ASSIMETRIA E PROCESSOS ORCAMENTARIOS: UM ESTUDO
EXPERIMENTAL

Resumo:

Os estudos relacionados a teoria da agéncia revelam a presenca da assimetria da informacéo
no processo orgamentario, visto que o colaborador possui informagdes diferentes e
privilegiadas que podem ser manipuladas caso o or¢gamento seja utilizado como mecanismo
de avaliagdo de desempenho do agente. Buscando analisar a presenca de assimetria em
atividades orcamentérias, esta pesquisa analisou por meio de experimento, uma amostra
formada por 71 alunos turmas do curso de MBA (Master Business Administration) em
Controladoria e de Planejamento Tributéario na cidade de Salvador, na Bahia. O objetivo deste
trabalho foi constatar comportamentos dispares de diferentes atores (gerente e diretor) no
processo de decisdes orcamentarias manipulando-se a presenca de assimetria de informacdes
no grupo experimental. Como objetivo secundario, buscou-se investigar se 0 comportamento
eventualmente assimétrico interfere no nivel de envolvimento do respondente. Apoiado neste
contexto, os resultados desta amostra utilizada na pesquisa apontam que atores podem
apresentar comportamentos semelhantes mesmo na condi¢do da presenca da assimetria de
informacdo na elaboragdo do orcamento contrariando a perspectiva de que a assimetria
favorece as variages de comportamento.

Palavras Chave: Assimetria, orgamento empresarial, experimento.

1. Introducéo

O problema bésico de qualquer relacdo de agéncia é que, se 0 comportamento dos
individuos envolvidos é pautado pela busca de interesse proprio e estes sdo divergentes, o
principal poderd encontrar dificuldades em induzir o agente a se comportar de maneira a
maximizar o ganho do principal — o agente pode preferir executar as atividades para as quais
foi contratado de uma forma que incremente o seu ganho em detrimento do ganho do
principal.

A relacdo de agéncia ocorre quando hd um contrato, formal ou informal, pelo qual o
individuo ou grupo de individuos — o principal — contrata um ou mais individuos — o(s)
agentes(s) — para desempenhar alguma atividade de seu interesse, delegando aos contratados
algum poder de decidir de que maneira a atividade sera executada. Nesse sentido, os conflitos
de agéncia nas organizagdes se estabelecem a partir da delegacdo das competéncias para
tomadas de decisdo aos colaboradores (agentes). Quando os administradores, por terem
objetivos pessoais divergentes da maximizacdo da riqueza do principal (acionista) passam a
decidir em prol de seus interesses particulares em detrimento do melhor beneficio daqueles.

No processo orgamentério, este conflito esta presente, visto que o colaborador possui
informagBes diferentes e privilegiadas, manipulaveis a depender da maneira como o
orcamento € utilizado pela empresa: se como instrumento de distribuicéo de recursos ou como
instrumento de avaliagdo de desempenho. Segundo Warren et al. (2008), no processo
orcamentario, sdo estabelecidas metas empresariais, individuais e de equipes. Problemas de



comportamento humano podem surgir em trés situacdes: se a meta (I) for inatingivel, (I1) se
for muito fécil de atingir ou, ainda, (I11) se gerar conflitos entre a empresa e 0s objetivos dos
funcionérios. Desta forma, pode-se observar como o problema de assimetria informacional
fica imerso dentro do processo orcamentario e outorga uma guia ao entendimento do
fendmeno da assimetria informacional.

Buscando analisar a presenca de assimetria em atividades orgamentarias, esta pesquisa
analisou sob a forma de experimento, uma amostra formada por 71 alunos de cursos de MBA
(Master Business Administration) em Controladoria e de Planejamento Tributério de
Salvador, na Bahia.

O objetivo deste trabalho foi constatar comportamentos dispares em diferentes atores,
no processo de decisdes com fulcro no orgamento e, ainda, com a presenga de assimetria de
informagBes. Como objetivo secundario, buscou-se investigar se 0 comportamento
eventualmente assimétrico interfere no nivel de envolvimento do respondente.

