das
pessoas em prol da estratégia empresarial, ou seja, indicar com quais objetivos
as oportunidades apresentadas por eles devem ser escolhidas, a fim de reduzir a
indecisdo e aumentar a eficicia dessas.

Anthony e Gonvidarajan (2002) afirmam que o processo de controle
gerencial inicia pelo planejamento estratégico, seguido da elaboracdo do
orcamento e da avaliagdo do desempenho. Logo, os sistemas de controle de
gestdo, desde o planejamento a avaliacdo de desempenho necessitam estar
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alinhados com as estratégias empresariais, sob pena de estas ndo serem
concretizadas e 0s seus respectivos objetivos ndo serem atingidos.

De forma ampla, as estratégias empresariais sdo a base para o
direcionamento das atitudes das pessoas, o que influencia nos processos de
planejamento, definicAo de objetivos, elaboracdo de orcamentos, escolha das
medidas para o monitoramento do desempenho empresarial e dos gestores, que
irdo indicar os caminhos das acfes de todos, incluindo os executivos, sejam eles
socios ou contratados. Como forma de motivar e direcionar o comportamento dos
executivos em prol dos objetivos organizacionais, o controle de gestao se utiliza
de incentivos, sejam eles positivos (remuneracdo variavel, prémios por
desempenho, etc.) ou negativos (punicbes ou repressdes a determinadas
atitudes). Os incentivos, segundo Jensen (1998, p. 3), existem “[...] em todos os
casos em que as pessoas fazem escolhas reais [...]", 0 que indica a utilizag&o
desses junto aos executivos, direcionando suas decisdes. Um sistema de
incentivos pode incluir um sistema de remuneracdo variavel por seus
desempenhos, como uma recompensa extrinseca, oferecida pela empresa pelo
alcance de determinadas metas.

Na Teoria de Agéncia aborda-se esse sistema de incentivos como um
contrato a ser firmado entre principal e agente, com vistas a encontrar uma
relacdo ideal, que direcione e motive os executivos a trabalharem como se
fossem proprietarios, em busca dos objetivos organizacionais. Para que isso
ocorra, 0S objetivos da empresa e de seus proprietarios ndo podem ser
conflitantes com os objetivos dos executivos, ou seja, um executivo ndo deve ser
remunerado por acdes que prejudiguem ou ndo contribuam para o desempenho
da empresa. E isso é tratado como a convergéncia de metas.

Estudos como de Funchal (2005), Banghoj et al. (2010) e Chuo, Fonkoua
e Pollard (2011) indicaram por relacdes estatisticas que a remuneragdo de
executivos nas empresas possui maior influéncia em virtude do porte destas, ndo
encontrando relac¢des significativas com o desempenho da empresa, ou seja, nao
foi possivel determinar se as metas organizacionais sdo convergentes com as
metas dos executivos para sua remuneragcdo variavel. Sob outro aspecto, a
pesquisa de Balsam, Fernando e Tripathy (2011) indicou por analises
estatisticas sobre uma abrangente amostra que as metas utilizadas para

remuneracao dos executivos estdo alinhadas com a estratégia empresarial.
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Nessa linha, esses estudos utilizam-se relatérios publicados por
empresas de capital aberto, normalmente, com base em informacdes
obrigatorias por regulamentacdes de mercado. Estudos com essa configuracao
utiizam dados de um grande numero de empresas, identificando
guantitativamente padrées comportamentais.

Esses, mesmo trazendo diversas contribuicbes sobre o tema, nao
conseguem identificar, por exemplo, os porqués da existéncia de alinhamento
entre os objetivos dos executivos e das empresas, mesmo identificando que ele
existe; ou explicar como esse fenbmeno ocorre em um ambiente organizacional
onde ha sistemas de remuneracdo por desempenho para executivos.

Respostas com maior profundidade sobre essas questdes necessitam de
analises que possam ser desenvolvidas igualmente com essa caracteristica, pois
entender o funcionamento de um sistema de remuneracao variavel a executivos
pode propiciar respostas com tal abordagem. E, mesmo que néo seja objeto de
generalizacdo, o estudo com essa configuracdo, potencialmente, indica pontos
para novos estudos sob diferentes abordagens.

Pesquisar as etapas de funcionamento, desde a constru¢cdo do contrato
de remuneracdo até a concessdo dos incentivos, além da relacdo e das
percepcdes que 0s executivos tém com um sistema desses, apresenta-se como
uma forma responder a perguntas que busquem a forma e o conteudo de um
sistema de incentivos.

Em uma abordagem diferente das anteriores, a pesquisa de Oyadomari
et al. (2009) consegue identificar a percep¢cao dos gestores sobre o processo de
remuneracao variavel, indicando, dentre outros pontos, niveis de convergéncia
de metas e de motivacdo dos executivos sobre o programa de remuneracao de
suas empresas.

Também chamados de sistemas de incentivo ou sistemas de
compensacao a executivos, € esperado que contribuam para que os objetivos
organizacionais sejam atingidos. A intencdo do uso desses sistemas para
direcionar o foco dos executivos a objetivos que satisfagcam concomitantemente
a Si mesmos e aos proprietarios.

Investigar com profundidade esse fendmeno, em uma determinada
realidade, permite analisar os fatores e motivos que propiciam ou inibam tal

comportamento. Dessa forma, abre-se um canal para estudos fenomenoldgicos
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que investiguem como funciona um sistema de remuneragdo variavel a
executivos, com base em desempenho, enquanto forma de incentivo e controle

de gestéo.

1.2 PROBLEMA

Como funciona um sistema de remuneracdo varidvel para executivos

utilizado como forma de controle de gestao?

1.3 OBJETIVOS

1.3.1 Objetivo Geral

Analisar como funciona um sistema de remuneracdo variavel para

executivos utilizado como forma de controle de gestéo.

1.3.2 Objetivos Especificos

* Descrever o sistema de metas e de avaliagdo de desempenho
gerencial,

* Analisar os beneficios concedidos aos executivos e as metas
individuais e organizacionais vinculadas;

* ldentificar pontos no sistema de metas e no sistema de remuneracao
variavel que possibilitem ou inibam conflitos entre executivos e

empresa, bem como entre 0s executivos.

1.4 JUSTIFICATIVA

Ainda em 2006, ou seja, antes da crise econdmica mundial iniciada em
2008, no site Portal Aprendiz (2006), apresentaram-se dados de pesquisa
realizada pela consultoria em Recursos Humanos Hay Group, com 400 grandes
empresas, em 2005, sobre o crescimento da remuneracao variavel de executivos

com base no seu desempenho. A época, o diretor dessa consultoria afirmou que
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“os bOnus tém se tornado cada vez mais peca-chave para as empresas como
forma de atrair executivos”.

Passados o0s maiores efeitos dessa crise para o Brasil, o que se
demonstra pelo crescimento de 7,5% no Produto Interno Bruto do pais em 2010,
o momento é de escassez de profissionais. O caderno online Concursos e
Emprego (2010), do site de noticias G1, ao final de 2010, ja afirmava que “o
aguecimento da economia, a exigéncia de qualificacbes ou até mesmo a falta de
profissionais no mercado fazem com que empregadores tenham dificuldade para
preencher vagas muitas vezes consideradas estratégicas”. Momentos de
aquecimento do mercado propiciam maiores oportunidades aos profissionais,
consequentemente, ha maior liberdade para escolhas e foco em objetivos
pessoais.

A utilizacdo de contratos de remuneragdo como incentivo & defendida
pela Teoria de Agéncia e deve-se ao fato de as pessoas possuirem interesses
proprios, potencialmente conflitantes com os interesses de outras, podendo
ocasionar os chamados problemas de agenciamento, quando da necessidade de
trabalharem de forma cooperativa. Uma relacdo de agéncia no ambito
organizacional, segundo Anthony e Govindarajan (2002), ocorre quando uma
parte (o principal ou superior) contrata outra parte (0 agente ou subalterno),
delegando-lhe autoridade para tomada de decisao.

Nesse contexto, inclui-se a remuneracao variavel como fator importante
para reter profissionais e manté-los com foco nos objetivos organizacionais. A
empresa de auditoria KPMG (2010), em estudo realizado sobre Formuléarios de
Referéncia de diversas empresas de capital aberto, de divulgacdo exigida pela
Instrucdo 480 da CVM, demonstrou que a remuneracao variavel possui niveis de
31% a 55% do total da remuneracdo desses executivos.

Tal nivel de representatividade possui 0 pressuposto tedrico da utilizagdo
de mecanismos de remuneracdo variavel com base em desempenho como
incentivo aos executivos, com vistas ao controle ou inducéo de seus atos em prol
dos objetivos organizacionais definidos. Jensen (1998) afirma que, onde houver
situacfes reais de decisdo, havera incentivos, sejam eles com o0 objetivo de
encorajar ou desencorajar determinadas atitudes.

Outro fator que torna este trabalho oportuno é a entrada em vigor da

Instrucdo 480 da Comissdo de Valores Mobiliarios - CVM, que obriga as
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companhias de capital aberto a exporem informacdes sobre a remuneracédo de
seus administradores. Este fato ndo se aplica a empresa estudada, por ser de
capital fechado, porém reacende a discussdo sobre quais as praticas
necessarias para que a politica de remuneracdo dos executivos nao seja
conflitante com os objetivos dos demais stakeholders, com vistas a preservacao
das organizagdes e dos que possuem contato com esta (sociedade, governo,
acionistas, entidades de classe, empregados, etc.).

Demonstra-se a importancia da utilizacdo pelas organizacfes de
mecanismos de controle das agdes e da motivacao de seus executivos, que
possibilitem manter bons profissionais nas empresas. Assim, seus esforgos
serao utilizados no cumprimento dos objetivos empresariais definidos, reduzindo
o efeito dos conflitos de interesses nos resultados e o risco de descontinuidade
de suas atividades.

Enquanto pesquisa cientifica, esta contribui com uma visdo do
funcionamento de sistemas de remuneracdo variavel sobre os efeitos da
remuneracao de executivos por meio de um estudo fenomenologico sobre o
tema. Analisam-se, de forma critica, as opinibes dos executivos e os efeitos
sobre o0s objetivos organizacionais, direcionando-se, principalmente, pelos
pressupostos da Teoria de Agéncia.

Isso traz uma dindmica sobre a remuneracédo variavel dos executivos que
€ pouco tratada nos trabalhos cientificos. Pesquisas com as abordagens como
as encontradas nos estudos de Funchal (2005), Santana (2008) e Chuo,
Fonkoua e Pollard (2011), utilizam relatérios publicados das empresas e
metodos estatisticos, uma abordagem positivista, de maior abrangéncia.

As principais contribuicdes desta pesquisa, sem indicacdo de maior ou
menor grau de importancia, sdo: (a) discutir e ampliar os conhecimentos sobre
remuneracao de executivos com base em desempenho; (b) analisar o fendmeno
com profundidade em um caso especifico, avaliando empiricamente o0s
fundamentos tedricos; (c) possibilitar novas perspectivas de estudos sobre o
tema; (d) proporcionar uma base para que empresas construam ou critiquem seu

sistema de remuneracdo variavel de executivos.
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1.5 DELIMITACAO, LINHA E GRUPO DE PESQUISA

Diversos fatores encontrados na literatura s&o apontados como
determinantes da remuneracdo variavel dos executivos e o proprio controle de
gestdo possui amplitude maior do que a tratada nesta pesquisa. No presente
estudo, abordam-se esses assuntos com vistas a entender e criticar, com base
nos pressupostos da Teoria de Agéncia, a relagdo existente entre o controle das
acoes dos executivos, com o objetivo de direcionar seus esforcos para as metas
organizacionais.

A partir do exposto, ndo sao abordados outros fatores determinantes da
remuneracdo dos executivos, tais como: (a) programas de participacdo nos
resultados que sejam abrangentes a todos os funcionarios; (b) determinacdes de
entidades sindicais ou outras entidades de classe; (c) determinantes de
legislacdes trabalhistas; (d) formas de remuneragdo com vistas a reducdo de
impostos.

Da mesma forma, ndo serdo abordadas outras formas de controle de
gestdo ou mecanismos de governancga corporativa, destacando-se: (a) agéncias
reguladoras; (b) limites estabelecidos por relagées de mercado; (c) avaliagdo de
subordinados e pares; (d) avaliacdo do conselho de administracao; (e) efeitos de
auditorias e outros controles internos.

Esses pontos, caso sejam encontrados na pesquisa de campo, serao
apenas mencionados, demonstrando que outros mecanismos existem na
empresa objeto desta pesquisa para o controle das a¢cdes dos executivos.

Por fim, as abordagens sobre planejamento, orcamento, benchmarking e
outros processos, além de pressupostos de gestdo e controle desta ficam
limitadas a serem meios de compreender a dinamica dos contratos de
remuneracao varidvel dos executivos entre principal e agente.

Esta pesquisa foi desenvolvida de forma vinculada ao grupo de
pesquisas “CONTEST — Implementacao e Controle Estratégicos”, sob supervisédo
do orientador desta dissertacdo, na linha de pesquisa de Controle de Gestdo do
Programa de Pd6s-Graduacdo em Ciéncias Contabeis da Universidade do Vale do
Rio dos Sinos — UNISINOS.
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1.6 FLUXO DA PESQUISA

Essa pesquisa ocorreu por meio de diversas etapas que se inter-
relacionam. Iniciando pela escolha do tema a ser estudado, de forma ampla, seu

fluxo pode ser ilustrado pela Figura 1.

Figura 1 — Fluxo da pesquisa

Escolha dotema
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\ 4

v

Fonte: Elaborado pelo autor

Conforme ilustrado na Figura 1, apés a delimitacdo do tema,
remuneracao de executivos em empresas de capital fechado como ferramenta
de controle de gestdo, passou-se a escolha da estrutura do referencial teérico a
ser estudado e leituras iniciais, que permitissem a problematizacdo e definicdo
dos objetivos da pesquisa. Com isso, se avaliou as possiveis estratégias de
pesquisa a se adotar para responder aos objetivos tracados.

Durante o desenvolvimento do referencial tedrico foi imprescindivel a

busca pela empresa que foi o corpo de analise, o que possibilitou o
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desenvolvimento da descricdo da metodologia a ser utilizada, com seus
instrumentos de coleta de evidéncias e formas de andlise dessas.

Durante a pesquisa de campo ocorreram duas outras etapas: revisao dos
instrumentos de coleta; tratamento inicial dos dados. Seguindo para sua analise,
verificou-se a necessidade da complementacdo do referencial tedrico utilizado,
bem como durante o desenvolvimento do capitulo de resultados (capitulo 4)
dessa dissertacao.

Por fim, dois pontos: 1) desenvolveu-se a conclusdo com base nos dados
analisados e discutidos com a teoria pesquisada, incluindo outros estudos
empiricos recentes; 2) a reflexdo sobre as questdes encontradas durante essa
pesquisa que ndo puderam ser respondidas, resultando nas recomendacdes

para estudos futuros.

1.7 ESTRUTURA DA DISSERTACAO

A presente dissertacdo estd estruturada em cinco capitulos. No primeiro
capitulo, é apresentado o contexto em que a pesquisa € desenvolvida, o que
resulta no problema daquela e os objetivos a serem alcancados para resposta
deste. Além disso, apresenta-se a justificativa para este trabalho, sua linha de
pesquisa e suas limitagdes.

No segundo capitulo, sdo apresentadas as bases tedricas utilizadas,
cerne da pesquisa empirica aplicada. Os temas abordados foram selecionados a
partir dos objetivos construidos no primeiro capitulo e abrangem os temas:
controle de gestdo, com as etapas de planejamento e avaliacdo de desempenho,
sistemas de incentivos a executivos, tendo como teoria de base a Teoria de
Agéncia, conflitos de interesses, incentivos e recompensas, detalhando as
formas de remuneracdo aos executivos. Ao final deste capitulo sdo abordados
estudos recentes que possuam relacdo ao tema desta dissertacao e que tenham
contribuido na sua construcgéo.

No terceiro capitulo, o método de pesquisa € detalhado. Inicialmente,
com seu delineamento e classificacéo teorica, seguido da descricdo do ambiente
de aplicacdo do estudo de caso, das etapas de preparacdo e coleta das
evidéncias, bem como dos procedimentos de andlise do material coletado e
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categorizacdo em variaveis que permitissem a constru¢do dos resultados. Para
encerrar este capitulo, expdem-se as principais limitacdes do método utilizado.

No quarto capitulo, sdo apresentados os resultados do estudo de caso,
desde a caracterizacdo da empresa objeto de pesquisa e dos executivos que
participaram das entrevistas, passando pela descricdo e andlise dos planos de
remuneracdo variavel verificados, finaliza-se com a andlise das evidéncias
encontradas para de responder a questéao problema.

No quinto capitulo, sdo apresentadas as consideracdes finais, principais
conclusdes sobre a pesquisa, as contribuicbes que esta pode proporcionar as
organizacdes e ao meio académico, assim como suas limitagdes e encerra-se 0

capitulo com sugestdes para novos estudos sobre o tema.
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2 REFERENCIAL TEORICO

O capitulo referencial tedrico possibilita a investigacdo inicial sobre os
temas necessarios a realizacdo do estudo. Neste, serdo abordados os diversos
temas que possuem relagcdo com a investigacdo proposta, que é de analisar
como funciona um sistema de remuneragdo variavel para executivos utilizado
como forma de controle de gestéo.

Parte-se da Teoria de Agéncia, seguida do controle de gestdo, com as
etapas de planejamento e avaliacdo de desempenho, continua-se com 0s
sistemas de remuneragdo a executivos, recompensas e incentivos, detalhando
as formas de remuneragdo aos executivos. Ao final, estudos recentes sobre o
tema sdo expostos e servirdo, principalmente, como base para comparacdes

com os achados desta pesquisa.

2.1 TEORIA DE AGENCIA

Pela Teoria de Agéncia pressupfe-se que as pessoas possuem seus
interesses individuais (sdo autointeressadas) e que os conflitos emergem da
diversidade de interesses quando elas se unem em esfor¢cos cooperados, sendo
esses tao presentes e familiares que passam despercebidos (JENSEN, 1998).

Berle e Means (1984, p. 124) abordam esse potencial conflito de
interesses ao questionar: “Mas serda que ha alguma razao para supor gue 0S
individuos que controlam uma sociedade andénima moderna também queiram
movimenta-la no interesse dos proprietarios?”. Esses autores transcorrem sobre
a separacao entre a propriedade, o controle e acdo nas empresas, com seus
movimentos ja no século XIX, quando os proprietarios teriam as duas primeiras
funcdes, enquanto a acdo, nas empresas, ficaria a cargo de executivos
contratados.

De forma geral, Eisenhardt (1989) estabelece um quadro resumo, com o
objetivo de apresentar, de forma geral, os principais pontos da Teoria de

Agéncia.
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Quadro 1 — Visao Geral da Teoria de Agéncia

RESUMO DA TEORIA DE AGENCIA

Relacionamentos entre principal e agente devem refletir uma

Ideia chave - A . ~ ~ ,
eficiente organizacado de informacao e custos de assuncao de riscos

Unidade de andalise | Contratos entre principal e agente

Autointeressados

Pressupostos . . o
pos Racionalidade limitada
pessoais . _
Aversao ao risco
Conflitos entre interesses dos participantes
Pressupostos

Eficiéncia como critério de eficacia

organizacionais ) o ] o
Assimetria informacional entre principal e agente

Pressupostos de x . 2
Informac&o como mercadoria negociavel

informacéo
Problemas de Agéncia (risco moral e sele¢do adversa)
contratacao Riscos compartilhados
Relacionamentos entre principal e agente que possuem diferencas
Problemas que parciais nos objetivos e nas preferéncias pelo risco (ex.:
aborda compensacéo, regulacao, lideranca, denuncia de irregularidade,

integracédo vertical, precos de transferéncia).

Fonte: Eisenhardt (1989)

Uma relagdo de agéncia ocorre quando “[...] duas (ou mais) partes, onde
uma, chamada de agente, age, para, ou em nome de, ou como representante de
outra, chamada principal, em um dominio particular de problemas de decisdes”
(ROSS, 1973, p. 134). Agir por outra pessoa, em Seu nome ou representar esta,
pressupde uma transferéncia de autoridade sobre tais atos, tal como Anthony e
Govindarajan (2002) abordam, afirmando que uma relacdo de agéncia ocorre
quando uma parte (o principal ou superior) contrata outra parte (o agente
subalterno), delegando-lhe autoridade para tomada de deciséo.

Sob a perspectiva da sociedade anbnima, a separacéo entre propriedade
e controle tratada por Berle e Means (1984) ocorre porque o proprietario ndo tem
um determinado nivel de controle, ndo possuindo o que os autores definiram
como elementos fundamentais de poder. Berle e Means (1984) definem esse
controle como aquele constante nas méaos dos que decidem ou elegem o
conselho de diretores ou corpo de executivos, isto €, o controle esta na definicao
das pessoas que irdo administrar a empresa, 0 que acaba por determinar, de

certa forma, a existéncia de influéncia sobre elas.
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Por essa visdo, podem-se estabelecer relagbes de agenciamento entre
proprietario, legalmente caracterizado por possuir titulos da empresa e o
individuo ou grupo de individuos que determinam a contratacdo dos executivos,
que pode ser caracterizado como os integrantes do conselho de administracao.
Da mesma forma, a relacdo de agéncia ocorre entre os individuos deste
conselho e os executivos contratados, que irdo movimentar a empresa de acordo
com os interesses daqueles.

Assim, é esperado do conselho de administracdo que este aja de acordo
com o0s interesses dos proprietarios, e que 0s executivos contratados atuem de
acordo com os interesses do conselho, o que incorreria em que as atitudes dos
executivos, em suas atividades, fossem desenvolvidas de acordo com o0s
interesses dos proprietarios.

Por essas relacdes, a Teoria de Agéncia, segundo Eisenhardt (1989, p.
58), procura resolver dois problemas. O primeiro esta relacionado com (a) “[...]
os conflitos de desejos ou interesses do principal e do agente [...]” e com as (b)
“[...] dificuldades ou gastos do principal para verificar o que 0 agente esta
fazendo [...]". O segundo esta relacionado a forma como principal e agente
diferem na disposicdo em assumir riscos. Para tanto, trata essas relagdes entre
agente e principal como contratos, procurando estabelecer o melhor contrato de
acordo com 0s pressupostos pessoais, organizacionais e de informacao, listados
no Quadro 1.

Dessa forma, considera que os individuos possuem a tendéncia a manter
comportamentos que favorecam os proprios interesses, além da existéncia de
uma assimetria informacional entre as partes. Por essa assimetria, na qual o
agente detém mais informacdes que o principal, aquele pode buscar altas
remuneracoes, tempo livre, condi¢cbes de trabalho, flexibilidade de horarios, etc.,
ou seja, focar em interesses individuais que podem ser conflitantes com os
interesses dos acionistas, que possuem foco no retorno financeiro de seus
investimentos.

Outra fonte para esses problemas de agéncia € como principal e agente
lidam com o risco de maneiras diferentes. Considera-se, de forma geral, que o
agente possui maior aversao ao risco que o principal, por ndo poder diversificar
seus empregos (fontes de renda), enquanto o principal possui uma diversidade

de investimentos, neutralizando os riscos (EISENHARDT, 1989).
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Segundo Jensen (1998), esses conflitos geram perdas, chamadas pelo
autor de “custos de agéncia”, que afetam as partes relacionadas, fato que ja
seria a motivacdo necessaria para que fossem reduzidas. Os gastos para
acompanhar ou monitorar o desempenho ou comportamento do agente, 0s
gastos com boénus e outras formas de recompensas aos agentes e as perdas
residuais da relagao principal-agente, formam os custos de agéncia (JENSEN;
MECKLING, 1976)

Eisenhardt (1989, 59-63), com base em Jensen (1983), aborda duas
linhas para a Teoria de Agéncia: positivista e principal-agente. Estas seréo
detalhadas a sequir:

a) A linha Positivista “[...] possui foco em identificar as provaveis
situacdes em que principal e agente tenham conflitos de interesse e
descrever 0s mecanismos de governanca que limitem o
comportamento autointeressado dos agentes”. Parte de duas
proposicdes tedricas: (1) quando o contrato entre o principal e agente
€ baseado em resultados, é mais provavel que o agente se comporte
pelos interesses do principal; (2) quando o principal possui
informacBes para verificar o comportamento do agente, é mais
provavel que o agente se comporte pelos interesses do principal;

b) A linha Principal-Agente da Teoria de Agéncia possui uma abordagem
mais geral das relacdes principal-agente, possibilitando amplia-las as
relacbes empregador-empregado, advogado-cliente, comprador-
vendedor, entre outras relacbes de agéncia. Envolve um especial
cuidado com os pressupostos, seguindo a deducéo logica e provas
matematicas. O foco aqui esta em determinar qual o contrato € 6timo,
se baseado no comportamento ou no resultado, entre principal e

agente.

Na ultima, a definicdo do contrato mais eficiente passa pela analise do
conhecimento que o principal possui sobre o comportamento do agente. Quando
este ndo possui suficiente conhecimento, pode investir em sistemas de
informacdo (sistemas orgcamentarios, procedimentos de reporte, conselhos de
administracdo, niveis adicionais de gestdo), assim como escolher contratos

baseados nos resultados dos agentes.
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Eisenhardt (1989) afirma que ambas as linhas da Teoria de Agéncia sao
complementares: a positivista identifica formas de contrato entre principal e
agente, e a principal-agente indica qual contrato € mais eficiente.

Ross (1973), em uma visdo economista sobre a Teoria de Agéncia,
conclui em seu estudo que uma solucdo ideal para os problemas de agéncia
aborda pagamento pelas melhores a¢gfes dos agentes. Da mesma forma, Jensen
e Meckling (1976) afirmam que o principal pode limitar as divergéncias de
interesses com 0s agentes com o0 uso de incentivos e com formas de
monitoramento. Por incentivos, a teoria de agéncia sugere que a remuneracao
dos executivos deve estar ligada ao desempenho da organizacdo, para que
agueles se motivem a maximizar o valor para os acionistas (ALBUQUERQUE,
2009).

Diante desses pontos e, considerando que o principal ndo pode
acompanhar diretamente como o agente se comporta, cria-se a necessidade de
estabelecer formas de controle das acdes dos agentes, papel do controle de
gestdo. Tendo como mecanismo 0 uso de incentivos financeiros, uma forma de
recompensar desempenhos alcancados pelas pessoas. Seu uso visa minimizar
ou limitar conflitos entre os interesses dos executivos e proprietarios das
empresas. Quanto ao mecanismo de funcionamento, determina quais 0sS
objetivos que o0s executivos precisam buscar, para atingir resultados que

beneficiem a si proprios e, simultaneamente, as empresas e seus proprietarios.

2.2 CONTROLE DE GESTAO

Simons (1995), partindo do pressuposto de que os tomadores de
decisbGes estdo limitados as oportunidades avaliadas por eles, aborda a relacao
entre oportunidades e quantidade de atencdo das pessoas, sendo as primeiras
ilimitadas e a segunda limitada. Segundo o autor, o problema nao esta
concentrado na limitacdo da oportunidade, mas em definir quais oportunidades
devem ser focadas. Assim, definiu que “[...] a necessidade de estimular e
controlar oportunidades € o ponto central da analise das estratégias e dos
controles do negécio” (SIMONS, 1995, p. 14). Portanto, partindo de uma
guantidade de recursos limitada, diante de uma quantidade ilimitada de
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oportunidades ou opg¢des, o controle de gestdo, possui 0 objetivo de direcionar
as acoOes das pessoas, para que os objetivos desejados sejam alcancados.

Em Simons (1995), encontra-se o controle de gestdo definido como um
sistema formal, baseado em informacdes, utilizado para direcionar as atividades
organizacionais. O uso deste controle por executivos dos altos niveis nas
empresas; centrado nas estratégias de negdcio, tanto para direcionar atividades,
quanto para captar estratégias que surgem da experimentacdo dessas
atividades; originam o sistema de controle estratégico, compreendido de

“alavancas de controle”, conforme Figura 2.

Figura 2 — Sistema de controle estratégico

SISTEMADE CRENCAS SISTEMADE LIMITES

/1

Riscos a
serem

Valores

Centrais evitados

Estratégia de

Negocio
Variavesde
Incertezas
- desempenho
estratégicas .
criticas
SISTEMADE CONTROLE SISTEMADE CONTROLE
INTERATIVO DE DIAGNOSTICO

Fonte: Simons (1995)

No qual:

c) Sistema de Crencas: aborda os valores basicos da organizacédo, seu
proposito e direcdo, com o objetivo de estimular e guiar a busca pelas
oportunidades;

d) Sistema de Limites: ao mesmo tempo em que impde os limites de
comportamento aceitaveis, libera os gestores para que se sintam a
vontade sobre as decisbes que néo infringem tais limites; os limites
estratégicos evitam a dispersao dos recursos e da atencéo;

e) Sistema de Controle de Diagndstico: sistemas de informacdo formais

utilizados para monitorar os resultados organizacionais, com base em



32

padroes de desempenho predefinidos, provenientes dos objetivos
estratégicos;

f) Sistema de Controle Interativo: estimula a busca e o aprendizado,
permitindo a inser¢cédo de novas estratégias que resultem da analise de

novas oportunidades e ameacas percebidas.

Neste trabalho, a afirmacédo de Anthony e Govindarajan (2002, p. 35) de
que o problema central do controle, com relacdo aos executivos € “[...] induzi-los
a atuar de maneira que, ao procurarem atingir objetivos pessoais, auxiliem no
alcance dos objetivos da organizacéo”, estabelece o ponto central, com vistas a
entender como um sistema de remuneracdo variavel para executivos pode
contribuir para minimizar esse problema.

Ainda Anthony e Govindarajan (2002, p. 34) definem que o controle
gerencial “[...] € o processo pelo qual os executivos influenciam o0s outros
membros da organizacdo, para que obedecam as estratégias adotadas”.
Partindo desse conceito, 0s autores relacionam as seguintes atividades de um
controle gerencial: (a) planejar o que a organizacao deve fazer; (b) coordenar as
atividades das varias partes da organizacdo; (c) comunicar a informacao; (d)
avaliar a informacéo; (e) decidir se deve ser tomada uma decisdo ou que deciséo
tomar; e (f) influenciar as pessoas para que alterem seu comportamento.

No entanto, da mesma forma que o Sistema de Controle Interativo
definido por Simons (1995) busca o aprendizado e a formulacdo de novas
estratégias, Anthony e Govindarajan (2002) afirmam que o controle gerencial,
ainda que possua foco na busca do cumprimento das estratégias previamente
definidas e os objetivos planejados, ndo deve inibir as acfes das pessoas, se
estas retornarem melhores resultados do que aqueles pretendidos no
planejamento inicial.

A Figura 3 ilustra a relacédo entre a estratégia, o controle e a acao.
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Figura 3 — Controle de gestao ampliado
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Fonte: Queiroz (2002 apud DIEHL, 2004)

Os conceitos abordados corroboram o exposto na Figura 3, em que o0
controle de gestdo possui a finalidade de monitorar a acdo das pessoas, visando
ao cumprimento dos objetivos e das estratégias.

De acordo com as etapas de controle, definidas por Anthony e
Govindarajan (2002), pode-se inferir sobre as abordagens do controle de gestéo,
ilustradas na Figura 3: (a), a questao “Politicas e Diretrizes; Linhas de A¢ao” que
trata do controle prévio por meio de definicbes antecipadas as ac¢des, em que 0
planejamento, em seus trés niveis, possui seu papel no controle; (b) no outro
lado, o item “Mensuracéo e informacao” aborda as questdes de controle durante
e apés a acao, em que se enquadram a avaliacdo e comunicacdo do

desempenho dessas acodes.

2.2.1 Planejamento

Anthony e Govindarajan (2002) afirmam que o processo de controle
gerencial inicia pelo planejamento estratégico, seguido da elaboracdo do
orcamento e da avaliacdo do desempenho.

O momento de construgdo de um planejamento pode ser definido como
“[...] um processo de reflexdo que precede a agdo para a tomada de decisdo”
(FIGUEIREDO; CAGGIANO, 1992, p. 23). No modelo de Steiner!, o processo de

! Modelo de Steiner de planejamento estratégico em Mintzberg, Ahlstrand e Lampel

(2000).
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planejamento é composto por trés momentos, com abrangéncias diferenciadas e
gue podem ser abordadas da seguinte forma: (a) com visdo de longo prazo —
estratégico; (b) com programacdo de médio prazo — téatico; (c) com planos de
curto prazo — operacional.

Em um nivel mais amplo para o planejamento estratégico, Miranda e

Libonati (2002, p. 54) afirmam que seu

[...] foco é a sobrevivéncia da empresa no longo prazo. Ele considera
as variaveis ambientais (entre as quais estdo: mercado, situacao
econdmica, situagcdo politica, evolucdo do padrao de consumo e
exigéncias dos consumidores). O objetivo do planejamento
estratégico é maximizar as oportunidades e minimizar as ameacas
para a empresa, escolhendo alternativas para o futuro. O resultado
do planejamento estratégico é a definicao de diretrizes, que deverao
ser detalhadas e quantificadas através do planejamento operacional.

O planejamento tético, segundo Lunkes (2003), € um plano intermediario,
apresentado na forma de relagGes financeiras com horizonte de tempo de trés a
cinco anos. Esse planejamento trabalha com objetivos mensuraveis para a
empresa e ndo indica como as operacgdes cotidianas devem ser administradas.

O planejamento operacional é um detalhamento dos objetivos
estabelecidos no planejamento estratégico, sendo “um plano detalhado para as
operacdes” (LUNKES, 2003, p. 17). O mesmo autor afirma que o orcamento &
visto como uma das técnicas que formaliza o planejamento operacional, na qual
permite a execucdo e o controle das operagdes. Porém, para Frezatti et al.
(2007), o orcamento é o plano tatico, sendo uma concretizagdo financeira dos
objetivos tracados pelo planejamento estratégico.

A Figura 4 ilustra a relacdo entre o planejamento estratégico e suas

etapas e a continuidade do processo de planejamento por meio do orcamento.
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Figura 4 — Passos na elaboracdo e implementacédo do planejamento estratégico
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Fonte: Lunkes (2008)

Como etapa de planejamento, a Figura 4 ilustra o orcamento, o
desdobramento do planejamento estratégico € em metas financeiras, contempla
as etapas de construcdo do orgcamento com base nos planos de longo prazo, no
monitoramento dos resultados obtidos e efetua as correcbes necessarias no
plano orgamentério.

Boisvert (apud LUNKES, 2003, p. 39) afirma que o orgcamento:

[...] € um plano de atividades futuras. Ele pode assumir diversas
formas, mas normalmente reflete os departamentos e o conjunto da
empresa em termos financeiros, fornecendo as bases para se aferir
o desempenho da organizacdo. O orcamento é uma declaracdo de
planos financeiros e nao financeiros para um periodo que esta por
vir, normalmente de um ano.

Assim, independentemente da classificacdo do orcamento entre o0s
planejamentos tatico ou operacional, pode-se identificar a estreita relacdo entre
o planejamento estratégico e o desdobramento financeiro deste, do qual o
orcamento € representante. Este traduz os objetivos estratégicos em planos
financeiros e nédo financeiros, permitindo o controle das acfes em prazos
menores, em um ano ou em um més e a manutencdo ou correcao das atividades

organizacionais, em conformidade com o que foi planejado.
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2.2.2 Avaliacdo de Desempenho

De acordo com Pereira (2001, p. 197) “[...], avaliar um desempenho
significa julga-lo e atribuir-lhe um conceito diante de expectativas
predeterminadas”. Consiste em atribuir valor, tanto no aspecto qualitativo,
relativo a mérito ou importancia, como no sentido quantitativo, de mensuracao.

O controle de gestédo pode avaliar o desempenho sob diferentes niveis de
agregacao, tanto em niveis analiticos como o desempenho individual de uma
pessoa, um projeto ou processo, Como em niveis mais agregados, por equipes,
organizacdes, grupos de empresas, dentre outros. Para Atkinson et al. (2008), a
avaliacdo de desempenho propicia um vinculo entre o planejamento, em que se
identificam os objetivos, desenvolvem-se as estratégias e 0S processos para
alcanca-las, além do controle, que faz os membros da empresa manté-la no
caminho em dire¢cao aos seus objetivos. Assim, pode-se inferir que avaliacdo de
desempenho é uma medida de controle, realizada por meio de comparacdes sob
aspectos previamente estabelecidos, que podem incluir desde declara¢cdes de
normas comportamentais até indicadores de desempenho, tendo por base um
padrédo, determinado durante os processos de planejamento.

Da mesma forma, Simons (1995, p. 63) aborda a mensuragdo e
avaliacdo do desempenho por padrbes preestabelecidos, em seu Sistema de
Controle de Diagnéstico, por meio de “variaveis criticas de desempenho”, que
sejam resultado da andlise das estratégias e dos objetivos resultantes destas.
Um Sistema de Controle de Diagnéstico é definido por trés caracteristicas
(SIMONS, 1995, p. 59):

a) A habilidade em medir os resultados de um processo;

b) A existéncia de padrdes previamente definidos com os quais 0s
resultados reais podem ser comparados;

c) A habilidade para corrigir os desvios dos padroes.

Os objetivos da avaliacdo de desempenho naturalmente possuem forte
relacdo com os objetivos do controle de gestédo e sao definidos por Miranda e
Silva (2002):

a) Controlar as atividades operacionais da empresa;

b) Alimentar os sistemas de incentivos dos funcionarios;

c) Controlar o planejamento;

d) Criar, implantar e conduzir estratégias competitivas;

e) ldentificar problemas que necessitem intervencdo dos gestores;
f) Verificar se a missao da empresa esta sendo atingida.
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7

Para tornar isso possivel, é preciso definir quais sao atributos
importantes da medicdo do desempenho e comparé-los com caracteristicas que
se julgam importantes em relacdo a um objetivo definido (MIRANDA; SILVA,
2002). Ou seja, definir o que se quer avaliar e qual o padrdo de desempenho que

se deseja.

2.2.2.1 Padrbes de Desempenho

De forma ampla, Anthony e Govindarajan (2002) abordam como padrdes
para avaliacdo de desempenho: (a) o orcamento (ou padrbes predeterminados);
(b) os dados histoéricos da organizacao; (c) os padrdes externos (benchmarking).

No caso do orcamento, as perspectivas de desempenho previamente
estabelecidas sédo originadas de uma avaliacdo antecipada do cenario atual,
incluindo metas novas que devem ser alcancadas. A comparacdo aqui ocorre da
empresa com 0 que se esperava dela naquele momento. O uso desse padrao de
desempenho é defendido por Frezatti et al. (2009), sendo valido para a
organizacdo, na qual o objetivo é alinhar a forma de avaliacdo de desempenho
com o processo de planejamento. Nas empresas em que 0O orcamento €
construido em cada unidade ou setor, isto proporciona uma hierarquia no
processo de avaliacdo e desempenho, que se inicia pela visdo global da
empresa, seguindo para posterior andlise das unidades de negécios e dos
individuos. Ja utilizar dados historicos como padrdao de desempenho, retorna
para a empresa dados de sua evolucdo ao longo dos tempos, comparando-a
com ela mesma em outra época.

De outra forma, pode-se determinar e avaliar o desempenho de uma
atividade ao se comparar o desempenho da empresa com o de empresas
concorrentes ou parceiras. Este processo é denominado de benchmarking
competitivo (ATKINSON et al., 2008). O uso do benchmarking possibilita a
gestdo entender o desempenho, a evolugéo e o posicionamento da empresa de
forma relativa, em comparacdo a terceiros, isto €, aos seus concorrentes,
empresas parcerias (ambientes de cooperacdo, outras franquias etc.), a média
do mercado ou a outros indicadores externos. Baker, Jensen e Murphy (1998)
afirmam que um sistema de compensacao gerencial deve considerar medidas de

desempenho relativas a todas as empresas de um determinado setor, ou seja, 0s
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autores abordam a necessidade do uso do benchmarking externo como padrao

de desempenho.

2.2.2.2 Indicadores e Medidas de Desempenho

Toda empresa possui uma forma de avaliar seu desempenho por mais
rastico que seja. “O sistema de medicdo de desempenho da empresa
compreende o conjunto de indicadores e relatérios que ela usa para avaliar como
esta indo” (MIRANDA; SILVA, 2002, p. 135). Existe uma grande quantidade de
indicadores para avaliacdo do desempenho empresarial, uma vez que cada um
tem sua utilidade em funcdo do objetivo que se quer alcancar. Para Hronec
(1994), da

organizacdo, eles quantificam as atividades em um processo ou o resultado

indicadores ou medidas de desempenho sao “sinais Vvitais”

(output) de um processo e informam quando atingem uma meta especifica.
Algumas classificacbes para os indicadores de desempenho sdo expostas no
Quadro 2.