2. Referencial tedrico

Os estudos sobre a separacdo entre propriedade e controle nas organizagdes
empresariais iniciaram-se por volta do ano de 1932, tendo como um dos marcos o trabalho de
Berle e Means (1932). Nesse trabalho, os autores asseveram que 0 crescimento e 0
funcionamento das grandes corporagfes introduziram certos elementos ndo considerados
adequadamente pela teoria econdmica classica. Um desses elementos foi & mudanca da funcéo
administrativa, saindo das maéos dos empreendedores capitalistas para as méos de
administradores profissionais e especializados. Nesse sentido, sendo os administradores
pessoas distintas dos fornecedores de capital, ou acionistas, ambos constituem uma relagéo de
agéncia, na qual é possivel que cada uma das partes tenha interesses divergentes, procurando
maximizar sua propria utilidade (JENSEN e MECKLING, 1976).

Os primeiros estudos formais sobre a Teoria de Agéncia, entre os quais se incluem o0s
de Spence e Zeckhauser (1971) e Ross (1973), que discutem 0s aspectos da estrutura de
remuneracdo dos gestores (agentes), objetivando o alinhamento de seus interesses com os dos
acionistas ou proprietarios (principal). A partir desta relacdo, se desenvolve toda a estrutura da
teoria da agéncia. Todavia, 0s autores que de fato divulgaram o trabalho considerado seminal
foram Jensen e Meckling (1976), a partir do qual a teoria de agéncia comegou a ser mais
difundida e estudada com maior énfase.

Jensen e Meckling (1976) definem o relacionamento de agéncia como um contrato
pelo qual uma ou mais pessoas (0 principal) contratam outra pessoa (0 agente) para executar
algum servico em favor deles, que envolve delegar ao agente alguma autoridade para tomada
de decisdes sobre o seu patrimonio. Se ambas as partes do relacionamento sdo maximizadoras
de utilidade, existe boa raz8o para acreditar que o0 agente nem sempre agira pelos melhores
interesses do principal.

Nesse sentido, os conflitos de agéncia nas organizagOes se estabelecem a partir da
delegagcdo das competéncias para tomadas de decisdo aos colaboradores (agentes), como
exemplo, ocorre quando os administradores, por terem objetivos pessoais divergentes daquele
que deve ser a maximizacdo da riqueza para do acionista (principal), passam a decidir em prol
de seus interesses particulares, mesmo que penalize o patrimdnio que estéa sob a sua gestéo.

Segundo Martinez (1998), a assimetria da informagdo manifesta-se em diversos tipos
de relacGes entre o principal e agente, como nas relagdes do tipo acionistas-gerentes, onde se
espera que o0 agente maximize a riqueza do principal e, com relagdo & comunidade-gerentes,
espera-se que o agente assegure a preservacao dos interesses comunitarios, cultura, valores,
meio ambiente, etc.



Na elaboragdo do orgamento, reforca-se tal relagdo, pois o agente apresentara proposta
de aplicagéo de recursos do principal para um ou mais exercicios, além de investimentos a
curto e longo prazos, cujas aprovagdes podem representar marco decisivo no futuro da
empresa. Este processo pode ser influenciado pelo viés do gestor & medida que favoreca o
proprio interesse, inclusive dependendo dos termos do contrato vigente, conforme teoria
contratual da firma.

Na busca de entender esta relagdo, Fischer et al (2002) desenvolveram uma pesquisa
experimental com dois grupos de estudantes de graduagdo onde os autores utilizaram dois
mecanismos: a) 0 orgamento como instrumento de gestéo para alocagdo de recursos escassos;
e b) o orgcamento como instrumento de gestdo avaliagdo de desempenho. Ambos os
mecanismos surgem naturalmente no processo orcamentario, envolvendo mdaltiplos
colaboradores e tais mecanismos introduzem ou enfatizam a competicdo entre os
colaboradores.