Quadro 2 — Classificacdes dos indicadores de desempenho

Financeiros: possuem uniformidade de em
sua medida além de estarem relacionados
ao investimento e ao retorno do capital.
Fatos que os tornam largamente utilizados e
sdo alvo de andlise dos executivos e
proprietarios.

Nao financeiros: possuem maior capacidade
de transmitir informacbes na empresa,
principalmente  aos  funcionarios néo
habituados a medidas financeiras. Outra
vantagem estd no fato de serem medidas
capazes de avaliar um processo durante sua
ocorréncia e ndo somente o resultado deste.

Internos: reflexo das operacdes dentro da | Externos: indicadores dos efeitos das

organizacao. Despesas por Departamento é
um exemplo.

atividades da empresa fora do ambiente da
organizacao. Participacdo de mercado € um
indicador desta natureza.

De ocorréncia: abordados como indicadores
que espelham o resultado de determinado
processo ou atividade.

De tendéncia: traduzem o desempenho
durante  um processo ou atividade,
possibilitando corre¢des durante o percurso.

Quantitativos: avaliacao por uma unidade de
contagem, de forma objetiva. Possuem como
caracteristicas serem tangiveis, visiveis e
comparaveis.

Qualitativos: preocupam-se com a avaliacado
e pesquisa da qualidade, sendo também
uma forma de avaliar o comportamento.

Fonte: Elaborado com base em Kaplan e Norton (1997), Anthony e Govindarajan (2002),
Rozados (2005), Chen e Chen (2005) e Padoveze (2005)

Segundo Frezatti et al. (2009), dispor de diferentes tipos de indicadores

torna a avaliacdo de desempenho menos limitada. Uma entidade que tenha

apenas um indicador financeiro, atenta para aspectos de curto prazo, ignora
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relacionamentos entre elementos que sao desenvolvidos hoje para trazer
impacto no resultado amanhd. Além disso, o conjunto de indicadores deve
valorizar os aspectos estratégicos da empresa e nao apenas 0s operacionais.

As organizacdes utilizam os indicadores de desempenho para fins de
monitoramento e eles devem ser considerados também como meios eficazes de
estabelecer regras comuns e limites a acao. Além disso, podem contribuir com a
identificacdo de novas oportunidades e de estimular a aprendizagem. Para que
isso aconteca, todo indicador de desempenho deve ser explicitamente definido
no processo de design e comunicacdo durante a execucdo. Isso é importante
porque os beneficios do sistema de medi¢cdo dependem tanto das caracteristicas
como das func¢des a que se destinam (MICHELI; MANZONI, 2010).

Como base para avaliar o desempenho e oferecer remuneracédo sobre
tal, Baker, Jensen e Murphy (1998) asseveram a necessidade de haver uma
composicao entre medidas objetivas e subjetivas. Um dos motivos para essa
composicdo é a dificuldade de determinar o desempenho individual em
atividades em que o resultado € fruto de um trabalho conjunto.

No entanto, Baker, Jensen e Murphy (1998) afirmam que supervisores
preferem nao utilizar medidas subjetivas, em detrimento do uso de medidas
objetivas. Isto € motivado pela necessidade de justificar avaliagbes subjetivas
sobre seus subordinados. Para analisar o impacto em quem esta sendo avaliado,
utilizam o estudo de Lawler (1971) que conclui haver pouca chance de um
sistema de avaliacdo com medidas subjetivas ter sucesso, porque o0S
empregados ndo creem que seus superiores consigam avaliar corretamente seu
desempenho, reduzindo esse efeito, conforme aumenta o grau de confianca

entre avaliador e avaliado.

2.2.3 Sistemas de Incentivos a Executivos

Segundo Cedeio (2002, p. 1) “os incentivos formam e reforcam o
comportamento”, o que indica que um sistema de incentivos deve estar vinculado
a comportamentos controlaveis. Os sistemas de incentivos, incluindo a
remuneracao variavel a executivos, possuem o0 objetivo de motivar e direcionar
as acoes destes por metas convergentes com as pretendidas pela empresa e

seus proprietarios.
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Neste topico, serdo abordados os possiveis conflitos entre os interesses
dos executivos e 0s objetivos organizacionais, bem como o papel dos sistemas
de incentivos e remuneracao variavel na mitigacado dos problemas gerados dessa

relacao.

2.2.3.1 Tipos de Recompensa

As recompensas, conforme Anthony e Govindarajan (2002), podem ser
financeiras, psicolégicas e sociais. Os incentivos financeiros sao representados
por aumento de salarios, gratificacdes, beneficios e prerrogativas (automoveis,
viagens de férias, etc.). Os psicologicos e sociais incluem possibilidades de
promocdo, aumentos de responsabilidade e autonomia, melhor localizagdo e
reconhecimento.

As empresas, de acordo com Atkinson et al. (2008), usam para motivar

funcionérios dois tipos de recompensa: as intrinsecas e as extrinsecas.

a) As recompensas intrinsecas relacionam-se a natureza da empresa e
ao projeto da tarefa. Sao relativas a satisfacdo que o individuo sente
ao realizar uma tarefa e ao saber da oportunidade de crescimento que
ela propicia;

b) As recompensas extrinsecas sdo oferecidas em reconhecimento a
tarefas bem feitas. Sdo impessoais e reforgam a nogao da importancia
do funcionario para a empresa. Segundo Novaes (2007), referem-se
as recompensas que nao sao obtidas da atividade, mas sédo a

consequéncia dessa atividade.

Baker, Jensen e Murphy (1998) efetuam uma andlise dos incentivos
financeiros (recompensa extrinseca), abordando diversas perspectivas e incluem
visbes comportamentais e psicologicas de diversos autores. A afirmacao de que
a remuneracdo por desempenho é contraproducente € primeiro motivo para sua
ndo adocdo. Ela reduz o efeito das recompensas intrinsecas, induzindo as
pessoas somente a perseguir recompensas financeiras. Encoraja-as a fazer uma
determinada tarefa da forma mais rapida e com menos riscos.

Esses autores também afirmam que um sistema, com auséncia de

equidade no tratamento aos funcionarios e imperfeicbes na medicdo de
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desempenho, pode acarretar efeitos colaterais nas pessoas, relacionados estes
a sua moral e, consequentemente, a sua produtividade. No entanto, os autores
concluem que sistemas de remuneracdo por desempenho sdo eficazes, pois
motivam as pessoas a fazer exatamente o que lhe é dito para fazer. A
remuneracao variavel com base no desempenho € uma recompensa extrinseca,
utilizada como premiacédo pelo retorno dos resultados esperados das pessoas.
Este item é tratado em topico especifico, com foco na remuneracdo de

executivos.

2.2.3.2 Motivagao e Incentivos

A teoria dos dois fatores de Frederick Herzberg tem como principal
contribuicdo sobre o estudo da motivacdo a conclusdo de que o oposto de
satisfacdo ndo é a insatisfacdo, mas a néo satisfacdo. Analogamente, o contrario
de insatisfacdo € a inexisténcia de insatisfacdo (HERZBERG, 1986).

Dessa forma diferenciou o0s fatores que causam satisfacéao,
motivacionais, daqueles que evitam a insatisfacdo, quando atendidos,
denominados fatores higiénicos. Os fatores motivacionais referem-se a:
realizagdes, reconhecimento das realizagdes, o trabalho em si, responsabilidade
e crescimento.

Os fatores higiénicos, considerados fatores extrinsecos, estdo ligados a:
politica da empresa e administracdo, supervisdo, relacdes interpessoais,
condicdes de trabalho, salario, status e seguranca. Fatores extrinsecos referem-
se a estimulos concedidos pelo ambiente, como 0s incentivos positivos e
negativos.

A existéncia ou ndo desses incentivos, segundo Jensen (1998, p. 3),
independe da vontade das pessoas, ocorrendo “[...] em todos 0s casos em que
as pessoas fazem escolhas reais [...]”, sendo uma realidade nas organizacdes e
algo natural para as pessoas. O autor reforca isso, ao afirmar que a questdo nao
esta em decidir se as organiza¢gbes vao ou nao utilizar incentivos para motivar
seus funcionarios, mas quais eles serdo, seja para encorajar, seja para
desencorajar seus comportamentos sobre determinada situacgao.

Latham e Locke (1979) indicam que o estabelecimento de metas e seu

acompanhamento sao formas motivar o trabalho das pessoas. Esses autores
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afiram que dinheiro é o primeiro incentivo, mas sozinho nem sempre € capaz de
conquistar os melhores desempenhos. Incentivos como a participacdo nas
decisbes, enriquecimento do trabalho (tratado por Herzberg, 1986), crescimento
organizacional, entre outros, sdo formas de se conseguir isso.

O uso de incentivos objetiva a motivagdo e o direcionamento do
comportamento. Situagbes em que as decisdes ideais enfrentem barreiras, por
exemplo, podem levar os executivos a desistirem destas. Para aumentar as
chances de isso ndo ocorrer, 0s incentivos devem encorajar 0os executivos a
melhor acdo, com o melhor direcionamento possivel (JENSEN, 1998).

Cedefio (2002) afirma que as pessoas sao influenciadas tanto por uma
possibilidade de prémio como por uma possivel punicdo. Sdo motivadas, porém,
mais fortemente por incentivos positivos, 0 que leva ao uso limitado de incentivos
negativos pelas empresas. Neste ponto, a motivacdo das pessoas pode ser
influenciada por incentivos positivos (ex.: remunera¢do) quanto por negativos
(ex.: punicao).

A estrutura de incentivos € um dos mais importantes determinantes do
comportamento organizacional, incluindo, de forma geral, a gestdo de recursos
humanos e, em particular, as politicas de compensacao. Baker, Jensen e Murphy
(1998, p. 2) estabelecem criticas a teoria econdmica sobre incentivos por
desempenho, incluindo outros pontos a serem considerados, destacando-se: “[...]
sistemas incentivos baseados em promocdes, sistemas de pagamentos
igualitarios aparentemente motivados por equidades horizontais, os efeitos
assimétricos entre recompensas e puni¢cdes, tempo de trabalho e sistemas de
promocao subir-ou-sair [...]".

Os incentivos positivos da teoria econdmica, segundo esses autores
(1998) podem ocorrer de diversas formas, incluindo elogios de superiores e
colegas e promessas implicitas de futuras promoc¢des. Todavia, o foco desta
pesquisa sdo o0s incentivos financeiros por atuais e futuras recompensas

relacionadas ao desempenho.

2.2.3.3 Remuneracgao de Executivos

Segundo Anthony e Govindarajan (2002), a remuneracdo de um

executivo € composta por trés partes: salario, beneficios, e incentivos. Este
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altimo trata da remuneracdo variavel dos executivos como recompensa por
desempenho, seja ele individual, da organizagao, ou ainda ambos combinados. A
concesséao de incentivos ou remuneracao de executivos € uma forma positiva de

motiva-los a atingir os objetivos da organizacao.

Os planos de recompensa como incentivo mais comuns sdo as
gratificagbes em dinheiro, a participagdo nos lucros, a participacdo
nos ganhos, as opc¢des sobre acbes, a participacdo sobre o
desempenho da acgdo, os direitos na valorizagdo acéo, as unidades
de participacao e os planos de aquisi¢ao de ac¢des pelos funcionarios
(ATKINSON et al., 2008, p. 730).

Tais incentivos pressupdem que 0S executivos possuem tendéncia a
direcionar seus esforcos em atividades onde possuem a perspectiva de certa
remuneracao. Esta politica de recompensa, segundo Atkinson et al. (2008), tem,
de modo geral, a finalidade de direcionar os esforgcos para aquilo que é de
interesse da empresa (lucro, margens, vendas, quantidades de produto, reducao
de gastos, participacado de mercado, etc.).

Berle e Means (1984) afirmam que ndo é simples entender os interesses
das pessoas que possuem o controle da empresa. Diante de possibilidades
favoraveis aos proprietarios, como o desejo de produzir lucro maximo com
minimo risco ou de terem autointeresse em lucro pessoal, prestigio, poder ou
recompensa por suas atividades profissionais, esses autores afirmam que o
grupo de controle nédo ira prestar bons servicos aos proprietarios. A saber, pelo
interesse em ganhos pessoais, 0S agentes iriam contra ou n&o agiriam
favoravelmente aos interesses do principal, proprietario da empresa.

Diante disso, entende-se que a remuneragcdo de executivos por
desempenho, proporcionando ganho financeiro pessoal, € uma forma de controle
da estratégia, direcionando as decisfes gerenciais em prol desta. Para Atkinson
et al. (2008), as organizacdes, que favorecem este tipo de recompensa, séo
aguelas que incentivam as pessoas a reagir as situacfes e a tomar decisdes,
quando ha certo nivel de descentralizacdo destas. Empresas centralizadoras
incentivam os funcionarios a seguir regras e a procedimentos padrdes, definidos
pela administracdo central, sendo avaliadas por seguirem esses e assim a
contabilidade gerencial necessita projetar sistemas de controle internos e

auditorias internas.



44

As formas de recompensa de curto e longo prazos, elencadas por
Atkinson et al. (2008), Heisler (2007) e Anthony e Govindarajan (2002) e que

estdo consolidadas, sdo apresentadas a seguir:

a)

b)

d)

f)

Gratificacdo em dinheiro: trata-se de um pagamento em dinheiro com
base em alguma medida de desempenho, ndo se incorporando, no
futuro, a remuneragdo dos funcionarios. Podem ser fixas ou
proporcionais ao desempenho da meta estipulada;

Participacdo nos lucros: também €& uma gratificacdo em dinheiro s6
gue reflete o lucro da empresa ou de uma de suas unidades. Sao,
essencialmente, recompensas de curto prazo;

Participacdo nos ganhos: mais uma forma de remuneragdo baseada
no curto prazo, esta ocorre sob os ganhos de uma atividade
especifica, em que o desempenho é medido financeiramente e o0s
ganhos sédo pelo grupo e nao por metas individuais;

Opcoes sobre acbes: neste formato, a recompensa visa a relagao do
executivo com o desempenho de longo prazo da empresa. Esta ocorre
pela opcdo dos executivos de comprarem, no futuro, acdes da
empresa a um preco determinado no presente. Assim, quanto maior a
valorizacdo das acbes acima do preco de opgédo, maior o ganho para
0 executivo;

AcOes fantasmas e direitos de valorizagao das acdes: consiste em, ao
final de um determinado periodo (num horizonte de longo prazo), os
executivos receberem a valorizagcdo das acdes no mercado em
relacdo ao preco da data da concessédo. Neste modelo, como no de
opcbes de compra de acOes, o desempenho recebe interferéncia de
itens ndo controlaveis pelos executivos e que podem influenciar no
preco das acoes;

AcOes de desempenho: baseia-se na concessdo de uma determinada
quantidade de acdes, quando determinadas metas de longo prazo
forem atingidas. Normalmente, estas metas ndo estdo vinculadas a
valorizagédo das acgbes, como nos dois itens anteriores, ou seja, estao

vinculadas a metas mais controlaveis pelos executivos;
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g) Unidades de desempenho: neste modelo, vincula-se uma gratificacao
pelo cumprimento de metas de longo prazo, vinculando a valorizacao
das acOes com aspectos das acdes de desempenho;

h) Remuneragcao diferida: utilizada mais normalmente por executivos

seniores é uma forma de postergar o recebimento da remuneragao

para uma data futura, normalmente a aposentadoria.

Segundo Jensen (1998, p. 3), “a principal vantagem dos incentivos
monetarios, no mosaico de incentivos organizacionais € que o poder de compra
€ avaliado por quase todos, e pode ser associado facilmente a desempenho”. No
entanto, este autor alerta que o0s incentivos monetarios ndo sdo a melhor
maneira de incentivar todas as a¢fes por serem um tipo de incentivo forte e por,
em alguns momentos, ser dificil determinar a medida de desempenho adequada,
necessitando outras formas além desta. Além da observacdo de Jensen,
Pflaeging (2009) critica, por meio de estudos de Alfil Kohn e Jim Collins,
afirmando que os estimulos financeiros, baseados em metas fixas, possuem a
consequéncia de adaptacdo de curto prazo do comportamento ao que esta
acordado. Quando os estimulos financeiros sdo retirados, as pessoas voltam aos
antigos padrdes de conduta.

2.3 ESTUDOS RECENTES
Alguns estudos recentes sobre remuneracdo variavel de executivos
foram selecionados para abordagem neste topico.

2.3.1 O Estudo de Santana (2008) 2

Pela andlise dos relatorios anuais de 48 empresas latino-americanas, o
autor buscou identificar relacdes entre as formas de remuneracdo dos executivos
e 0 gerenciamento de resultados, utilizando como proxy, accruals (valor da

diferenca entre o lucro contébil e o fluxo de caixa, originado pelo regime contabil

2 Tépico com base na Dissertagdo de Mestrado de Santana (2008) intitulada

Gerenciamento de resultados e remuneracdo de executivos nas companhias latino-
americanas. Cita¢cbes de outros serédo apontadas no texto.
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de competéncia). Gerenciamento de resultados € a modificacdo desses por
alternativas validas e pode ter como motivacdo a remuneracdo por desempenho.

Por meio de testes, buscou verificar as hipoteses de pesquisa, separando
as empresas que apresentam alguma forma de remuneracado variavel e as que
apresentam somente remuneracao fixa aos seus executivos.

O autor identificou como formas de remuneracdo de executivos a
lideranca de stock options (opcdes de acbes), em quase 48% dos casos,
seguidas do bbénus por desempenho e de planos de incentivo de longo prazo.
Constatou ainda que 8 empresas somente utilizam remuneracao fixa.

Ao final, os testes estatisticos retornaram indicios de que as empresas
com remuneracdo nao fixa gerenciam mais seus resultados do que as empresas

com remuneracao fixa.

2.3.2 O Estudo de Oyadomari et al. (2009)*

Neste estudo, o foco foi na congruéncia de metas e utilizaram-se temas
da area de Recursos Humanos, principalmente de motivagcdo. Como principais
achados destacam-se: (a) a remuneracdo variavel encontra-se vinculada ao
desempenho organizacional; (b) as praticas de remuneracdo variavel
apresentam peso diferenciado na influéncia no comportamento do gestor; (c) os
conflitos de agéncia podem aparecer quando as metas individuais ndo estiverem
associadas as metas globais da organizacédo; (d) o sistema de remuneracao
variavel tem efeito motivador na busca por desempenho.

Além desses, o estudo de Oyadomari et al. (2009) constataram que as
principais fontes de remuneracdo variavel para os executivos dessas empresas
sdo: 1) participacdo nos lucros e resultados; 2) remuneracdo por mérito; 3)
incentivos individuais. Foi constatado pouco uso de opcdes de acbes (stock
options), mesmo sendo uma forma abrangente na literatura, ressalvado pelos
autores que pode ser devido a apenas 9 das 21 empresas pesquisadas serem de
capital aberto.

As metas encontradas na pesquisa, utilizadas como base para

remuneragdo dos executivos, s&o lideradas por 3 indicadores, sendo dois

® Toépico com base no artigo de Oyadomari et al. (2009) intitulado Influéncias da

remuneracdo de executivos na congruéncia de metas. Citacfes de outros autores serdo
apontadas no texto.
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claramente financeiros: 1) lucro liquido; 2) EBITDA (geracao potencial de caixa);
3) vendas (néo especificado se volume ou valor das vendas). Na sétima posicéao,
encontra-se a utilizacdo do benchmarking externo, no que foi denominado pelos
autores de “obter desempenho melhor que o concorrente”.

Destaca-se que o0 processo de construcdo das metas por meio de
negociacao recebeu pontuacdo média 5,4 (de uma escala de 0 a 7) ante a média
de 3,4 para metas impostas pelos acionistas e que esse processo foi
considerado justo pelos respondentes com meédia 5,3.

E importante destacar sobre as questées comportamentais:

a) Os executivos tém clareza do que necessitam fazer para obter a
remuneracao variavel (média 5,9): indica que os programas possuem
regras claras;

b) O programa de remuneragcdo varidvel proporciona maiores esforgcos
dos executivos do que teriam sem ele pelo alcance das metas da
empresa (média 5,5);

c) O programa funciona como um catalisador de esforcos dos executivos
em prol dos objetivos da empresa (média 5,7): conforme trata Simons
(1995), o0s executivos possuem atencdo limitada, perante
possibilidades ilimitadas, melhor direcionada por um sistema de
controle;

d) Quando alcancam as metas de sua responsabilidade, os executivos
tém a sensagdo de haverem contribuido para o alcance das metas
globais da empresa (média 6,2): isso indica a percepcdo dos

executivos sobre a congruéncia das metas.

De alguma forma, o programa de remuneracdo variavel influencia o
comportamento dos executivos, tanto para onde o foco de seus esforgos deve
ser direcionado, como para o0 quanto desses esfor¢cos serdo empregados.

Por fim, dentre as diversas constatacfes e contribuicdes da pesquisa,
destacam-se duas assertivas potencialmente conflitantes com os itens (b) e (c)
apontados anteriormente: “as decisfes dos gerentes sao influenciadas pelas
metas as quais estdo vinculadas a remuneracdo” e “percebe-se que muitas
vezes as decisdes dos gerentes sdo influenciadas para atingir metas que estao

vinculadas a remuneracao”, porém com utilizacbes de médias mais baixas que
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as anteriores, 4,4 e 4,7 respectivamente. Diante dessas constatagoes, reforca-se
a necessidade de um sistema de incentivos por remuneragéo variavel preservar
o alinhamento entre as metas de interesse das empresas e aquelas que sao

utilizadas para avaliar o desempenho e remunerar 0s executivos.

2.3.3 O Estudo de Aguiar (2009) *

Na sua tese de doutorado, Andson Braga de Aguiar procurou identificar o
efeito interativo das variaveis, medidas de desempenho, periodo de avaliacédo do
desempenho e momento do recebimento da remuneracdo sobre a orientacao
temporal dos gestores (OTG), enquanto elementos de um sistema de
remuneracao gerencial. Também o efeito moderador das varidveis, incerteza
ambiental, horizonte temporal dos gestores (expectativa do gestor de
permanéncia na empresa) e estratégia sobre o relacionamento entre aqueles
trés elementos e OTG.

Conforme o autor, OTG € “o horizonte de tempo entre a alocacdo de
esforco e 0 momento do recebimento da remuneracdo dentro do qual os
gestores procuram otimizar incentivos financeiros” (AGUIAR, 2009, p. 47). Sob
este conceito, Aguiar (2009) realiza seu estudo com foco na preferéncia dos
gestores em atividades que possuam resultados de curto prazo versus aquelas
com efeito de longo prazo.

Para isso, utilizando-se de literaturas de OTG, contabil, econémica e de
psicologia, formulou hipoteses de acordo com trés variaveis do sistema de
remuneracao gerencial: medidas de desempenho, periodo de avaliagcdo do
desempenho e momento do recebimento da remuneracdo. Busca o autor
identificar seus efeitos sobre OTG, sendo o efeito positivo, quando a percepcéao
de tempo entre a alocacdo do esforco e o momento do recebimento da
remuneracdo aumenta, e € negativo o contrario desse, ou seja, reducdo do
horizonte temporal entre estes dois momentos. A aplicacdo desta pesquisa
ocorreu por dados coletados via questionario, com utilizacdo das respostas de
64 gestores de 11 empresas do Brasil e apresentou 0s seguintes resultados para

as hipoteses testadas.

*  Tépico com base na Tese de Doutorado de Aguiar (2008) intitulada Sistemas de

Remuneracdo Gerencial e Orientacdo Temporal dos Gestores. Citacbes de outros serdo
apontadas no texto.
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Os resultados da pesquisa indicaram que as variaveis, periodo de
avaliacdo e momento da remuneragdo “nédo possuem efeitos diretos
estatisticamente significativos sobre OTG” (AGUIAR, 2009, p. 157). Quanto a
variavel medidas de desempenho, retornou efeito contrario ao esperado, ou seja,
nas palavras do autor, “uma maior importancia relativa de medidas n&o
financeiras de desempenho estava negativamente associada com uma
orientacao temporal mais de longo prazo” (AGUIAR, 2009, p. 159).

Para as hipdteses que avaliaram a influéncia interativa da importancia
relativa a medidas nao financeiras, ao periodo de avaliacdo de desempenho
sobre OTG, ao efeito interativo desses dois elementos e do momento da
remuneracao, os resultados foram nao significantes a ponto de confirmarem
esses efeitos como positivos sobre OTG. Ja a influéncia interativa entre o
periodo de avaliacdo do desempenho e do momento da remuneracao retornou
resposta significativa, porém ndo de acordo com o esperado na hipétese. O autor
identificou que o efeito positivo sobre OTG quando o periodo de avaliacdo do
desempenho e o0 momento do recebimento da remuneracdo sdo mais longos,

mas 0 mesmo ocorre ainda que eles possuam conotacdo de curto prazo.

2.3.4 O Estudo de Banghoj et al. (2010)°

Esta pesquisa foi desenvolvida com o objetivo de identificar quais os
determinantes da remuneracdo de executivos em empresas de capital fechado.
Os autores justificam seu estudo por potenciais diferencas que existam na
comparagdo com estudos realizados em empresas de capital aberto, sendo
estes a maioria.

Por meio de questionarios enviados a empresas da Dinamarca,
procuraram testar hipoteses de relacdo entre remuneracdo de executivos e: (a)
desempenho; (b) caracteristicas de governanca corporativa; (c) caracteristicas
dos executivos; (d) qualidade dos planos de bonus. Destaca-se alguns dos
resultados dos testes estatisticos:

a) O desempenho da empresa, expresso pelo indice de retorno de seus

ativos (ROA), apresenta uma relacéo positiva com a remuneragao dos

> Tépico com base no artigo de Banghoj et al. (2010) intitulado Determinants of executive

compensation in privately held firms.
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executivos, mas ndo € significante para explicd-la. A relacdo
encontrada entre essas duas variaveis foi significativa, quando
utilizaram o ROA do ano anterior ao da remuneracao;

b) O numero de membros no conselho de administracdo esta
positivamente relacionado a remuneragdo dos executivos;

c) O tamanho da empresa esta altamente correlacionado a remuneracao
dos executivos;

d) Identificou-se que o nivel de escolaridade do executivo explica parte
da remuneracao do executivo;

e) Os executivos no cargo de diretor-presidente recebem, em média,
34% a mais de remuneracdo que os demais executivos. Além disso,
mesmo de forma nao significativa, verificou-se que aqueles possuem
remuneracao com maior relagcdo ao desempenho do que estes;

f) Caracteristicas de tempo no cargo e nivel de propriedade do capital
que o0s executivos detenham ndo explicam as variacbes de
remuneracao destes;

g) Encontraram relagao positiva, mas nao significativa, entre a qualidade

dos planos de bénus e o nivel de remuneracéao.

Os achados desta pesquisa naturalmente colaboram com a teoria sobre o
tema pesquisado. No entanto, as relacdes entre 0s niveis de remuneracéo e as
variaveis poderiam apresentar outros resultados se houvessem sido analisadas
de forma interativa. Um exemplo disso € o resultado encontrado que indica
auséncia de relagao significativa entre a qualidade dos planos de remuneragéao e
o nivel desta. Uma hipOtese que analisasse o efeito dessa variavel, de forma
interativa com a variavel de desempenho da empresa, sobre a remuneracéo dos

executivos, poderia retornar resultados com maior poder explicativo.

2.3.5 O Estudo de Balsam, Fernando e Tripathy (2011 )°

Nesta pesquisa, 0s autores procuraram identificar a relacdo entre a
estratégia das empresas e as medidas de desempenho utilizadas nos sistemas

de remuneracao de executivos. Possui como pressuposto a assertiva de que as

®  Tépico com base no artigo de Balsam, Fernando e Tripathy (2011) intitulado The impact

of firm strategy on performance measures used in executive compensation.



51

acOes gerenciais sdo dependentes da estratégia da empresa: logo esta mesma
estratégia deve ser utilizada para se ter um contrato ideal de incentivos.

Partindo da teoria de Porter sobre o posicionamento estratégico com
lideres em custo e diferenciacdo, Balsam, Fernando e Tripathy (2011, p. 188)
definem hip6teses para pesquisa que relacionam medidas de desempenho nas
vendas para estratégias com lideranca de custos e medidas de desempenho
financeiro, como lucratividade, em empresas com estratégia de diferenciacao

A pesquisa teve uma grande abrangéncia, com 11.087 relatorios de
1.658 empresas, dos anos de 1992 a 2006, analisados por meio de um modelo
estatistico que relacionou a estratégia empresarial e a remuneracdo dos
executivos. Suas principais conclusdes foram: (a) as empresas consideram as
estratégias na determinacdo da remuneracdo dos executivos; (b) empresas com
estratégia de lideranca em custo definem um peso maior para as vendas como
medida de desempenho; (c) nas empresas com estratégia de diferenciacdo, o
retorno sobre os ativos possui pouco peso como medida de desempenho para

remuneracao dos executivos.

2.3.6 O Estudo de Chuo, Fonkoua e Pollard (2011)

Na pesquisa, 0s autores objetivaram identificar quais as medidas de
desempenho das empresas nédo possuem vinculagdo com a remuneracdo do
executivo principal ou executivo principal, da empresa. Com uma abordagem
quantitativa, utilizou dados de um banco de dados (Mergent, disponivel em
www.mergent.com) de 103 empresas dos Estados Unidos, listadas nas 500
maiores empresas da revista Fortune.

Esses dados, de 2007 e 2008, foram submetidos a testes estatisticos,
com a finalidade verificar quais variaveis de desempenho da empresa explicam a

remuneracao do executivo principal desta, da seguinte forma:

a) Remuneracao do executivo principal € uma funcdo de: variacdo dos
retornos; variacdo dos fluxos de caixa; variacdo dos lucros; variacao

dos ativos;

" Tépico com base no artigo de Chuo, Fonkoua e Pollard (2011) intitulado Determination

of the performance measure of executive compensation.
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b) Remuneracdo do executivo principal € uma funcédo de: variacdo dos
fluxos de caixa; variagao os lucros; variagédo dos ativos;

c) Remuneragcdo do executivo principal € uma funcéo de: variagcdo dos
lucros; variacao dos ativos;

d) Remuneracdo do executivo principal € uma funcdo de: variacdo dos

ativos.

Conforme os proprios autores definem, a relacdo de pagamento por
desempenho apresentada esta fora do que prediz a teoria, ndo se encontrando
relagdo entre varidveis de desempenho e a remuneragdo do executivo chefe. Os
resultados encontrados indicam que as variaveis de retorno, fluxos de caixa e
lucros, ndo séo estatisticamente significantes para explicar a remuneracdo dos
executivos das empresas analisadas. A variavel que apresentou significancia
para explicar tal remuneracao foi o valor total dos ativos das empresas, uma
medida do tamanho da empresa e ndo de seu desempenho.

Segundo os autores, isso corrobora outro estudo, realizado por Schaefer
em 1998, que conclui ser o valor total dos ativos o principal determinante da
remuneracdo do executivo principal nas empresas. Além disso, afirmam que
estes resultados podem indicar que a remuneracdo dos executivos principal deve
estar ligada a deveres inerentes ao cargo que ocupam.

Essa inferéncia dos autores sobre o possivel motivo da remuneracdo do
executivo principal estar relacionada ao valor total do ativo das empresas, ao
invés de medidas de retorno, resultado ou de geracdo de caixa, oportuniza
pesquisas aprofundadas sobre o tema. Pesquisas que identifiquem a relacéo
entre resultado ou outras variaveis e a remuneracdo dos executivos, indicando,
por meio do estudo de uma determinada realidade especifica, os porqués de tais

relacdes.

2.3.7 O Estudo de Amoako-Du, Bualkaran e Smith (201 1)®

Analisando dados de 140 empresas listadas na bolsa de Toronto,

Canada, do periodo de 1998 a 2006, os autores procuraram identificar as

8  Topico com base no artigo de Amoako-Du, Bualkaran e Smith (2011) intitulado Executive

compensation in firms with concentrad control: the impact of dual class structure and
family management.
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diferencas entre empresas familiares com concentracdo de controle que
possuem apenas uma classe de acfes daquelas que possuem duas classes de
acoes. Essas ultimas mantém acdes com poder de voto diferentes, por isso sdo
assim classificadas.

Dentre os achados da pesquisa, destaca-se que os executivos familiares
das empresas com duas classes de acbGes sdo mais bem remunerados que
aqueles de mesmo cargo no outro grupo de empresas analisado, inclusive
quando as organizacdes sdo de mesmo tamanho. Esses achados incluem os
salarios, os incentivos por bénus e opcbes de acBes e o conjunto da
remuneracgao total.

Outra relacdo encontrada refere-se a uma maior remuneracdo para
executivos, integrantes da familia que concentra o capital, quando comparado a
executivos contratados para cargos semelhantes. As maiores remuneracdes por
desempenho estdo vinculadas ao pagamento de bonus e a opcdes de acdes

para os executivos.

2.3.8 O Estudo de Speckbacher e Wentges (2012) °

Por meio de respostas de questionarios de 304 empresas alemas e
austriacas, os autores procuraram identificar as relacdes existentes entre a
presenca de membros das familias de empresas controladas por elas, no grupo
de executivos e o0 impacto nos sistemas de controle utilizados. A presenca de
executivos socios é tratado como um elemento da governancga corporativa.

Identificaram que as grandes empresas possuem uma maior diversidade
de indicadores de desempenho em seus sistemas de controle do que as
menores. Assim como controles informais estdo mais presentes nas pequenas
empresas.

De acordo com uma das hipGteses testadas, identificaram que nas
empresas onde existe a predominancia de uma familia fundadora, e quando
todos ou varios membros do corpo executivo sdo membros dessa familia, ha
uma significativa queda no uso das medidas de desempenho com varias

perspectivas. Entretanto, quando h& a existéncia da propriedade da familia

®  Tépico com base no artigo de Speckbacher e Wentges (2012) intitulado The impact of

family control on the use of performance measures in strategic target seeting and
incentive compensation.
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fundadora, mas esta ndo possui membros entre 0s executivos, ndao ha influéncia
no uso das medidas de desempenho.

Quanto a influéncia sobre os contratos de incentivos dos executivos,
identificaram que empresas comandadas somente por executivos familiares se
utilizam menos da remuneracdo por desempenho. Identificaram também que as
influéncias existentes entre familiares na gestao e o uso de incentivos independe
do porte da empresa, porém nas empresas maiores a influéncia sobre os
sistemas de controle € menor.

Outros achados indicam que as empresas que denotam maior énfase as
medidas nao financeiras se utilizam menos de contratos de incentivos, e que ha
uma significativa interagcdo entre o uso de sistema de controle como o Balanced
Scorecard e o0 uso de medidas estratégicas nesses contratos. ldentificaram
evidéncias de que as empresas controladas por familias fazem menor uso de
instrumentos formais, mas ndo conseguiram avaliar como elas compensam isso,

quais outros instrumentos utilizam.
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3 METODOLOGIA

Neste capitulo inicia-se o delineamento da pesquisa, seu enquadramento
segundo a teoria, seguido pela descricdo detalhada do modo como esta ocorreu
e encerra-se com as principais limitacbes que o método de pesquisa utilizado

pOSSui.

3.1 DELINEAMENTO DA PESQUISA

Na pesquisa, 0 objetivo é descobrir respostas para perguntas por meio
do emprego de métodos cientificos, sendo uma atividade focada em solucionar
problemas (CERVO; BERVIAN, 2002). Na busca da solucdo do problema desta
pesquisa, firmada pelos objetivos tracados, utiliza-se uma abordagem qualitativa,
por meio de estudo de caso Unico como estratégia de pesquisa.

Esta pesquisa trata-se de uma investigacdo sobre o funcionamento de
um sistema de remuneracdo variavel para executivos, em uma empresa de
capital fechado. Incluindo a analise da estruturacdo matemética de seus
indicadores, momentos de planejamento e avaliacdo de desempenho e
pagamento dos bdnus, incluindo o posicionamento dos executivos.

A escolha do estudo de caso unico foi motivada, principalmente, por dois
pontos:

a) Sendo o estudo de caso a andlise de um determinado fendbmeno, em
um determinado momento, sob diversos aspectos, possibilita uma
andlise aprofundada sobre uma realidade e o estabelecimento de
relacdes sobre a teoria do que esta sendo pesquisado; pois, segundo
Trivifios (1987, p. 43), a fenomenologia € o “[...] estudo das esséncias,
e todos os problemas [...]";

b) A oportunidade proporcionada pela empresa objeto desta pesquisa,
para que um tema tratado confidencialmente pelas empresas pudesse
ser objeto de estudo. Com isso, unem-se a importancia do estudo
deste fendbmeno em um ambiente empresarial, que contempla
evidéncias importantes sobre a realidade do uso dos sistemas de

remuneracao por desempenho a executivos, com a oportunidade em
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questao, permitindo a elaboracdo de uma pesquisa em formato nao

largamente encontrado sobre este tema.

A utilizac&o do estudo de caso, segundo Yin (2005), surge pelo anseio de
se compreender fendbmenos sociais complexos. Essa estratégia, nesta pesquisa,

atende a trés requisitos indicados por Yin (2005):

a) A forma de questdo da pesquisa é pelo “como”;

b) Nesta pesquisa ndo se necessita de quaisquer controles sobre os
eventos comportamentais estudados, uma vez que se objetiva
descrever, sem modificar, uma determinada realidade;

c) O foco estd em acontecimentos contemporaneos e nao histéricos,
buscando respostas para o problema de pesquisa sob as condices

atuais.

Quanto aos objetivos da pesquisa, classifica-se como descritiva. Gil
(2007, p. 42) afirma que o objetivo essencial para esse tipo de pesquisa € “[...]
descricdo de determinada populacdo ou fenbmeno ou, entdo, o estabelecimento
de relacdes entre essas duas variaveis”. ISso porque se pesquisa e descreve em
profundidade a realidade de um sistema de remuneracdo a executivos, por meio
de observacdes in loco, documentos da empresa e discursos de pessoas. Assim,
nesta pesquisa, descreve-se tal fendbmeno, ao relata-lo e analisa-lo por meio de
cruzamentos entre as evidéncias coletadas e analises sob diferentes formas.

Pela descricdo deste estudo em sua forma e profundidade de analise
sobre um fenbmeno, sendo uma pesquisa descritiva, classifica-se como
gualitativa pela abordagem de seu problema. Godoy (1995) afirma que em
estudos, nos quais o carater € descritivo e se deseja o entendimento de um
fenbmeno como um todo, 0 uso da pesquisa qualitativa € mais indicado. Este

autor aborda as caracteristicas basicas de uma pesquisa qualitativa:

a) Tem o ambiente natural como fonte direta de dados e o pesquisador
como instrumento fundamental: esta pesquisa foi realizada
diretamente no ambiente da empresa e o pesquisador efetuou a coleta
das evidéncias pessoalmente, o que permitiu analises que
contemplam as percepcdes obtidas nos momentos em que esteve na

empresa,
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b) A pesquisa qualitativa é descritiva: modo descrito anteriormente, que
classifica esta como uma pesquisa descritiva;

c) O significado que as pessoas dao as coisas e a sua vida sao a
preocupacgao essencial do investigador: a realizagcdo das entrevistas,
buscando o ponto de vista dos executivos sobre os planos de
remuneracdo variavel, formou wuma importante coletdnea de
evidéncias. Estas permitiram analises profundas sobre essa realidade;

d) Pesquisadores utilizam o enfoque indutivo na andlise de seus dados:
as andlises desta pesquisa nao foram realizadas com o objetivo de
testar hipoteses estabelecidas a priori, mas foram construidas a

medida que a coleta das evidéncias foi sendo realizada e estudada.

Neste mesmo sentido, Marconi e Lakatos (2008) afirmam que, na
pesquisa qualitativa, ao estudar fendmenos, os dados s&o analisados
indutivamente. Ou seja, parte-se de dados particulares para elaborar conclusdes
de conteudo mais amplo do que as premissas nas quais se basearam; e o
processo e seu significado sdo os focos principais da abordagem, em detrimento
dos resultados (GIL, 2007; TRIVINOS, 1987).

Ainda, Vieira (2006) assevera que a pesquisa qualitativa é caracterizada
dessa forma por utilizar-se de analises qualitativas e ndo de instrumental
estatistico, que resultem em dados quantitativos. Além disso, realizou-se uma
revisdo bibliografica sobre os temas pertinentes ao estudo, que visam cumprir 0s
objetivos propostos: controle de gestdo; planejamento; avaliacdo de
desempenho; sistemas de beneficios a executivos; tipos de recompensa;

incentivos; remuneracdo de executivos; e Teoria de Agéncia.

3.2 O ESTUDO DE CASO

3.2.1 Caracterizacdo do Objeto de Pesquisa

Para Trivifios (1987, p. 111), o grande valor do estudo de caso esta em
“fornecer o conhecimento aprofundado de uma realidade delimitada que os
resultados atingidos podem permitir e formular hipéteses para o0

encaminhamento de outras pesquisas”.
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A aplicacdo deste estudo de caso ocorreu em um sistema de
remuneracao variavel para executivos, composto de trés planos de remuneracéo
por desempenho, tendo como corpo de analise uma empresa de grande porte
(BNDES, 2010), com atuacédo no ramo de bebidas. A escolha desta, como objeto
de pesquisa, teve duas principais motivacdes, verificadas em entrevista inicial
com o gerente de controladoria, que buscou identificar se a empresa possuia 0s

requisitos basicos que permitissem o cumprimento do objetivo proposto:

a) A empresa possui a unidade de analise desta pesquisa, um sistema
de remuneracao variavel a executivos como incentivo. Isso atende ao
primeiro fundamento l6gico abordado — Yin (2005) para a utilizacéo de
um estudo de caso Unico — possuir condicbes de testar a teoria
proposta;

b) Possui uma estrutura diretiva composta por executivos (gerentes e
diretores) com ampla maioria de ndo soécios, sendo que a
remuneracao variavel com base em metas abrange a todos eles;

c) O importante fato da abertura da empresa a pesquisa, corroborada
pelo diretor financeiro desta, sem, inicialmente, impor restricbes ao
nivel das informac¢des que podem ser acessadas, solicitando apenas a
preservacao de sua identidade.

3.2.2 Procedimentos de Coleta das Evidéncias

Como forma de instrumentalizar a coleta de evidéncias, no estudo de
caso, foram utilizadas trés técnicas: 1°) observacdo direta; 2°) pesquisa
documental; 3°) entrevista semiestruturada.

Para organizar os procedimentos de coleta, delimitando previamente o
foco do pesquisador, foram definidas categorias a serem pesquisadas
(indicadores, conforme Bardin, 2010). A escolha dessas ocorreu durante a
pesquisa bibliografica, a elaboracdo e andlise das questdes norteadoras deste
estudo de caso, ou seja, antes do trabalho de campo.

Além de auxiliar no planejamento da pesquisa, a organizacdo em
categorias permite verificar, nos materiais primarios (coletados durante o
trabalho de campo) e secundarios (relatérios e reflexdes do pesquisador), as

evidéncias necessarias sobre cada tema pesquisado, qual a fonte, seu conteudo,
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tanto no posicionamento encontrado pelas atitudes e nos discursos dos
entrevistados, como naquele encontrado nos relatérios internos.

As fases de exploracdo do material, tratamento e interpretacdo dos
dados ocorreram simultaneamente, durante e apd6s o trabalho de campo na
empresa objeto de pesquisa. O trabalho nesta fase permitiu ao pesquisador
revisar as categorias de analise e identificar outras, as quais permitissem uma
andlise melhor estruturada das evidéncias coletadas pelas técnicas ja
apresentadas.

No Quadro 3 e Figura 5, pode-se verificar a forma como as evidéncias
foram organizadas, resultando em uma matriz (material secundéario de analise —
Apéndice B), com as categorias de analise nas colunas desta, e as fontes
primarias nas linhas. Nesta tabela encontra-se grande parte das informacdes

necessarias a pesquisa, base das discussfes evidenciadas no capitulo 4 deste

trabalho.

No Quadro 3 constam o0s principais pontos da literatura que motivaram a

organizacdo dos dados coletados nestas categorias.

Quadro 3 — Bases tedricas para definicdo das categorias de analise

(continua)

CATEGORIA DE
ANALISE

AUTOR(ES)

PONTOS-CHAVE DA TEORIA PARA
ESCOLHA DAS CATEGORIAS

Norteador de todas
as variaveis de

Eisenhardt (1989)

Idéia-chave da Teoria de Agéncia:
relacionamentos entre principal e agente devem
refletir uma eficiente organizacao de informacao e
custos de assuncéo de riscos.

Afirma que as pessoas sdo autointeressadas e
gque a diversidade de interesses emergem quando

andlise Jensen (1998) o ;
elas possuem atividades que necessitem esforcos
cooperados.
Ross (1973) Uma solucdo para os conflitos de agéncia partem
do pagamento pelo desempenho.
Coletou percepcbes dos executivos que
Planos de Oyadomari et al. participam de sistemas de remuneragéo variavel

Remuneracéo e
percepcdes gerais
dos executivos

(2009)

quanto a influéncia destes no direcionamento de
seus esforgos.

Ross (1973)

Uma solucao para os conflitos de agéncia partem
do pagamento pelo seu desempenho.

Hierarquia de
executivos e
negociacdo das
metas

Oyadomari et al.
(2009)

Abordam a importancia dada pelos executivos ao
processo de construcdo das metas. Procuraram
coletar as percepcdes dos respondentes sobre a
justica deste processo.

Fonte: Elaborado pelo autor
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Quadro 3 — Bases tedricas para definicdo das categorias de analise

(conclusao)

CATEGORIA DE

PONTOS-CHAVE DA TEORIA PARA

ANALISE AUTOR(ES) ESCOLHA DAS CATEGORIAS
Anthony e Padrbes de desempenho: (a) o orcamento; (b)
Govindarajan os dados historicos da organizacdo; (c) os
(2002) padrbes externos (benchmarking).

Composicao de
metas, padrbes e
avaliacdo de
desempenho

Baker, Jensen e
Murphy (1998)

Quanto as metas: defendem a necessidade de
a empresa possuir um conjunto de medidas
objetivas e subjetivas.

Quanto aos padrdes de desempenho: abordam
0 benchmarking como padrédo de desempenho.

Pereira (2001)

“[...] avaliar um desempenho significa julga-lo e
atribuir-lhe um conceito diante de expectativas
predeterminadas”

Conflitos de
interesse

Berle e Means
(1984)

“Mas sera que ha alguma raz&o para supor que
os individuos que controlam uma sociedade
andnima moderna também queiram movimenta-
la no interesse dos proprietarios?”

Eisenhardt (1989)

Aborda o0 autointeresse como pressuposto
pessoal e o0s conflitos de interesse como
pressuposto organizacional, da Teoria de
Agéncia.

Convergéncias de
metas

Eisenhardt (1989)

Pressupde, pela linha positivista da Teoria de
Agéncia que, quando o contrato entre o
principal e agente é baseado em resultados, o
mais provavel € que o0 agente comporte-se
pelos interesses do principal.

Composicao da
remuneracado dos
executivos

Anthony e
Govindarajan
(2002); Atkinson et
al. (2008); Heisler
(2007)

Abordam formas de recompensa financeira:
gratificacdes em dinheiro; participacdo nos
lucros; participacdo nos ganhos; op¢cdes sobre
acdes; acbes fantasmas e direitos sobre
valorizacdo das acles; acdes de desempenho;
unidades de desempenho.

Cedeiio (2002)

Afirma que “os incentivos foram e reforcam o
comportamento”, e que as pessoas sSao mais
fortemente motivadas por incentivos positivos.

Ross (1973)

Conclui em seu estudo que uma solugédo para
os conflitos de agéncia partem do pagamento
aos agentes pelo seu desempenho.

Outros beneficios
aos executivos

Baker, Jensen e
Murphy (1998)

Afirmam que a estrutura de incentivos € um dos
mais importantes determinantes do
comportamento organizacional.

Jensen (1998)

Este autor trata os incentivos como algo
inerente aos momentos em que as pessoas
fazem escolhas, afirmando que uma empresa
nao escolhe se ira ou ndo possuir incentivos,
mas decidir quais serao estes.

Fonte: Elaborado pelo autor




61

A tabela de analise dessas categorias de analise foi preenchida pelas
evidéncias encontradas durante a pesquisa, organizadas de acordo com cada

fonte primaria, conforme demonstrado na Figura 5.

Figura 5 — Fontes primarias de coleta das evidéncias — linhas da tabela

Documento: Planilha de resultados

Documento: Relatério para o conselho de administracao
Documento: Planilha dos planos de remuneracgao
Entrevista: Diretor-presidente

Entrevista: Diretor financeiro

Entrevista: Diretor comercial

Entrevista: Diretor de marketing

Entrevista: Diretor industrial

Entrevista: Gerente de diviséo da unidade A
Entrevista: Gerente técnica

Entrevista: Gerente de controladoria

Entrevista: Gerente de tecnologia da informacéo
Entrevista: Gerente financeiro

Entrevista: Gerente juridico

Entrevista: Gerente de divisdo de projetos e novos negacios

Observacéao direta

Fonte: Elaborado pelo autor

Conforme ilustrado no Quadro 3 e Figura 5, a matriz contém em suas
colunas as categorias, nas quais as evidéncias encontradas nos materiais
primarios foram organizadas e identificadas suas fontes nas linhas desta tabela.

Para a operacionalizagcdo da coleta das evidéncias, utilizou-se a
observacao direta, no ambiente da empresa, de forma n&o participante — “papel
de espectador” (MARCONI; LAKATOS, 2008, p. 195) — em alguns momentos do
processo de coleta das evidéncias.

Pode-se observar como a empresa operacionaliza algumas das principais
atividades nas suas quatro areas: Comercial; Marketing; Industrial; e Suporte. Na
companhia do gerente de controladoria, foram realizadas visitas em todas as
areas da unidade fabril principal da empresa, durante os meses de junho e julho
de 2011. Observou-se que as operacdes de suprimentos, producao, estocagem
e distribuicdo sao realizadas pela area Industrial.
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Na area Comercial, verificou-se o processo de venda aos clientes, pelas
atividades internas de acompanhamento dos vendedores. Da area de Marketing
foi identificada a estrutura de atividades e seus responsaveis.

A area de Suporte compreende diversos setores: Financeiro, Recursos
Humanos, Controladoria, Sistema de Gestdo Integrado, Juridico e de Tecnologia
da Informacdo. Especificamente, na Controladoria, pelo acompanhamento do
processo de apuracao e analise dos resultados mensais, junto aos funcionarios,
observou-se como séo realizados os controles financeiros e de seus indicadores
estratégicos, 0s setores e as pessoas envolvidas neste processo. Os indicadores
de desempenho sao controlados nas diversas areas, sendo a Controladoria
responsavel pela consolidacdo desses nos relatorios de analise do grupo de
executivos e do conselho de administracéao.

Segundo o gerente de controladoria da empresa, a avaliagdo de
desempenho dos executivos, com base em seus indicadores, ocorre,
formalmente, em reunibes com periodicidade mensal. Enquanto pesquisador,
entendendo a importancia dessa para a pesquisa, buscou-se a participacéo
nestas reunibes. No entanto, segundo argumentos do diretor financeiro da
empresa, nessas reunibes sao tratados temas de toda ordem. Isso foi motivo
para a ndo concessao de acesso para observacao desse momento na empresa.

A pesquisa documental, para Marconi e Lakatos (2008, p. 176), tem sua
principal caracteristica no fato de que sua “[...] fonte de coleta de dados esta
restrita a documentos, escritos ou néo, constituindo o que se denomina de fontes
primarias”. Esta ocorreu nos arquivos particulares da empresa, sobre os
relatérios contabeis e gerenciais, destacando: demonstrativo de resultado e
indicadores do planejamento estratégico, demonstrativo de resultado em que séo
acompanhados o0s resultados financeiros da empresa, relatérios do
departamento de Controladoria, o relatério mensal enviado aos membros do
conselho de administracdo, as planilhas de céalculo e apuracdo do desempenho
base para remuneracao variavel dos executivos.

Nesses arquivos, fisicos ou eletrbnicos, encontram-se dados
guantitativos e qualitativos, relacionados ao planejamento estratégico, as
avaliacbes de desempenho e relativos a remuneracédo variavel dos executivos:
organograma da empresa; descricdo dos objetivos estratégicos; indicadores de

desempenho; dados historicos, previsbes orcamentarias e dados correntes
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destes indicadores; relatos dos diretores sobre o desempenho apresentado no
relatério para o conselho de administracdo; metas dos sistemas de remuneracao
variavel; calculos de apuracdo dos valores de remuneracdo variavel. Esses
proporcionaram pesquisa aprofundada sobre os temas, bem como o cruzamento
de dados com as observacgdes e as entrevistas realizadas.

A terceira forma de coleta de evidéncias foram as entrevistas
semiestruturadas com o corpo executivo da empresa analisada, diretores,
gerentes de divisdo e gerentes, participantes dos planos de remuneracao
variavel e ocorreram na seguinte ordem: 1) gerente de controladoria; 2) gerente
financeiro; 3) gerente de tecnologia da informacédo; 4) gerente de divisdo da
unidade A; 5) diretor-presidente; 6) diretor de marketing; 7) diretor financeiro; 8)
diretor comercial; 9) gerente de divisdo de projetos e novos negocios; 10) diretor
industrial. Seu conteddo pode ser acessado sob demanda, por meio do
pesquisador.

Esse corpo executivo engloba um total de doze pessoas, com as quais
se buscou a realizacdo das citadas entrevistas. Desses, apenas dois executivos
nao participaram da pesquisa, a gerente técnica e o gerente juridico, pela
impossibilidade de incluirem a entrevista entre seus compromissos durante o
periodo de pesquisa, o que resultou na concretizacdo de dez entrevistas,
realizadas entre agosto e novembro de 2011.

A escolha deste tipo de entrevista € fruto da complexidade dos temas
investigados e da importancia da percepcdo das pessoas neste tipo de
fenbmeno. O roteiro inicial teve como principais bases tedricas: 0s pressupostos
da Teoria de Agéncia (ROSS, 1973; BERLE; MEANS, 1984; EISENHARDT,
1989; JENSEN, 1998); os sistemas de compensacao gerencial (BAKER;
JENSEN; MURPHY, 1998); sistemas de remuneragao a executivos (JENSEN,
1998; ANTHONY; GOVINDARAJAN, 2002; ATKINSON et al., 2008). Além disso,
estudos recentes sobre o tema, destacando a pesquisa de Oyadomari et al.
(2009) pela analise da questdes utilizadas na coleta de dados.

O roteiro semiestruturado permitiu que o entrevistado indicasse seu
ponto de vista sobre o assunto de forma menos fechada, inclusive sobre outros
pontos, que considere importantes, mas que ndo foram objeto do roteiro original.
Dessa forma, até a realizacdo da terceira entrevista foram sendo feitos ajustes

no roteiro utilizado, pequenos, porém importantes.
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Segundo Yin (2005, p. 117), as entrevistas podem ocorrer de trés formas:
espontanea; focada; e um levantamento formal. Este Ultimo exige questdes mais
estruturadas, forma que traz ao processo uma rigidez que ndo € desejada,
portanto ndo foi utilizado. A entrevista espontanea abre espaco para que 0
respondente tome um papel de informante-chave e ocorreu com o gerente de
controladoria por participar da elaboracdo e acompanhamento de todos os
processos listados anteriormente. Para os demais executivos, as entrevistas
foram do tipo focada que, segundo Yin (2005, p. 117), “sdo espontaneas e
assumem o carater de uma conversa informal”’, mesmo seguindo o roteiro
semiestruturado, porém possuem um reduzido tempo de duracdo em relacdo a
entrevista do tipo espontanea.

Como forma de testar e validar o roteiro semiestruturado das entrevistas,
foi inicialmente realizado um debate entre os participantes do grupo de pesquisa
“CONTEST - Implementac&o e Controle Estratégicos” — da Universidade do Vale
do Rio dos Sinos, coordenado pelo professor Dr. Carlos Alberto Diehl. Apds, foi
realizado um pré-teste do novo roteiro com o gerente de controladoria, visto este
ser o informante-chave da pesquisa, designado pela empresa como elo principal
com o pesquisador. Isso porque o participante do pré-teste é também
entrevistado da pesquisa. O pré-teste ocorreu ndo pela simulagdo da entrevista,
mas em um momento de discussdo com o gerente de controladoria sobre os
objetivos da pesquisa e 0s topicos abordados no roteiro.

A existéncia de um informante-chave foi peca fundamental na pesquisa,
proporcionando discussbes sobre os documentos da empresa que foram
analisados. Segundo Yin (2005, p. 117), informantes - chave sdo importantes
nos estudos de caso, pois “[...] fornecem ao pesquisador do estudo percepcdes e
interpretagcdes sob um assunto, como também podem sugerir novas fontes nas
quais se podem buscar evidéncias corroborativas ou contrarias [...]". A forma
como o gerente de controladoria desempenhou o papel de informante-chave vai
ao encontro do que afirma Valladares (2007), de que este atua como um
“assistente informal”, pois esclarece duvidas do pesquisador que permanecem
durante a investigacdo chegando a influir nas suas interpretacdes.

A utilizacéo das trés técnicas, combinadas, trouxe maior confiabilidade as
evidéncias coletadas, permitindo o cruzamento do que foi observado nas

atividades da empresa, com o conteludo de seus documentos e com as
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declaracdes de seus executivos nas entrevistas. Conforme postula Yin (2005, p.
125-126), a combinacdo de técnicas de coleta de dados € um ponto muito
importante desta etapa, permitindo que o pesquisador se dedique a uma “ampla
diversidade de questdes histéricas, comportamentais e de atitudes”.

Além desse, outros dois principios, postulados por Yin (2005), foi criado
um banco de dados para os registros originalmente coletados e para o relatério
do estudo de caso, feito pelo pesquisador, de forma a tornar este estudo de caso

mais eficaz e confiavel.

3.3 PROCEDIMENTOS PARA ANALISE DAS EVIDENCIAS

As evidéncias coletadas foram tratadas, segregando-as nas categorias ja
descritas, por meio das técnicas de analise de elementos textuais apontadas por
Moraes e Galiazzi (2007), analise de conteudo (AC) e analise de discurso (AD).

Para Bardin (2010), a AC representa um conjunto de técnicas utilizadas
para a andlise das comunicacdes e visa obter, através de procedimentos
sistematicos e objetivos de descricdo do conteudo das mensagens, indicadores
guantitativos ou néao, que permitam a inferéncia de conhecimentos relativos as
condi¢cdes de producao e recepgdo dessas mensagens.

A AD é utilizada de forma a complementar a AC nesta pesquisa, na
forma em que Caregnato e Mutti (2006) afirmam que primeira trabalha com o
sentido do texto enquanto segunda se preocupa com o conteudo. Na pratica, a
AD teve seu papel principal durante a realizacdo das entrevistas com o0s
executivos da empresa, sua transcricao e interpretacdo, 0 que proporcionou ao
pesquisador efetuar reflexdes que foram demonstradas em diversos pontos da
andlise dos dados, principalmente nos itens 4.3.5 Percepcbes Gerais dos
Executivos e 4.3.6 Caracterizacao dos executivos, no capitulo de resultados.

A AC, segundo Bardin (2010), é dividida em 3 etapas:

a) Pré-analise: fase da organizacdo da pesquisa e dos objetivos do
pesquisador, na qual ocorre a escolha dos materiais a serem
analisados, revisdo das hipdteses a serem pesquisadas e a definicdo

dos indicadores que irdo orientar a coleta e interpretacdo dos dados;
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b) Exploracdo do material: etapa da coleta dos dados da pesquisa no
material previamente selecionado. Ocorre por atividades de coleta,
codificacdo, decomposicao ou enumeracao dos dados;

c) Tratamento dos resultados obtidos e interpretacéo: fase que trata da
transformacédo dos dados brutos, obtidos na exploragdo do material,

em dados significativos e validos.

Essas etapas guiaram a forma de analise, interpretacdo das evidéncias
coletadas, bem como a descricdo dos resultados desta pesquisa. Durante a fase
de exploracdo do material, as evidéncias coletadas foram organizadas em uma
tabela contendo, em suas linhas, as fontes (Figura 5) e, nas colunas, as
categorias de analise (Quadro 3).

Nesta etapa, houve a transcricdo parcial das entrevistas realizadas. A
parcialidade foi motivada pelo conteddo das respostas em determinados
momentos, por ndo apresentarem conteddo vinculado aos objetivos da pesquisa.
Respostas assim resultaram do uso das perguntas abertas da entrevista
semiestruturada. Outro motivo para este tipo de resposta foi a intencdo do
pesquisador em captar a percepgcdo do executivo quanto aos planos de
remuneragao, procurando néo interrompé-lo, mas entender por que ele estaria
conduzindo suas respostas por um ou outro caminho, o que também resultou em
reformulacédo de perguntas.

Essas analises das evidéncias, no momento de classifica-las nas
categorias desta tabela, permitiram ao pesquisador discorrer suas percepcoes
individuais, sobre os materiais analisados e os discursos das entrevistas, quanto
ao conteudo (Analise de Conteudo) e a forma como os respondentes elaboraram
suas respostas (Analise de Discurso).

Dessa forma, grande parte das informacfes necessarias encontra-se em
uma fonte secundaria de analise, que exigiu reflexdo do pesquisador sobre as
evidéncias primarias, incorporando-se ao banco de dados necessario a este tipo
de pesquisa, conforme postula Yin (2005).

Por fim, o material secundéario foi analisado com as planilhas de célculo
da remuneracdo variavel dos executivos da empresa. Isso motivou o0s
agrupamentos de analise das evidéncias, descritas no capitulo 4 desta pesquisa,

sendo estes: (a) descricdo dos planos de remuneracao; (b) beneficios aos
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executivos e metas vinculadas; (c) convergéncia de metas e conflitos de
interesse; (d) negociagcao dos planos de remuneracdo e das metas; (e) avaliagéo
de desempenho; (f) percepcdes gerais dos executivos; (g) caracterizagcdo dos
executivos.

Essa variacdo entre as categorias utilizadas para agrupamento das
evidéncias coletadas nas diversas fontes, para a composicdo do capitulo de
resultados, segundo Trivifios (1987), é algo que a pesquisa qualitativa propicia,
pelo fato de o pesquisador poder efetuar relacbes entre as categorias

pesquisadas.

3.4 LIMITACOES AO METODO

Uma das criticas apontadas por Yin (2005) quanto a estratégia de
pesquisa utilizada, o estudo de caso, é sua falta de rigor. Porém, neste estudo,
os procedimentos foram estruturados visando evitar vieses ou tendéncias sobre
0 que foi coletado e analisado, por meio do protocolo do estudo de caso descrito
neste capitulo de Metodologia, da criacdo e manutencdo de um banco de dados
e da elaboracéao relatorio final do estudo de caso.

Assim como afirma Trivinos (1987, p. 111), “no estudo de caso, 0s
resultados séo validos s6 para o caso que se estuda”. Por isso, pode-se inferir
gue, mesmo que seja utilizada para futuros estudos sobre o assunto, esta
pesquisa ndo possui como objetivo quaisquer generaliza¢cbes empiricas sobre o
assunto pesquisado para outras organizacoes.

Outra critica a esta estratégia de pesquisa, abordada por Yin (2005), é a
ideia de que demanda demasiado tempo de pesquisa, o que, segundo o autor,
pode ser evitado por meio do planejamento do estudo. Neste caso, tendo como
foco principal a organizacdo das entrevistas junto aos respondentes, essas
demandaram uma grande parte do tempo de coleta dos dados, principalmente
pela quantidade de entrevistados e pela necessidade de transcricdo parcial
dessas para a tabela de variaveis de analise demonstrada no Quadro 3 e na
Figura 5.

Devido ao uso de entrevistas semiestruturadas, houve uma maior

liberdade para o entrevistado efetuar suas exposi¢coes, gerando mais de nove
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horas de entrevistas. A média de tempo destinado a transcri¢éo parcial foi de 2,5
vezes 0 tempo de entrevista gravada.

Por ter esta pesquisa uma abordagem qualitativa, que inclui analise de
conteudo e andlise de discurso, € necessario observar que, mesmo com a busca
pelo rigor metodoldégico de acordo com o0s pressupostos de Yin (2005), ha a
presenca da interpretacdo dos elementos textuais por parte do pesquisador.
Este, de certa forma, € influenciado “[...] pelo seu afeto, sua posicdo, suas
crencas, suas experiéncias e vivéncias; portanto, a interpretacdo nunca sera
absoluta e Unica, pois também produzird seu sentido” (CAREGNATO; MUTTI,
2006, p. 682). Isso limita a interpretacdo das evidéncias coletadas ao
conhecimento e experiéncias do pesquisador, influenciando na analise, suas

conclusdes e consideracdes.
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4 ANALISE DOS RESULTADOS

Transcorrida a pesquisa objeto deste trabalho, apresentam-se aqui 0s
resultados encontrados e sua analise. Logo, este capitulo inicia por uma breve
contextualizacdo da empresa pesquisada, de forma a caracteriza-la, porém sem
identifica-la. Apds, é realizada a descricdo e andlise de seus planos de
remuneragao aos executivos, de forma que o leitor situe-se sobre esses, e a

andlise das evidéncias de acordo com as categorias propostas na metodologia.

4.1 CONTEXTUALIZACAO DA EMPRESA ANALISADA

Sob a condicdo da nao divulgagdo do nome da empresa e dos
executivos, produtos ou outras informacées que pudessem identifica-la, a
empresa propiciou que a pesquisa fosse realizada em seus documentos, no
proprio local da empresa, bem como disponibilizou o tempo de seus executivos
para entrevistas e esclarecimentos. Assim, para fins desta pesquisa, utiliza-se o
nome ficticio de Sul Bebidas, de modo a facilitar o entendimento do leitor. No
Quadro 4, algumas caracteristicas da empresa sao destacadas.

Quadro 4 — Caracteristicas da empresa pesquisada

Faturamento (previsdo de fechamento 2011) R$ mais de 400 milhdes
Numero de funcionérios (outubro 2011) Em torno de 1.000
Numero de executivos 12
Numero de unidades fabris 3

Numero de unidades comerciais 5
Ramo de atividade Bebidas

Fonte: Elaborado pelo autor

Como demonstrado no Quadro 4, a empresa possui trés unidades fabris,
sendo duas fabricantes de produtos equivalentes, porém com marcas diferentes.
Trata-se de grupo de empresas, controlado por uma holding, a qual atua na
fabricagcdo e comercializacdo bebidas ha mais de 60 anos. Sua configuracao
atual iniciou com a instalacdo de uma fabrica, ha mais de 30 anos, com a
producdo de bebidas n&o alcodlicas e comercializacdo também de bebidas

alcodlicas.
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Possui origem em duas familias. Ambas possuem representantes no
conselho de administracdo, mas apenas uma delas possui dois integrantes no
corpo executivo, o diretor-presidente e o gerente de divisdo de projetos e novos
negoécios. Essas caracteristicas a qualificam como empresa familiar, pela
propriedade concentrada, pela familia detentora da maioria do capital
(aproximadamente 75%) manter membros no conselho e na administragédo dos
negoécios. Além disso, a sucessao da presidéncia da empresa, ocorrida em 2002,
aconteceu de pai para filho, sendo que o primeiro passou a dedicar-se a
presidéncia do conselho de administracédo.

Formando esse conselho, além dos seis socios familiares, ha a presenca
de conselheiros externos, contratados para essa funcdo. Trata-se de dois
membros, sem participacdo acionaria na empresa.

Quanto as formas de controle externo a instituicdo, esta se utiliza de
auditorias externas independentes de seus dados contabeis e qualidade dos
produtos. A auditoria de qualidade dos produtos é contratada por uma entidade
independente que tem o objetivo de regular a producdo, sem conhecimento da
Sul Bebidas. Para auditoria contabil a Sul Bebidas contrata a empresa e pratica
rotatividade entre as principais do ramo.

Pela observacédo da operacdo das unidades da empresa e suas cadeias
de venda e distribuicdo, verificou-se que as duas unidades que possuem
produtos similares efetuam tanto vendas para clientes externos como entre as
unidades fabris e comerciais.

A cadeia de vendas e distribuicdo da Sul Bebidas, conforme ilustrado na
Figura 6, demonstra como ela esta dividida entre seus negoécios, unidades fabris
e unidades comerciais (“Unidade Com.” na Figura 6). Apresenta também de que
forma elas estdo ligadas em suas operagdes de venda e transferéncia de
produtos, representadas pelo fluxo das setas de origem e destino dos produtos.
As operacdes entre as unidades A e B utilizam como preco das vendas o mesmo
preco aplicado a um determinado grupo de clientes, ou seja, ndo ha indicios de
beneficiamento de uma ou outra unidade da empresa, bem como de seus

executivos.
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Figura 6 — Estrutura e cadeia de vendas e distribuicdo da Sul Bebidas
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Fonte: Elaborado pelo autor

7z

Essa estrutura é gerida por doze executivos, nos cargos de gerente,
gerentes de divisdo e diretores, que detém gestdo mais abrangente ou mais
especifica, de acordo com o cargo e area em que atuam.

A Sul Bebidas, como demonstra o Quadro 5, possui gestdo
compartilhada dos executivos nas suas unidades, nas areas industrial e suporte,
0 que ndo ocorre nas areas comercial e marketing. Em especial, a parte técnica
da area industrial, nas unidades fabris 1 e 2 € de responsabilidade de

funcionarios que ndo possuem cargo executivo.
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Quadro 5 — Executivos e abrangéncia de suas gestoes

EXECUTIVO GESTAO POR AREA GESTAO POR UNIDADE
Diretor-presidente Todas Todas
Diretor financeiro Suporte® Todas
. . . Unidade fabril 3 e suas
Diretor comercial Comercial . T
unidades comerciais
Diretor de marketing Marketing Unlqlade fabril 3 e suas
unidades comerciais
Diretor industrial Industrial Unidades fabris 1,2 e 3
L Comercial Unidades fabris 1 e 2 e suas
Gerente de divisdo da Distribuicio unidades comerciais

unidade A

Informacdes comerciais

Todas

Gerente técnica Industrial Unidade fabril 3
Gerente de controladoria Controladoria Todas
Gerent(_e de tecn~olog|a da Tecnologia da informacéao Todas

informacéo
Gerente financeiro Financeira Todas
Gerente juridico Juridico Todas
Gerente de divisao de Todas Todas

projetos e novos negoécios

Fonte: Elaborado pelo autor

Nesse trabalho,

em virtude da especificidade das atividades das

unidades e da abrangéncia da gestdo de cada executivo, a empresa € abordada

conforme Quadro 6.

Quadro 6 — Estrutura da Sul Bebidas utilizada nesta pesquisa

TRATAMENTO NESTA PESQUISA

ESTRUTURA DA SUL BEBIDAS

Unidade A

Unidade fabril 1

Unidade comercial 1-A

Unidade comercial 1-B

Unidade comercial 1-C

Unidade fabril 2

Unidade B

Unidade fabril 3

Unidade comercial 3-A

Unidade comercial 3-B

Companhia

Unidade A e Unidade B

Fonte: Elaborado pelo autor

10

financeira, recursos humanos, sistema de gestao integrado e juridica.

Suporte, nesta empresa, inclui as &reas: controladoria, tecnologia da informacao,
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Esse agrupamento das unidades da empresa foi motivado pela
abrangéncia dos indicadores de desempenho dos executivos da Sul Bebidas.
N&o ha, por exemplo, indicadores para a avaliacdo de desempenho exclusivo da
unidade comercial 1-A, mas sim do conjunto das unidades fabris 1 e 2 e das
respectivas unidades comerciais.

Tal configuracdo serve tdo somente para esta pesquisa, visando propiciar
uma melhor analise das evidéncias. Em resumo, 0S executivos possuem seus
desempenhos analisados sob trés abrangéncias: Unidade A; Unidade B; e outro
gue consolida as empresas, a Companhia.

Como forma de coletar as evidéncias por outra fonte, foram realizadas
entrevistas semiestruturadas com os funcionarios da Sul Bebidas, que: (a)
compdem o corpo executivo desta e; (b) possuem remuneracdo variavel com
base em desempenho. No Quadro 7, sdo observadas algumas caracteristicas

dos respondentes.

Quadro 7 — ldentificacdo dos respondentes

TEMPO NA TEMPO NO .
CARGO EMPRESA CARGO IDADE SOCIO
Diretor-presidente 27 anos 9 anos 43 anos Sim
Diretor financeiro 30 anos 8 anos 50 anos Nao
Diretor comercial 35 anos 14 anos* 51 anos Nao
Dlretor_de 27 anos 12 anos* 45 anos Nao
marketing
Diretor industrial 16 anos 16 anos* 47 anos Nao
Gerente _de divisdo 21 anos 2 anos 41 anos Nao
da unidade A
Gerente d(_a 5 anos 5 anos 35 anos Nao
controladoria
Gerente de
tecnologia da 6 anos 6 anos 54 anos N&o
informacéo
Gerente financeiro 14 anos 5 anos 48 anos Nao
Gerente de divisao
de projetos e novos 9 anos 2 anos 38 anos Sim

negoécios

* Houve uma promocdo para o cargo de diretor no ano de 2010, porém esses ja atuavam na
lideranca de suas areas com o0 cargo de gerente e gerente de divisdo, tempo que foi
considerado nesta pesquisa, pois eles j4 se encontravam em cargos do corpo executivo nessas
mesmas areas e participavam de planos de remuneracao variavel.

Fonte: Elaborado pelo autor
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Teve-se a expectativa da realizacdo de doze entrevistas, com o0s
diretores, gerentes e gerentes de divisdo, conforme exposto no Quadro 5. No
entanto, dois executivos, a gerente técnica e o gerente juridico ndo participam
das entrevistas. Assim, foram realizadas 10 entrevistas.

Além das caracteristicas descritas no Quadro 7, todos os respondentes
possuem formacgcdo académica de terceiro grau, sendo apenas um deles sem
nenhum curso de pos-graduacao. Para esta pesquisa, identificou-se de cada
entrevistado a relacédo entre o tempo de trabalho na empresa, o tempo em cargo
executivo que lhe proporcionasse participar dos planos de remuneracédo variavel
devido & investigacdo de itens como sua participacdo na elaboracdo desses
planos e da construcdo das metas.

A maioria dos entrevistados atua em todas as unidades da Sul Bebidas,
mas possuem seus escritérios na mesma sede da empresa, a unidade fabril 3,
sendo esta a principal geradora de unidades produzidas e faturamento. Apenas
dois deles atuam somente na Unidade B, os diretores das areas comercial e de
marketing. O gerente de divisdo de projetos e novos negoécios, por sua atividade
possuir maior foco na expansdo do grupo pela busca de outras empresas,
mantém seu local de trabalho em uma cidade onde ndo ha nenhuma sede da Sul
Bebidas. Para atuar nas unidades da empresa, ele mantém certa regularidade de
visitas e participacdo das reunides com os demais executivos.

Os gerentes e gerentes de divisdo possuem seus locais de trabalho em
salas compartilhadas com os demais funcionarios de suas equipes. Em especial,
0s cinco diretores dividem uma mesma sala, fato destacado pelo diretor-
presidente como sendo resultado de uma metodologia que incentiva o trabalho
em grupo. Fato observado durante as visitas a empresa. Isso leva a uma
interac&o entre eles, sem a necessidade de agendamentos ou reunides.

Quanto aos dois executivos que possuem participacdo no capital da
empresa, destaca-se que: (a) o diretor-presidente atua somente neste cargo,
enquanto o gerente de divisdo de projetos e novos negocios também atua no
conselho de administracdo da Sul Bebidas; (b) ndo possuem maioria do capital.
Ambos destacam ser favoravel em suas atividades agir como executivo, mas ter
a influéncia de sacio.

Ao analisar essas caracteristicas e a evolucao de suas carreiras na Sul

Bebidas, como a do gerente de divisdo da unidade A, que ja ocupou o cargo de
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gerente de controladoria, e o diretor financeiro, que antes ocupava o0 cargo de
gerente administrativo-financeiro, pode-se afirmar que a ampla maioria mantém
contato com pelo menos um dos planos de remuneracédo variavel da Sul Bebidas
ha mais de cinco anos. Todos ocupavam cargos do corpo executivo da empresa
no momento da revisdo de seu planejamento estratégico, em 2009. Esses
elementos indicam que todos 0s executivos possuem contato com os planos de
remuneracao variavel suficiente para responder as entrevistas realizadas.

Com base na andlise dos documentos, observacao dos processos da
empresa e pelas entrevistas realizadas com o0s executivos, construiram-se as

andlises desta pesquisa, descritas a partir do tdpico a seguir.

4.2 PLANOS DE REMUNERACAO VARIAVEL

Os sistemas de remuneracdo variavel concedidos pelas empresas aos
seus executivos possuem, como finalidade, indicar o rumo de seus esforgos em
prol de objetivos que interessem aquela. Esses fazem parte do controle de
gestdo, que inicia no planejamento, passa pela execucdo das atividades e pela
ponderacdo e avaliacdo do desempenho do que foi planejado com o que
realmente ocorreu, possibilitando corrigir o rumo quando necessario.

Eles se utilizam de incentivos positivos para esse direcionamento, como
pagamentos em dinheiro ou opc¢bes de compras de acbes (ANTHONY;
GOVINDARAJAN, 2002), partindo de pressupostos como de Jensen (1998), que
assevera a existéncia de incentivos em todo momento em que as pessoas
necessitam fazer escolhas reais, e de Cedefio (2002), indicando que os
incentivos positivos sdo melhores motivadores que incentivos negativos, como
as punicbes.Assim, pela pesquisa realizada na Sul Bebidas, empresa
caracterizada anteriormente, identificou-se que ela recompensa desempenho de
seus executivos por meio de pagamentos em dinheiro.

Assim, quaisquer recompensas por desempenho convertem-se em
remuneracao variavel. Seu Plano de Remuneracdo Variavel dos Executivos
(PRV-E), na esséncia, remunera os diretores e gerentes por meio de um numero
de vezes de seus salarios fixos, combinando o desempenho de determinadas

metas quantitativas financeiras, oscilando entre individuais, coletivas e
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organizacionais, com uma avaliagdo de desempenho qualitativa, realizada de
forma individual por executivo.

A formacdo da remuneracdo variavel desses executivos, compondo o
total do PRV-E, ocorre em trés etapas, complementares: o Plano de Participacdo
nos Resultados (PPR); o Plano de Bénus dos Executivos (PBE); e o Plano de
Remuneracdo Plus (PR-P). Outros beneficios concedidos estdo vinculados ao
cargo dos executivos, diretores e gerentes, ndo ao desempenho destes, e seréo
tratados em topico especifico deste trabalho. Antes disso, tem-se a descricao de

cada plano, destacando os dois ultimos, objetos de pesquisa deste estudo.

4.2.1 Plano de Participagcédo nos Resultados — PPR

Mesmo ndo sendo este o objeto principal de analise de estudo, o Plano
de Participacdo nos Resultados (PPR), por fazer parte do conjunto de beneficios
e da remuneracdo variavel dos executivos, € descrito e analisado neste topico.
Trata-se de um plano de distribuicdo de lucros, composto exclusivamente por
metas quantitativas que refletem o desempenho coletivo, sendo, em sua maioria,
financeiras.

A avaliacdo de desempenho neste plano é segregada entre a Unidade A
e Unidade B da empresa, na composi¢ao do conjunto de metas e no resultado a
ser distribuido, correspondendo ao desempenho de cada unidade. Pelo fato de
todos os executivos serem remunerados, neste PPR, somente pelo desempenho
da Unidade B, este topico aborda o plano desta e ndo da Unidade A. Isso vale
também para o gerente de divisdo da unidade A, por estar registrado como
funcionario nessa, uma regra do proprio plano junto ao sindicato dos
trabalhadores do setor, havendo tratamento igual a todos os funcionarios.
Motivada também pela atividade na unidade B, onde, atualmente, dedica maior
parte de seu tempo de atuacao.

O plano contém um conjunto de metas a ser alcancadas, sendo o lucro
operacional o indicador de desempenho principal, correspondendo a metade do
peso das metas de cada area da Unidade B (Quadro 8). O mesmo lucro
operacional € o valor base para distribuicdo, que abrange todos os funcionarios e
€ proporcional a remuneragcdo individual, composta por salério-base e

comissoes.
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Suas métricas possuem a abrangéncia da Unidade B, com indicadores
gue quantificam metas organizacionais e individuais no nivel das trés grandes
areas que a empresa possui: industrial, comercial/marketing; suporte. Sao
utilizadas medidas financeiras e uma nao financeira, distribuidas conforme
Quadro 8.

Exceto pelo indicador de pre¢co médio, todos os demais estdo declarados
de forma direta no planejamento estratégico (PE) da Sul Bebidas. Essas metas
foram aprovadas no PE pelo conselho de administracdo, em sua maioria
composto por socios. Isso indica a congruéncia entre as metas dos s6cios com
aquelas utilizadas para promover a busca de desempenho por todos os
funcionarios.

Quanto ao preco médio, este indicador é encontrado indiretamente no
PE. Ele é resultado da razdo entre o valor da receita liquida e o volume de
produto vendido, ambos identificados como indicadores de desempenho nos

objetivos estratégicos definidos no PE.