Os pesquisadores apresentaram uma posicao de que tal competicdo ndo s6 reduziu 0s
ganhos que os colaboradores obtiveram com o resultado da flexibilizacdo do orcamento, mas
também contribuiu para aumentar os esforcos deles (dos colaboradores) e o desempenho de
suas tarefas.

De modo adicional a pesquisa aponta que quando a empresa utiliza o orgamento para
alocacdo de recursos escassos 0s colaboradores tém incentivos para supervalorizar suas
produtividades para adquirirem maior parte dos recursos pré-determinados. Tais motivacoes
irdo contrabalangar os incentivos dos subordinados para aumentarem as suas produtividades
nos planos de avaliacdo de desempenho. Além disso, Fischer et al (2002) afirmaram que o
desempenho do subordinado (inflexivel) aumentard quando os superiores utilizarem o
orcamento para alocagéo de recursos. Isto foi constatado na analise da amostra pesquisada, em
face de os superiores poderem alocar mais recursos para os subordinados mais produtivos e 0s
subordinados por certo empregardo mais esfor¢os para aumentar cada vez mais seus niveis de
orcamento e sinalizaram uma maior produtividade com esforgo para atrair mais alocacoes de
recursos no futuro.

Tan (2003) realizou um estudo em que aspectos individualistas, que favorecem a
assimetria e aspectos coletivistas, que ndo favorecem a assimetria, foram comparados.
Investigou, ainda, como a dimenséo individualista versus coletivista da cultura nacional pode
ter impacto no clima organizacional e na assimetria da informagéo diante de uma situagéo em
que mas noticias devem ser relatadas. Os resultados revelaram a predisposicdo do
individualismo em impactar negativamente no clima organizacional num quadro de
sucessivas noticias negativas, como uma crise organizacional, por exemplo. Enquanto isso, 0
coletivismo pareceu minimizar incidéncia da assimetria de informagdo sobre o mesmo
conjunto de situagdes negativas ao qual a organizagéo estaria exposta.

Nesta mesma linha de pesquisa, Yuen (2004), acrescenta, ainda, que a comunicagao
formal e sistemas de recompensa sdo afetados por influéncia do poder dos gestores, na
explicacdo de necesséria variancia orgamento, ou seja, no feedback orcamental, pelas relacdes
entre os pares e na relagéo entre chefes e subordinados. Estes sdo fatores significativos que
afetam as caracteristicas e objetivo na propensdo a criar folga orcamentaria.

O trabalho de Kim (2006) aborda a elaboragéo do orcamento de capital para novos
projetos em que a informacéo € adquirida pelos gestores, ou seja, num ambiente de assimetria
de informagdes em relagdo principal (acionista) e agente (gestor). O achado relevante na
pesquisa foi que, quando maior o valor envolvido num processo de elaboragdo em or¢gamentos
de capital, os gestores buscam adquirir informacdes privilegiadas, incentivando a assimetria e
aumentando o risco da operacdo, pois em caso de prejuizos o impacto mais significativo sera
para os acionistas.



J& Rankin (2008) pesquisou sobre as variacBes de honestidade dos envolvidos no
processo de elaboracdo do orgamento sob a perspectiva da existéncia de assimetria
informacional. Inicialmente, foi analisado o efeito incremental da honestidade, em caso de os
pedidos de orgcamento serem feitos sob imposi¢cdo dos superiores. Em seguida, eles
manipularam os testes de modo a oferecer autoridade ao subordinado sobre defini¢cdes do
orcamento. Os resultados indicam que menor folga orcamentéria € encontrada na medida em
que h& imposicéo do superior sobre o subordinado, mas quando este Ultimo detém autoridade
suficiente para definir o orcamento final, confirma, desta forma, a existéncia de maior nivel de
honestidade no processo de elaboragéo do orgamento para alocagéo de recursos. Os resultados
da pesquisa conduzem a consideragdes que fornecem alguns elementos, que provam ser a
relagdo dos subordinados (no caso da elaboragéo do orgamento) com a autoridade superior, ou
seja, na negociacdo para definir o orcamento ambos atuam em seu proprio interesse,
reforcando a visdo do autor que o orcamento é essencialmente desprovido de consideracdes
éticas. Ademais, pode-se perceber o impacto da assimetria na elaboracdo do orgamento diante
de uma situagéo em que o conflito de interesses pode ser latente.