Quadro 8 — Metas do PPR por area

AREA INDICADOR PARTICIPACAO
Lucro operacional 50%
] Custo unitéario total de producao 20%
Industrial — ——
Custo unitario de distribuicéo 15%
Total das despesas 15%
Lucro operacional 50%
Volume de vendas 20%
Comercial/marketing Preco médio 10%
Mix do segmento “X"** 10%
Total das despesas 10%
Lucro operacional 50%
Despesas de suporte 20%
Suporte
Total das despesas 20%
Lucro operacional médio por funcionario 10%

Fonte: Elaborado pelo autor

» Pparticipacdo de um determinado segmento de produtos da empresa no volume total de

produtos vendidos. Este segmento é considerado pela empresa como um dos de melhor
margem de lucratividade.
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Os indicadores LO, custo unitario de producdo, custo unitario de
distribuicdo e despesas de suporte fazem parte também das metas de diversos
executivos no Plano de Bonus dos Executivos (PBE), sob o mesmo padrédo de
desempenho, o orcamento anual. O indicador de despesas totais acaba por ser
distribuido nas metas de diversos executivos, como gastos de suas proprias
areas no PBE.

Por outro lado, Mix do segmento X, volume de vendas e preco médio ndo
fazem parte do conjunto de indicadores do PBE, assim como o numero de
funcionarios, utilizado para calcular o lucro operacional médio por funcionario.
Nas palavras do gerente de controladoria, a empresa considera o segmento X
como de boa margem de lucro, por isso sua utilizacdo no PPR.

Além disso, sobre indicadores de volume de vendas e preco médio,
guanto melhores seus desempenhos, maior sera o LO, indicador que consta no
PBE. Portanto, a busca por atingir essas metas, que impactam na remuneracao
de todos os funcionarios da empresa, contribuira para a avaliacdo do
desempenho dos proprios executivos no PBE. Também o esforco dos executivos
em atingir determinado nivel de desempenho no seu conjunto de indicadores do
PBE ir4 refletir, positivamente, na distribuicdo de resultados para todos os
funcionéarios.

Por esses pontos, reforca-se a congruéncia das metas como ponto
observado nesta empresa, considerando uma forma de relacdo de agéncia
aquela gue ocorre entre 0s executivos e seus funcionarios subordinados.
Contribui assim para reducgéo de eventuais conflitos de interesses na busca por
desempenho e remuneragdo entre esses.

Essas medidas possuem metas lastreadas no orcamento anual. Mesmo
as medidas nao financeiras advém das premissas or¢camentarias: volume de
vendas e mix do segmento x sdo utilizados para célculo do orcamento de
vendas; o numero de funcionarios, utilizado no indicador de lucro operacional
medio por funcionario, esta previsto no orcamento e serve de base para o
célculo das despesas com pessoas.

O PPR é o plano mais amplo da empresa, com abrangéncia para todos
os funcionarios de todos os cargos, incluindo os executivos. A avaliacdo do
desempenho nesta é individual da Unidade B, bem como o valor a ser distribuido

tem como base seu lucro operacional (LO), ndo havendo aqui a visdo de grupo,
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da Companhia. Quanto ao periodo de avaliacdo do desempenho, a abrangéncia
€ de um ano, havendo distribuicdo de resultados parciais ao final do primeiro
semestre.

Quanto aos beneficios, s6 ha uma forma de recompensar o desempenho
neste plano: a distribuicAo em dinheiro de parte do lucro aos funcionarios. Isso
ocorre em dois momentos a cada ano, ao final do primeiro semestre e apés o
encerramento do ano, sendo o primeiro caracterizado pela empresa como um
adiantamento.

Dessa forma, por exemplo, se, ao final do ano, a participacdo nos
resultados corresponder a 180% da remuneracdo mensal do funcionério e ele ja
tiver recebido o equivalente a 120% desta ao final do primeiro semestre como
adiantamento da participacdo, a distribuicdo agora sera dos 60% restantes. Para
a empresa, had o risco de distribuir um valor maior que o indicado pelo
desempenho anual, ocorrendo isso, quando o adiantamento for maior do que o
total apurado para o ano, ndo havendo quaisquer formas de compensacédo do
funcionario para a empresa.

No PPR, ha a distribuicdo de uma parcela dos resultados para todos os
funcionarios, sendo 4% sobre o LO realizado de um determinado periodo. Nessa
base, o LO realizado ndo possui limite minimo, mas serd, no maximo, 5% acima
de seu valor orcado. Este valor a ser distribuido € dividido entre as trés grandes
areas da empresa, proporcionalmente ao valor dos salarios e comissbées do
ultimo més de cada periodo de apuracdo (junho e dezembro).

Na Figura 7, ilustra-se um exemplo préatico desse calculo, com valores

hipotéticos, descritas suas etapas na sequéncia.
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Figura 7 — Exemplo de calculo do valor a distribuir no PPR

LO Orcado R$ 10.000,00
LO Realizado R$ 11.000,00
% Desempenho 110%
Limite PPR 105%
LO base PPR R$ 10.500,00
(a) Participacao nos Lucros (4%) R$ 420,00

Distribuico por Area % no total d.e salarios (b) Pgrticipag&o
e comissbes Potencial por Area

Industrial 35% R$ 147,00

Comercial 40% R$ 168,00

Suporte 25% R$ 105,00

Total 100% R$ 420,00

AREA DE SUPORTE

Indicador Peso (c) R$ Potencial % Desempenho (d) % Util  izado |(d) R$ Distribuivel
Lucro Operacional | 50% | R$ 210,00 110,00% 105,00% R$ 220,50
Despesas Suporte | 20% | R$ 84,00 102,00% 102,00% R$ 85,68
Total Despesas 20% | R$ 84,00 80,00% 0,00% R$ -
LO por Colaborador | 10% | R$ 42,00 95,00% 95,00% R$ 39,90
TOTAL R$ 420,00 R$ 346,08

a)
b)

d)

Fonte: Elaborado pelo autor

calcula-se 4% sobre o LO realizado no periodo de apuracéo;

o valor a ser distribuido passa a uma segunda regra de calculo, sendo
dividido entre cada uma das trés grandes areas da empresa,
proporcional aos gastos com salarios e comissoes;

o valor do beneficio de cada area é dividido conforme o peso de seus
indicadores (Quadro 8);

assim, cada indicador ira contribuir para o valor a ser distribuido, por
area, com limites minimo de 95% e méaximo de 105% de seu
desempenho, ou seja, um indicador com desempenho de 90% sera
considerado como zero, e a area que possui esse indicador ficara sem
esta parcela do lucro. No caso do LO realizado, se ele for abaixo de
95% do valor orcado, todas as areas perdem metade de sua
participacdo. Por outro lado, se o desempenho equivaler a 10% acima
do orgcamento, a meta contribuira com 105%, devido ao limite maximo

estabelecido;
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e) esse valor, a ser distribuido, é dividido para cada funcionario, por um
percentual sobre seu salario base e média das comissfes que tenha
recebido. Esse percentual para pagamento aos funcionarios é fruto do

seguinte calculo:

Equacao 1 — Percentual para pagamento aos funcionarios

Valor aDistribuir daArea
> Salario:e Médiasdas Comissde dz Aree

(e)PercentugharaPagamente

Sendo:

Valor a Distribuir da Area — valor resultado da ponderacdo do desempenho
dos indicadores da area da empresa sobre o valor do lucro destinado a
distribuicdo aos funcionérios desta (“R$ Distribuivel” na Figura 7).

s Salarios e Médias das Comissdes da Area — soma do valor dos salarios
fixos e da média das comissdes de todos os funciondrios da A&rea,
correspondente ao do periodo de um més.

Fonte: Elaborado pelo autor

7

f) Ao final, o percentual encontrado é aplicado sobre o salario e
comissbes de cada funcionario, equivalente a um més, definindo o

valor a ser pago individualmente.

4.2.2 Plano de Bdnus dos Executivos — PBE

Neste tépico, apresenta-se o estudo do plano de remuneracao variavel,
destinado exclusivamente aos executivos da empresa analisada. No Plano de
Bonus dos Executivos (PBE), os executivos possuem a oportunidade de buscar
uma remuneracdo diferenciada dos demais funcionarios da empresa, por meio
de seu desempenho individual, enquanto gestor, assim como de suas areas e do
desempenho organizacional.

Até o ano de 2009, esse plano era a unica forma dos executivos
buscarem beneficios de remuneracéo varidvel além do valor distribuido no PPR.
A partir de 2010, além dele, iniciou-se uma nova forma de remuneracédo variavel,
o Plano de Remuneracédo Plus (PR-P), que sera tratado em topico especifico.
Esses dois sistemas de recompensa sao os principais objetos de estudo desta

pesquisa.
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O PBE recompensa os diretores e gerentes da empresa por meio de
pagamentos em dinheiro, ou seja, trata-se de um plano de remuneracao variavel.
Os pagamentos séo realizados em dois momentos, apos o fechamento do
primeiro semestre e sobre avaliacdo do desempenho do ano, em janeiro do ano
seguinte. Seus valores sado calculados com base em trés salarios fixos dos
executivos, ponderados pelo alcance de metas financeiras orgamentarias,
individuais, coletivas®> e organizacionais®®, combinadas a uma avaliacéo
qualitativa de desempenho realizada por superiores e pares.

Nessas metas, a empresa criou dois conjuntos de medidas para cada
executivo: (a) um, tratado nesta pesquisa como “Performance Especifica”
(PESP), inclui duas metas financeiras e a avaliagcdo qualitativa de desempenho,
construida em conformidade com as especificidades de cada cargo; (b) outro,
neste trabalho denominado “Performance Organizacional” (PORG), que
considera o desempenho de indicadores financeiros organizacionais de toda a
Companhia.

Com relacdo as pessoas, o PBE limita seus beneficiarios aos
funcionarios da empresa que possuem cargo de diretor, gerente de divisdo ou
gerente, incluindo os executivos-acionistas. Nao inclui outros gestores, como
coordenadores e subgerentes, tampouco os demais funcionarios. Os membros
do conselho de administracdo nado possuem remuneracdo variavel por
desempenho, portanto nédo fazem parte de nenhum dos planos pesquisados.

Como exposto no Quadro 5, a gestao dos executivos é, em grande parte,
compartilhada entre as Unidades A e B, o que nao reflete, necessariamente, a
abrangéncia da avaliacdo de seus desempenhos pelo alcance de metas, o que
pode ser visto no Quadro 9.

Pelo conjunto de indicadores da PORG, todos o0s executivos,
independentemente da abrangéncia de suas gestdes, possuem parte da
remuneracao variavel impactada pelo desempenho de todas as unidades da
Companhia. Por outro lado, na avaliacdo da PESP, o conjunto de indicadores e a

abrangéncia da gestdo sdo equivalentes para cinco dos doze executivos.

12
13

Metas com influéncia das atividades de dois ou mais executivos, mas nao de todos.
Metas com influéncia das atividades de todos os executivos.
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Quadro 9 — Abrangéncia da gestéo e da avaliacdo de desempenho dos

executivos
GESTAO ABRASSENC'A ABRANGENCIA
niShbe | IDICRBORES | 095 INOICAOCRES
ESPECIFICOS
Diretor-presidente Companhia Companhia Companhia
Diretor financeiro Companhia Companhia Companhia
Diretor comercial Unidade B Unidade B Companhia
Diretor de marketing Unidade B Unidade B Companhia
Diretor industrial Companhia Unidade B Companhia
Gerente de divisdo da unidade A Companhia Unidade A Companhia
Gerente técnica Unidade B Unidade B Companhia
Gerente de controladoria Companhia Unidade B Companhia
Gerent(_e de tecnPIogia da Companhia Unidade B Companhia
informacao
Gerente financeiro Companhia Unidade B Companhia
Gerente juridico Companhia Unidade B Companhia
Gerente de divisdo ,d(_e projetos e Companhia Unidade A Companhia
novos negoécios

Fonte: Elaborado pelo autor

Para os outros sete, ndo ocorre da mesma forma. No caso do gerente de
divisdo de projetos e novos negécios, este possui atividades que nao estao
vinculadas especificamente a nenhuma das unidades da Sul Bebidas, porém
suas metas estéo vinculadas ao desempenho da Unidade A. Isso ocorre por dois
motivos: (a) sua atuacdo era somente na Unidade A até 2009; (b) sua atividade
de busca por novos negoécios nao possui nenhuma meta definida.

As medidas de desempenho, definidas para cada executivo da empresa,
corresponde, com menor ou maior intensidade, ao resultado de suas atividades
enquanto diretor ou gerente. No Quadro 10, demonstra-se o0 conjunto de
indicadores de desempenho que a empresa intitula “Indicadores Individuais”, que

compdem a PESP.
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Quadro 10 — Conjunto de indicadores especificos de cada executivo

) Indicador | Indicador Il
Executivo : - - :
Indicador Abrangéncia Indicador Abrangéncia
Diretor-presidente ROEY Companhia EBITDA®™ Companhia
Diretor financeiro ROE Companhia EBITDA Companhia
Despesas setor
Diretor comercial Lucro operacional Unidade B comercial mais Unidade B
despesas de
propaganda
Despesas setor
Dlretor.de Lucro operacional Unidade B comercial mais Unidade B
marketing despesas de
propaganda
Diretor industrial Custo unitario total Unidade B CUSJ.[O gnlt_arlo de Unidade B
das vendas distribuicéo
Gerente de diviséo Despesas fixas
. Lucro operacional Unidade A menos perdas de Unidade A
da unidade A
produtos
Custos totais de Custo unitério total
Gerente técnica producdo menos Unidade B ~ Unidade B
. . de producéo
matéria-prima
Despesas do Setor de
Gerente dg Controladoria mais Unidade B Despesas de Unidade B
controladoria L suporte
Despesas Tributarias
Gerente de Despesas do setor de Despesas de
tecnologia da tecnologia da Unidade B P Unidade B
; ~ ; ~ suporte
informacao informacao
Despesas do setor
Gerente financeiro flnance|r_o mais Unidade B Despesas de Unidade B
resultado financeiro suporte
operacional
Gastos com Despesas de
Gerente juridico reclamatorias Unidade B P Unidade B
) suporte
trabalhistas
Gerente de diviséo Despesas fixas
de projetos e Lucro operacional Unidade A menos perdas de Unidade A
novos negacios produtos

Fonte: Elaborado pelo autor

Para esta pesquisa, visando nao confundir o conceito de individualidade
dos indicadores, ou seja, o de estarem vinculados ao desempenho exclusivo de

cada pessoa, area ou empresa, este conjunto é tratado por “Indicadores

Especificos” (IE).

14

i, Return on equity: Retorno sobre o capital.

Earning before interests, taxes, depreciation and amortization: Lucro antes de juros,
impostos (diretos), depreciacdo e amortizacdo. Representa a geracdo operacional de
caixa.
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A adocgdo dessa nomenclatura também é motivada pela abrangéncia dos
indicadores que fazem parte deste conjunto. Como pode ser visto no Quadro 10,
ha uma diversidade de indicadores de desempenho dos executivos que sofrem
influéncia direta de outros. Um exemplo disso € o indicador despesas de suporte,
gue sofre influéncia direta dos gestores dos setores de controladoria, tecnologia
da informacéo, financeiro, juridico, recursos humanos (RH) e sistema de gestéo
integrado (SGI), mesmo que o gestor de RH néo faca parte do PBE por seu
cargo ser, atualmente, de subgerente, assim como o gestor do SGI, por ser
coordenador.

Ainda compondo a PESP de cada executivo, ha uma avaliacdo
qualitativa, instituida pela area de RH da empresa, advinda de seu plano de
cargos e salarios. Essa avaliacdo € realizada para todos os funcionarios, nao
sendo restrita aos executivos. Para estes, a diferenca encontra-se no fato de
essa impactar no montante de sua remuneragdo variavel, a qual reflete o
desempenho do executivo sob a avaliacdo de seu superior imediato e de, pelo
menos, dois outros executivos (pares) que mantenham relacdo direta de
trabalho. Este fato também foi encontrado na pesquisa de Santana (2008), na
qual identificou uma forma de avaliacdo do executivo por parte do conselho de
administracdo, quando h& pagamento de bénus por desempenho.

Para fins desta pesquisa, essa avaliacdo é tratada como “Avaliacdo de
Desempenho Qualitativa” (ADQuali), uma vez que a expressao “avaliacdo de
desempenho” é o processo de avaliar o desempenho de uma unidade de analise,
seja uma pessoa, conjunto de pessoas, seja uma instituicdo, julgando esta sob
expectativas predeterminadas (PEREIRA, 2001).

A ADQuali aborda aspectos relativos as atividades e necessidades de
cada cargo, sendo composta por blocos de avaliacdo: desempenho nas
responsabilidades do cargo; conhecimentos necessarios; habilidade para o
cargo; e formacdo académica. Essa avaliacdo, nos aspectos qualitativos, €&
realizada pela atribuicdo de uma nota, de 0% a 100% para cada quesito
avaliado. A soma destes, de acordo com o0 peso de cada quesito, pondera uma
avaliacdo qualitativa, transformando-a em uma medida quantitativa.

O resultado quantitativo da ADQuali determina o quanto do conjunto de

indicadores IE influencia na composicdo da remuneracdo variavel de cada
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executivo, reforcando que o resultado corresponde a uma parte da determinagao
da remuneracdo variavel pelo PBE.

Equacéao 2 — Performance especifica do desempenho do executivo (PESP)

Performance Especifica = IE x ADQuali

Sendo:

IE — Percentual que reflete a média aritmética dos dois indicadores
especificos, descritos no Quadro 10.

ADQuali — Percentual correspondente a avaliacao qualitativa de desempenho
do executivo.

Fonte: Elaborado pelo autor

Além dessas metas especificas para cada executivo e uma avaliacéo
qualitativa, o plano de recompensas inclui um conjunto de metas
organizacionais, que irdo compor a outra metade da definicdo do valor a ser
pago ao gestor, denominado Performance Organizacional (PORG).

A PORG é composta por dois indicadores financeiros, fluxo de caixa e
EBITDA, que representam o desempenho da Companhia ou uma composicao
desses mesmos indicadores com 70% do desempenho da Companhia e 30% do
desempenho da Unidade B, dependendo do cargo e da abrangéncia das
atividades de cada executivo. De acordo com o0 gerente de controladoria da
empresa, esse alto indice de metas que necessitam do compartilhamento de
mais de um executivo, visa instigar a cooperagao e a integracao entre eles.

Todos os indicadores de desempenho s&o quantitativos, financeiros,
possuindo como padrdo de desempenho a ser alcancado o orcamento anual. O
desempenho satisfatorio neste conjunto de avaliacdo é recompensado ao
executivo por boénus, representado por pagamentos em dinheiro, em duas
oportunidades no ano, ao final de cada um dos semestres.

Os executivos sdo remunerados por uma quantidade de salarios fixos
extras. Atualmente, a base para o PBE é de trés salarios, em uma escala que
inicia em 25% e pode chegar a 200% desta base (Tabela 3). Na pratica, por
incidirem sobre uma base de 3 salarios, a remuneracao variavel minima do PBE
é de 75% (25% de trés salarios) de seu salario fixo e a maxima é de seis salarios
(200% de trés salarios). Heilser (2007) aponta esta configuracdo como uma

forma mais normal de definicdo dos bénus dos executivos, um percentual sobre
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0 seu salario, e o0 uso de escalas de desempenho vinculadas a escalas de
remuneracao.

A faixa de trés salarios como base para todos ndo era algo praticado pela
empresa anteriormente e foi alvo de solicitacdo dos gerentes que possuiam sua
base de remuneracdo variavel em dois salarios. Esta foi uma insatisfagdo em
relacdo ao PBE, apontada pelos gerentes das areas financeira e tecnologia da
informacédo, solucionada pela equivaléncia de todos ao mesmo numero de
salarios.

Da mesma forma que o PPR, o pagamento ao final do primeiro semestre
funciona como um adiantamento para a apuracdao do desempenho e do
pagamento do bonus ao final do ano. Isso se deve ao fato de a empresa buscar
o desempenho do ano, conforme relatado pelo gerente de controladoria. Assim,
o desempenho é medido por resultados acumulados desde janeiro de cada ano:
em junho, o desempenho de janeiro a junho e, em dezembro, o acumulado do
ano todo. O valor a ser pago ao executivo no PBE corresponde ao total que o
executivo alcancou nesse plano menos os valores ja recebidos no PPR. Isso

pode ser expresso pela Equacéo 3.

Equacao 3 — Formula para definicdo do valor liquido a receber pelo executivo no
PBE

Bénus_PBE = $PBE — $PPR

Sendo:
$PBE: Valor a receber no Plano de Bénus dos Executivos
$PPR: Valor recebido no Plano de Participagdo nos Resultados

Fonte: Elaborado pelo autor

O célculo dos bdbnus pagos aos executivos possui pontos de controle,
que determinam niveis minimos de resultado e desempenho para a definicdo do
valor do pagamento dos bénus. Um destes pontos de controle esta presente na
avaliacdo do desempenho para cada executivo, em que o resultado da PESP
(Equacao 2) ndo deve ser inferior ao limite minimo de 60%. Abaixo desse nivel,
a PESP estard na faixa 1 (Tabela 1), ndo contribuindo para o conjunto da

remuneracao do executivo no PBE (Tabela 3).
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Tabela 1 — Escala de desempenho da Performance Especifica

PERCENTUAL DE DESEMPENHO ESCALA DE DESEMPENHO

> 95%
de 85% a 94%
de 76% a 84%
de 61% a 75%
< 60%

P N W A~ O

Fonte: Elaborado pelo autor

O outro item de controle minimo de desempenho é para a PORG, com
percentual de 80%. Da mesma forma, abaixo deste percentual, o PORG estara
na faixa 1, ndo adicionando valor & remuneracdo variavel. Ja, como limite
maximo, o percentual a ser atingindo no conjunto de indicadores organizacionais
é de 120%.

Tabela 2 — Escala de desempenho da Performance Organizacional

PERCENTUAL DE DESEMPENHO ESCALA DE DESEMPENHO

Acima 20% do Esperado
Acima do Esperado até 20%
Resultado Esperado
Abaixo do Esperado até 20%
Abaixo do Esperado 20%

R N W b~ O

Fonte: Elaborado pelo autor

Para determinacdo do percentual da PORG, calculam-se médias do
percentual de desempenho dos indicadores fluxo de caixa e EBITDA. Este
desempenho é o percentual dos valores realizados em comparacdo aos valores
previstos no orcamento do mesmo periodo. Essas médias séo calculadas de
duas formas, ndo concomitante: (a) média aritmética simples entre fluxo de caixa
e EBITDA da Companhia; (b) média ponderada pelos seguintes pesos: 35% do
desempenho do Fluxo de Caixa da Companhia; 35% do desempenho do EBITDA
da Companhia; 15% do desempenho do Fluxo de Caixa da Unidade B; 15% do
desempenho do EBITDA da Unidade B, para 0s executivos que possuem
atuacado menos participante ou ndo atuam na Unidade A.

Por fim, o resultado combinado dessas duas escalas de desempenho,
indicard um percentual a ser utilizado no calculo da remuneragcdo variavel do

executivo. O indice encontrado nessa combinacdo, conforme demonstrado
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Tabela 3, ser& aplicado sobre o numero de salarios da remuneracao variavel de

cada executivo.

Tabela 3 — Percentual da remuneracao variavel dos executivos

. PERFORMANCE ORGANIZACIONAL (PORG)
PERFORMANCE ESPECIFICA (PESP)

1 2 3 4 5
0% 25% 50% 75% 100%
25% 50% 75% 100% 125%
50% 75% 100% 125% 150%

75% 100% 125% 150% 175%
100% 125% 150% 175% 200%

a b~ W N P

Fonte: Elaborado pelo autor

Exemplificando, um executivo que atingir a faixa 4 na PESP e faixa 3 na
PORG, ir4 perceber uma remuneracéo variavel com bénus de 125% de sua base
de trés salarios, ou seja, 3,75 salarios. Pode-se perceber que, matematicamente,
algum executivo poderd receber integralmente os trés salarios, se atingir um
nivel de exceléncia em sua PESP (faixa 5), mesmo que a PORG seja
insatisfatoria (faixa 1), ficando abaixo do minimo de 80%.

Essa logica € igualmente valida no seu inverso, ou seja, se 0 executivo
obtiver desempenho insatisfatério na sua PESP (faixa 1) e a Companhia
apresentar uma PORG acima de 120% (faixa 5), ele ir4 receber o namero de
salarios de seu boénus. Segundo o gerente de controladoria, isso é realmente
possivel, quando analisado o calculo da remuneracdo, porém afirmou que um
desempenho especifico ndo possui dimensdo de dissociacdo suficiente da

PORG para que tal ocorra.

4.2.3 Plano de Remuneracéao Plus — PR-P

A Companhia possui ainda um terceiro plano de incentivos financeiros
aos seus funcionarios, o Plano de Remuneracdo Plus (PR-P). Este plano iniciou
em 2010, abrangendo todos os funcionarios com algum cargo de gestdo na
empresa (diretores, gerentes de divisdo, gerentes, subgerentes e
coordenadores), com a finalidade de incentiva-los a buscar a meta principal do
planejamento estratégico elaborado em 2009.
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O PR-P possui a finalidade de direcionar os esforcos dos gestores da
Companhia para que atinjam sua meta principal do planejamento estratégico, o
indicador EBITDA, que representa o resultado da empresa antes dos juros,
impostos sobre o lucro e gastos com depreciacdo, amortizacdo e exaustao de
seus ativos. Para isso, da mesma forma que os planos descritos anteriormente,
esse recompensa o desempenho por meio de pagamento em dinheiro, porém
realizado uma soO vez a cada ano, apds o encerramento do més de dezembro.

Este plano prima, essencialmente, pelo trabalho conjunto, uma vez que
atingir este EBITDA é o resultado de todas as unidades da empresa, ou seja,
resultado das atividades de todos os executivos, e afetard a remuneragcdo de
todos os gestores. A diferenca essencial é a separacdo na forma de
compensacao dos executivos (diretores, gerentes de divisdo e gerentes) dos
subgerentes e coordenadores. Estes ultimos recebem, caso a meta seja atingida,
um percentual sobre o valor jA recebido no PPR, enquanto os executivos
possuem um numero de salarios fixos como prémio.

Nessa néo se consideram, de forma isolada, comportamentos individuais,
como a avaliagdo qualitativa do PBE, nem quaisquer outros indicadores
individuais ou organizacionais. Na visao do gerente de controladoria, a conexao
a um plano que ele considera mais arrojado, ndo desvincula do gestor o cuidado
aos demais indicadores que estdo ligados a sua remuneracao variavel pelo PBE.
Argumenta que, para se atingir este EBITDA, ndo se pode descuidar, por
exemplo, do custo dos produtos produzidos (parametro vinculado as metas do
diretor industrial e da gerente técnica). Por outro lado, nota-se a visdo do diretor
comercial, ao indicar que o EBITDA é o objetivo maior, afirmando que a
companhia trabalha com um sistema organizacional matricial, para que, ao final,
se busque essa “meta maior”.

Esse Unico indicador é vinculado somente a um padrdao de desempenho.
O padréao utilizado foi desenvolvido em 2009, durante a elaboracdo do
planejamento estratégico, em que 0s cinco objetivos estratégicos da companhia
foram desdobrados em diversos indicadores de desempenho e suas metas e em
um plano financeiro para cinco anos. Este formato enquadra-se no planejamento
tatico descrito por Lunkes (2003). Mesmo sendo uma previsao financeira e nao

financeira, esse planejamento ndo é tratado pelo diretor-presidente como um
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orcamento, mas como uma meta a ser alcancada e que é desejo dos acionistas.
Essa meta é o EBITDA de toda a companhia.

Assim como nos planos anteriores, os beneficios aqui sdo pagamentos
em dinheiro. Para os executivos ha um numero de vezes de seus salarios fixos,
existindo ainda uma escala de percentuais de desempenho do EBITDA e
percentuais do numero de salarios para remuneracédo variavel em cada faixa.

Diferentemente do PBE, a base do numero de salarios possui variacao
por cargo: 6 salarios para gerentes; 8 salarios para gerentes de divisdo; e 10
salarios para diretores. Esta variacdo por nivel hierarquico também foi
identificada pela pesquisa de Oyadomari et al. (2009). Outra relacdo ocorre com
o estudo de Banghoj et al. (2010), em que os autores identificam uma maior
remuneracao variavel do executivo principal, em relacdo aos demais executivos.
Tendo ele o maior salario dentre os executivos, e sua remuneragdo ocorrendo
por um numero de vezes de seus rendimentos fixos e isso refletiria em uma
maior remuneracao variavel.

Uma similaridade do PR-P e do PBE € a complementaridade dos valores

pagos desses planos e expressa pela Equacéo 4.
Equacao 4 — Formula para definicdo do valor liquido a pagar no PR-P

Bonus_PR-P = $PR_P — Bénus_PBE - $PPR

Sendo:

$PR_P: Valor a receber no Plano de Remuneracgéo Plus

Bonus_PBE: Valor efetivamente recebido no Plano de Bénus dos Executivos
$PPR: Valor recebido no Plano de Participa¢do nos Resultados

Fonte: Elaborado pelo autor

Assim, o valor a ser pago como bdnus aos executivos por este plano sera
deduzido dos valores ja recebidos por eles no PPR e no PBE, ou seja, o valor
maximo que um executivo podera receber de remuneracdo variavel nesta
empresa sera aquele definido no PR-P, se houver pagamento por esse plano.

Por esse modelo de formacgdo da remuneracao variavel, o executivo pode
ser beneficiado pelo PR-P. Sendo isso possivel porque mesmo que nao ocorra
nenhum recebimento pelo executivo nos outros dois planos, ele ainda assim

podera receber o total, em numero de salarios, definido neste plano.
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Isso ocorreu de forma parcial sobre os resultados do ano de 2010. O
gerente de controladoria apontou como um caso isolado o da gerente técnica.
Esta ndo alcancou o desempenho necessario no PBE, mas a Companhia atingiu
o EBITDA previsto. Assim, ela obteve, pelo PR-P, a mesma remuneracao
variavel total que os demais gerentes tiveram na soma dos dois planos.

Sobre essa possibilidade, o gerente de controladoria argumentou que o
alcance do valor de EBITDA projetado é algo que depende do alcance dos
demais indicadores, afirmando que esta € uma gestédo do dia a dia e que nédo ha
“formula magica de se chegar ao EBITDA sem que se controlem seus
indicadores individuais e organizacionais”. Além disso, argumenta que, pelo fato
de este plano depender somente de um indicador organizacional, e ser pago
somente uma vez ao ano, 0S executivos ndo abandonam seus indicadores,
esperando por este Unico, devido a incerteza inerente aos diversos fatores que
influenciam o resultado desta meta.

Da mesma forma, o diretor financeiro entende que isto ndo seja possivel,
afirmando que as metas orcamentarias ndo sao isoladas da meta de EBITDA e o
gue se busca dos executivos, com este plano, é que este atinja um desempenho
extra, além do orgamento anual.

O célculo dos bbnus pagos aos executivos € simplificado, diferente do
que foi identificado nas entrevistas sobre o PBE, em que nenhum dos executivos
soube explicar na integra sua logica de calculo. A grande maioria alegou a
complexidade do calculo como motivo para isto. Na Tabela 4, apresenta-se a
escala que relaciona o desempenho do EBITDA da Companhia aos percentuais

que incidirdo sobre o numero de salarios de cada cargo.

Tabela 4 — Escala de percentuais de remuneracéao variavel do PR-P

% DE DESEMPENHO DO EBITDA SOBRE % SOBRE OS SALARIOS DE CADA
A META CARGO
>ou=all5% 130%
110% a 114% 115%
100% a 109% 100%
95% a 99% 90%
90% a 94% 80%
85% a 89% 70%

Fonte: Elaborado pelo autor
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hY

Pode-se perceber que a escala inferior & meta de 100% possui
penalizacdes, conforme o nivel de desempenho. Mesmo atingindo 85% do
resultado esperado pela empresa, o0s executivos irdo receber 70% da
remuneracao variavel que Ihes é oferecida. De forma inversa, os desempenhos
superiores a meta, sao remunerados por escalas percentuais maiores, em que
um desempenho de 115% da meta, propicia ao executivo 130% sobre o niamero
de salarios de seu cargo para a remuneracao variavel.

Os limites minimo e maximo podem ser identificados na Tabela 4, sendo
gue um desempenho inferior a 85% do EBITDA determina o ndo pagamento dos
bbnus, enquanto que 0 maximo que 0s executivos podem receber neste plano é

130% do numero de salarios propostos.

4.3 PONTOS DE ANALISE DOS PLANOS DE REMUNERACAO VARIAVEL

Neste tépico sdo abordados pontos especificos dos planos de incentivos
descritos anteriormente, em virtude dos objetivos propostos nesta pesquisa. Tais
itens sdo analisados com base na documentacdo da empresa e na percepcao

dos executivos sobre os planos, coletadas nas entrevistas realizadas com eles.

4.3.1 Negociacao dos Planos de Remuneracédo e das M etas

Neste item aborda-se, na perspectiva dos executivos, como ocorre o
processo de negociacdo das metas que fazem parte de seu plano de
remuneracao variavel. Abordagens sobre o processo de escolha das métricas e
da construcdo dos valores a serem alcancados nessas foram alvo das
observacgdes dos entrevistados, demonstrando como estes os percebem.

A analise desses pontos € motivada pelo pressuposto teérico da Teoria
de Agéncia, que considera que o plano de remuneracédo é fruto de um contrato
entre principal e agente (EISENHARDT, 1989) e que o planejamento é o inicio
do processo de controle de gestdo (ANTHONY; GOVINDARAJAN, 2002).

Inicialmente, no Quadro 11, ha relatos e consideracdes dos entrevistados

qguanto a conducado da negociacdo dos planos de remuneracédo PBE e PR-P.
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Quadro 11 — Consideragdes dos executivos sobre a constru¢céo dos planos

(continua)

EXECUTIVO

CONSIDERAGOES SOBRE A CONSTRUGAO DOS PLANOS DE
REMUNERACAO

Diretor
financeiro

Sobre o PBE: “Foi discutido em conjunto, mas a ideia foi trazer uma forma de
premiagcdo buscando uma geréncia por cada diretor, por cada gerente de area,
para que nédo ficassem os objetivos gerais, como ROE, EBITDA [...]. Nesses néo
tem geréncia direta sobre a mudanca do resultado, entdo isso era uma
reivindicacdo de cada gestor, que tivesse uma meta que ele pudesse dominar,
que ele pudesse ter geréncia sobre a meta. Entdo nés (na época havia dois
diretores: diretor financeiro e diretor-presidente) fizemos uma proposta e esta foi
discutida com os demais gerentes. Mas essa proposta foi elaborada mais ou
menos dentro de uma expectativa (dos demais executivos) [...]. Entdo nés
fizemos algumas colocac¢des, cada um deu algumas opinides, retirando algumas
metas, aprimorando o calculo, entendendo cada meta, mas foi elaborado em
conjunto”.

Diretor
comercial

Informou que as definicbes de numero de salarios, ou seja, composi¢cao dos
beneficios, e forma de célculo foram definicdbes dos dois diretores da época
(financeiro e presidente). Porém, na escolha dos indicadores do PBE teve
participacao efetiva. Afirmou também que, se hoje fosse feita uma reformulacéo
nos planos e indicou que isso é pauta definida para o futuro, certamente a
participacao o incluiria, assim como os demais diretores.

Diretor de
marketing

Participou da escolha dos indicadores, mas ndo do numero de salarios da
remuneracdo do PBE. “O numero de salarios foi uma decisao da presidéncia, ele
que decidiu, obviamente por um benchmarking, alguma coisa desse género, mas
eu ndo decidi [...]".

Quanto a forma de calculo: “Foi elaborado e me passado, mas assim que passou
a gente teve a liberdade de opinar se considerava aquilo justo, adequado, entao
por isto eu tive a oportunidade de opinar depois, mas ndo participei da
construcdo da metodologia”.

Quanto ao PR-P: “O nimero de salarios também foi uma decisdo da diretoria, da
presidéncia e a forma de calculo também”.

Quanto aos pontos definidos pelo diretor-presidente: “Pra mim, ndo vejo nenhum
tipo de problema nisso, eu acho que o importante é a oportunidade de opinar a
respeito, entdo quando foi nos passado, a gente avaliou e da minha parte
considerei justo 0 que estava ali. Entdo foi nos dada a oportunidade de opinar se
aquele modelo era o modelo que contemplava as nossas aspiracoes [...]".

Diretor
industrial

Indicadores: “As metas foram todas elaboradas em conjunto [...]".

Valores dos bdnus: informou que inicialmente foi uma definicdo do conselho de
administracdo e que a reformulacdo ha dois anos teve a participacdo dos
diretores.

Considera que sua participacdo nisso vai do aumento de seu conhecimento
sobre o0 assunto, para qualificar seu papel nas discussfes, no que definiu como
“[...] fazer as perguntas certas e ter as respostas certas”.

Gerente de
divisdo da
unidade A

Informou que nao participou da escolha do niamero de salarios, em nenhum dos
planos, sendo esta uma definicho do diretor-presidente e o conselho de
administracdo. Afirmou que os indicadores de desempenho foram discutidos com
0 executivo e seu superior. Quanto ao céalculo ndo participou dessa ultima revisao
que ficou a cargo da controladoria. Mas afirmou conhecer as regras de calculo.

Sobre néo ter participado desses itens: “Tem coisas que a gente participa e
outras ndo. O incentivo é uma proposta e se isso nao me motivasse eu teria
colocado para meu chefe [...]. Acho que no momento que eu aceitei a
metodologia é porque me satisfez”.

Fonte: Elaborado pelo autor
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Quadro 11 — Consideragdes dos executivos sobre a constru¢céo dos planos

(conclusao)

EXECUTIVO

CONSIDERAGCOES SOBRE A CONSTRUGCAO DOS PLANOS DE
REMUNERACAO

Gerente de
controladoria

“A construcdo nossa foi entender quais eram os indicadores financeiros
relevantes e utiliza-los no PBE (de todas as areas). Houve uma escolha
técnica de nossa parte e um compartilhamento destas métricas com o0s
gestores, e inclusive houve mudancas”.

“A escolha do nimero de salarios € uma coisa da direcdo, presidéncia na
verdade. Isso é uma coisa que o diretor-presidente participou ativamente
[...] utilizando benchmarkings com outros fabricantes com o apoio de uma
consultoria externa e entendeu quais seriam as premiagdes mais cabiveis
para a empresa’.

Quanto a forma de calculo: “Isso ja € um amadurecimento que vem desde
1993, se ndo me engano, no que diz respeito a metas individuais, metas
organizacionais, ele seguiu esse caminho muito parecido. O que mudou
mesmo foi 0 niumero de salarios e as metas muito mais alinhadas com o
planejamento estratégico atual”.

A escolha do indicador do PR-P: “Foi pelo presidente, diretamente também.
E foi uma percepcdo muito interessante dele, principalmente quando os
primeiros cenarios do planejamento estratégico (citou exemplos de metas
financeiras deste e do orcamento com diferencas de valor), [...] ele
entendeu o seguinte: se ndo houver outra motivacdo financeira pra atingir
esta Visdo, as pessoas tendem a se acomodar, na busca de uma meta que
tem um prémio, de orcamento, entdo dai veio o PR-P [...], e isto veio do
presidente, aprovado pelo conselho”.

Gerente de
tecnologia da
informacao

“A escolha dos indicadores eu participei. Basicamente isto, mas o0 resto
nao”.

A decisdo das formas de calculo e do nimero de salarios foi feita pela
direcdo. Nesses itens afirma que ndo houve negociacado. Afirmou que houve
um processo de revisdo dos valores da remuneracdo, no qual os
executivos, incluindo-se, foram ouvidos e conseguiram elevar a
remuneracao variavel.

Gerente
financeiro

“Foi me apresentado alguns (indicadores) e a gente validou. Alguns
indicadores foram excluidos, alguns ficaram, e s&o indicadores que eu
controlo separado, que nao fazem parte da minha remuneracéo variavel”.

Das formas de célculo e do nimero de salarios ndo participou. Quanto a
isso, alegou que partiram de uma situacdo para outra melhor com a
proposta dos planos de remuneracdo e isso facilitou a aceitacao,
considerando isto “motivante”.

Fonte: Elaborado pelo autor

Essas consideracdes dos executivos indicam um processo parcialmente

participativo. A construcdo do PR-P, a escolha do indicador EBITDA, do numero

de salarios para remuneracao e a forma de medir o desempenho e remunerar,

segundo as evidéncias, foram decisbes com grande influéncia do diretor-

presidente. Ora apontava como uma decisdo exclusiva sua, ora apontava como

em conjunto com o diretor financeiro e, em outras vezes, com o conselho de

administracdo ou com ambos. Segundo o proprio diretor-presidente, a
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construcdo dos planos de remuneracdao foi realizada com base em uma
metodologia internacional, com o auxilio de uma consultoria externa, e com
benchmarkings com outras industrias do ramo.

No PBE, de um lado, estdo as definicbes do diretor-presidente e do
diretor financeiro, Unicos diretores quando da elaboracdo deste plano, quanto a
construcdo da forma de célculo e a escolha do beneficio, tanto no tipo: por
pagamentos em dinheiro, quanto no montante: pela quantidade de saléarios fixos
de cada executivo. Apds essa definicdo inicial, relataram alguns executivos,
houve uma negociagédo pelo aumento do niumero de salérios, e a proposta deles
foi aceita pela direcéo.

Por outro lado, a definicdo conjunta ficou na composi¢cao dos indicadores
que fazem parte desta avaliacdo de desempenho no PBE. Essa negociacao
partiu de uma proposta elaborada pelo setor de controladoria, a pedido dos
diretores. Houve avaliacdo e revisdo dos executivos, inclusive com alteragdes,
como as citadas pelo gerente de controladoria, gerente financeiro e diretor
financeiro. Assim, esse foi o Unico ponto que permitiu negociacdo destes planos
entre executivos e empresa, representada pelo diretor-presidente e/ou conselho
de administracgao.

As declaractes dos executivos ndo indicam insatisfagdo nesse processo,
pois alegaram serem ouvidos sobre suas propostas ou que esse canal de
comunicacao € aberto (diretor financeiro, diretor de marketing, gerente de divisédo
da unidade A, gerente de tecnologia da informacéao).

Outro momento passivel de negociacdo e participacdo dos executivos e
empresa € a elaboracdo das metas financeiras a serem buscadas em cada
indicador de cada area e gestor. No Quadro 12, estdo as consideracdes dos
entrevistados sobre o processo de elaboracdo orcamentéria, no qual sé&o
definidas as metas do ano seguinte, componentes do plano PBE.

Pelas declaracbes dos executivos, demonstradas no Quadro 12, e pelas
consideracdes deles sobre as condicdes que empresa lhes oferece para atingir
seus objetivos (Quadro 11), nota-se a importancia que é conferida a participacao
nos processos de planejamento e elaboracdo das metas financeiras no

orcamento.
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Quadro 12 — Consideragdes dos executivos na elaboragcédo do orgcamento

EXECUTIVO

CONSIDERACOES SOBRE A NEGOCIAGCAO DE METAS
ORCAMENTARIAS DO PBE

Diretor-presidente

“O orcamento é construido dentro de cada ano [...], trabalhado e aprovado
no conselho”.

“Isso é uma posicdo de proposta e uma negociacdo. A gente (direcdo da
companhia) faz uma proposta para o conselho, este aprova ou questiona.
Normalmente tem um exercicio de negocia¢cado, tem uma sec¢ao para cada
lado e se fecha o compromisso”.

Diretor financeiro

“Quando tu esta dirigindo, tu participa efetivamente”.

Para identificar sua participacdo, enquanto diretor, usou a aprovacédo de
todas as areas quanto as metas como uma forma de controlar e sentir o
conforto necessario para defender a proposta orgamentaria.

Diretor comercial

“O numero é construido em conjunto. Todos nos participamos do
orgcamento”.

“A area comercial, com a éarea de marketing constroem este plano
(volume de vendas, faturamento, participacdo de mercado) e compartilha
com as demais areas que passam a fazer parte do orgcamento”.

Diretor de
marketing

“As metas que nos estabelecemos, foram metas que construimos juntos”.

Diretor industrial

Considera como “direta”, sua participacdo. Separou as etapas em:
previsdo dos coordenadores, revisdo dos gerentes, revisao dos diretores
e aprovacao no conselho de administracao.

Gerente de divisdo

“Eu participo diretamente da construcdo das metas, defendo
primeiramente para o diretor-presidente, e depois para o conselho”.

“Se nado for aprovado, tem que haver uma explicacdo do porqué. NGs,

da unidade A , . AR
gestores, também n&o vamos levar uma proposta sem consisténcia
técnica”.
“Participacdo bem elaborada e parcialmente democréatica. Todos o0s
gestores tém o direito, a possibilidade de elaborar o seu plano anual do
gue vao necessitar”.
Informou que ha uma reunido de elaboracdo orcamentéaria com todos os
Gerente de gestores, e quando todos estiverem convictos, isto é levado para

controladoria

negociacdo com o diretor-presidente.

Nessas revisbes das metas, informou que “[...] 0s questionamentos sédo
bem recebidos e a autocritica funciona desde que se motive a pessoa”,
indicando o0 impacto deste processo na qualidade da elaboracédo
orcamentaria.

Gerente de
tecnologia da
informacéo

“Eu preparo o orcamento da minha area [...], depois nés vamos para o
ajuste do nimero até ficar do jeito que a empresa quer. Na hora de definir
o valor eu respeito muito a decisdo deles, desde que ndo comprometa o
meu trabalho. Tenho abertura, e vou com dados para justificar o que
estou fazendo. Minha participacdo é satisfatoria [...]".

Gerente financeiro

“Na hora de construir o orcamento eu elaboro e apresento, vai para
aprovacao, [...] sempre dentro de uma realidade”.
“Se incluir a mais (despesas), tem como justificar isso, plenamente
negociado, é um processo satisfatério para mim”.

Gerente de divisdo
de projetos e novos
negécios

“Na construcao das metas, periodo a periodo, eu tenho me envolvido, e
acho que essa é a melhor forma de responsabilizar o gestor por ela”.

“[...] essa construgdo em conjunto é fundamental e esta sendo feita
assim”.

Fonte: Elaborado pelo autor
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Em caso particular aos demais, o gerente de tecnologia da informagao
declarou que ha um ajuste na sua previsdo orcamentaria, na qual os valores
ficam na medida “que a empresa quer”. Isto indica um potencial conflito de
interesses neste momento ou uma forma desvirtuada daquela ocorrida com 0s
outros executivos.

Pela andlise do discurso desse executivo em outros momentos da
entrevista, e como destacado no Quadro 12, ele afirma que ha abertura da
empresa para negociacao. Afirmou que a negociacdo da previsao orcamentaria
ocorre até o0 momento em que considera que seu trabalho nao sera prejudicado,
e gue os valores sao negociados por projetos, o que permite entendimento entre
0s executivos de cada valor adicionado ou retirado do orcamento anual.

No entanto, encontram-se evidéncias de uniformidade no formato de
elaboracdo do orcamento anual, em que os executivos, de uma forma geral,
preparam as pecas orcamentarias de suas areas. Isso passa por revisdes
conjuntas e aprovacdes nivel a nivel, ndo havendo constataces de imposicao
de valores de forma unilateral pela empresa.

Essas propostas e revisdes ocorrem do coordenador para o gerente, do
gerente com o diretor e dos diretores com o conselho de administracdo. Esse
formato é considerado pelos executivos como satisfatorio, propiciando-lhes
condicdes para conducao de suas atividades.

Esse formato, ao mesmo tempo em que satisfaz os executivos, 0s
compromete quanto a meta que eles préprios propuseram, contribuindo para o
alinhamento com os interesses da empresa. O processo de negociacdo com
aprovacao do diretor-presidente (sécio), gerente de divisdo de projetos e novos
negoécios (socio) e dos membros do conselho de administracdo (de maioria
socios) indica que as metas sdo de interesse tanto dos executivos quanto dos
socios. Sendo outro ponto que contribui para o alinhamento de interesses,
evitando problemas de agéncia.

Ressalta-se que, durante a pesquisa, ndo foi possivel observar a
construcdo orcamentaria da empresa. Esta atividade ocorreu em 2011, nos
meses de setembro a novembro, periodo simultdneo com o da coleta de
evidéncias, fator que nao foi suficiente para a abertura da empresa a essa

participacao.
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Da mesma forma que foi investigada a percep¢cdo dos executivos na

elaboragdo do orcamento anual, buscaram-se evidéncias nas respostas deles,

relativas ao processo de negociacao ou definicdo da meta de EBITDA para os

anos de 2009 a 2015, no momento da revisdo do planejamento estratégico,

ocorrida em 2009. Algumas dessas encontram-se transcritas no Quadro 13.

Quadro 13 — Consideragdes dos executivos na elaboracdo da meta de EBITDA

CONSIDERACOES SOBRE A NEGOCIACAO DA META DO PLANO

EXECUTIVO PR-P
. “A meta da Visdao de 2015 foi estabelecida em conjunto, todos os
Diretor- . ~ ; o7
presidente membros da matriz de gestdo (executivos e funcionarios com cargo de

coordenador) estavam presentes e nds construimos estas metas juntos”.

Diretor financeiro

“Houve uma construcdo de uma forma bem democratica dos numeros.
Houve a participacdo de todos os gestores, dando seu aval para dizer
que é possivel”.

Diretor comercial

“Na construcdo da meta de EBITDA, esse plano foi compartilhado desde
0 seu nascimento, e 0 acompanhamento para que possamos chegar em
2015".

Diretor de
marketing

“O plano de remuneracao é uma derivacdo do planejamento estratégico,
e no PE, eu participei de todas as etapas. Tive todas as condi¢cbes de
dar a minha opinido e concordei plenamente [...]".

Diretor industrial

“Ficamos dois dias isolados nisso. Cada area fazia seus momentos,
depois a gente misturou todas as areas [...]". Da mesma forma que na
participacdo da construgcdo das metas orgcamentarias, qualificou sua
participacdo nesta como “direta”.

Gerente de
divisdo da
unidade A

“Quando nos fizemos a imerséo, definimos o0 novo negécio, a hova super
meta, e definimos que o indicador [...]. Dentro da construgdo e da
metodologia do EBITDA, chegou-se a um novo desafio [...] entdo todos
gue estavam envolvidos ajudaram na construgdo e na elaboragdo dos
planos e das estratégias para alcancar esse indicador”.

Gerente de
controladoria

Considera que a participacdo dos executivos comecgou ja na escolha da
consultoria de planejamento estratégico, seguido pela construgdo de um
perfil estratégico para a empresa e analise conjunta de cada ponto do
PE. Informou que, apdls isso, houve uma imersao para definicdo dos
objetivos e quais periodos, onde foi definida a meta de EBITDA. “[...] a
controladoria ficou a incumbéncia de construir um plano de negdcios
dentro desse periodo do PE que mostrasse de maneira estruturada
como isso seria atingido. E ali nés identificamos quais seriam as
principais premissas, que levariam ao atingimento desta Visao”.

Gerente de “O nuamero foi discutido no grupo. Acho que foi participativo”.
tgcnologia~de Informou que o valor da meta foi apresentado e sobre esse foi discutido
informacgao se era possivel ser alcancado.
“Foi dentro daquela reunido que debatemos todos em conjunto e foram
Gerente escolhidas algumas coisas que seriam direcionadas, e dentro delas o
financeiro EBITDA. Mas nos detalhes eu néo tive participacdo. Foi escolhida em

comum acordo no grande grupo [...]".

Fonte: Elaborado pelo autor
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As transcricbes de partes das respostas dos entrevistados sobre sua
participacdo no processo de revisdo do planejamento estratégico da empresa,
conforme Quadro 13, demonstram evidéncias de que 0s executivos tiveram a
oportunidade de participar de todas as etapas.

A posicao do diretor financeiro em afirmar que os executivos avalizaram
este PE, incluindo a meta de EBITDA, esta alinhada com a declaracéo do diretor
de marketing sobre ter todas as condi¢cdes para participar e ter concordado
plenamente com o que foi definido. Da mesma forma, o gerente de controladoria
afirmou que a participagdo dos executivos ocorreu em todas as etapas, desde a
escolha da empresa terceirizada que deu suporte ao processo de planejamento
até as premissas que indicariam o caminho para atingir a meta de EBITDA
proposta naquele momento.

Nessa mesma linha, outros executivos utilizaram expressdes que
indicavam participacdo ativa nesse processo, destacando: “estabelecida em
conjunto”; “construimos estas metas juntos”; “todos que estavam envolvidos
ajudaram na construcdo”; “plano compartilhado desde o seu nascimento”;
“construcdo democratica”; entre outras.

As evidéncias indicam que os executivos consideram satisfatérias suas
participacdes em ambos o0s processos que estabeleceram os valores de suas
metas, o orcamento anual e o PE de 2009. Por analogia, pode-se vincular este
resultado ao encontrado por Oyadomari et al. (2009), em que as respostas dos
executivos demonstraram que eles consideram o processo de definicdo de metas
justo e que este ocorre ndo somente no formato top-down.

Neste processo, novamente aparece a participacdo conjunta dos soécios,
pelo conselho de administracdo, e de todos os executivos da empresa. Os
problemas de agéncias sdao minimizados pelo interesse dos sbécios no valor
definido para a meta de EBITDA e pela participacdo ativa dos executivos,
comprometendo-o0s com a busca por este resultado.

E oportuno declarar que ha uma importante limitacio a esta anélise,
conforme descrito anteriormente, pela auséncia da coleta de evidéncias por meio
da observacéo direta a esses dois processos de definicdo de valores das metas
ou, até mesmo, da auséncia de atas ou documentos que relatem ou indiqguem a
forma como os fatos aconteceram. As analises realizadas ficam restritas

somente a uma fonte, as entrevistas semiestruturadas, ndo havendo o
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cruzamento das informagdes declaradas pelos executivos com a realidade dos

fatos no momento de sua ocorréncia.

4.3.2 Beneficios aos Executivos e Metas Vinculadas

Relativamente aos beneficios que a empresa concede aos seus
executivos, ha maior foco na concessao deles em virtude do desempenho a ser
alcancado e néo pelos cargos de diretor, gerente de divisdo e gerente. Conforme
comentario do gerente de controladoria, os valores dos beneficios podem

alcancar uma proporc¢ao financeira de 90% pelo desempenho e 10% pelo cargo.

4.3.2.1 Beneficios pelo Cargo

Quanto ao cargo, tanto gerentes quanto diretores tém como beneficios as
seguintes prerrogativas: plano de saude para si e seu conjuge; telefone celular;
combustivel e manutencédo preventiva para veiculos proprios. O que diferencia
0s beneficios entre os cargos dos executivos é o uso de carro da empresa por
diretores e gerentes de divisdo, enquanto gerentes nao possuem essa
concessdo. De acordo com Anthony e Govindarajan (2002), essas s&ao
consideradas formas de incentivo financeiras.

O gerente de controladoria percebe ainda, o pagamento de 70% do valor
de seu mestrado da Sul Bebidas, bem como a realizacdo de treinamentos
destinados a altos executivos de empresas, cursos estes que classificou como
de grande valor, uma forma de beneficio concedido pelo cargo que ocupa.
Reforca isso ao relatar que, para os demais funcionarios, o beneficio de auxilio
na formacéo académica esta vinculado ao tempo de eles desempenham.

Por outro lado, alguns gestores ndo citaram todos esses como beneficios
concedidos pelo cargo. Uma percepcao peculiar foi do gerente de divisdo da
unidade A que informou perceber o carro ndo como um beneficio pelo cargo para
Si préprio, pois o utiliza em mais de 90% do tempo em favor da prépria empresa,
porém considera beneficios do cargo itens como plano e saude e auxilio

financeiro na formacédo académica.
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4.3.2.2 Beneficios pelo Desempenho

Em relacdo ao desempenho dos executivos, nota-se que a empresa nao
Ihes concede outros beneficios além da remuneracéo variavel, paga em dinheiro,
vinculada aos trés planos descritos anteriormente. Assim, de acordo com as
classificacdes abordadas por Atkinson et al. (2008), Heisler (2007) e Anthony e
Govindarajan (2002), a empresa possui: gratificacbes em dinheiro, bonus nos
planos PBE e PR-P; e participacdo nos lucros, no PPR. Esta Ultima atende a
todos os quesitos listados por esses autores: pagamento em dinheiro; vinculacao
ao desempenho; o valor ndo incorpora na remuneracéo do executivo.

Como referido anteriormente, os objetos de estudo deste trabalho séo as
formas de remuneracao variavel concedidas aos executivos, por isso considera
também o Plano de Bonus dos Executivos (PBE), no qual o desempenho é
avaliado por um conjunto de dados para cada um dos participantes. O Plano de
Participacdo nos Resultados (PPR), que € abrangente a todos os funcionarios,
nao é foco destas andlises, sendo necessario aborda-lo somente em topicos
relativos ao conjunto de remuneracdo dos executivos. Porém, o Plano de
Remuneracdo Plus (PR-P), que inclui, além dos executivos, os demais
funcionarios com algum cargo de gestdo, é também objeto de estudo desta
pesquisa, por propiciar os valores mais relevantes na remuneracdo variavel, mas
principalmente, pela complementaridade desses planos, inclusive influenciando
na percepcao dos executivos quanto ao desempenho a ser alcangado.

Quanto a variabilidade dessas remunerac¢des, indicando a potencialidade
de ganho dos executivos, no PPR, o valor a ser recebido € variavel na proporcéo
do Lucro Operacional obtido pela empresa, pois 0 plano destina uma parcela
desse lucro aos seus funcionarios. Quanto maior o resultado da empresa, mais
seus soOcios obtém retornos de seus investimentos e maior é a remuneracédo dos
executivos. Ha uma proporcdo fixa entre os ganhos de sécios e executivos, até o
limite de 105% do valor previsto de LO.

Ja no PBE e no PR-P, esta caracteristica muda, a variabilidade fica
limitada a uma quantidade de salarios e aos percentuais de desempenho dos
indicadores, na relacdo entre o desempenho realizado e desempenho previsto no
orcamento anual ou nas metas financeiras do planejamento estratégico. No PBE,

independentemente de a empresa alcancar resultados muito superiores as suas
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previsbes e de o0s executivos obterem desempenhos superiores em seus
indicadores e nos pontos qualitativos de sua avaliacdo, hd um limite de
remuneracao variavel de seis salarios ao ano, atingindo o nivel maximo
conforme Tabela 3.

No terceiro plano de remuneracdo, o PR-P, a limitagcdo ocorre por cargo,
conforme exposto na Tabela 5, mesmo que a empresa obtenha valores muito

superiores ao esperado para o indicador EBITDA.

Tabela 5 — Limites de remuneracao dos executivos no PR-P

CARGO NUMERO DE LIMITE MAXIMO DE | NUMERO MAXIMO DE
SALARIOS BASE DESEMPENHO SALARIOS
Gerente 6 130% 7,80
Gerente de 8 130% 10,40
divisao
Diretor 10 130% 13,00

Fonte: Elaborado pelo autor

Como demonstrado na Equacdo 4, esses trés planos possuem uma
complementaridade entre si, determinando que, na formacdo da remuneracao
variavel total de um executivo, seu limite € o estabelecido no PR-P. Assim, os
executivos dos trés cargos, que a empresa possui, tém potencial de receber
bonus nos limites demonstrados na Tabela 5, independentemente de a empresa
atingir desempenhos substancialmente superiores ao que esperava.

Para exemplificar isto, faz-se necessario destacar dois fatores desses
planos de remuneracdo variavel: (a) o desempenho é medido por percentuais
que refletem a comparacdo entre o que foi realizado versus expectativas de
metas financeiras; (b) o uso de limites maximos e minimos. Hipoteticamente,
supfe-se a seguinte avaliacdo, analisando remuneracdo de um gerente e o0
EBITDA da Companhia:

a) No Ano 1: valor da meta de EBITDA é $ 10 milhGes; o desempenho
alcancado foi $ 10 milhdes; resultado de 100%, o gerente recebera 6
salarios;

b) No Ano 2: valor da meta de EBITDA é $ 20 milhGes; o desempenho
alcancado foi $ 20,2 milhdes; resultado de 101%, o gerente recebera

6 salarios.
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Logo, se ndao houver um fator que eleve o valor do salario do gerente do
exemplo, ele recebera a mesma remuneracao variavel, com o alcance do dobro
de valor para o EBITDA. Quantitativamente, isso representaria que a
remuneracao variavel do executivo ndo € determinada pelo EBITDA. Entretanto,
ela é a meta que indica se havera ou ndo a maior remuneracao.

Certas pesquisas com abordagem quantitativa como as de Banghoj et al.
(2010) e de Chuo, Fonkoua e Pollard (2011) identificam relacdes significativas
entre a remuneracdo dos executivos e medidas que indicam o tamanho da
empresa, como o valor total dos ativos. No entanto, elas néo identificam essa
mesma relagcdo com indicadores de desempenho, como fluxo de caixa ou lucros
gerados. Sem a intencdo de criar quaisquer generalizacdes, mas tdo somente
indicar possiveis causas para estudos futuros, infere-se que casos como o da
Sul Bebidas, conforme evidéncias e exemplo expostos, podem ser motivo de
resultado como os que foram apresentados em pesquisas como essas.

O uso de limites minimos e maximos de desempenho e remuneracao dos
executivos no PBE e no PR-P, as metas fixas dos planos financeiros, além da
complementaridade de remuneracdo entre os planos, podem propiciar ou
direcionar o executivo a um comportamento limitado a meta estabelecida.
Pflaeging (2009) aborda isso, afirmando que o estabelecimento de metas fixas
ao invés de metas relativas direciona as pessoas a uma adaptacdo de
comportamento ao que esta acordado.

Exemplificando essa possibilidade, parte das metas sdo vinculadas a
custos de producdo e vendas, em valores absolutos, ndo obedecendo a
influéncia das oscilagdes positivas e negativas nos indices de receita. Receitas
de venda maiores tendem a elevar os valores dos custos totais dos itens
vendidos, o que prejudicaria executivos vinculados a essa meta. Ao contrario,
em possiveis quedas nas vendas beneficiariam esses executivos, porém nao é
um comportamento desejado pela empresa. Como forma de correcdo ha a
possibilidade de relacionar o custo por percentuais sobre os valores das vendas.

Outra andlise pode ser feita sobre o principal indicador de desempenho
da empresa, o EBITDA. Seu valor absoluto é resultado das diversas estratégias
da empresa, exceto dos custos resultantes das escolhas de investimento
(depreciacao) e financiamento (juros). A auséncia de uma forma relativa as

vendas, valor dos ativos, capital ou investimento, ndo pondera possiveis
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oscilagdes nesses trés fatores. Anos de boas vendas podem resultar, sem
esforcos em reducdo ou contencdo de custos, em desempenhos satisfatérios de
EBITDA, o que pode incorrer em perdas de oportunidades e melhoria no valor
absoluto e relativo desse indicador.

Além disso, partindo do pressuposto de autointeresse das pessoas,
abordado pela Teoria de Agéncia, este eventual comportamento seria prejudicial
a empresa, na medida em que o executivo: (a) alcancando o resultado
necessario para o limite maximo de sua remuneracdo variavel pode reservar
esfor¢cos ou determinados resultados para o proximo ano de avaliacao ou; (b) ao
contrario, estando sob um desempenho aquém do necessario e sem
perspectivas de melhora, poderia perder o interesse por um desempenho melhor

que retorne resultados somente a empresa.
» Beneficios e Metas do PBE:

No PBE, a relacdo entre o beneficio de remuneracéo variavel concedido
ao executivo e as metas a serem alcancadas possuem uma vinculacdo de curto
prazo, a saber, um ano. Tendo os indicadores, tanto do conjunto da Performance
Especifica quanto da Performance Organizacional, um anico padrdo de
desempenho, o orcamento da empresa e suas metas serem sempre construidas
ano a ano, de janeiro a dezembro, ndo héa vinculagdo com anos anteriores ou
posteriores. Isso se deve ao fato de o plano ter todas as etapas, as quais
incluem planejamento, execucado, avaliagdo de desempenho e recebimento da
remuneracao, referentes ao periodo de um ano. Encerrando esse ano, inicia-se,
para o préximo, uma nova construcdo de metas or¢camentarias e uma nova
busca pelo desempenho esperado.

Segundo Anthony e Gonvidarjan (2002) e Heisler (2007), sobre
gratificacdes em dinheiro serem metas de curto prazo, infere-se que as metas
quantitativas e os beneficios do PBE estdo alinhados. Nao héa indicadores
guantitativos que demonstrem tendéncia dos processos, todos se referindo ao
resultado destes (despesas j& incorridas, lucro e geracdo de caixa de um
periodo, etc.), nem planos que premiem o desempenho de mais de um ano,
cumulativamente. Entretanto, essa configuracdo de beneficios e metas possui

um potencial problema de agéncia: executivos trabalhando por resultados no
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curto prazo, direcionando suas acOes para que o0s resultados atuais sejam
atingidos, sem necessariamente preocuparem-se com a continuidade da
empresa no longo prazo.

Além desses indicadores quantitativos financeiros, o montante da
gratificacdo em dinheiro de cada executivo no PBE é influenciado pela avaliagédo
gualitativa de seu desempenho nas competéncias definidas pela empresa como
necessarias ao seu cargo, nas categorias: desempenho nas responsabilidades
do cargo; conhecimentos necessarios; habilidade para o cargo; e formacao
académica. Esta forma de avaliacdo permite a empresa acompanhar o processo
de desenvolvimento profissional de seus executivos que, por analogia aos
indicadores de tendéncia, apresenta-se como uma forma de avaliar agora
caracteristicas que retornem resultados para periodos futuros, uma conotacao de
longo prazo. De forma que isso compense parcialmente o direcionamento dado
pelos indicadores financeiros e pelo padrdo de desempenho orgamentério.

Para o diretor de marketing, as medidas financeiras podem sofrer
influéncias de fatores nao controlados, como o clima e a tributacdo dos produtos,
e a avaliacado qualitativa pode compensar essa influéncia, pois considera seus
elementos como “totalmente controlaveis”. No entanto, essa percepcdo de
compensac¢ao ndo corresponde a logica de calculo quanto a influéncia do peso
desta avaliacdo na remuneracao.

Considerando que esta avaliagcado possui um resultado quantitativo de 0%
a 100% e, analisada a Equacdo 2, em que este resultado € multiplicado pelo
desempenho alcancado nos Indicadores Especificos, ndo h& como existir
aumento do percentual da PESP. Caso, por exemplo, um executivo tenha
atingido o nivel de 96% dos IE, ele estaria na faixa 5 da Tabela 1; sua avaliacéo
de desempenho qualitativa, no maximo, chegaria a 100%, mantendo-o0 nesta
faixa; se esta avaliacdo for de 90%, sua Performance Especifica seria de 86%
(IE 96% x ADQuali 90%), reduzindo o resultado para a faixa 4.

O uso conjunto de medidas quantitativas e medidas qualitativas,
necessitando avaliagbes e julgamentos subjetivos sobre o desempenho dos
executivos, é defendido por Baker, Jensen e Murphy (1998) para determinar a
remuneracdo dos executivos. Possui como argumento a dificuldade em
determinar o desempenho individual, quando o resultado das atividades € um

trabalho em conjunto. De certa forma, a Sul Bebidas possui condi¢des de avaliar
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o desempenho dos executivos individualmente, minimizando possiveis lacunas
na avaliacdo daqueles executivos que possuem somente metas coletivas ou

organizacionais.
* Beneficios e Metas do PR-P:

No PR-P, da mesma forma que no PBE, o beneficio pelo desempenho é
exclusivamente a remuneracdo variavel, com uma base de namero de salarios
dos executivos. Neste, a Sul Bebidas atribui a meta financeira EBITDA, Unica
forma de avaliacdo do desempenho, uma classificacédo de longo prazo, o que se
espera direcione o0s esforcos dos executivos sob essa mesma orientacao
temporal. Esta classificacdo dada pela empresa € fruto de seu padrdo de
desempenho, o plano financeiro advindo do planejamento estratégico realizado
em 2009, em que o foco principal desse indicador é atingir um determinado valor
no ano de 2015.

Estabelecida a meta para 2015, a empresa efetuou projecdes ano a ano,
de 2009 a 2015. Isso nao corresponde a divisdo do valor a ser buscado em 2015
pelos seis anos, mas a resultados anuais independentes, ndo cumulativos. Para
analisar isso, alguns pontos das entrevistas os gestores sobre este indicador sao
demonstrados no Quadro 14.

As questdes abordadas pelos executivos indicam as relacdes desta meta
com os demais indicadores de base orcamentéria do PBE. Eles imprimem uma
importancia aos outros indicadores pela sua influéncia neste EBITDA,
transmitindo a percepcao destes como meios para que se atinja um fim.

A declaracao do diretor financeiro afirmando que este EBITDA é um alvo
para 2015, retrata a ideia central do que a empresa deseja com seu
planejamento estratégico. No entanto, remunerando 0s executivos por metas
anuais estanques ara este indicador, ndo € garantia de que o esfor¢o deles seja
direcionado ao valor do ano de 2015, uma vez que este € uma medida financeira
de ocorréncia, ou seja, mede o desempenho de um processo pelo seu resultado.

Isso pode ser confirmado pelo desempenho em 2011 da empresa estar
abaixo da meta de EBITDA (dados acumulados de janeiro a setembro), resultado

inverso ao percebido no ano de 2010. Os executivos apontam a influéncia deste
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fato, principalmente a um fator externo, um aumento na tributacdo de seus

produtos.

Quadro 14 — Algumas percepcdes dos executivos sobre a meta de EBITDA

EXECUTIVO PERCEPCOES SOBRE A META DE EBITDA DO PE
“A meta € uma visdo de longo prazo, um norte que a gente tem”.
Diretor- Relacionou ao orgcamento anual: “Este orgcamento pode estar dentro, ou
presidente acima, ou abaixo desta meta”, indicando o que chamou de possivel

“aderéncia” entre o orcamento e a meta de EBITDA.

“Nosso alvo de EBITDA é chegar a um numero em 2015”". Aponta o
desdobramento ano a ano deste indicador, e o estabelecimento dos
Diretor financeiro | demais indicadores (citou volume de vendas, pre¢co, custos de
fabricacado, participacdo de mercado, entre outros), como subsidios para
afirmar que “temos condi¢cGes de chegar ao EBITDA de 2015”.

Quando o assunto foram metas, indicou logo que “o EBITDA é um
desafio maior”. Ressaltou a importancia dos demais indicadores, no qual
a area comercial é avaliada e finalizou reforcando esse indicador na
seguinte frase: “o EBITDA é nossa visao final”.

Diretor comercial

“[...] hoje estou ciente, ele € meu norte”. Em outro momento da
entrevista, quando questionado sobre a influéncia de suas atividades
nos indicadores de desempenho de sua gestdo: “[...] quando o custo
comeca a subir, eu entro no circuito, mexo algumas coisas que baixam
alguns indicadores e sobem outros. Porque o0 que me interessa la no
final € o EBITDA, é o lucro”.

Diretor industrial

Reforca a importancia dos demais indicadores para que a meta de
EBITDA seja alcancada, afirmando que “a gestdo do dia a dia comprova
que ndo é o EBITDA a qualquer preco”.

Gerente de
controladoria

Gerente de Afirmou que sua area ndo gera receitas para a companhia, por isso
tecnologia da percebe que sua participacdo no alcance do EBITDA acontece pelo

informacéo controle de suas despesas.

Gerente de “As metas do PBE e do PR-P sdo integradas. O atingimento das metas

divisdo da do PBE influenciam diretamente no EBITDA [...]".

unidade A

Fonte: Elaborado pelo autor

Este formato, com o uso de um unico indicador financeiro como base
para avaliar desempenho faz com que a empresa dedique seu foco ao curto
prazo, ignorando as possiveis relacbes entre elementos desenvolvidos
atualmente com resultados futuros (FREZATTI et al., 2009). Essa orientacdo de
tempo dos gestores, na concepcdo de Sliwka (2002), estabelece que uma
relacdo curto prazo ocorre quando os resultados dos esfor¢cos dos executivos
refletem efeitos no ano atual e, de longo prazo, quando produzir efeitos no
resultado do ano seguinte. Além disso, Sliwka (2002) aponta o fato de medidas

financeiras desta natureza apresentarem o resultado final de todas as atividades
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estratégicas em um mesmo tempo, ndo estabelecendo rela¢cdes com resultados
futuros.

Neste caso, 0 uso de metas que indicassem um horizonte de longo
prazo, como o uso do mesmo EBITDA, porém acumulado para o periodo previsto
planejamento estratégico, com bénus a serem recebidos apds o ano de 2015,
poderia alterar esta configuracdo. Outra forma, conforme aponta Sliwka (2002),
seria 0 uso de metas néao financeiras que indiquem a tendéncia das atividades
estratégicas, que impactardo no resultado financeiro em mais de um ano, como
satisfacdo de clientes ou de funcionarios.

A Sul Bebidas mantém indicadores dessa natureza nos seus objetivos
estratégicos, mas ndo os usa diretamente para remunerar seus executivos:
pontuacdo obtida prémio de qualidade (estadual e/ou nacional); nivel de
satisfagdo dos funcionarios em relagdo a empresa, aos fornecedores internos;
reclamacdes dos consumidores; indice de desempenho ambiental; indice de
qualidade de produto; participacdo de mercado e percentual de satisfacdo dos
clientes.

Outra forma tratada pela literatura é o uso de opc¢fes de a¢gdes ou ganho
sobre a valorizagdo destas ao longo do tempo (ANTHONY; GOVINDARAJAN,
2002). Essa é uma empresa de capital fechado, o que nao permitira esse tipo de
medicdo de desempenho, porém, a remuneracdo sobre a diferenca entre as
taxas de retorno do capital ao longo dos anos poderia ser analisada. Ou a
formacdo de um fundo de aposentadoria (HEISLER, 2007) orientando o
executivo para o desempenho de longo prazo.

Dessa forma, pode-se inferir que o0 objetivo da empresa, de atingir esta
meta no ano de 2015, ndo esta vinculado a nenhuma forma de remuneracéao
atualmente. Isso gera um problema de agéncia, pois as percepc¢des de acao dos
executivos quanto aos seus indicadores do PBE e o alcance dos valores orgados
sao vistos como meios de atingir o EBITDA do mesmo ano (orientacdo de curto
prazo) e ndo dos valores previstos para 2015 (orientacéo de longo prazo).

Contrapondo-se a isso, o diretor financeiro, na sua concepcédo, entende
que o alcance de metas anuais dos indicadores torna possivel afirmar que h&
condicdes de chegar ao EBITDA de 2015. Esta é uma declaracao de intencdes,
ndo uma vinculacdo de metas e bdnus com orientacdo de longo prazo, e

necessitaria de regularidade dos esforgos dos executivos nos esforgos anuais.
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Essa declaracédo converge com o objetivo do PR-P nos executivos, segundo este
diretor: “nds ndo queremos que o executivo fique limitado ao orcamento do ano,
mas que pense na Visdo” (declarada no planejamento estratégico, tendo este
EBITDA como meta). Dessa forma, a empresa poderia manter uma composicao
de avaliacdo de desempenho de curto prazo, com remuneracdo anual e longo
prazo, como uma forma de remuneragcdo adicional se o EBITDA de 2015 for
atingido.

Quanto a esses dois planos de remuneracao variavel, a Figura 8 resume
a vinculacao entre os critérios de avaliacdo do desempenho do executivo e 0s
beneficios vinculados, complementando estes com aqueles concedidos pelos

cargos.

Figura 8 — Resumo dos beneficios dos executivos
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Fonte: Elaborado pelo autor

Conforme analisado anteriormente e ilustrado na Figura 8, ha entdo
pouca diversidade de beneficios concedidos, ndo encontrando na empresa
outros beneficios financeiros, como opc¢des sobre acbes ou direitos de
valorizacdo de acdes, preconizados por Anthony e Govindarajan (2002) e
Atkinson et al. (2008).

Assim como o estudo de Oyadomari et al. (2009), ha na Sul Bebidas, a
remuneracao variavel por meio de participacdo nos lucros (no PPR) e a
remuneracao por mérito, assim como incentivos individuais, uma vez que, no

PBE, o desempenho é medido e remunera cada gestor de forma particular. O
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pagamento de bbnus por desempenho também foi identificado no estudo de
Santana (2008).

No estudo de Oyadomari et al. (2009), identificou-se ainda como
principais metas para avaliacdo de desempenho em sistemas de incentivos, 0
Lucro Liquido, o EBITDA e as vendas. Nesta pesquisa, a empresa apresentou o
EBITDA como indicador de avaliacdo de desempenho e por semelhanca, 0 uso
do Lucro Operacional ao invés do Lucro Liquido.

Sob outro aspecto, percebe-se como um incentivo psicolégico o
feedback, dado pelo superior ao subordinado, por meio da Avaliacdo de
Desempenho Qualitativa. Neste caso, 0s pontos positivos observados, as
oportunidades de melhoria e a descricao de novas atribuicdes e desafios, sdo
relatados em um processo formal.

Por ndo observar nenhuma reunido de feedback desta avaliacdo durante
a pesquisa, ndo foi possivel identificar se esse incentivo é somente positivo ou
inclui algum incentivo negativo, como punicdes. No entanto, pelas palavras do
gerente de divisdo de projetos e novos negécios, ha o que definiu como
possibilidades de “puxar ou empurrar, estimular ou dar uma puxada”, o que
indica evidéncia desse processo contemplar incentivo tanto o positivo quanto a

critica a desvios em relagdo ao que é esperado do executivo.

4.3.3 Convergéncia de Metas e Conflitos de Interess e

Ross (1973), Jensen (1998), Atkinson et al. (2008) abordam a
remuneracdo com base em desempenho como uma forma de convergir 0s
interesses dos agentes com os do principal e, consequentemente, direcionar 0s
esforcos desses executivos em atividades que retornem o resultado esperado
pelos proprietarios. Para tornar essa convergéncia possivel, faz-se necessario
avaliar o desempenho dos agentes por metas que ndo possuam conflito com as
da empresa e de seus proprietarios. Além disso, a convergéncia de metas entre
0s agentes faz-se necessaria, assegurando a inexisténcia de conflitos na busca

do desempenho individual.

Dessa forma, buscou-se analisar na empresa a forma de composicao das
medidas de desempenho de cada executivo, bases para suas avaliagdes e

remuneracdes, bem como a percepcao destes em relacdo ao entendimento de
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suas metas contribuirem para o alcance das metas da empresa. Quanto aos
indicadores quantitativos, sendo eles todas as medidas financeiras, seus
pressupostos de avaliacdo do desempenho sao:
a) para custos e despesas cujos gastos nao ultrapassem o valor previsto
orcamentariamente;
b) para receitas, resultados contdbeis e geracdo de caixa, que seus
valores ndo sejam menores que 0s previstos no orcamento;
c) para a meta de EBITDA, definida em plano financeiro no planejamento

estratégico, que seu valor ndo seja inferior a essa previsao.

Assim, foi possivel estabelecer, nas relagdes apresentadas na Figura 9.
O encadeamento financeiro que possibilita analisar a existéncia de convergéncia
matematica entre as metas dos executivos e entre estas e a meta principal da
empresa, o EBITDA.

Como exemplo, pode-se analisar a influéncia do indicador custos totais
de producédo (CTP), que impacta na remuneracdo variavel da gerente técnica.
Menores CTP reduzem os custos unitarios de producéo e, por consequéncia, 0
custo unitario das vendas. Menores custos sobre as vendas retornam maior valor
dos indicadores de resultado, lucro operacional, EBITDA, ROE e fluxo de caixa.
Esse exemplo trata de uma cadeia de indicadores, todos utilizados na
remuneracao de dois ou mais executivos, sob a qual se pode inferir que ha uma
minimizacao de conflitos de interesse para o alcance das metas.

Outro exemplo aborda os executivos da area de suporte, dos setores de
controladoria, tecnologia da informacéo e financeiro. Eles possuem indicadores
de despesas de seus centros de custos. O controle desses gastos, para manté-
los em niveis abaixo do valor or¢cado, impacta em reducdo das Despesas da
Area de Suporte, outro indicador dos trés executivos. Neste caso, o exemplo
indica um mecanismo do contrato de remuneracdo que usa a convergéncia de
metas, em que cada um deles influencia a si proprio e os outros dois
diretamente. Além disso, reducfes nesses gastos impactam positivamente no
Lucro Operacional, EBITDA, ROE e Fluxo de Caixa, base para a avaliagcado de

desempenho de outros executivos.
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A convergéncia matematica dos indicadores passa a ser um fator
importante a ser considerado na elaboracdo dos contratos de remuneracédo por
desempenho, com o objetivo de isentar o executivo de situacdes que o levem a
buscar seu interesse, prejudicando outro ou os resultados esperados pela
empresa. Neste caso, a convergéncia de metas usa 0 autointeresse dos
executivos em favor dos interesses dos socios, expresso pela meta EBITDA.
Isso se alinha a Teoria de Agéncia e ao uso de contratos de remuneracdo para
reduzir os problemas de agéncia entre socios e executivos.

Analisada a existéncia da convergéncia financeira matematica entre 0s
indicadores dos executivos, nos proximos dois tépicos, analisa-se também o
contetudo das entrevistas realizadas com o0s executivos, abordando pontos, nos
quais se buscou identificar suas percepc¢des de convergéncia e conflito entre as
atividades e metas dos outros executivos com as suas, bem como da relagcao

destes com a empresa.

4.3.3.1 Percepcdes de Convergéncia e Conflito entre os Executivos

Neste item, a andlise é realizada sobre as respostas dos entrevistados
guanto a influéncia de outros executivos sobre o desempenho dos indicadores
dos planos de remuneracédo. De maneira geral, as respostas imediatas de todos
os executivos foram de nao perceberem influéncia negativa das metas e
atividades dos outros gestores sobre a sua avaliacdo de desempenho.