Com isso, pode-se observar que a agdo de buscar um acordo entre as decisdes
financeiras ou ndo-financeiras no processo decisorio, por meio da negociagéo, pode ser um
indicador positivo de minimizar a existéncia da assimetria da informagéo. De modo contrério,
conforme afirmam Warren et al. (2008), a percepcdo dos subordinados diante de uma
imposicdo do superior neste processo pode levar a ocorréncia de agdes que venham a
prejudicar as relagdes por meio da constatacdo de assimetria informacional.

A hipétese desta pesquisa € que as opinides dos proprietarios (principal) e dos
diretores (agentes) sdo divergentes no que se refere a optar por agdes que favorecam o0s
resultados positivos para projecBes orcamentarias diante da possibilidade de perdas de
investimento em curto prazo.

Desta mesma forma, levando em consideracdo os aspectos tedricos disponiveis, €
possivel inferir que devido & inexisténcia do agente perfeito, havera conflito de interesses
entre as partes e que, sendo ambos maximizadores de utilidade, a presenca da assimetria pode
contribuir negativamente para o fluxo tempestivo, claro e fidedigno de informagGes sobre os
recursos orgamentarios.

3. Procedimentos metodoldgicos

Para a operacionalizacdo da pesquisa e dar conta de atingir os objetivos propostos
realizou-se um estudo experimental com um grupo de 71 estudantes de cursos de MBA
(Master Business Administration) em Controladoria e de Planejamento Tributario. Numa
pesquisa experimental, segundo Cooper e Schindler (2003), “o pesquisador manipula a
varidvel independente ou explanatdria e entdo verifica se a variavel dependente criada
hipoteticamente é afetada pela intervencéo” e de que forma € afetada. Por esta razdo, justifica-
se 0 uso da metodologia experimental para atendimento dos objetivos propostos.

Para estruturar este estudo dois diferentes cenarios experimentais foram utilizados.
Considerando a validade do estudo ante a populacdo, cada cenério de pesquisa deve contar
com mais de 30 observacdes, pois amostras com menos que esta quantidade de observagoes
ndo é apropriada para andlises de regressdo multipla (HAIR JR, et al, 2006). O nimero de
alunos participantes da pesquisa esta distribuido conforme Tabela 1.



Tabela 1 — Distribuigdo dos participantes da pesquisa.
Dono Diretor Total
Turmas MBA Controladoria 37 34 71

As varidveis foram testadas por meio de um experimento, no qual foram aplicados
questiondrios com questdes idénticas aos participantes de cada grupo. Entretanto,
diferenciando-se apenas pela condi¢cdo em que o mesmo foi submetido, neste caso na posicéo
de Dono da empresa (grupo de controle) e ou outro grupo na posigdo de Diretor da mesma
empresa, sujeito a bonus por resultados (grupo experimental). Todos os participantes foram
submetidos a condigfes semelhantes para resposta, sendo as principais: ambiente padréo de
sala de aula, auséncia de contato verbal entre os participantes e tempo de 20 minutos para
analise e resposta do questionério individualmente.

O instrumento de coleta de dados (questionario) foi apresentado em duas partes
distintas, a saber:

Parte I. Tratou de capturar o envolvimento do respondente com 0 Pprocesso
orcamentario.

Neste campo do questionario buscou-se reforcar o conhecimento acerca do
respondente, ou seja, conhecer sua capacidade intelectual que cada um atribui a si mesmo
acerca do tema. Este passo foi importante para garantir que os dados coletados sejam de fonte
confidvel, gerada por pessoas que conhecem a sistemética de negociacdo decisorial na
empresa, estdo envolvidos com as rotinas contabeis numa empresa e por fim participam das
discussoes.