O gerente comercial foi apontado, quase por unanimidade, como o
executivo que possui a maior influéncia no desempenho. Essa definicdo foi
associada ao impacto na meta EBITDA por quaisquer alteracbes nas
quantidades vendidas. Isso demonstra o foco que os executivos ddo a este
indicador (Quadro 14), sendo ela a meta principal da empresa e a que lhes
determina os maiores niveis de retorno financeiro.

Este executivo ndo possui o volume de vendas como indicador base para
sua remuneracao variavel, porém informou que faz a gestdo da sua area
incluindo este indicador, pois compde seu objetivo estratégico do PE. O objetivo
estratégico deste executivo possui cinco indicadores de desempenho, incluindo o
lucro operacional, que é base para sua remuneracao variavel. A inclusdo do

indicador de LO e nao do volume de vendas, nos determinantes da
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remuneracao, demonstra um foco da empresa no desempenho financeiro das
acdes de seus executivos. Isso converge com o interesse da empresa pelo
EBITDA como meta principal, conforme relacdes ilustradas na Figura 9.

A excecdo ficou para as opinides dos executivos que sao soécios, o
diretor-presidente e o gerente de divisdo de novos negécios. Eles nao fizeram
apontamentos especificos sobre a influéncia de um ou outro executivo no
desempenho, no que o primeiro chamou de “conjunto completo” e o segundo
avaliou como todos terem “influéncia forte no seu macroprocesso”. Nota-se aqui
0 papel desses executivos enquanto socios, resguardando-se de observacodes
que possam comprometer ou refletir quaisquer percepcdes de imparcialidade,
preferéncia, favorecimento, auséncia de tratamento equanime ou outro ponto
que possa surtir conflitos ou que afete negativamente as percepcbes dos
executivos.

No entanto, alguns possiveis conflitos de interesse foram citados pelos
executivos. O diretor comercial informou que a influéncia é de todos, pois
trabalham um “sistema matricial”. No entanto, em outro momento da entrevista,
apontou a qualidade dos produtos da area industrial como um fator importante.
Nessa mesma linha, o diretor de marketing mencionou o diretor industrial como
executivo com potencial influéncia, informando quais indicadores fazem parte da
avaliacdo de desempenho deste.

Quando questionado sobre como percebia esse executivo com
indicadores de custo, que poderiam impactar negativamente na percepc¢édo dos
clientes quanto a qualidade de produto e niveis de servi¢o de entrega, o diretor
de marketing foi enfatico, ao afirmar que, incluso no objetivo estratégico da area
industrial, ha um indicador de qualidade que regula isso, ndo demonstrando
preocupacgao com este potencial conflito.

Aqui a potencial divergéncia de resultados na busca das metas destes
executivos para composicdo de suas remuneracOes se da no fato de os baixos
custos de producao e distribuicdo beneficiarem os executivos da area Industrial,
Mas, se isto reduzisse qualidade de produto ou de atendimento na distribuicao,
poderia prejudicar niveis de venda. Entéo isso influenciaria na remuneracédo dos
diretores das areas comercial e marketing, que citaram o fato, assim como 0s
demais, por impactar negativamente indicadores de lucro e geracdo de caixa
(fluxo de caixa e EBITDA).
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Esse impacto negativo no EBITDA pode compensar um possivel
interesse exclusivo em reducdo de custos industriais, devido a influéncia daquele
indicador na remuneracéao variavel. O melhor resultado possivel com o indicador
de custos seria 0 recebimento de 3 salarios no PBE, pois somente estaria
satisfeita a Performance Especifica do executivo. Ja o melhor desempenho na
meta de EBITDA, tem o potencial de remunerar um diretor com 13 salarios no
PR-P e com 3 salarios na Performance Organizacional do PBE.

Outra forma que pode equilibrar isso ndo se encontra na avaliacdo de
desempenho para remuneracdo, mas na avaliacdo de desempenho dos
indicadores estratégicos da area Industrial, que considera indicadores de custo e
de qualidade (indice de qualidade de embalagem, indice de qualidade de
produto, indice de desempenho ambiental, indice de reclamacdes dos
consumidores, indice de quebras, trocas e produtos com nao conformidades) na
composicao de metas de seu objetivo estratégico.

Outro momento de percepcao de potencial conflito ocorreu na entrevista
do gerente de tecnologia da informacédo, sendo este o0 Unico executivo que
efetuou criticas ao uso de metas coletivas. Sua visdo indica que “é importante o
resultado coletivo quando todos se comprometem”, mas afirmou que, se o
desempenho dependesse somente de seus esforgos, seu retorno seria maior.
Para isso, citou o exemplo de outro gerente da area de suporte, com gastos
acima do previsto no orcamento de 2011.

O diretor industrial percebe impacto na composicdo do volume de
vendas, citando o diretor comercial, no indicador de custo unitario de
distribuicdo, em que determinado segmento de produto possui um custo de frete
superior aos demais, mas compensou a declaracdo, afirmando que ha espaco
para negociacao entre oS executivos. Mais uma vez nota-se nas entrevistas o
cuidado de cada executivo em evitar potenciais conflitos advindos de suas
declaracdes.

Mesmo com as constatacdes de conflitos de interesse, pontos que
convergem, entre a avaliacdo de desempenho dos executivos e a influéncia
desta, foram percebidos na maioria das coloca¢cbes dos entrevistados. Pela
Teoria de Agéncia, o uso de contratos de remuneracao tem justamente essa
funcdo, ou seja, por meio da convergéncia de interesses eliminar possiveis

problemas de agéncia. Divergéncias entre a busca por desempenho dos
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executivos ou a existéncia de metas que gerem conflitos nessa busca podem
corresponder a resultados insatisfatorios no conjunto de meta da empresa.

Um exemplo dessa convergéncia em um trabalho cooperado foi a
resposta do gerente de controladoria, ao entender que sua area € de suporte as
areas que classificou em de negocios: a saber, as areas de operagdes, incluindo

industrial e comercial/marketing. Comentou que

0s gestores de negdcios tém um peso enorme sobre as metas que
vao influenciar na minha remuneracéo variavel. Entdo eu tenho que
pensar 0 seguinte: no que eu posso ajudar eles, para que tomem
decisbGes assertivas que vao impactar na empresa como um todo e
em mim, como consequéncia?

A seguir, afirmou que o conjunto de metas desses dois executivos
influencia positivamente na lucratividade da empresa, considerando esta uma
meta de todos. Percebe-se nas coloca¢cdes a importancia dada ao EBITDA, néo
sobre a influéncia nas suas metas de avaliacao individual, mas a forma como o
sistema de remuneracgéo variavel influencia nos esfor¢cos deste executivo. 1sso o
direciona a pensar em auxiliar os executivos que sdo mais determinantes,
financeiramente, nas metas de remuneracao de todos.

Outros  discursos sobre  “comprometimento”,  “motivacdo” ou
“preocupacao” de todos para o alcance da meta de EBITDA fizeram parte das
respostas do gerente financeiro, do gerente de divisdo da unidade A, gerente de
controladoria, gerente de divisdo de projetos e novos negocios e diretor-
presidente.

Isso, de forma geral, exceto pelos pontos de potencial conflito
destacados aqui, indica que a percepcao dos executivos € de convergéncia dos
esforcos, ndo sobre suas metas do PBE, no qual o desempenho é analisado de
forma individual, mas sobre a meta de EBITDA do PR-P. A convergéncia
matematica que existe pelo resultado das metas de cada executivo é outro fator
que auxilia nessa percepc¢ao, uma vez que todas as demais metas influenciam
de forma favoravel o alcance do EBITDA. O autointeresse desses pela
remuneracao variavel, que os faz empenhar-se em atingir a meta de EBITDA, é
utilizado pela empresa para minimizar os potenciais conflitos que possam surgir,
quando eles necessitam trabalhar de forma conjunta (JENSEN, 1998).

A analise dessas evidéncias indica que a entrada do PR-P direcionou o

foco dos executivos para esta Unica meta, o que pode ter ocorrido pelos
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seguintes fatores: (a) este indicador passou, a partir de 2009, a ser considerado
como a principal medida de desempenho da empresa; (b) a partir de 2010,
tornou-se o principal determinante da remuneracdo variavel dos executivos ou,
até mesmo, a ser a Unica forma desta; (c) o PR-P, que usa este indicador unico,
pode proporcionar a executivos com cargo de diretor, até o dobro de sua
remuneracao fixa anual, o que o PBE nao alcanca; (d) a complementaridade
entre o pagamento da remuneracao variavel entre os planos (demonstrado na
Equacdo 4 e na Tabela 5), indicando ao executivo que, se essa meta for
alcancada, sua remuneracao variavel sera determinada exclusivamente por este

plano, tendo os demais recebimentos dos outros planos deduzidos do PR-P.

4.3.3.2 Percepcdes de Convergéncia e Conflito entre Executivos e Empresa

A percepcao de convergéncia e conflito de interesses entre os executivos
e a empresa por perguntas objetivas podem influenciar as respostas, de modo
gue ndo demonstrem quaisquer conflitos, em virtude do receio de estas
informacOes serem objeto de analise de outras pessoas dentro e fora da
empresa.

Boni e Quaresma (2005) abordam essa desvantagem da entrevista, em
que o respondente pode sentir insegurangca em relagdo ao anonimato, retendo
informagdes importantes. Nesse caso, a questdo do anonimato ocorre no
ambiente externo a empresa, porém, internamente, mesmo sem 0 uso do nome
pessoal, o cargo do executivo nominaria as colocacdes abordadas neste
trabalho.

Assim, buscaram-se por perguntas abertas, o entendimento das
respostas dos entrevistados e seus motivos quanto as condicdes que a empresa
oferece ao executivo para que suas metas sejam alcancadas e assim receba
remuneracao variavel. Além disso, questionaram-se quais eram as principais
metas para a empresa e a forma como eles percebiam que suas metas
influenciavam para o alcance daquelas.

Quanto a forma como a companhia oferece condicbes para que suas

metas sejam alcancadas, destacam-se as declara¢gdes do Quadro 15.



119

Quadro 15 — Declaracoes dos entrevistados sobre condi¢cdes da empresa para o

alcance das metas

EXECUTIVO

CONSIDERACOES

Diretor-presidente

“Primeiro pela confianca. A estrutura basica de hierarquia e poder, ela se
da pela confianca, que permite ter liberdade de tomar decisGes e acles
necessarias para se atingir os objetivos. [...] ndo menos importante é a
cobranca. Ter um ritual mensal de cobranca [...] e uma cobranca trimestral
numa reunido de conselho [...] serve como um balizador que te diz se tu
esta indo no caminho certo e que pode permitir correcdes de rumo”.

Diretor financeiro

“Temos todas as condicdes, somos responsaveis pelo nosso numero,
nossas limitacdes ndo sao da companhia”. Citou que as limitacdes de acao
estdo em fatores externos, como a tributagéo e a concorréncia.

Diretor comercial

“Comeca na construcao dos planos, nas discussdes das estratégias e
investimentos necessarios”.

Diretor de
marketing

“Tem uma relagéo profissional muito aberta, transparente e direta. Nosso
conselho é muito profissional e atuante, e nos da seguranca de que, quem
estd opinando tem conhecimento sobre o assunto. Isso gera a
possibilidade de discusséo de ideias”.

Diretor industrial

“A confianca é algo fundamental. A minha base toda é de estudo, nao faco
nenhum incremento nas contas sem ter uma base inicial. Outro detalhe é a
consciéncia do negdcio, e nés temos muita”.

Gerente de divisao
da unidade A

“Se eu estiver com uma meta que nao estou conseguindo atingir, eu tenho
gue chamar as pessoas e buscar a solucdo. Seria muito simplério dizer
gue a organizacdo nao te da condicdo e essa € uma caracteristica do ser
humano, achar uma justificativa ou um culpado por algo. Eu ndo delegaria
em momento algum isso para a empresa, porque eu faco parte da
empresa [...]".

Gerente de
controladoria

“Comeca ja na construcdo do plano de negécios, tenho o direito de
mostrar como construi o orgamento, mostrando que pretendo atingir os
objetivos que estdo alinhados com a empresa. A medida que sou
guestionado, defendo minha construcédo e a empresa diz estamos contigo,
estou recebendo todas as condic¢fes [...]".

Gerente de
tecnologia da
informacao

Abordou a construgcdo dos planos e dos investimentos com relacdo a
empresa possibilitar isto e completou: “A empresa te da liberdade para
fazer estes investimentos, mediante apresentacdo dos resultados disso. E
iSso me aguca a pensar cada vez mais em projetos desafiadores”.

Gerente financeiro

Iniciou pelo feedback da avaliacdo qualitativa de desempenho como uma
oportunidade de melhoria e, para isso, indicou que a empresa investe na
qualificacao profissional. Abordou também a liberdade que a empresa
propicia no desempenho de suas atividades: “[...] tenho essa autonomia
[...]. Isso nos da uma confiabilidade e uma tranquilidade de saber que isto
esta bem gerido”.

Como forma negativa, apresentou duas situacdes: (a) certa flexibilidade de
crédito para clientes, o que impactaria nas despesas do seu setor com
perdas por titulos incobraveis; (b) decisdo de antecipacédo de dividendos, o
gue reduz os ganhos com aplica¢cdes financeiras.

Gerente de divisdo
de projetos e
novos negocios

Por sua atividade ndo estar diretamente ligada aos seus indicadores,
considera que na participacdo da gestao das outras areas, possibilitando
melhorias, acaba por contribuir para a sua meta, sendo esta uma condicao
gue empresa e executivos lhe déo.

Fonte: Elaborado pelo autor
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Conforme as declaracdes e observacdes expostas no Quadro 15, avalia-
se, como principais aspectos da relacdo empresa e executivos: a percepcéo de
confianca que estes tém de seus superiores em relacdo a conducao de suas
atividades; e, a importancia de participarem do plano de metas e da construcao
do orcamento anual. Outros apontam a responsabilidade para os préprios
executivos sobre o alcance ou nao de determinado desempenho, enfatizado pelo
gerente de divisdo da unidade A e pelo diretor financeiro. Este ultimo afirma
ainda que a organizacao oferece condicdes e liberdade, e que as limitacdes para
melhores desempenhos referem-se a fatores externos a empresa: concorréncia,
condicdes de mercado e legislagbes (referindo-se a um aumento na tributacao
dos produtos neste ano).

O diretor-presidente reportou-se nesse questionamento de forma que
permite verificar a predominancia do sistema de controle de diagnéstico
(SIMONS, 1995). Pelo o uso de um sistema com padrdes prévios, sobre
resultados que podem ser medidos pelos indicadores de desempenho e a
possibilidade de haver correcdo dos desvios em relacdo aos objetivos.

Somente o gerente financeiro apresentou fatos que podem prejudicar o
desempenho de seus indicadores: as politicas de crédito e de pagamento de
dividendos. No entanto, quando questionado se este dltimo é previsto
orcamentariamente, afirmou que ndo. Logo, se as politicas de crédito da
empresa e de pagamento de dividendos sdo conhecidas, o ponto a considerar
a inclusdo dessas na elaboracdo orcamentaria, de modo que ndo sejam mais
consideradas influéncias negativas das decisbes da empresa no alcance de
metas desse executivo. Havendo previsdo orcamentaria, o padrao de
desempenho ja ira contemplar previamente a influéncia delas nas metas.

Além dessa, ndo houve nenhuma declaragcdo dos executivos quanto a
limitagbes ou imposi¢cdes da empresa em relacdo a impossibilitar, dificultar ou
prejudicar o alcance de suas metas. Talvez o assunto e a forma do
guestionamento, levem os entrevistados a ndo se sentirem a vontade para uma
resposta negativa por perceberem o risco de eventuais respostas estarem
associadas aos seus nomes ou cargos nesta pesquisa.

Algumas respostas, na percepcdo do entrevistador, pareciam ter sido
realizadas com o cuidado de quem se preocupa com o efeito de suas

consideracgdes, principalmente pelo uso destas em uma pesquisa que estara ao
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alcance da propria empresa. Excetuando-as, a percepcdo geral dos executivos
nesta relagao vale-se da confianga que afirmam existir entre o corpo diretivo e a
empresa, representada pelo seu conselho de administracdo, declarado como
“profissional e atuante” pelo diretor de marketing.

Quando questionados sobre a percepcdo da influéncia de seus
indicadores de desempenho nas metas que julgam serem as principais para a
empresa, pode-se afirmar que ndo houve evidéncias suficientes para confirmar a
existéncia de conflitos nessa relagcdo nos apontamentos dos executivos. Na
reflexdo dos respondentes sobre a convergéncia das suas metas com as da
organizacdo, suas respostas e explicacfes relacionavam-se as suas metas do
PBE com o objetivo do alcance da meta de EBITDA.

Isso porque as respostas dos que abordaram esse assunto normalmente
iniciaram apontando a meta de EBITDA como a principal para a organizacgao.
Outras metas de resultado, como ROE, fluxo de caixa e lucro (nédo indicando se
lucro operacional ou lucro liquido) foram objeto de respostas.

Uma vez que o0s entrevistados apontaram aquele indicador como o
principal da empresa e essa mesma métrica € a meta que determina o maior
grau de remuneracao varidvel para o corpo executivo, 0 que indica a existéncia
de convergéncia entre metas e alinhamento de interesses. Isso ocorre
justamente por considerarem ser essa uma meta importante a todos, executivos
e empresa.

Quanto a percepcdo de interesse comum entre executivos e empresa
sobre um mesmo indicador, o diretor de marketing reforcou a ideia de
convergéncia quando observou o seguinte: “o plano é arrojado e estimulante, e o
bom é que a empresa s0 vai pagar se ela também tiver o retorno dela. Eu acho
que isso é a justica do plano, e acho que todo plano deve ter esse componente”.

Fatores como o vinculo matematico entre as metas do PBE, o uso da
meta de EBITDA para definir os maiores valores de remuneracdo variavel, o
apontamento pelos executivos desta meta como a principal da empresa, as
consideracdes desses sobre esse indicador apontadas no Quadro 14 e as
percepcdes de trabalho conjunto para atingir essa meta, sustentam a afirmacéao
que o0s executivos possuem um interesse alinhado ao interesse da empresa.

Assim, o uso do plano de remuneracdo PR-P contribuiu para esse alinhamento
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da forma que Albuquergue (2009) afirma que a Teoria de Agéncia sugere a
remuneracao do executivo pelo desempenho da organizacéo.

Quanto a convergéncia de suas acdes e metas em relacdo ao EBITDA,
as respostas apontaram que ha uma clareza de alinhamento entre esses pontos.
A maioria dos que abordaram o item indicaram que o cuidado nos seus
indicadores individuais do PBE é a forma de contribuirem para o alcance do
EBITDA. Ha, portanto, uma percepcdo nos executivos de que suas metas
convergem com a meta da empresa.

Se esse EBITDA foi definido no PE como a meta principal, destacada na
Visdo da empresa para o ano de 2015 e, nessa definicAo os membros do
conselho de administracédo, em sua ampla maioria sécios, aprovaram, considera-
se que ela passou a ser uma meta dos proprietarios para que seus investimentos
sejam remunerados. E, se esse mesmo EBITDA passou a definir os maiores
valores de remuneracdo dos executivos pelo PR-P e é apontado por eles como
“norte”, “visao final”, “ponto de chegada”, “alvo” e “interesse final”’, ha um real
interesse desses para que o valor dessa meta seja alcancado, o que os faz
comprometerem-se. Infere-se que, além da percep¢cdo de alinhamento, o
interesse de todos sobre uma mesma meta € um fato existente na Sul Bebidas e
ponto importante a ser destacado sobre seus planos de remuneragdo aos
executivos.

Sobre a linha positivista da Teoria de Agéncia, abordada por Eisenhardt
(1989), apontam-se duas proposicbfes que podem assim ser relacionadas ao

caso em guestao:

a) quando o contrato entre o principal e agente é baseado em
resultados, é mais provavel que o agente comporte-se pelos
interesses do principal: como ja apresentado, na Sul Bebidas, os
contratos dos planos de remuneracéo estao definidos por resultados
de metas que convergem ao interesse dos s0OcCio0s;

b) quando o principal possui informacdes para verificar 0 comportamento
do agente, é mais provavel que o agente comporte-se pelos
interesses do principal: um ponto inicial € o fato dos membros do
conselho de administracdo serem informados mensalmente, por um

relatério com o resultado de todos os indicadores definidos no PE da
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7

empresa. Outro ponto importante € a questdo da presenca de dois
sécios entre os executivos. Além de conduzir suas agbes para
resultados que remunerem seus investimentos, o que beneficia os
demais socios, sua presenca € uma forma de monitorar o

comportamento dos demais executivos.

Uma vez analisada e constatada a convergéncia entre as metas dos
executivos entre si e destes com a empresa, demonstrando alinhamento de
interesses em um mesmo indicador, fez-se uma andlise de como ocorre o
processo de avaliar o desempenho desses executivos, descrita no topico a

sequir.

4.3.4 Avaliacdo de Desempenho

Como parte do processo de funcionamento de um sistema de
remuneracao variavel, 0 momento de avaliacdo deste desempenho faz parte da
analise desta pesquisa. Miranda e Silva (2002) identificam como um dos
objetivos de avaliar desempenho, sua contribuicdo para alimentar os sistemas de
incentivos, tal como foi pesquisado neste trabalho.

Avaliar um desempenho passa pelo julgamento deste sob expectativas
predeterminadas (PEREIRA, 2001), o que indica a necessidade da existéncia, de
alguma forma, dos padrbes de desempenho, seja por metas futuras, dados
histéricos da empresa, do setor econémico, de outras empresas, seja por
padrbes de comportamento, dentre outros.

Na Sul Bebidas, para avaliar o desempenho dos executivos com enfoque
em determinar sua remuneracgdo variavel, existem as seguintes expectativas de

desempenho:

a) metas financeiras orcamentarias;

b) meta financeira advinda do planejamento estratégico;

c) padrbes qualitativos relativos ao cargo e atividades dos executivos:
desempenho nas responsabilidades do cargo (indicam as principais
responsabilidades dos executivos nos seus cargos, constituindo
metade da avaliacdo); conhecimentos necessarios (relacdo de

conhecimentos inerentes a cada cargo como conhecimentos técnicos,
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legais e de gestdo); habilidade para o cargo (conjunto de habilidades
comportamentais desejadas do executivo pela empresa); e formagao
académica (area e nivel de formacdo académica desejada pela

empresa para o cargo).

Além disso, analisa-se 0 momento de avaliacdo de desempenho, sua
frequéncia e forma, assim como a vinculagdo ou desvinculagdo do procedimento
de pagamento da remuneracao.

No PBE, o processo de elaboracdo das metas financeiras acontece no
segundo semestre do ano anterior ao de execuc¢ao. Durante o ano de execugao
do que foi previsto no orgamento, a avaliacdo do desempenho financeiro sobre
as metas orcamentarias, incluindo aquelas que fazem parte deste plano de
remuneracao, ocorre mensalmente.

Para tanto, sdo feitas reunibes com todo o corpo de executivos e ha a
elaboracdo de um relatério com o desempenho de todas as areas, segregado
pelos objetivos estratégicos definidos no PE. O relatorio € remetido, no mesmo
periodo, aos integrantes do conselho de administracdo. Além disso,
trimestralmente, ocorrem reunides que possuem, dentre outras pautas, a
avaliacdo de desempenho da empresa, nos indicadores previstos no PE. Nestas
participam diretores e membros do conselho de administracao.

Quanto a Avaliacdo Qualitativa de Desempenho, que também faz parte
do PBE, a ponderacdo do que se esperava do executivo e seu efetivo
desempenho ocorre uma vez ao ano, sem data ou periodo fixo para isso. O
resultado quantitativo dessa avaliacdo (de 0 a 100%) passa entdo a compor a
avaliacdo de desempenho do executivo no PBE, na Performance Especifica
(PESP).

Com a finalidade de ilustrar esses momentos, na Figura 10, a linha do
tempo indica as etapas de definicdo das metas orgamentéarias, acompanhamento
dos resultados e os momentos de pagamento da remuneracdo variavel aos

executivos.
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Figura 10 — Momentos de definicdo de metas, avaliagdo e pagamento da
remuneracdo no PBE

Legenda:

A — Ano anterior, com a elabora¢cdo do orcamento, com o valor das metas financeiras a
serem buscadas;

B — Inicio do ano de execucdo do orgcamento, no dia primeiro de janeiro, que sera
posteriormente avaliado;

— Meses de fevereiro a dezembro do ano de execucdo. No inicio de cada més, é
avaliado o desempenho acumulado até aquele periodo, em comparacado ao orcamento;
C — Fechamento do semestre em junho, avaliacdo dos executivos para pagamento do
adiantamento da remuneracgao variavel;
D — Durante o més de julho ocorre 0 pagamento do adiantamento da remuneracgdo
varidvel do PBE;
E — Fechamento do ano em dezembro, avaliacdo dos executivos para pagamento do
complemento da remuneracgao variavel;
F — Durante o més de janeiro no ano seguinte, ocorre o pagamento do complemento da
remuneracdo variavel do PBE.

Fonte: Elaborado pelo autor

Como ilustrado na Figura 10 e descrito no tépico 4.2.2, os pagamentos
da remuneragdo ocorrem em dois momentos durante o ano, apesar da avaliagéo
do desempenho quantitativo financeiro ser mensal e do desempenho do gestor
pela ADQuali ndo possuir periodo especifico. Esta avaliacdo, com periodos
mensais, € possivel devido ao padrédo de desempenho financeiro orcamentario
ser construido tendo o més como periodo minimo de divisdo de suas metas.

No PR-P, a meta de EBITDA, prevista no PE de 2009 da Sul Bebidas,
possui periodo minimo de divisdo: um ano, o que resulta, segundo o gerente de
controladoria, em avaliagbes mensais da distancia do realizado até aquele
momento para a meta anual, combinado isso a uma revisdao da previséao
financeira para os meses que faltam até o final do ano. Essa revisao é realizada
sobre as principais premissas orgcamentarias, adicionando esses dados ao
desempenho financeiro realizado. Exemplificando, quando do encerramento do
més de abril, utilizam-se os dados financeiros realizados do periodo transcorrido

de janeiro a abril e, de maio a dezembro, faz-se uma nova previsédo financeira,
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partindo da base orgcamentaria e se modificam premissas como inflagéo, tributos,
custos dos insumos, novos produtos, dentre outros.

Esse tipo de procedimento enquadra-se em uma combinacdo das duas
definicbes de forecast de Padoveze e Taranto (2009), no que consta: (a) “[...] € 0
novo orgcamento, o orcamento original modificado”; (b) “[...] somatéria dos valores
dos periodos ja realizados mais os valores dos periodos ainda a serem
realizados”. Na Sul Bebidas esta revisao e analise ndo definem uma nova meta a
ser buscada. E utilizada como indicativo do provavel resultado se as novas
premissas forem mantidas.

Diferentemente do PBE, no qual hd sempre um novo periodo de definicdo
de metas, neste, os valores de EBITDA a serem alcancados pelos executivos, ja
foram definidos no PE de 2009, motivo pelo qual este apresenta auséncia dessa
etapa na Figura 11. Nessa, ilustram-se os momentos de avaliagdo e pagamento
deste plano de remuneragao.

Figura 11 — Momentos de avaliacdo e pagamento da remunerac¢éo no PR-P

Legenda:
A — Inicio do ano de execucdo do desempenho, no dia primeiro de janeiro;

— Meses de fevereiro a dezembro do ano de execuc¢do. No inicio de cada més, é
avaliado o desempenho acumulado até aquele periodo, em comparacao ao que resta
para atingir a meta anual de EBITDA.

B — Meses de fevereiro a novembro, periodo no qual ocorre a revisdo mensal da
previsao financeira dos meses futuros;

C — Fechamento do ano em dezembro, avaliagdo dos executivos para pagamento da
remuneracdo variavel do PR-P;

D — Durante o més de janeiro, no ano seguinte, ocorre o pagamento da remuneragao
varidvel do PR-P.

Fonte: Elaborado pelo autor

Essas avaliagcbes em periodos mensais, combinadas a pagamentos em
horizontes de tempo diferentes, semestrais e anuais, propiciam momentos como
o0 que declarou o diretor financeiro. Este indica que ha uma mudanca de

comportamento dos executivos quando se aproxima o final do semestre e do
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ano. Nesses periodos, ha um foco maior sobre o alcance das metas, pois
comecam a pensar nessa parcela de remuneracdo varidvel, o que resulta em
atividades conjuntas para que o desempenho figue de acordo com as metas.

Esse € um ponto de autointeresse relevante do processo, identificado
nesta pesquisa e relatado pelo gerente financeiro. Ele também afirma que,
guando o periodo de fechamento de semestre se aproxima, ha uma maior
preocupacao por parte dos executivos. Porém, ponderou que a gestdo dos
indicadores financeiros € diaria e, se ndo houver uma boa gestao destes, néo
adiantaria chegar ao final do semestre para se tentar atingir determinado
desempenho, visando exclusivamente a remuneracdo. Nessa mesma linha de
defesa do acompanhamento continuo dos indicadores, o0 gerente de
controladoria afirma que, se esses nao forem assim tratados, ndo ha como se
atingir o EBITDA ao final do ano.

Outra forma de avaliar o desempenho dos executivos desta empresa,
que faz parte do PBE, € uma Avaliacdo Qualitativa de Desempenho (ADQuali).
No Quadro 16, sdo transcritas algumas consideracbes dos executivos
entrevistados ou descritas conforme percebidas pelo pesquisador.

Todos os executivos, que abordaram esse item em suas consideracoes,
opinaram favoravelmente em relacdo a ADQuali fazer parte do PBE. De forma
geral, os executivos referiram-se a esta como um guia para seu comportamento,
na qual ha definicdo de suas atividades e responsabilidades, quais 0s aspectos
comportamentais e conhecimentos estes devem possuir para terem um bom
desempenho em seus cargos.

Mesmo com esses posicionamentos favoraveis dos executivos, esta
avaliacdo nao contribui matematicamente para um aumento na parcela variavel
da renda dos executivos, uma vez que seu resultado nao ultrapassa 100%,
portanto ndo eleva o percentual da Perfomance Especifica (Equacdo 2). Um
executivo, atingindo esse limite de 100%, néo influenciaria no desempenho de
sua PE ou, em desempenho inferior a esse, reduziria 0 desempenho do conjunto

de metas individuais.
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Quadro 16 — Consideragdes dos executivos sobre a Avaliagcao Qualitativa de

Desempenho

EXECUTIVO

CONSIDERAGOES SOBRE A AVALIACAO QUALITATIVA DE
DESEMPENHO

Diretor financeiro

“Essa tem uma implicacdo direta na remuneracao variavel, assim como

pode ser base para um futuro aumento salarial, além do INPC'®".

Diretor de
marketing

“Ela tem um componente de subjetividade, mas quando se faz uma
avaliacao de desempenho, ela é vinculada a casos reais daquilo que
aconteceu, seja em termos técnicos, como também desempenho
comportamental”.

“Nao vejo nenhuma incompatibilidade em ter estas metas objetivas e [...]
outras, que sao comportamentais”.

“As vezes, os elementos objetivos tém uma carga de elementos n&o
controlados por nés [...]. J& a avaliacdo de desempenho ndo tem essa
influéncia, entao ela pode até minimizar um pouco o efeito daquilo que eu
néo controlo. Essa é totalmente controlavel”.

Gerente de
divisdo da
unidade A

“[...] avalia os quesitos comportamentais, quesitos técnicos e quesitos de
evolucédo profissional [...]".

“Onde reflete tudo que tu fez e desenvolveu durante o ano. N&o significa
que é s6 este momento, esse € o0 momento formal (reunido de feedback
entre avaliador e avaliado), mas a gente vem conversando sobre o
andamento dos trabalhos e as prioridades, e acho isso fundamental”.

“A avaliacdo de desempenho por um comité torna ela mais imparcial,
porque o ser humano tem uma caracteristica de se identificar mais com
umas pessoas do que com outras, e o comité deixa a individualidade e
torna isso mais profissional”.

Gerente de
tecnologia da
informacao

“Essa avaliacdo de desempenho foi escrita para o cargo que eu exergo e
€u cumpro a risca o cargo que exergo”.

“E assim que eu trabalho, procurando atender ao que minha avaliacdo de
desempenho exige, ela € medida e sou muito pratico nisso [...]".

“Aqui esta toda a visao de futuro que eu tenho que ter de Tecnologia de
Informacdo na Companhia”.

Afirmou que seu setor possui outros indicadores quantitativos e a Direcdo
se utiliza deles para efetuar a avaliagcdo de desempenho qualitativa.

Gerente financeiro

“Acho muito importante isto, [...] € uma escada que tu vai o ano todo, te
preparando para aquilo, vendo tuas possibilidades, procurando melhorar da
avaliagdo anterior, tu tem todo o caminho para seguir e atingir um nivel
melhor. E esse é o diferencial que fica individual, que fica para cada um”.

Gerente de
diviséo de
projetos e novos
negécios

“E impossivel ndo fazer [...]. Porque o gestor que responde para outro
gestor, estd debaixo de autoridade, ele tem metas claras, ele tem
processos de desenvolvimento pessoal que passam por amadurecimento
no cargo, na carreira, na vida, e essa parte subjetiva deixa uma parte mais
flexivel para o desempenho [...], e 0 superior enxerga”.

Fonte: Elaborado pelo autor

O momento da discussdo da avaliacdo ocorre em reunido formal entre

avaliado e seu superior imediato. Além desse momento, segundo o gerente de

16

INPC: indice Nacional de Precos ao Consumidor, medido pelo Instituto Brasileiro de

Geografia e Estatistica — IBGE. Na Sul Bebidas é utilizado para reposicao salarial das
perdas pela desvalorizacdo da moeda nacional.
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controladoria, ocorrem feedbacks informais de forma constante. Tratam-se de
avaliacbes pontuais sobre o desempenho do avaliado, ndo de forma ampla como
a reunido de feedback anual.

Ainda segundo esse executivo, essa avaliagcado procura promover atitudes
positivas sobre os resultados encontrados e as corre¢des de rumo necessarias.
Utiliza os momentos de reunibes semanais, mensais e trimestrais (essa com 0
conselho de administracdo) para que o0s pontos importantes sejam discutidos
sem um longo espaco de tempo. Afirmou também que os pontos abordados
nessas reunifes sao discutidos posteriormente na reunido de feedback anual.
Isso reforca a percepg¢do do uso de incentivos psicolégicos aos executivos de
forma constante.

Essa percepcédo favoravel dos executivos quanto a este tipo de
avaliacdo, que contém certa dose de subjetividade, difere dos resultados do
estudo realizado em 1971 por Lawler, citado por Baker, Jensen e Murphy (1998).
Naquele, identificou-se uma descrenca dos funcionarios na efetividade com que
seus superiores conseguiriam avaliar seus desempenhos, situacdo néao
identificada nesta pesquisa. Observa-se novamente que 0 uso da entrevista
nesta investigacao pode incorrer em comportamentos influenciados por receio da
quebra do anonimato de suas declara¢gdes (BONI; QUARESMA, 2005).

O conjunto de metas do diretor-presidente e diretor financeiro no PBE,
em que o desempenho de seus indicadores reflete o resultado dos esforcos de
todos os executivos dificulta a percepcdo de seus desempenhos individuais. A
ADQuali proporciona uma correcao disto pela inser¢cdo de uma forma de avaliar
o desempenho individualizado de cada pessoa, conforme defendem Baker,
Jensen e Murphy (1998). Neste mesmo sentido, outros executivos, como 0
diretor de marketing, o gerente financeiro e o gerente de divisdo de projetos e
novos negocios percebem a individualidade que este tipo de avaliacdo propicia
sobre a analise do desempenho de cada executivo, em contrapartida a

indicadores quantitativos que tenham influéncia de fatores ndo controlaveis.
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4.3.5 PercepcgOes dos Executivos Acerca de Alteragcde s nos Planos de

Remuneracéo

Esta pesquisa se propds a analisar o fenébmeno sobre como funciona um
sistema de remuneracdo variavel para executivos de uma empresa. E, tendo a
Teoria de Agéncia como teoria de base, seus pressupostos pessoais de
autointeresse e averséo ao risco, algumas percepg¢des dos executivos que fazem
parte deste plano foram objeto de investigacéo.

Diante disso, foram realizadas trés perguntas, como final de cada
entrevista, buscando que a percepcdo de cada executivo, sobre eventuais
mudanc¢as nos planos, seja motivada por acordo com a empresa ou por deciséo
unilateral destes ou da empresa. Ndo objetivando receber respostas fechadas,
estas perguntas ndo foram constituidas sobre op¢cdes como “estar ou nao
satisfeito” ou “estar ou ndo motivado”, mas dar a liberdade necessaria para os
executivos exporem suas ideias sobre cada uma delas sem, necessariamente,
obter padrdes de resposta.

As trés perguntas e algumas das possiveis perguntas adicionais em cada

uma das primeiras, que dependeriam das respostas dos entrevistados, foram:

a) Se, ao invés de participar deste sistema de remuneragdo variavel,
vocé recebesse a proposta de substitui-lo por uma remuneracao fixa,
adicional a sua atual, no nivel de 60% do méaximo que poderia
alcancar de sua remuneracdo variavel? Por qué? Algum outro
percentual iria satisfazé-lo?

b) O que vocé mudaria no atual sistema de remuneracao variavel?

c) E se a empresa hoje extinguisse o plano de remuneracao variavel,

como vocé veria isso?

As respostas estdo parcialmente transcritas, a primeira pergunta no
Quadro 17, a segunda no Quadro 18 e a terceira no Quadro 20, incluindo
reflexdes do entrevistador durante as respostas ou de outros momentos das
entrevistas, seguidos de uma analise. Ressalta-se que ndo € objetivo ponderar
guantitativamente as respostas, mas identificar, por meio dessas, pontos que
gualifiquem, na visdo dos executivos, os planos PBE e PR-P, que fazem parte do

conjunto de remuneracédo variavel em que eles estéo inseridos.
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De forma geral, hA um alinhamento nas respostas dos executivos no
Quadro 17, mesmo que apresentando argumentos diferentes, quase todos néao
desejariam efetuar a troca da remuneracao variavel por fixa.

Os dois executivos que também sdo socios da empresa, influenciados
por essa posi¢cado bilateral, retornaram respostas mais direcionadas ao impacto
para o conjunto de executivos, empresa e socios. A influéncia no direcionamento
dos esforcos dos executivos foi abordada pelo diretor-presidente como sendo
algo que iria sofrer impacto, no que chamou de desalinhamento entre as metas e
interesses dos socios e dos executivos.

O autointeresse, pressuposto pelo pessoal da Teoria de Agéncia
(EISENHARDT, 1989), aparece nas palavras desse respondente, o qual trouxe
esse ponto, ao afirmar que, se ndo fosse sbécio, mas executivo somente, talvez
aceitasse a troca em um curto prazo, ndo pensando no futuro da empresa. De
forma mais consistente, o autointeresse na resposta do diretor-presidente
aparece quando o assunto € a continuidade da empresa a longo prazo, mesmo
que iSso represente certo risco no seu conjunto de remuneracao a curto prazo.

O executivo principal nédo foi o Unico a demonstrar preocupagdo com
atitudes que influenciem na continuidade da empresa. Porém, por afirmar que
nao pensa como executivo no curto prazo, mas sim na vida de longo prazo da
empresa e que usa o0 papel de socio na busca de melhores resultados da
empresa, aumentando o retorno do capital que investiu, seu interesse pareceu
naturalmente maior do que dos demais quando da perspectiva de longo prazo da
empresa.

Ainda sobre autointeresse dos executivos, nota-se o impacto da pergunta
para alguns quanto a possibilidade de receber uma remuneracao fixa maior,
reduzindo o risco. O gerente de tecnologia da informacdo demonstrou maior
abertura a essa possibilidade, argumentando o fato de haver periodos em que
nao se consegue receber a remuneracdo. Assim como o gerente financeiro,
mesmo transparecendo contradicdes na resposta, chegou a comentar uma
possivel aceitacdo, se fosse uma equivaléncia de 80% da parte variavel

incorporada a parcela fixa.



Quadro 17 — Consideracfes dos executivos sobre a substituicdo de remuneracgéo variavel por fixa

(continua)

EXECUTIVO

CONSIDERACOES DO EXECUTIVO

REFLEXOES DO ENTREVISTADOR

Diretor-presidente

“Nao porque desalinha, talvez se eu pensasse s6 como
executivo, no curto prazo eu aceitaria, mas na minha
visdo de longo prazo, eu ndo acho que seria positivo
para a organizacdo. E ai é aquela historia, nés estamos
disputando a vida de longo prazo da organizacao”.

Mesmo sendo uma pergunta que objetivava a percepcao
do executivo sobre si proprio, este apresentou resposta
com a percepcdo dos impactos no controle de gestéo,
ou seja, no impacto no direcionamento dos esforgos dos
executivos para atingir as metas desejadas pela
empresa e seus soOcios. Como referido pelo proprio
diretor, ele usou sua percepcao de so6cio, sobre a
importancia da continuidade da empresa em detrimento
de ganhos pessoais no curto prazo. Isso também é uma
forma de autointeresse identificada na pesquisa, inversa
ao provavel interesse de ganhos, em um prazo menor,
dos executivos.

Diretor financeiro

Sua percepcgao individual: “Eu até aceitaria e trocaria o
fixo por variavel desde que no més seguinte se criasse
outro. Ele é motivador, todo o desempenho que tem uma
chance de mostrar que consegue mais do que o normal,
nés precisamos disto”.

Sua percepcdo enquanto diretor: “Eu jamais trocaria,
como diretor, o varidvel de um gerente por fixo. O fixo,
no més seguinte, tu esqueceu”.

Além destas consideracbes, em outro momento da
entrevista citou que gostaria de mais metas a buscar,
além das atuais, vinculadas a um nova remuneracao
variavel, mas que refletissem seu desempenho
individual.

Diretor comercial

Nao concorda. Afirma que, “na realidade, esse modelo
gue nés temos séo desafios. Na area comercial, a gente
atua sempre sendo desafiado, no dia, na semana, no
més. Isso é um fator motivador [...]".

Transparece a necessidade do desafio, de objetivos
claros a serem alcancados. Por ter visdo comercial, fez
uma analogia ao trabalho do vendedor, que recebe
remuneracdo varidvel por volume de vendas e prego
médio, e utiliza estas metas como desafios constantes.

Fonte: Elaborado pelo autor




Quadro 17 — Consideracfes dos executivos sobre a substituicdo de remuneracgéo variavel por fixa

(continuacao)

EXECUTIVO

CONSIDERACOES DO EXECUTIVO

REFLEXOES DO ENTREVISTADOR

Diretor de marketing

“Eu ndo gostaria que acontecesse isso, até seria muito
cbmodo. E acho que ai € que reside o perigo, porque
guando tu vislumbra algo 14 na frente, algo que é altamente
inspirador, que eu quero, e que para isso eu tenha que ter
desempenho superior, [...] faz com que eu me desenvolva”.

“Eu como pessoa fisica, financeira, € uma tentacdo, €
normal, isso € do ser humano, mas esses 10 (salarios)
valem a pena buscar. Eu prefiro ter algo variavel para
buscar”.

Indicou a necessidade de uma meta a ser alcancada e de
uma remuneracao sobre isto, que o faca se desenvolver
como profissional. Em outro momento da entrevista, citou a
guestao do desenvolvimento profissional quanto a meta da
empresa de novos negdcios, o que indicou a importancia
disto para este executivo.

Usou outro argumento para ndo desejar a remuneracao
variavel, afirmando que “as metas séo factiveis”, tornando-
as motivadoras.

Diretor industrial

“Se fizer pra todo mundo, isso eu vejo como negativo,
porque a remuneracdo varidvel ela instiga muito as
pessoas e fica muito mais facil pra ti ter um fixo. Mas
assim, eu tenho uma remuneracdo que eu tenho que
receber no final do més, se é variavel, se é fixa, para mim
nao interessa [...]".

Declarou também que sua motivacdo ndo mudaria se o
valor variavel passasse a ser uma renda fixa, alegando que
trabalha para ndo ser um “profissional atrasado”, para ter
um diferencial que outros ndo possuiriam.

Gerente de divisao da
unidade A

“A remuneracdo variavel, mesmo sendo mais desafiadora,
€ sempre mais saudavel, vocé acaba buscando
desenvolvimento e acaba saindo da tua zona de conforto.
Todo mundo quer seguranga, mas eu penso que a
seguranga nao traz crescimento e, a médio e longo prazo,
isso pode ser negativo pra ti. Nao abriria mao, mesmo que
a questao fixa seja mais tranquila”.

Reforcou a importancia quanto a remuneragdo variavel,
afirmando que gostaria de receber uma parcela maior a ser
buscada desta forma.

Gerente de
controladoria

“Nao seria vantagem para mim, é claro que a gente tem um
risco sério de nao receber, [...] mas eu néo trocaria batalhar
por um resultado por me acomodar”.

Foi enfatico nestas afirmacgdes, sobre a importancia para si
de uma remuneracao variavel a ser buscada. Declarou que
se a Sul Bebidas substituisse o teto de sua remuneracao
variavel potencial por metade deste, incorporado ao salério
fixo, e outra empresa |lhe oferecesse o modelo que tem
hoje, trocaria de empresa.

Fonte: Elaborado pelo autor




Quadro 17 — Consideracfes dos executivos sobre a substituicdo de remuneracgéo variavel por fixa

(conclusao)

EXECUTIVO

CONSIDERACOES DO EXECUTIVO

REFLEXOES DO ENTREVISTADOR

Gerente de tecnologia
da informacao

“D& para pensar, mexe com a gente. Tu sabe que nao
consegue todos os anos buscar, tu depende de fatores
externos que nao estdo na tua mé&o. Se estivessem
todos na tua mé&o, 6timo, mas tu enfrenta um ano
chuvoso e prejudica. Realmente, d4 para pensar”.

De imediato respondeu que ndo aceitaria. Mas logo
apoés, refletiu em siléncio, efetuando a afirmacao
transcrita aqui.

Em outro momento da entrevista, reafirmou que se as
metas dependessem so dele, se sentiria mais seguro de
gue seria possivel atingi-las.

Gerente financeiro

“Nao, mas se fosse uns 80%, faria. Mas nao trocaria
porque nos Ultimos anos a gente sempre vem
conseguindo atingir e estd bem encaminhado”.

Houve contradicdo na resposta. Negou logo de
imediato, pausou, refletiu e afirmou que substituiria o
potencial de remuneracdo varidvel por um fixo
equivalente a 80% deste. Por fim, voltou a posicédo
anterior, negando que aceitaria.

Gerente de diviséo de
projetos e novos
negoécios

“Eu acredito que ndo. Nesta resposta é mais dificil de
ser isento, de ser acionista. Mas eu acredito que ndo,
por essa remuneracdo fixa ser suficiente para a
manutencdo de cada gestor. E transformar uma parte
maior em fixa acho que ndo colabora com o0 meu
desempenho ou desenvolvimento profissional [...]".

Transpareceu maior preocupac¢ao com os impactos disto
para os demais executivos e para a empresa do que
consigo préprio, demonstrando sua percepc¢ao de soécio
da empresa e ndo de executivo que faz parte do plano
de remuneracao.

Fonte: Elaborado pelo autor
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Outros indicios de autointeresse encontram-se nas respostas do diretor
financeiro, ao aceitar toda a remuneracao como fixa, porém, deixando claro que
seria condicionado a um novo plano de remuneracéo variavel que o motivasse; e
do diretor de marketing, de uma forma bem objetiva, ao afirmar que, enquanto
pessoa, isso seria tentador, encarando como algo normal no ser humano,
todavia ndo a aceitaria sob o argumento de que isso nao contribuiria para o seu
desenvolvimento profissional.

O desenvolvimento profissional também foi apontado pelos executivos
como uma contribuicdo dos planos de remunerac¢éo, ndo s6 por meio do trabalho
necessario ao alcance das metas, mas também pela Avaliacdo Qualitativa de
Desempenho que faz parte do conjunto de avaliacdo do PBE. Nesse aspecto, 0
gerente de divisdo da unidade A procurou argumentar, mesmo reconhecendo
que, enquanto individuo, uma remuneracao fixa seja mais tranquila, que isso
teria um efeito positivo a curto prazo, mas no futuro seria prejudicial, afirmando
que essa seguranca nao lhe traria crescimento. Utilizando outras expressdes o
gerente de controladoria tratou isso como uma “acomodacao” que nao gostaria
para si.

Esse autointeresse demonstrado pelos executivos de se desenvolverem
profissionalmente, parte da utilizacdo de metas a serem alcancadas e a
perspectivas de remuneracao variavel para isso. Assim, este € um autointeresse
convergente aos interesses da empresa, em que esta ganha pelo alcance dos
objetivos e metas propostos e os executivos, além de receberem a remuneragao
variavel, desenvolvem-se como profissionais de suas areas. Diante disso, 0 uso
de contratos de remuneracdo variavel, com base em desempenho para
alinhamento de interesses, encontra-se cumprindo este papel, conforme a Teoria
de Agéncia.

A segunda pergunta deste topico buscou colocé-los na situacdo de terem
total autonomia sobre os planos de remuneracdo. Algumas consideracdes deles

estao descritas no Quadro 18.
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Quadro 18 — Consideracgfes dos executivos sobre possiveis mudangas nos
planos de remuneracéo

(continua)
EXECUTIVO | CONSIDERACOES DO EXECUTIVO | REFLEXOES DO ENTREVISTAD OR
“Hoje as minhas metas séo globais, e | Demonstrou intencdo de incluir um
veja, isso ndo é simples, mas talvez | novo indicador, mantendo o0s que
Diretor se eu tivesse uma meta uniqa minha, | hoje exist~em, p(_),rém com uma
financeiro | dU€ eu pudesse me dedicar [...]: remuneracao variavel '|gualm(_ente
Assim como o gerente tem. Isso d& | adicional. Informou também que isso
um plus, onde ele pode se|ja foi objeto de tentativa anterior,
diferenciar”. porém sem sucesso.
“Nao cheguei a parar para pensar | Demonstrou simplificacdo ao resumir
nisso. Eu sempre fui do principio da | os objetivos: “o EBITDA é nossa
simplicidade. E, nesse sentido, os |visdo final’. Demonstrou mais
Diretor planos precisam ser simples [...]. Nés | interesse nas atividades da area
comercial estamos evoluindo nisso, para que | Comercial e nos indicadores do
figue cada vez mais claro”. objetivo estratégico de sua area e no
EBITDA do que naqueles que fazem
parte do PBE.
“Ele € justo, entdo eu, neste | Em varios momentos da entrevista
momento, ndo teria nada substancial | utilizou esse argumento de que o
para haver uma mudanca. E claro | plano é justo, do ponto de vista que
gue, se pudesse passar para 15| a empresa precisa, primeiramente,
salérios, seria muito mais motivador | ter o lucro para depois ter algo a
Diretor de | que 10. Mas a gente entende que a | distribuir.
marketing | empresa precisa ser sustentavel”.
Em outro momento: “A percepcao de
marca € uma meta que poderia fazer
parte da remuneracdo, no futuro,
porque hoje nao é possivel, por
guestdes de investimento [...]".
“Se tu quiser mais, tem que cuidar o | O assunto da resposta foi sobre o
qgque vai dar de lucro pra empresa, | impacto financeiro de um possivel
sendo tu vai estar matando a tua | aumento na remuneragdo sobre o
empresa”. resultado da empresa. Nao declarou,
mas seu foco na resposta demonstra
mudangas por remuneracdo. Sua
. resposta ndo mostrou nenhuma
Diretor .
. . mudanca potencial. No entanto, o
industrial .
assunto da resposta foi sobre o
impacto financeiro de um possivel
aumento na remuneracdo sobre o
resultado da empresa. N&o declarou,
mas seu foco na resposta demonstra
mudancas por aumento de
remuneragao.
“Néo teria algo para mudar, porque se | Resposta rapida e objetiva. No
Gerente de tivesse, eu ja teria sugerido”. e[\tantf),_pelo fato d(~e ser um executivo
divis&o da n&o socio, pressupde-se que, mesmo
unidade A sugerlndc_), nao ~haverla,
necessariamente, adequacdo dos

planos ao que deseja.

Fonte: Elaborado pelo autor
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Quadro 18 — Consideracgfes dos executivos sobre possiveis mudangas nos

planos de remuneracéao

(conclusao)

EXECUTIVO

CONSIDERACOES DO
EXECUTIVO

REFLEXOES DO
ENTREVISTADOR

Gerente de
controladoria

“Seriam ajustes cirlrgicos e tenho
sugerido, mas as coisas precisam ser
amadurecidas [...]. Eu entendo que
essas metas sdo complementares e
na minha primeira sugestdo, eu
desvincularia 0 PPR do plano dos
executivos, que fosse algo
independente e ndo complementar”.

“Tem alguma coisa nas metas que
poderiam ser construidas de maneira
melhor, mas isso € aberto para
didlogo e, as vezes, pesando prés e
contras, tu mantém do jeito que esta
para nao piorar”.

Demonstrou desejar a desvinculacao
nao somente nesta declaracdo, mas
em outros comentérios da entrevista.
Utilizou, como argumento para isso, a
visdio de que os planos de
remuneracdo  pressupdem uma
guestdo que considerou basica: a
empresa paga mais quando ganha
mais. Deseja que cada plano tenha
sua remuneracao independente, que
nado sejam compensaveis entre si
(Equacao 4).

Quanto as metas, nao foi conclusivo
sobre 0s pontos que deseja mudar.

Gerente de
tecnologia da
informacao

“Te confesso que hoje eu precisaria
estudar ele bastante para isso, ndo
conheco ele na integra. Para mim, eu
nao sei, eu gosto do coletivo, mas
quando a gente fala em coletivo tem
que ter o comprometimento de todo
mundo, eu acho que tem que ser
revista essa parte [...], o quanto do
coletivo, percentualmente [...]".

Demonstrou nessa afirmagdo a
necessidade que sente de mais
controle sobre os fatores que
influenciam nas suas metas e na
remuneracao variavel. Outras
declaracBes nesse sentido também
foram feitas: usou um caso recente
de um executivo para exemplificar um
efeito negativo das metas
compartilhadas, no seu desempenho;
afirmou que, se o resultado estivesse
“na sua mao”, sentir-se-ia melhor.

Gerente
financeiro

“Eu acho que poderia rever, a cada
certo tempo, os indicadores, mudar os
indicadores individuais, claro, tu estas
sendo cobrado por dois, mas tu tens)
mais indicadores. Poderiam ser mais
indicadores, ou outros”.

Comentou como insatisfacéo anterior,
ja sanada, o nimero de salérios de
seu cargo no PBE.

Gerente de

diviséo de

projetos e
novos negoécios

“Eu acredito que ndo, eu deixaria
como esta. Acredito que estdo bem
equacionados, se achasse que tivesse
que ser alterado, eu ja teria dito”.

Utilizou a visdo de sbécio para
responder a questao.

Fonte: Elaborado pelo autor

Quando questionados sobre sugestdes de melhoria ou alteracbes nos

planos de incentivos, nota-se a tendéncia de alguns executivos em rever 0s

indicadores que fazem parte de seu conjunto de avaliacdo de desempenho. As

metas do diretor financeiro sdo todas de abrangéncia organizacional, o que o faz

desejar uma nova meta, que possa medir o seu desempenho individual. Esta
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percepcdo poderia ser contraditéria com outro momento da entrevista, em que
defendeu a amplitude suas metas atuais, afirmando que ser diretor necessita de
uma visao de toda a empresa.

Exemplificou sua atuacdo em momentos de decisdo de novos
investimentos, nos quais, se suas metas fossem somente financeiras, poderia
decidir o que melhor lhe conviria, mas da forma como as metas estéo
elaboradas, contribui para que isso ndo aconteca. No entanto, pelo fato de sua
intencdo incluir uma meta adicional e uma nova remuneracao vinculada, ndo ha
contradicdo, mas o interesse por outro indicador que reflita o seu desempenho,
ligado a uma nova remuneragdo variavel. Demonstra autointeresse, mas
condicionado a entrega de um novo resultado para a empresa, ndo significando
que isso conflitaria com os interesses da Sul Bebidas e seus sécios.

Da mesma forma, outros executivos observaram a revisdao dos

indicadores como ponto a ser analisado, conforme Quadro 19.

Quadro 19 — Consideracdes dos executivos sobre revisdes dos indicadores de

desempenho

EXECUTIVO CONSIDERACOES

Indicou a vontade de revisao dos indicadores em determinados

Gerente financeiro . L . .
periodos, devido a diversidade desses em sua area.

Percebe a necessidade do uso de um indicador que reflita a
Diretor de marketing | percepcdo da marca pelos consumidores, pois expressaria melhor o
desempenho de sua atividade.

Gerente de Gostaria de ser avaliado somente por indicadores individuais.
tecnologia da

informacao

Gerente de Diante das possibilidades de mudanca, ndo foi pontual sobre o que

faria, indicando apenas que ha necessidade de uma revisdo nos

controladoria L
indicadores.

Fonte: Elaborado pelo autor

Sobre o valor da remuneracdo, alguns executivos abordaram de
diferentes formas. Além do diretor financeiro sobre o desejo de um novo
indicador e a vinculagdo a uma nova remuneragao, o diretor de marketing fez
declaragBes sobre o aumento no numero de salarios da remuneracao variavel,
entendendo que isso o0 motivaria mais. Porém, em sua declaracdo, ndéo
transpareceu ter pretensdes efetivas de mudanca, mas utilizou uma suposicao

de alteracdo, caso ndo houvesse outras variaveis a ser consideradas.
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Isso é reforgcado por evidéncias de outros momentos da entrevista, em
que afirma entender que esta pauta ndo é para sua decisdo, que a avaliacdo
precisa levar em consideracdo a sustentabilidade financeira da empresa.
Inclusive, afirmou ter participado da escolha de seus indicadores e da construcao
das metas, mas ndo da escolha do numero de salarios, porém classificou isso
como algo “correto”. Esta contradicdo também pode ser resultado da presenca
do pesquisador e do receio da divulgacéo dos resultados.

O diretor industrial, mesmo néo afirmando que esse seria 0 ponto a ser
alterado, direcionou a resposta a remuneracdo, declarando que qualquer
interesse nisso deve levar em consideracdo uma andlise da representatividade
sobre o faturamento da empresa e o impacto sobre o resultado da organizacéo,
demonstrando a preocupagdo com a continuidade da empresa. Quanto a
composicdo da remuneracdo, houve apenas o0 comentario do gerente de
controladoria sobre a retirada da compensacao dos pagamentos entre os planos,
nao havendo mais o desconto dos valores recebidos no PPR e no PBE, caso
houvesse bdnus no PR-P.

Mesmo com alguns pontos observados, ha executivos que nao
efetuariam alteragcdes nos planos neste momento: (a) diretor comercial afirmou
necessitar de um estudo maior sobre o plano para opinar (o que pode indicar
uma declaracdo diplomatica pra ndo responder a pergunta); (b) diretor de
marketing, mesmo com as observacdes sobre indicadores e numero de salarios,
considera o plano justo e nao faria alteragdes; (c) gerente de divisdo da unidade
A e gerente de divisdo de projetos e novos negdcios foram enfaticos em afirmar
gue ndo possuem quaisquer alteracdes a recomendar.

Indicios de autointeresse estiveram presentes também nas palavras do
gerente de tecnologia da informac&o. Entretanto, declarou considerar que seu
desempenho deveria ser avaliado mais por questfes individuais, em que sente
maior seguranca de que ira alcancar os objetivos. Mais explicitamente, o gerente
de controladoria, demonstrou o interesse no aumento da remuneracao variavel
ao desejar a ndo compensacao entre os planos, enfatizando principalmente a
nao deducao do valor recebido no PPR no PBE ou no PR-P.

Por fim, a ultima pergunta buscou perceber um potencial impacto, mesmo
sem pretensdes de simular a realidade desse fato, da retirada dos planos de

remuneracao variavel do ambiente da empresa, sem quaisquer compensacdes
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financeiras ou de outra ordem. Essa, que originou as respostas transcritas no

Quadro 20 possui, aparentemente, uma resposta 6bvia: o impacto seria negativo.

E, de modo geral, as respostas dos executivos ndo foram diferentes disso. No

entanto, a diversidade de motivos e conteudo das respostas, que espelham o

momento de reflexdo sobre uma situacdo hipotética, foi capaz de compor as

evidéncias nele descritas.

Quadro 20 — Consideracdes dos executivos sobre uma possivel extincdo da

remuneracao variavel

(continua)

EXECUTIVO

CONSIDERACOES DO
EXECUTIVO

REFLEXOES DO
ENTREVISTADOR

Diretor-
presidente

“Eu ndo acredito, pessoalmente, em
organizacdo  que nao tenha
instrumentos de remuneracao
variavel para poder atrelar
realmente aos  objetivos dos
acionistas [...]".

Demonstrou ser a forma real de
vinculacdo do esfor¢co das pessoas
a metas dos acionistas. Afirmando,
inclusive, que a histéria da empresa
remete a isso, caracterizando a
remuneracao variavel como
“fundamental para a organizacao”.
Visdo relacionada aos impactos
para a empresa, provavelmente
pela condicdo de sécio e ndo para
si préprio, como executivo.

Diretor
financeiro

“Teria que entender qual o motivo.
Inicialmente, seria se nao frustrante,
seria desmotivador, porque tu esta
chegando ao final do semestre, no
final do ano, tu comeca a pensar la
nos 10 ou 12 salarios, pensar onde
vou investir [...]. Entdo, se ndo tem
isso, se acabar com a remunera¢ao
variavel, €& acabar com a
motivagao”.

Declarou que o0s executivos se
relnem para convergir esforcos e
atingir as metas, indicando que a
possibilidade de  remuneracao
variavel os direciona a isso.

Diretor
comercial

“Se a empresa nao atingir o nimero
para ela, eu ndo posso exigir dela
mais do que ela est4 dando. Se os
negécios ndo vao tdo bem, temos
gue entender que h4 momentos que
temos que continuar buscando fazer
mais do que a gente ja faz. O fato é
gue tenhamos logo na sequéncia a
chance de recomecar novamente”.

O entrevistado foi enfatico ao dizer
gque nao conta com a remuneracao
variavel antes de obté-la,
percebendo esta como um incentivo
€ ndo como um ganho certo.

Seria compreensivo com a empresa
caso isso acontecesse, mas
esperaria o retorno dos planos de
remuneracao em breve.

Fonte: Elaborado pelo autor
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Quadro 20 — Consideracfes dos executivos sobre uma possivel extin¢cdo da

remuneracao variavel

(continua)

EXECUTIVO

CONSIDERACOES DO
EXECUTIVO

REFLEXOES DO
ENTREVISTADOR

Diretor de
marketing

“Eu  me sentiria frustrado, [...]
principalmente porque, ao longo do
tempo, a empresa sempre deu
sinais de acreditar no plano de
remuneracdo variavel, de entender
gue isso € uma forma de conseguir
desempenhos superiores e, acima
de tudo, porque, toda vez que a
empresa pagou, ela também teve o
seu ganho. Eu me sentiria
decepcionado sim”.

Neste e em outros momentos da
entrevista enfatizou que o plano
sempre vincula a remuneracdo do
executivo a, primeiramente, um
ganho para a empresa, 0 que o leva
a considerar o plano justo.

No mesmo sentido que o gerente
de divisdo de projetos e novos
negoécios, que utilizou o termo
“combinado” para demonstrar a
relacdo da empresa com seus
executivos sobre esses planos,
argumentou que a empresa, por
acreditar no plano, fé-los acreditar
também.

Diretor
industrial

“Eu vou cobrar, porque o mercado
estd pagando tanto, eu sei quanto o
mercado estd pagando. E eu faco
parte do mercado [...]".

Retomou o que havia comentado
sobre fazer o seu diferencial
enquanto diretor industrial para que
possa requerer da empresa
remuneracdo equivalente ao que
outras empresas aplicam.

Gerente de
divisdo da
unidade A

“Me sentiria frustrado, [...], ndo pela
remuneracdo, mas pela interacédo e
desenvolvimento em conjunto da
organizacao. A organizacdo estaria
fechando a porta, e valorizando o
individual e ndo o coletivo”.

Em outros momentos da entrevista,
declarou a importdncia de o
trabalho nao ser feito
individualmente.

Gerente de
controladoria

Se a empresa retirasse a
remuneracdo variavel e, mesmo que
incorporasse  metade disto a
remuneracdo fixa, e outra empresa
0 convidasse para trabalhar sob a
perspectiva da remuneracgao
variavel, iria para esta outra.

Complementou isso, afirmando que
0 plano de remuneracao variavel
motiva e ¢é “fora da zona de
conforto que se tem alguma coisa
boa”. Assim como guando
questionado sobre a incorporacédo
da remuneracdo  variavel a
remuneracdo fixa, foi enfatico ao
demonstrar a importancia da busca
de metas, para si proprio.

Gerente de
tecnologia da
informacao

“Eles tem a caneta para isso. Eu
posso dizer o qué? O que eu posso
dizer amanha para eles, olha, tem
uma que paga remuneracao
variavel. E um risco”.

Informou ainda que faria uma
reprogramacdo de seu orgcamento
pessoal, e que iria trabalhar e ter o
mesmo empenho atual, mas estaria
verificando oportunidades em
outras empresas. Entende a
remuneracdo variavel como um
reconhecimento.

Fonte: Elaborado pelo autor
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Quadro 20 — Consideracfes dos executivos sobre uma possivel extin¢cdo da

remuneracao variavel

(concluséo)

EXECUTIVO

CONSIDERACOES DO
EXECUTIVO

REFLEXOES DO
ENTREVISTADOR

Gerente
financeiro

“Me sentiria totalmente
desmotivado, porque a nivel pessoal
seria uma perda e para a empresa
também. Porque sdo objetivos que
tu faz de tudo para que acontecam.
Entdo ndo tenho outra palavra a nédo
ser frustrante. De certa forma, tu
conta com aquilo (remunerac¢ao)”.

Complementou a declaragéo,
afirmando que, de certa forma,
conta com o recurso financeiro, sob
0 argumento de que sdo metas
possiveis de ser alcancadas.

Gerente de
divisao de

“E dificil a retirada porque nds
somos homens, enxergam muita
expectativa, mesmo que seja
diferente de algo combinado. S6 que
guando tu combina, como é o caso,
ja ndo é expectativa s6, o acordo

visdo do socio
embasou a resposta. A
preocupacao na perda dos
profissionais para outras empresas
fez parte da resposta, o que ndo se
aplica a si proprio. Entende que

Novamente a

projetos e
novos
negocios

esta feito [...]. Entdo tu esta
desgastando um relacionamento
que ninguém quer que desgaste,
tem que haver confianca, com
expectativa de futuro, acho muito
complicado”.

uma empresa que cresce tem, em
sua raiz, algum tipo de participacdo
nos resultados.

Fonte: Elaborado pelo autor

Os executivos indicaram, em sua maioria, a frustracdo e a desmotivacao
como sentimentos imediatos a possivel atitude da empresa. Um dos motivos que
sustentam suas argumentacdes € o principio de que os planos de remuneracao
variavel estdo vinculados a ganhos da empresa, ou seja, had ganhos de ambos os
lados e que, a partir dessa mudanca, ficariam somente do lado da Sul Bebidas.

Outro motivo é o fato de que estes planos serem considerados acordos
entre empresa e executivos. Nesse sentido, o gerente de divisdo de projetos e
novos negocios, transparecendo sua percepgdo de acionista sobre o impacto nos
executivos, afirma que os planos deixaram de ser expectativas das pessoas,
mas foi algo “combinado”, ou seja, acordo firmado entre ambas as partes.
Considerou que uma atitude dessas desgastaria o relacionamento entre
executivos e empresa e que isso ndo é desejo de ninguém.

Esse possivel desgaste pode ser analisado pelas respostas dos gerentes
de controladoria e de tecnologia da informacado, que indicaram esse fato como

uma motivacdo para a saida da empresa. Essa possivel perda de profissionais
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foi comentéario do gerente de divisdo de projetos e novos negdcios, afirmando
que a empresa estaria abrindo espaco para isso, ao invés de “chamar as
pessoas para crescer junto com elas”.

Mesmo ndo demonstrando a possibilidade de uma possivel saida da Sul
Bebidas, o diretor industrial afirmou que iria requerer esse valor da empresa, o
gue geraria conflito de interesses. Alegando o fato de considerar que seu
trabalho possui um diferencial em relacdo aos demais profissionais da area. Este
autointeresse nao se resume a percepcao de valores por meio da remuneracao
variavel, pois ele declarou ndo se interessar se a remuneracéo é fixa ou variavel,
mas que, no conjunto, possua equivaléncia com o que o mercado esta
remunerando os profissionais.

O gerente financeiro entende que a perda seria mutua por crer que 0s
objetivos sdo alvo de esforgcos dos executivos para serem alcancados. Essa
declaracao transparece o impacto disso para a empresa, porque a frustracdo e a
desmotivacdo apontada pelos executivos poderiam acarretar queda no
rendimento de trabalho destes em busca das metas organizacionais.
Adicionalmente, afirmou “contar” com a remuneracdo, o que esta alinhado a
declaracdo do gerente de divisdo de projetos e novos negdécios sobre esse tipo
de plano ser algo que esta acordado com os executivos, indo além da geracgao
de expectativas.

Na posicdo de socio, o diretor-presidente afirmou que a remuneracao
variavel “faz parte do DNA da empresa” e acredita que, sem esses planos, uma
empresa ndo consiga vincular aos objetivos dos socios 0s objetivos dos
executivos. Entende realmente a remuneracdo variavel no sentido de
catalisadora de esforcos dos funcionarios, utilizada para reduzir possiveis
conflitos de interesse.

A presenca do autointeresse era esperada nesta pesquisa, de acordo
com o que afirmam Jensen (1983), Berle e Means (1984), Eisenhardt (1989) e
outros, sobre a separacao entre propriedade, o controle e 0 uso da remuneracao
para alinhar os interesses das partes. Entretanto, o interesse foi identificar e
analisar como esse sentimento se manifesta em um ambiente onde ha um
mecanismo que premie o desempenho dos executivos.

Esses questionamentos tinham o objetivo de perceber, nos executivos

participantes dos planos de remuneracdo, posicdes que indicassem
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autointeresse e percepcao de risco, além de analisar como eles qualificam os
planos, em como sua visdo sobre possiveis mudancas realizadas pela empresa
ou as suas proprias escolhas. Era esperado por parte do entrevistador, de
acordo com o que afiram Boni e Quaresma (2005), certo cuidado quanto a forma
e ao conteudo das respostas dos executivos, por isso se utilizou de perguntas
abertas, que propiciaram diversidade de argumentos e, se houvesse
semelhancas, seriam mais naturais, menos induzidas por perguntas fechadas.

Além dos casos particulares analisados neste topico, encontraram-se
semelhancas, mesmo que por motivos diferentes, quanto ao desejo dos
executivos em manter a remuneracao variavel ao invés de incorpora-la como
renda fixa. H4 também a satisfacdo sobre a maioria dos itens em relacdo aos
planos, uma vez que as respostas que demonstraram maior alinhamento
indicaram a necessidade de alteragdo somente nos indicadores de desempenho
utilizados. Por fim, a expressdo dos sentimentos negativos gerados por uma
eventual descontinuidade da remuneracdo variavel, promovida unilateralmente
pela empresa.

Além disso, sobre o material coletado, complementado pelas percepc¢des
do entrevistador, realizaram-se breves analises individuais de cada executivo,

diante dos planos de remuneracao, descritas no proximo tépico.

4.3.6 Andlise Individualizada dos Executivos Respon  dentes

Neste topico tratam-se as evidéncias encontradas nas respostas das
entrevistas, com a intencdo de identificar caracteristicas dos executivos que
participam dos planos de remuneracdo. As areas em que atuam pode ser um
fator que diferencie a percepcdo sobre a busca por desempenho ante um
comportamento menos tolerante em virtude do risco que isso representa. Além
disso, este caso possui como caracteristica peculiar a atuacdo de executivos
socios e ndo socios da empresa, todos sendo avaliados sob os mesmos planos
de remuneracgdo, sob as mesmas regras.

Assim sdo apresentadas analises sobre o conjunto de todas as respostas
dos executivos, bem como das percepcgdes do entrevistador, buscando identificar
caracteristicas destes que os direcionem a ter seus posicionamentos diante do

sistema de beneficios do qual fazem parte.
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* Diretor-Presidente:

O diretor-presidente, pelo fato de ser socio e executivo chefe, ao mesmo
tempo em que influencia suas concepcdes, acaba por dificultar a interpretacdo
de qual papel este Ultimo adota a cada resposta. Quando abordado sobre essa
dupla posicdo, afirmou que isso é uma situacdo normal em uma empresa
familiar, mas que procura exercer suas atividades como executivo, adicionando a
posicdo de soécio para querer mais da empresa, de forma que isso também o
beneficie, remunerando seu capital. Declarou neste ponto, que seu papel como
executivo principal é alinhar os objetivos dos funcionarios com aqueles que
daréo retorno aos acionistas e que percebe uma facilidade maior que isso seja
feito por ele do que por alguém que esteja em somente uma das posicoes.

Considera que empresas que ndo possuem remuneragcdo nao
conseguem alinhar realmente os objetivos dos funcionarios com o dos sécios.
Isso levaria essas empresas a nao conseguirem oferecer aos acionistas um
retorno adequado de seus capitais. Afirmou isso, dizendo que na Sul Bebidas, a
remuneracao variavel esteve presente desde o momento em que o primeiro
vendedor comecou a trabalhar.

Suas respostas foram bastante objetivas e demonstraram preocupacao
sobre a influéncia dos planos nos demais executivos (posicdo de soOcio e
executivo principal) e no futuro da empresa (posicdo de soOcio). Um exemplo
disso foi o cuidado em nao definir dois executivos que possuem maior influéncia
sobre as metas que determinam a remuneracao variavel, afirmando que “[...] ndo
teria como separar dois gestores. E um conjunto completo”. Esta resposta
notadamente destoa dos executivos que ndo sdo soOcios e se assemelha a
resposta do gerente de divisdo de novos negdécios, que também é soOcio da
empresa.

Alguns executivos, em suas respostas (Quadro 11), mesmo néo de forma
que indique um padrao, atribuiram a este executivo decisdes unilaterais
exclusivas, como delineamento do PR-P e definicho do numero de salarios.
Nesse caso, pode ser influéncia da forma como esses percebem a conducao da
gestdo deste o principal executivo, ou por perceberem a influéncia dele pelo fato

de ser também sécio.
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O fato de ser sécio ndo foi apresentado como motivo para que outros
executivos o considerassem como tendo influéncia no desempenho das metas
que definem a remuneracao variavel. Assim, ndo ha evidéncias de utilizacado de
questdes politicas ou imposi¢cfes desse executivo nesse sentido, mesmo ele
afirmando que participa com os demais junto a execucdo das metas, que
engloba todas as metas da empresa, o que o beneficia como executivo e como
socio.

Por essas consideracdes se percebe que a execucdo de suas atividades
é influenciada pela combinacdo da posicdo de executivo e s6cio da empresa,
apontando suas atribuicbes de alinhar os objetivos que remunerem tanto socios
quanto executivos, o que lhe proporciona ganhos nos planos de remuneracao
variavel e no retorno de seu capital investido. No entanto, essas evidéncias nao
indicam a que a posicdo de autointeresse predomina em suas acles, 0 que
também ndo pode ser avaliado por um comparativo entre os ganhos dele pela
remuneracao variavel, pela distribuicdo de lucros e pela ndo abertura dos dados

financeiros da empresa.
» Diretor Financeiro:

O diretor financeiro apresentou, durante a entrevista, respostas que
indicam uma posicdo intermediaria entre o0 executivo principal (socio) e o0s
demais executivos nao socios. Essas respostas ora apresentaram a visdo dele
como diretor sobre a influéncia quanto aos demais executivos, ora posicionou-se
sobre si mesmo.

Isso aparece em ponderacfes, como a realizada sobre suas metas:
“Como diretor, as minhas metas sdo as metas da companhia”. Sobre isso
afirmou que nédo poderia ser de forma diferente, uma vez que nédo pode decidir
pensando somente na influéncia para si proprio, mas para a empresa. Mesmo
assim, indicou que gostaria de, além do conjunto de metas atual, ter outra para
sua gestao exclusiva.

Apontou a importancia dos sistemas remuneracao variavel como forma
de alavancar resultados e como forma de se atingir qualquer objetivo. Indicou o

EBITDA como “nosso alvo” para o ano de 2015 e considera que os executivos
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precisam desse desafio, precisam de uma forma de mostrar que conseguem
resultados acima da média, e que a remuneracdo € o motivador para isso.

Isso pode ser visto também quando foi questionado sobre a substituicéo
da remuneracdo variavel por fixa. Indicou, inicialmente, a influéncia sobre si
préprio aceitando essa troca, desde que estivesse vinculada a criacdo de uma
nova forma de rendimento variavel, com novas metas, que recriassem o desafio.
Ao final, posicionou-se também como diretor em relagcdo aos executivos de sua
equipe, informando que néo trocaria a parte variavel de um gerente por uma fixa,
alegando que esta logo deixaria de motiva-los, que esta “[...] no més seguinte tu
esqueceu”.

Em relacdo aos demais executivos, utilizou a diplomacia na resposta, ndo
dedicando “importancia” a um ou outro executivo na execug¢ao das metas
globais, que influenciam sua remuneracao variavel, porém afirmou que volume
de vendas e o preco praticado sdo os maiores determinantes disso. Procurou
definir a importancia de cada area da empresa, mas afirmou que a area
comercial é mais “[...] determinante [...]"”, porém ndo a mais “[...] importante [...]".
Nota-se que procurou evitar quaisquer respostas que pudessem ser

interpretadas de forma negativa pelos demais.
» Diretor Comercial:

Quanto ao diretor comercial, sua area de atuacao e sua trajetoria, desde
sua atuacdo como vendedor, na qual recebia remuneracao variavel por metas,
apresentaram-se como fatores que influenciaram suas respostas. Em evidéncias
como a declaracéo sobre a importancia de uma remuneracédo variavel por tornar-
se um desafio, e que, na area comercial, isso acontece todos os dias, sendo um
fator motivador. Afirma que o uso dos planos de remuneracdo nao o deixa
acomodar-se nem em situacdes favoraveis, nem em situacbes com maiores
dificuldades, a medida que os planos sao factiveis.

Essa familiaridade com a incerteza inerente a esse tipo de remuneragao
pode ser um ponto determinante na tranquilidade apresentada na resposta sobre
uma eventual extingdo da parte variavel. Porém, novamente, a vinculagcdo a um

desafio o fez observar que isso seria aceitdvel em um momento em que a
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empresa ndo estivesse tendo resultados satisfatérios, desde que em breve isso
pudesse retornar.

Prima pela simplicidade, indicando que os planos devem ser dessa
forma. Isso, combinado a importancia do indicador EBITDA para a empresa,
parecem ser fatores que o fizeram apresentar em varios momentos da entrevista
como esta meta sendo a visdo final a ser atingida. Uma declaragdo em especial
destaca-se: “O grande ponto é: nés sabemos onde queremos chegar (EBITDA)
até 2015, n6s sabemos ano a ano”. Assim, tratou os demais referenciais de sua
area com uma conotacgdo intermediaria, de tendéncia, ndo indicando maior ou
menor importancia, mas que esses permitem o alcance da meta de EBITDA em
cada ano.

Na visdo dos demais executivos (exceto os dois soOcios e 0 gerente de
divisdo da unidade A), esses indicaram aquele como um dos dois principais
determinantes de suas remuneracfes varidveis. Eles sdo motivados pela
influéncia que o volume de vendas e o0 preco médio possuem sobre o resultado
do EBITDA.

» Diretor Marketing:

O diretor de marketing apresentou evidéncias em varios momentos da
entrevista de que considera os planos justos e motivadores, com regras claras, e
que as metas sdo factiveis e construidas com a sua participacdo, incluindo
posicionamento favoravel a avaliacdo qualitativa e aos limites minimos de
desempenho para o recebimento da remuneracdo. Ressalta-se que tais
consideracdes ndo foram influenciadas por perguntas diretas do pesquisador,
como “vocé considera os planos justos?”. Isso indica maior espontaneidade no
gue foi declarado. Mesmo assim, apresentou o desejo de metas que avaliem
melhor o seu desempenho quanto a atividade de desenvolvimento de marcas,
que é realizada por sua area, ponderando a dificuldade e o custo que se tem ao
medir iSsoO.

Demonstrou autointeresse quando questionado sobre possiveis
mudancas nos planos que dependessem exclusivamente de sua decisdo. Indicou
0 aumento na remuneracao, porém ndo transpareceu real a pretensdo disso,

abordando-a como uma suposicdo caso n&o houvesse outros fatores a
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considerar. Por fim, ponderou que entende ha necessidade de a empresa ser
sustentavel. De uma forma geral, apresentou satisfacdo quanto aos planos de
remuneracdo, a escolha das métricas e a construcdo dos objetivos,

considerando-os importantes para que a Visdo da empresa seja atingida.
» Diretor Industrial:

Apresentou respostas de forma bem objetiva. Destaca-se a percepcao da
preponderancia da influéncia dele e do diretor comercial no alcance das metas
que definem a remuneracdo dos executivos. Utilizou como parametro o volume
de vendas e o preco dos produtos e a gestdo desses executivos sobre 55% e
40% dos funcionarios da empresa, respectivamente. Isso converge com as
declaracdes dos demais executivos. Grande parte apontou a influéncia desse
executivo no desempenho das metas, pela atividade de producdo em si e pelo
custo total de sua area.