O uso da escala Likert proporciona aferi¢cdo neste contexto do conhecimento acerca do
tema de modo que o respondente tem a possibilidade de indicar quantitativamente sua
seguranga sobre os assuntos abordados em cada observagdo disposta no questionario,
conforme Figura 1.

Figura 1 - Situacdo experimental apresentada aos respondentes.

1- Analise as afirmacdes apresentadas a seguir. Para cada uma das afirmagdes assinale o seu nivel de
concordancia, assinalando um ndmero entre 1 (Discordo totalmente) e 7 (Concordo totalmente).

Discordo Concordo

| totalmente totalmente |

[a] Eu j& estudei aspectos relativos a projecdo de demonstracdes contabeis ou ¢ i
financeiras, como Balanco, DRE ou fluxo de caixa. 1 2 3 4 5 6 7
[b] Eu ja estudei aspectos relativos ao orcamento empresarial. 1 2 3 4 5 6 7
[c] O orcamento empresarial se faz presente na empresa onde eu trabalho. 1 2 3 4 5 6 7

[d] No meu trabalho eu convivo com atividades associadas ao orgamento
empresarial. 1 2 3 4 5 6 7

[e] Eu ja participei de atividades associadas ao orcamento empresarial, como
a elaboracdo ou 0 acompanhamento orcamentario. 1 2 3 4 5 6 7

[f] Eu vejo o orgamento empresarial como uma importante ferramenta para a
gestdo dos negdcios. 1 2 3 4 5 6 7

[g] Eu acredito que as empresas podem melhorar seu desempenho financeiro
com o uso do orcamento empresarial. 1 2 3 4 5 6 7




[h] Eu entendo que os beneficios decorrentes do uso do or¢amento na
empresa superam 0s seus custos de implantagdo e acompanhamento. 1 2 3 4 5 6 7

Fonte: Questionario de pesquisa.

Com base nos dados extraidos do questionario e, considerando o numero de questdes
que norteia o grupo do tema, optou-se por utilizar a analise fatorial, pois, sequndo Bezerra
(2007), “é uma técnica estatistica que busca, através da avaliacdo de um conjunto de
variaveis, a identificacdo de dimensdes de variabilidade comuns existentes em um conjunto de
fendmenos”. Como pré-requisito, o teste de Spearman foi gerado para identificar o nivel de
correlacdo entre as variaveis e verificado o indice de significancia apresentado (Sig.) sendo,
portanto, relevante caso sejam menores que 0,05.

A andlise foi realizada em duas fases, de acordo com o plano da pesquisa, ou seja, para
0s participantes que responderam com o perfil de Dono da empresa e Diretor com incentivos.
Desta forma, foi possivel identificar as relagdes de envolvimento dos participantes nos
grupos.

Os fatores gerados pela anélise fatorial foram submetidos aos testes de Alpha de
Cronbach e de Kaiser Meyer Olkin (KMO) and Bartlett’s Test. Segundo Hair Jr et al, (2006),
“0 Alpha de Cronbach é coeficiente de confiabilidade que avalia a consisténcia da escala
inteira”. J4 o Teste KMO de Bartlett’s indica que correlaces suficientes existem entre as
varigveis para se continuar na analise (HAIR JR et al 2006). De acordo com a literatura, para
que o fator seja aceitavel, deve apresentar o Alpha de Cronbach acima de 0,600 para pesquisa
exploratéria assim como o KMO and Bartlett’s Test. Os dois testes foram utilizados
conjuntamente, sendo que os fatores somente seriam considerados significativos para analise
caso fossem aprovados em ambos.

Por fim, foram analisadas as diferencas de médias entre os fatores gerados, de modo a
identificar se o nivel de envolvimento com o tema, por parte dos participantes, nos perfis da
pesquisa (Dono e Diretor com incentivo) é equivalente e se 0s mesmos se intitulam em
condigdes de responder as questdes principais da pesquisa.