O executivo demonstrou uma visao diferente dos demais quanto a
remuneracao variavel. Declarou que ndo denota importancia na forma como a
remuneracdo €& concedida, fixa ou varidvel, mas analisa o conjunto da
remuneragao, comparando-o com o mercado, por meio de uma consultoria
contratada. Afirmou que ndo € motivado pela remuneracdo variavel, mas pelo
seu desempenho e qualificacdo como profissional. Essa visdo foi apresentada,
direta e objetivamente, em mais de um momento da entrevista, ndo demonstrndo

nenhuma contradicdo em outros momentos da entrevista.
* Gerente de divisdo da unidade A:

Esse executivo indica grande importancia aos planos de remuneragao
como motivadores dos esforcos das pessoas. Inclusive afirmou que, se a
empresa |lhe propusesse ter somente remuneracdo variavel, em que pudesse
dobrar o rendimento atual, aceitaria. Outro ponto que enfatizou a importancia foi
guanto ao uso destes planos com o intuito de direcionar as pessoas a trabalhem
de forma conjunta e néo isoladamente. Declarou que, se a empresa retirasse a
remuneracao variavel, estaria valorizando o individualismo ao invés do trabalho

colaborativo.
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Além disso, pode-se perceber nele um alto foco em resultado, ao ponto
de afirmar que “[...] ha uma regra, todo o ser humano é medido por resultados”.
Estas percepcdes de foco em resultado, motivacdo e valorizagdo dos esforgos
coletivos parecem ser influenciadas por sua atuacdo como executivo da Unidade
A, participando diretamente na area comercial e logistica, em conjunto com o

gerente de divisdo de projetos e novos negocios.
e Gerente de controladoria:

O gerente de controladoria, pela area que atua, foi designado pela
empresa como agente de ligacdo entre esta e o pesquisador. Por isso, esse
executivo tornou-se um informante-chave, indo além de sua entrevista. Esteve
presente em outros momentos de pesquisa de campo, com seu
acompanhamento durante as observa¢gdes e, em alguns periodos da pesquisa
documental, explicando-os e sanando duvidas.

Seu posicionamento quanto aos planos demonstra uma percepcao
desses como importantes para seu desenvolvimento profissional. Afirmou que o
sistema de beneficios é arrojado, com regras boas para a empresa e para o
executivo. Mesmo apontando o risco pela incerteza da remuneragdo e que 0
desempenho do ano de 2011 ndo esta satisfatério, declarou preferéncia por
trabalhar sob essa configuracdo de remuneracao ao invés de somente com parte
fixa. Além disso, defendeu o uso da remuneracdo variavel para 0s executivos,
sob a alegacdo de que a lideranca destes é que conduz os demais funcionarios
para que as atividades de todos retornem os resultados esperados pela
empresa.

Quanto aos pontos de melhoria que indicou (revisdo dos indicadores e
nao compensacao entre os bonus de cada plano), ponderou a nao alteragcéo dos
indicadores por ndo haverem sido encontrados outros que julgassem melhores.
E, para uma retirada da compensacéo entre os planos, que acarretaria maiores
gastos para a empresa, afirmou que certos pontos “precisam ser amadurecidos”,
0 que transpareceu haver uma necessidade de mais discussdes para que uma

alteracdo dessa forma seja realizada.



151

» Gerente de tecnologia da informacéo:

Esse gerente apresentou varias evidéncias de trabalhar com foco na
remuneracao variavel e que sabe o0 que precisa fazer para atingir os seus
indicadores. Esse comportamento, destinado a resultado e remuneracéo,
combinado a situacdo de que um dos outros gerentes da area de suporte estd,
aparentemente, com gastos acima do orcado naquele momento (a meta de
Despesas do Suporte € conjunta a todos desta area), apresentam-se como
determinantes para indicar a preferéncia somente por desempenhos que
dependam exclusivamente de si préprios.

Em determinado momento da entrevista, ponderou ndo saber se isso
indica que ele seja centralizador, mas prefere estar com os resultados somente
sob sua responsabilidade. No entanto, mesmo afirmando que busca os
resultados para que atinja sua remuneracao variavel, a possibilidade de troca-la
por uma remuneracao fixa o fez indicar que possivelmente aceitaria, alegando
fatores ndo controlaveis que influenciam nos indicadores. Essa argumentacao
esta alinhada ao seu desejo de nao ter metas que ndo dependam unicamente de

sua gestao.
+ Gerente financeiro:

Posicionou-se de forma a nédo apresentar somente respostas positivas,
demonstrando ponderacdo entre fatores favoraveis e desfavoraveis. Este
executivo declarou sentir-se motivado com os planos de remuneracao variavel.
Porém, quando questionado sobre ter uma remuneracado fixa ao invés de uma
variavel, sua condicdo para ndo aceitar isso ficou vinculada ao momento da
empresa, pois as metas vém sendo atingidas nos ultimos anos.

Posicionou-se, afirmando desejar uma revisdo, ou rotatividade, dos
indicadores que avaliam seu desempenho, por ter outros além daqueles
utilizados no plano de remuneracdo. Além disso, foi o Unico executivo que
indicou certa limitacdo no alcance de seus objetivos por politicas da empresa. No
entanto, a limitacdo parece estar no processo or¢camentario, pela auséncia de

projecao financeira dos impactos dessas politicas.
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» Gerente de divisdo de projetos e novos negdcios:

Esse executivo transpareceu em suas declaragcbes a influéncia da
situacdo de soOcio em sua atuacdo como executivo. Destacam-se algumas

evidéncias disso, inclusive declaradas sobre como conduz suas atividades:

a) Cuidado em né&o apontar um ou outro executivo como maior influéncia
nas metas e no desempenho da empresa;

b) Preocupacdo com o reflexo sobre os demais executivos com a
hipétese do fim da remuneracdo variavel, evitando falar sobre si
mesmo, como fez a maioria dos demais executivos;

c) Tem consciéncia que suas opinibes sobre a gestdo de outros
executivos pode influencia-los pelo fato de ser sécio, mas demonstrou
tranquilidade quanto a isso, informando também perceber que suas
opinides ndo sdo aceitas somente por esse fator, pois as decisdes sao
da gestédo, que engloba todos os executivos;

d) Declarou que estar nas duas posi¢oes lhe da tranquilidade para tomar
decisbes que nado estejam vinculadas, exclusivamente, a uma

remuneragao no curto prazo.

Relacionado ao ultimo item, tem-se um ponto importante de sua condi¢cdo
de socio no sistema de remuneracdo variavel. Nao ter nenhum indicador
vinculado a sua atividade de buscar um novo negdcio para a empresa, alegando
gue isso perverteria o processo. Fundamentou isso, afirmando que ao deixar de
fazer um mau negocio, a empresa e 0s sOcios estariam ganhando, o que nao
teria como ser medido. E que isso poderia estar distorcido se houvesse uma
meta para que alguma empresa fosse adquirida.

Quanto a visdo dos demais executivos, da mesma forma que o diretor-
presidente, o fato de este gerente de divisdo ser sodcio nao foi motivo para que
aqueles indicassem quaisquer influéncias deste na elaboracdo dos planos,
definicdo e execuc¢do das metas que definem a remuneracao variavel.

Esta andlise individualizada traz um fechamento dos principais pontos da
relacéo, identificada nas entrevistas, de cada entrevistado com a empresa, com
os demais executivos e com o0s planos de remuneracdo. A ampla maioria

apresentou uma motivacao extra pela presenca de metas que o fagcam buscar
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uma remuneracgdo variavel, assim como apontaram seus interesses no alcance
da meta de EBITDA, principal indicador declarado da empresa em seu
planejamento estratégico, corroborado pelo conselho de administracdo, de
maioria sOcios.

As relacBes entre os executivos, apontadas pelos proprios, indicaram
apenas um caso de possivel conflito de metas dos planos de remuneracdo. O
caso relatado de risco na qualidade dos produtos em uma possivel divergéncia
entre metas da area comercial e marketing, com metas de custo da area
industrial, foi refutado pelo préprio executivo que apontou esse item, afirmando
que ha um indicador de qualidade de atencao da &rea industrial que corrige isso.
Quanto aos demais, os discursos apontaram convergéncia de esforcgos,
alinhamento entre os interesses no alcance da meta de EBITDA e trabalho
cooperado, destacaram as areas de controladoria e tecnologia da informacéo,
atuando para que as areas industrial e comercial/marketing possam trazer
melhores resultados para esse indicador.

Um item a ser destacado € a presenca de dois socios atuando como
executivos da Sul Bebidas. Este duplo papel delineou suas respostas nas
entrevistas, a medida que ndo efetuaram declaragcdes que pudessem ser
interpretadas, o que indica importancia, preferéncia ou beneficiamento dos
executivos contratados. Seus discursos demonstraram a preocupagao com a
continuidade da empresa, com o alinhamento entre as metas dos socios e
gestores, com a motivagcdo dos demais executivos e com o retorno do capital
investido. Por fim, é importante destacar que ambos declararam ser uma
situacdo mais favoravel agir como executivos, sendo socios do que se
estivessem em somente uma das posi¢cdes, incluindo o fato de conhecer os
interesses de ambas as partes e criar mecanismos que facam o alinhamento

desses.

4.3.7 Relacdo com Estudos Recentes

De forma resumida apresentam-se as principais relacbes entre os
resultados dessa pesquisa com o0s estudos recentes analisados. No Quadro 21
apresentam-se esses achados, alguns discutidos a seguir. O uso das cores
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indica: verde para resultados convergentes; amarelo para resultados analisados,

porém ndo puderam ser identificados; vermelho para resultados que divergem.

Quadro 21 — Relacbes com estudos recentes

Estudo

Relacao

Santana (2008)

Avaliacdo do executivo pelo conselho de administracao.

Oyadomari et al. (2009)

Formas: participacao nos lucros, remuneragao por mérito.

Metas: lucro liquido; EBITDA.

Relagéo entre remuneracéo e desempenho organizacional.

Metas negociadas: processo satisfatério.

Executivos sabem como atingir suas metas..

Metas convergentes: executivos e empresas.

Aguiar (2009)

Medidas néo financeiras: influéncia negativa em OTG.

Banghoj et al. (2010)

Nivel de escolaridade vinculado a remuneracéo.

Banghoj et al. (2010);
Chuo, Fonkoua e Pollard
(2011)

Amoako-Du, Bualkaran e
Smith (2011)

Maior remuneracédo para executivos integrantes da familia, que
outros contratados para cargos semelhantes.

Speckbacher e Wentges
(2012)

Diversidade de indicadores de desempenho em grandes empresas.

Fonte: Elaborado pelo autor

Alguns tépicos sobre os itens abordados no Quadro 21 sdo descritos a

seguir. Cabe ressaltar que a maioria desses itens ja foi discutida durante esse

capitulo, tratando-se aqui de um resumo dos principais pontos de analise.

* Relacdo com o estudo de Santana (2008):

Destacou-se a existéncia de uma forma de avaliagdo do executivo

principal pelo conselho de administracdo. Na Sul Bebidas isso ocorre pela

ADQuali.
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* Relagdo com o estudo de Oyadomari et al. (2009):

Converge em diversos achados que foram pesquisados. Sobre as
medidas de desempenho houve relacéo entre o uso do lucro e do EBITDA, e que
ha uma convergéncia entre as metas dos executivos e as da empresa, porém
nao utilizam métricas que demonstrem o desempenho das vendas. Quanto ao
processo de desenvolvimento das metas, encontrou-se em ambos os estudos, a
existéncia de um processo de negociacao.

Quanto as percepcdes dos executivos que foram pesquisadas,
identificou-se em ambos estudos que eles conhecem as formas para atingir suas
metas. Ja com relacdo as formas de remuneracédo, o uso dessa por méritos dos

executivos e a participacdo nos lucros foram identificadas na Sul Bebidas.
* Relagdo com o estudo de Aguiar (2009):

Com relacdo as influéncias sobre a orientacdo temporal dos gestores
pesquisada por Aguiar (2009), ndo foi possivel identificar convergéncia ou
divergéncia de seus resultados. Sobre a influéncia do uso das medidas nao
financeiras que o autor identificou e destacou em sua pesquisa, na Sul Bebidas
nao foi possivel tal verificacdo, uma vez que esta somente se utiliza de medidas

financeiras.

* Relacdo com os estudos de Banghoj et al. (2010) e Chuo, Fonkoua e
Pollard (2011):

De forma convergente, identificou-se a influéncia do nivel de
escolaridade na remuneracdo dos executivos. Na Sul Bebidas isso ocorre de
pelo uso da formacdo minima necessaria ao cargo do executivo, objeto de
analise da ADQuali, que acaba por influenciar a remuneracao variavel no PBE.

ltens que foram identificados nessas pesquisas na relagcdo entre
remuneracao e desempenho, como a relacdo entre desempenho de um ano e a
remuneracao do executivo no ano seguinte e a auséncia na relacao entre esses
fatores ndo corroboram os achados dessa dissertacdo. Na Sul Bebidas os
indicadores e a remuneracgao estéo relacionados todos sob um mesmo periodo,

ano a ano, além dos indicadores de lucro, fluxo de caixa e EBITDA, indicadores
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de desempenho organizacional, influenciarem diretamente na remuneragao

variavel dos executivos.
* Relacdo com o estudo de Amoako-Du, Bualkaran e Smith (2011):

Tratando de empresas familiares esses autores identificaram uma maior
remuneracao dos executivos familiares em relacdo a daqueles contratados para
cargos semelhantes. A pesquisa em uma empresa em que nao havia dois
executivos de um mesmo cargo, além da impossibilidade da analise nos valores
da remuneracdo individual, ndo permitiu essa anélise.

O que se pode verificar, em relacdo a remuneragdo variavel, é que o
numero de salarios dos planos que a Sul Bebidas utiliza ndo diferencia os
executivos familiares. Todos os diretores tém acesso a possibilidade de buscar
um total de até 13 salarios de remuneragdo variavel, sejam 0s executivos
contratados ou o diretor-presidente, integrante da familia que possui a maioria do

capital.
* Relagdo com o estudo de Speckbacher e Wentges (2012):

O wuso de grande diversidade de indicadores de desempenho
apresentado por esses autores também foi identificado na Sul Bebidas.
Entretanto seu uso esta limitado a indicadores financeiros, enriquecido por
medidas qualitativas. Nado se percebeu o uso de medidas quantitativas nao
financeiras nos planos PBE e PR-P.

Quanto as divergéncias entre os achados das pesquisas, destaca-se o
uso de instrumentos formais em varios momentos na Sul Bebidas, por momentos
mensais de avaliagdo dos indicadores, reunides trimestrais com o conselho de
administracdo, reunido de feedback da ADQuali, entre outros. Outro ponto
refere-se a uma menor influéncia de familiares sobre os sistemas de controle nas
maiores empresas. Na Sul Bebidas, varias decisdes relativas aos sistemas de
remuneracao, incluindo a definicho dos valores da parte varidvel, foram
atribuidas ao diretor-presidente, sé6cio que pertence a familia que detém a

maioria do capital.
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5 CONCLUSAO E RECOMENDACOES

A segregacdo entre comando e controle é uma realidade nas
organizac¢des. Resultado de seu crescimento, da diversificacdo de seus negdcios
ou pelo perfil ou desejo de seus socios, a profissionalizacdo das empresas com
executivos contratados originou a relacdo de agéncia. Essa ocorre, quando uma
pessoa, denominada de agente, age e ou representa outra, denominada
principal, tomando decisées em nome desta.

Essa relacéo incorre em uma distancia entre os socios, proprietarios das
empresas e aqueles que guiam seus negdécios, 0os executivos. Para que o0s
agentes tomem decisdes direcionadas aos interesses dos socios, diversos
mecanismos de controle de gestdo podem ser utilizados, incluindo os incentivos
como forma de recompensar suas melhores acdes ou desempenhos. Nesse
contexto, inserem-se os sistemas de remuneracao variavel aos executivos das
empresas.

O mecanismo de funcionamento do sistema de remuneracao variavel a
executivos na empresa pesquisada ocorre por meio de trés planos de
remuneracao. Intitulada com o nome ficticio de Sul Bebidas, € uma empresa com
atuacdo no ramo de bebidas, produzindo e comercializando produtos desta
natureza ha mais de 60 anos. Seu corpo de executivos € composto por doze
pessoas, sendo dez profissionais contratados e dois socios.

O Plano de Participacdo nos Resultados (PPR) € responsavel pela
distribuicdo de parte do lucro operacional da empresa a todos os funcionarios,
incluindo seus doze executivos. Esse plano fez parte das andlises por compor o
total da remuneracao variavel do executivo, mas, por tratar-se de uma forma de
distribuicdo de resultados a todos os funcionarios, ndo foi o objeto principal de
pesquisa.

Enquanto mecanismo com objetivo de incentivar os funcionarios a
trabalharem pelos objetivos da empresa, destacam-se duas formas importantes
de alinhamento de interesses: (a) o indicador de lucro operacional responde pela
avaliacdo de metade do desempenho de cada area da empresa (industrial;
comercial e marketing; suporte) e impacta, positiva e diretamente, no indicador

EBITDA; (b) todos os indicadores que avaliam o desempenho neste plano,
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impactam, positiva e diretamente, nas medidas de desempenho dos outros dois
planos de remuneragao.

Assim, 0 uso neste plano de incentivos aos funcionarios de todos os
niveis organizacionais acaba por conduzi-los a busca por desempenhos, 0s
quais irdo impactar positivamente na remuneracdo dos executivos e no alcance
do principal indicador da empresa, o EBITDA, definida em seu planejamento
estratégico, na Visao de futuro da Sul Bebidas. Da mesma forma, o efeito dos
esforcos dos executivos pela busca da remuneracdo variavel nos outros dois
planos resulta em melhores desempenhos nos indicadores do PPR, impactando,
positiva e diretamente, na distribuicdo de resultados a todos os funcionarios.

O Plano de Bbénus dos Executivos (PBE) remunera-os com gratificacdes
em dinheiro por seus desempenhos no alcance de metas financeiras com padrao
orcamentario e pelo desenvolvimento individual enquanto profissionais
vinculados aos cargos que ocupam. O Plano de Remuneragcdo Plus (PR-P),
igualmente, oferece recompensa sob a forma de gratificacdo em dinheiro paga
uma vez ao ano, pelo atingimento da meta do indicador EBITDA. A definicédo
desse indicador como o principal da empresa foi objeto das respostas de todos
0S executivos. Isso pode ser estendido ao entendimento deste como interesse
dos proprietarios, por seu conselho de administracdo, com ampla maioria de
socios, terem participado do planejamento estratégico que definiu esta métrica.

Esses dois planos foram construidos por uma forma parcialmente
participativa. As evidéncias indicam certo nivel de protecdo por parte da empresa
nas definicdes da forma de calcular e avaliar o desempenho dos executivos e
guanto ao montante do bonus a ser oferecido como recompensa. Esses itens
foram definidos pelo diretor-presidente, diretor financeiro (os Unicos dois
diretores a época), com participacdo do conselho de administragdo. A parte mais
participativa dos demais executivos, foi escolha dos indicadores de desempenho
do PBE. No PR-P, a escolha do indicador EBITDA foi uma definicdo do diretor-
presidente com o conselho de administracao.

Esse processo determina a caracteristica que os planos apresentam no
cuidado em primeiro preservar 0s ganhos para a empresa e seus soOcios para,
apos, efetuar pagamentos de bonus. Também pode ser influenciado pela forma

como o diretor-presidente percebe a facilidade que tem em alinhar os interesses
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dos executivos com os dos sOcios, 0 que parece acarretar nessa centralizacéo
de defini¢des.

Durante as entrevistas, 0s executivos indicaram poucos pontos de
necessidade de mudanca nesses planos. O que parece uma contradicdo a parte
mais participativa da elaboragdo dos planos, foi o fato do maior desejo de
mudanca ser justamente a escolha dos indicadores de desempenho. Esse
posicionamento pode ser motivado justamente por ser o Unico ponto em que 0S
executivos mais participaram, logo, o uUnico em que poderiam influenciar
mudancas reais. Mesmo com a influéncia da presencga do entrevistador e uma
possivel associacdo das respostas aos seus nomes, 0 autointeresse em
remuneracao também aparece em alguns momentos como item para revisdo dos
planos.

O autointeresse por remuneracao era esperado, porque, sem isSso, 0S
planos de remuneracdo variavel desenvolvidos pela empresa com o intuito, de
acordo com o diretor-presidente, de alinhar os objetivos dos executivos com o
dos sécios ndo teriam esse efeito. Direcionar o comportamento dos executivos
para decisdes que impactem em suas remuneracdes e, em consequéncia, nos
resultados da empresa desejados por seus sécios, necessita do componente de
autointeresse das pessoas.

Inserido no funcionamento desses planos esta a definicdo dos valores
das metas a serem atingidas. Neste ponto, 0s executivos consideram suas
participagcdes como satisfatérias no processo de negociacdo de valores das
previsbes orcamentarias do PBE. Eles efetuam suas propostas de valores, sendo
aprovadas nos diversos niveis, entre coordenadores e gerentes (incluindo
gerentes de divisdo), seguindo para gerentes e diretores e, ao final, entre
diretores e conselho de administracdo. Isso indica que todos conhecem e
participam da aprovacdo das metas, tanto executivos quanto soécios, o que
contribui para o alinhamento de interesses sobre um mesmo objetivo financeiro.

Os documentos da empresa indicam que o PBE remunera seus
executivos por meio da unido de dois conjuntos de desempenho. No primeiro,
intitulado nesta pesquisa de “Performance Especifica” (PESP), ha dois
indicadores financeiros, definidos para cada um, ponderados pelo resultado
quantitativo (percentual) de uma avaliacdo de desempenho qualitativa. No

segundo, intitulado “Performance Organizacional” (PORG), sdao duas medidas
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financeiras que refletem o desempenho organizacional das metas de EBITDA e
fluxo de caixa. O padrdo de desempenho desses indicadores € o or¢camento
anual. O PR-P tem como unico indicador de desempenho, para todos os
executivos, o EBITDA consolidado da empresa, tendo como padrdao, o plano
financeiro elaborado em seu planejamento estratégico.

Diante da andlise do conjunto de medidas financeiras, conclui-se que ha
uma convergéncia matematica entre todos os indicadores, ndo apresentando
quaisquer resultados que impactem favoravelmente a um executivo e
negativamente a outro. Nesse mesmo sentido, todos os indicadores do PBE
convergem, direta e positivamente, nas relacfes matematicas com a meta de
EBITDA. A convergéncia de metas € um ponto importante dos planos de
remuneracao, contribuindo para o alinhamento de interesses de todos os
envolvidos. Preserva assim o executivo da possibilidade de prejudicar outrem
enquanto busca o seu beneficio. Isso tem como base o autointeresse individual
das pessoas (pressuposto pessoal da Teoria de Agéncia).

O uso de uma avaliacdo de desempenho qualitativa no PBE foi um ponto
indicado como favoravel pelos executivos. Verificou-se que o resultado
quantitativo dessa avaliagdo n&o contribui para um incremento em suas
remuneracdes variaveis, ao passo que seu limite é o percentual de 100%. No
entanto, eles consideram essa como uma forma de incentiva-los ao crescimento
profissional, pela busca dos padrbes ali estabelecidos. Além disso, indicaram
gue seu uso é uma forma de avaliar o desempenho sob aspectos que nao
tenham interferéncia de fatores ndo controldveis. Os padrbes da avaliacao
partem da area de recursos humanos e do programa de cargos e salarios, o que
direciona a concluir que seu uso tem impacto positivo também para a empresa,
uma vez que ali estdo definidos os interesses da empresa em relagcdo ao
desenvolvimento profissional do executivo.

A percepcdo dos executivos quanto a principal meta da empresa, o
EBITDA, indica que eles a consideram, em suas palavras, como a meta maior, 0
alvo a ser atingido, o desafio maior, o ponto de chegada, entre outros. Isso
parece ser o resultado, dentre outros fatores, da combinacdo do uso dessa no
PR-P para a determinacdo dos maiores valores de remuneracdo variavel, com a
compensacao dos bdnus recebidos entre os planos, indicando que, se atingido

esse indicador, o executivo recebe o total da remuneracdo variavel,
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independentemente se, no PPR e no PBE, tenham recebido remuneracédo ou
nao. Um fator desfavoravel para a empresa é o possivel descuido dos demais
indicadores por parte dos executivos, que €, porém favoravel, a medida que esta
€ declarada como a principal meta. Isso possui uma forma de controle, pela
informagéo mensal ao conselho de administracdo de todos os indicadores que
compdem os objetivos estratégicos da Sul Bebidas.

Um potencial problema de agéncia aparece quando da analise dos
beneficios concedidos e as metas vinculadas a estes. Primeiramente, considera-
se que 0Ss executivos possuem interesse por desempenhos de longo prazo da
empresa, declarado, inclusive, pelo diretor-presidente. Segundo, a meta de
EBITDA, definida no planejamento estratégico, possui valor definido para os
anos de 2009 a 2015. Outro fator € a composicdo das medidas de desempenho
utilizadas nesses planos néao refletirem as tendéncias atuais de processos que
impactem em resultados futuros, como satisfacdo dos clientes, ndo indicando
perspectiva de vendas futuras, mas sim o resultado financeiro final dos
processos.

Somado a isso, também se avalia que o pagamento das remuneracodes
variaveis aos executivos se da por meio do alcance de indicadores que medem o
desempenho de apenas um ano, ndo considerando anos anteriores em valores
acumulados ou diferencas incrementais nos indices. Por essas evidéncias,
infere-se que o resultado esperado pelos sécios para o ano de 2015 néo esta
atualmente vinculado a nenhuma forma de avaliagdo de desempenho que premie
0S executivos, que nédo a Avaliacdo de Desempenho Qualitativa. O uso de outras
formas de remuneracdo ou o desempenho acumulado dos indices ao longo dos
anos, que tenham conotacdo de longo prazo € um ponto a ser avaliado na Sul
Bebidas.

Essa empresa é de capital fechado, o que impede o uso de opg¢des de
acoes, forma de recompensa que possui a configuracdo de longo prazo.
Entretanto, podem ser utilizados ganhos sobre a variacdo do retorno sobre o
capital dos sécios ao longo dos anos ou outras formas que indiguem a
valorizacdo da riqgueza dos proprietarios medida por seu capital na Sul Bebidas.

Uma medida protecionista aos interesses da empresa pode ser motivo de
outro problema de agéncia: o uso de limites minimo e maximo para desempenho

e remuneracdo nos planos PBE e PR-P. O padrdo orcamentério, com metas
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fixas e 0 uso dos referidos limites, tem potencial para influenciar o executivo a
limitar-se ao alcance das metas que foram definidas, conforme preconiza
Pflaeging (2009). O limite minimo para desempenho pode resultar em um
comportamento de retracdo do executivo quando este ndo percebe como
possivel a obtencdo da remuneracéao.

O limite méaximo, para desempenho e remunera¢do, pode influenciar o
executivo a controlar o desempenho de determinado periodo em que o teto de
seus rendimentos ja tenha sido atingido, para que seus efeitos surjam em um
periodo seguinte. Isso também pode ser incentivado pelo uso exclusivo da
orientacdo de curto prazo, conforme descrito anteriormente. Este € um ponto que
merece analise da empresa, avaliando o comportamento dos executivos e 0
desempenho dos indicadores, quando dessas situacgoes.

Além do uso de contratos de remuneracdo para controlar ou direcionar o
comportamento dos executivos, a Sul Bebidas se utiliza de formas de
acompanhamento dos resultados por informacdes em relatérios aos membros do
conselho de administracéo e pela presenca de dois sécios entre os executivos, 0
que reduz a assimetria informacional. Contribuindo para isso, a presenca do
diretor-presidente enquanto sécio aparece como um ponto constatado nesse
caso. Na Sul Bebidas, o trabalho de todos os diretores, incluindo o executivo
principal, ocorre em uma mesma sala, o que contribui para que ele acompanhe
constantemente o comportamento dos demais executivos contratados. Isso esta
alinhado com as proposicdes da linha positivista da Teoria de Agéncia
(EISENHARDT, 1989) que indicam maior probabilidade de os executivos agirem
em beneficio dos interesses dos sdcios quanto ha contratos de remuneragcao por
resultados e quando esses possuem informacdes para verificar o comportamento
daqueles.

A presenca dos dois sécios, diretor-presidente diariamente e gerente de
divisdo de projetos e novos negocios, parece contribuir para o alinhamento de
interesses. O executivo principal declarou que o fato de estar na posicdo de
executivo principal e s6cio ao mesmo tempo, ser um facilitador do entendimento
dos interesses de ambos e poder alinha-los. O referido gerente de diviséo,
mesmo distante dos demais executivos na maior parte do tempo, participa
sistematicamente de reunides com 0s executivos e € membro do conselho de

administracao, fatos que também podem contribuir para este alinhamento.
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Entretanto, a presencga dos socios nédo foi citada por nenhum executivo
como motivo para influéncia deles na elaboracdo dos planos, definicdo dos
indicadores de desempenho e valor dessas metas, bem como sobre a conducéo
de suas atividades para o atingimento destas. Assim, ndo foi possivel avaliar se
as decisOes centralizadas no diretor-presidente ocorrem pelo perfil deste como
executivo principal ou por ser socio, mesmo que ele mesmo indique que se
utiliza do duplo papel para direcionar suas decisfes. Ou, se justamente a
presenca dos sOcios na empresa e a proximidade deles com os executivos
resultou em respostas diplomaticas nesse ponto.

Quanto a possiveis mudancas nos planos de remuneragdo, poucos
executivos indicaram como possivel a substituicdo da parte variavel dessa por
salario fixo. De forma geral, as evidéncias indicam que 0s executivos optariam
por continuar sob um sistema de remuneracdo variavel por dois principais
motivos: (a) propicia o desafio e a possibilidade de alcancar desempenhos
superiores ao que teriam sem ele; (b) influencia na busca pelo desenvolvimento
pessoal como profissionais de suas areas. Ja quando a mudanca refere-se a
eliminacdo da remuneracado variavel, as percepc¢des deles indicam sentimentos
de desmotivacao e frustracédo, além de possiveis desligamentos da empresa, sob
a alegacao dos planos serem acordos firmados e que a empresa somente paga
quando ganha.

Outros apresentaram respostas mais diplomaticas, afirmando que
necessitariam entender o motivo desse fato, considerando que, se a empresa
nao obtiver os resultados desejados para si, ndo deve distribuir parte desses aos
funcionarios. Inclusive essa relacdo de ganhos da empresa e,
consequentemente, ganhos dos executivos foi apontada como item que
caracteriza esses planos como justos, por alguns executivos.

Exceto por alguns pontos de melhoria, esses se declararam satisfeitos na
forma de construcdo dos planos. Também demonstraram isso sobre a forma de
avaliacdo do desempenho. Uma eventual retirada dos planos, de forma unilateral
por parte da empresa, acarretaria em conflitos nas relagcées entre executivo e
empresa, bem como na forma colaborativa de trabalho que as metas
compartilhadas propiciam, além de possiveis perdas dos profissionais.

Esta pesquisa, mesmo sem o0 intuito de indicar quaisquer respostas

conclusivas ou generalizagdes, espera contribuir teoricamente com futuros
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estudos sobre os temas de remuneracédo por desempenho e controle de gestéo,
pela forma como investigou o funcionamento de um exemplo desse fenbmeno. A
familiaridade com as questbfes internas desses planos de remuneracdo pela
estrutura de céalculo e forma de convergéncia matematica podera ser util para
pesquisas com abordagem quantitativa na forma de testar hipéteses em
amostras mais relevantes.

As percepcdes de direcionamento dos executivos para uma unica meta,
pelo seu uso como principal determinante dos maiores valores de remuneracao
podem ser avaliadas em futuros estudos que utilizem survey ou abordagem
fenomenoldgica como esta. Também poderé ser Util as pesquisas nesta area a
composicdo da avaliacdo do desempenho com medidas quantitativas e
qualitativas, assim como pesquisas sobre o comportamento dos executivos
sécios de empresas ou dos executivos pela presenca de sdcios no ambiente de
trabalho.

Para empresas e profissionais, espera-se que 0s resultados desta
pesquisa contribuam para analises sobre a elaboracdo e negociacdo dos planos
de remuneracdo de seus executivos. Espera-se também que contribua para
dirimir questdes referentes as formas de avaliagdo do desempenho dos
executivos, o alinhamento dessas aos interesses dos sécios e quanto a
orientacao temporal das acdes dos executivos, seus resultados e a obtencdo das
remuneracoes.

Também quanto ao uso do orgamento como padrao de desempenho, o
alinhamento deste com o planejamento estratégico das empresas e a forma
como os valores sao definidos. Outra contribuicdo se da pelo objeto de estudo:
uma empresa de capital fechado. A ampla maioria dos estudos sobre
remuneracdo de executivos ocorre por meio de informacgfes divulgadas por
empresas de capital fechado, mas, quando exigidas por normas externas.

Quanto as limitacGes desta pesquisa, inicia-se pela propria estratégia de
pesquisa. O estudo de caso unico somado as analises de conteudo e de discurso
sobre as entrevistas possuem a influéncia dos conhecimentos prévios do
pesquisador. De modo que limita a generalizacdo e a replicacdo dos resultados
encontrados em outros fendmenos como este. E necessario declarar também
como limitacdo a combinacdo do tema da pesquisa e 0 uso de entrevistas. O

tema por si sé ja é tratado em sigilo nas empresas, principalmente quanto aos
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valores das remuneracfes. Nas entrevistas, possiveis associacdes das

declaracbes a pessoa do executivo tanto interna quanto externamente a empresa

sao fatores que podem direcionar os respondentes a reter informacdes ou

apresentar respostas que primem pela diplomacia.

Durante a pesquisa, constataram-se fatos e evidéncias que merecem ser

analisados e respondidos em estudos futuros. Assim, recomenda-se:

a) A investigacdo fenomenologica dos impactos no controle de gestao

pela presenca de sOcios entre 0s executivos;

b) A percepcédo de executivos antes e depois da inclusdo de planos de

c)

d)

remuneracao variavel,

De forma contraria, a percepcao de executivos que perderam seus
planos de remuneracéo variavel por decisfes das empresas;
Possiveis diferencas no interesse dos executivos entre desempenho
de indicadores que determinam sua remuneracgao e daqueles que nao
apresentam essa influéncia, mas também sdo de sua

responsabilidade;

e) As percepcdes dos executivos sobre a presenca ou nédo de

f)

)

h)

alinhamento de interesses em empresas que utilizam formas de
acompanhar o comportamento dos executivos, mas ndo os remunera
por desempenho;

O uso dos achados sobre limitadores de maximo e minimo no uso do
desempenho nos planos de remuneracdo e no valor remuneracéo,
bem como seus efeitos sobre o direcionamento dos esfor¢cos dos
executivos;

O uso desses mesmos limitadores em estudos com abordagem
quantitativa quanto a busca da relacdo entre desempenho da empresa
e valores de remuneracao pagos aos executivos;

Os motivos da auséncia de relacdo da remuneracdo dos executivos
com os resultados financeiros da empresa, e da relacao significativa
daquela com o tamanho da empresa, indicado por alguns estudos
recentes analisados;

Pesquisas que avaliem a assimetria informacional quanto a relacdo

entre os planos de remuneracao e as declaracdes de interesses feitas
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pelos préprios sécios, membros e ndo membros do conselho de

administracdo, dos executivos socios e nao socios.

Por fim, espera-se que esta pesquisa sirva como caminho para novos
estudos fenomenologicos sobre o tema, e que os achados sejam uteis as
empresas e as incentivem a abrir seus dados e disponibilizarem a atencéo de

seus executivos com vistas a contribuir com as pesquisas académicas.
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APENDICE A — ROTEIRO DAS ENTREVISTAS COM OS EXECUTI VOS

SOBRE O ENTREVISTADO

Para caracterizacdo dos entrevistados.
Nome:

Cargo:

Idade:

Tempo de empresa:

Tempo no cargo:

Para caracterizacdo dos entrevistados. Busca por potenciais conflitos néo

abordados e aproximagao pesquisador e entrevistado.

1) Quais suas principais atividades neste cargo?

2) Era um plano pessoal seu chegar a este cargo?

3) E para o futuro, poderia informar quais suas principais metas pessoais e
profissionais? (Conflitos de interesse)*

SOBRE O PLANO DE REMUNERAQAO

4) Poderia descrever como funciona o sistema de remuneracgdo variavel. Quais sado
suas metas e qual o padrdao de desempenho (orgamento, planejamento
estratégico, outras empresas, anos anteriores) (Planos de Remuneracdo e
percepcdes gerais dos executivos; Composicao de metas, padrbes e avaliacdo
de desempenho). Existe uma ou mais metas globais que, se ndo atingidas, nao
havera remuneracédo variavel para nenhum gestor? (Convergéncias de metas)
Em comparacédo a parte fixa de sua remuneracao, quantos salarios € o minimo e
0 maximo que vocé poderia receber? (Planos de Remuneracdo e percepcoes
gerais dos executivos; Composicédo da remuneracao dos executivos)

5) Como ocorreu a construcdo do plano PBE? E do PR-P? (Hierarquia de
executivos e negociacédo das metas; Composicao de metas, padrbes e avaliacado

de desempenho)

RELACAO COM SUAS METAS
6) Quando e como as metas sao definidas? Como vocé participou da construcéo

destas metas? De que forma gostaria de participado mais? Quem vocé considera
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que mais influenciou a constru¢do das metas? As mudancas de critérios e metas
acontecem com qual frequéncia? Estas mudancas sao previamente discutidas?
(Hierarquia de executivos e negociacado das metas)

7) Quais das suas atividades possuem maior influéncia no desempenho do seu
indicador 1 (positiva ou negativa)? E no indicador 2 (positiva ou negativa)? Por
guais motivos? (Conflitos de interesse)

8) Vocé entende que sua remuneracao variavel depende mais de seu esforco ou do
esforco coletivo? Como se sente em relacdo a isso? (Conflitos de interesse)

9) Como vocé vé a avaliacdo qualitativa de desempenho perante suas metas

guantitativas? (Convergéncias de metas)

RELACAO COM OUTROS GESTORES

10) Sendo o restante influenciado por atividades de outros gestores, vocé poderia
dizer os dois que possuem maior influéncia nas suas metas? (Convergéncias de
metas)

11) Destes gestores que vocé identificou, vocé sabe quais sdo as metas que estes
possuem no plano de remuneracgdo varidvel? Vocé considera que as metas deles

podem ter reflexos positivos ou negativos nas suas? (Conflitos de interesse)

RELACAO COM A COMPANHIA

12) Quanto ao plano de negdcios da companhia, quais sdo as metas que vocé
considera as principais para a empresa? E como as suas metas contribuem para
gue essas sejam atingidas? Vocé entende que o plano de remuneracao variavel
pode Ihe motivar a atingir as metas organizacionais? (Convergéncias de metas)

13) Como vocé considera que a companhia lhe da condicbes de atingir as suas

metas? (Conflitos de interesse)

OUTROS BENEFICIOS
14) Além da remuneracao variavel, que outros beneficios vocé entende que recebe
da empresa, por seu cargo? E por seu desempenho? (Outros beneficios aos

executivos; Composicdo da remuneracao dos executivos)
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AVALIACOES SOBRE O PLANO DE REMUNERACAO VARIAVEL

15)Se, ao invés de participar deste sistema de remuneracdo variavel, vocé
recebesse a proposta de substitui-lo por uma remuneracao fixa, adicional a sua
atual, no nivel de 60% do maximo que poderia alcancar de sua remuneracéo
variavel? Por qué? Algum outro percentual iria Ihe satisfazé-lo? (Planos de
Remuneracao e percepcdes gerais dos executivos; Conflitos de interesse)

16) O que vocé mudaria no atual sistema de remuneracdo varidvel? (Planos de
Remuneracao e percepcoes gerais dos executivos; Conflitos de interesse)

17) E se a empresa hoje extinguisse o plano de remuneracdo varidvel, como vocé
veria isso? (Planos de Remuneracdo e percepcdes gerais dos executivos;

Conflitos de interesse)

* Categoria de analise (Quadro 3 e Apéndice B)
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APENDICE B — ESTRUTURA FINAL DA TABELA DE DADOS — M ATERIAL

SECUNDARIO
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Documento: Planilha de resultados

Documento: Relatério para o
conselho de administracao

Documento: Planilha dos planos de
remuneracao

Entrevista: Diretor-presidente

Entrevista: Diretor financeiro

Entrevista: Diretor comercial

Entrevista: Diretor de marketing

Entrevista: Diretor industrial

Entrevista: Gerente de divisdo da
unidade A

Entrevista: Gerente de controladoria

Entrevista: Gerente de tecnologia da
informacao

Entrevista: Gerente financeiro

Entrevista: Gerente de divisdo de
projetos e novos negocios

Observacdo direta