Parte 11. Apresentou o experimento, com dois cenarios experimentais que podem ser
apresentados como:

o Tipo A: Diretor. Foi apresentada a situacgéo relatada no Quadro
1. Era textualmente afirmado que o respondente era 0 DIRETOR da empresa
o Tipo B: Dono. Apresentava situacdo idéntica & do Tipo A. A

Unica diferenca consistiu na substituicdo da palavra DIRETOR pela palavra
DONO, conforme destacado na Figura 2.

Figura 2. Situacdo experimental apresentada aos respondentes.

[1] Uma importante empresa farmacéutica remunera seus executivos mediante uma expressiva participacdo nos
lucros. O DONO (DIRETOR) dessa empresa é remunerado com 10% de todo o lucro auferido pelo negécio.
Para este ano, os nimeros orcados pela empresa indicam um lucro de $50 milhdes. Porém, sabe-se que a
empresa desembolsou um grande volume de recursos em um projeto de pesquisa associado a uma nova
medicacdo contra o cancer. A contabilidade da empresa indica que ja foram gastos cerca de $20 milhdes com a
pesquisa e os resultados laboratoriais obtidos foram bastante desanimadores. O caminho seguido pelas equipes
da pesquisa ndo levou a lugar algum. Seria impossivel ganhar dinheiro no futuro em decorréncia do que ja foi
feito nesta pesquisa. Em situagdes como estas, o valor do investimento poderia ser baixado como despesa, 0 que
reduziria substancialmente os lucros orcados. Essa decisdo depende unicamente da vontade do DONO
(DIRETOR) da empresa. Caso vocé deseje, a empresa pode ainda manter os $20 milhdes como investimentos —




ja que o mercado e as entidades fiscalizadoras ndo teriam como saber ou entender os resultados técnicos dos
exames laboratoriais. Sabendo disso, nos diga qual o valor do lucro que vocé acha que a empresa devera prever
no orcamento em $ milhGes?

Resposta:

[2] Sabendo que a empresa farmacéutica da situacdo anterior estimou um lucro igual a $45 milhGes, baixando
apenas uma pequena parte do valor dos gastos com a pesquisa mal sucedida, como vocé classificaria esta
atitude? Escolha um ndmero entre 1 e 7.

Boa 1 2 3 4 5 6 7  Ruim
Justa 1 2 3 4 5 6 7  Injusta
Sensata 1 2 3 4 5 6 7  Insensata

Etica 1 2 3 4 5 6 7  Ndo ética
Coerente 1 2 3 4 5 6 7  Incoerente

Os cenéarios foram criados com base nas relagcbes entre acionistas-gerentes e
comunidade-gerentes, nas quais pode haver assimetria de informagdo (MARTINEZ,1998).
Com base nestes dois cenérios, informagdes foram coletadas nos respectivos ambientes a fim
de atingir os objetivos tragados na pesquisa. Conforme fundamentacéo tedrica, a presenca da
assimetria de informacgdo pode influenciar na decisdo conforme posicdo do decisor na
empresa e os resultados planejados em orcamento. Justifica-se, portanto, a opgéo por esta
sistematica nesta parte do questionario.

Os dados provenientes foram analisados da mesma forma que na parte | do
questiondrio, ou seja, optou-se por gerar a analise fatorial, seguindo o pré-requisito, o teste de
Spearmam, gerado para identificar o nivel de correlacdo entre as varidveis e verificado o
indice de significancia apresentado (Sig.) sendo, portanto, relevante caso sejam menores que
0,05. Também foi realizada anélise em duas fases, de acordo com o plano da pesquisa, para 0s
participantes que responderam com o perfil de Dono da empresa e Diretor com incentivos. Os
fatores gerados pela andlise fatorial foram submetidos aos testes de Alpha de Cronbach e de
KMO and Bartlett’s Test. De acordo com a literatura, para que o fator seja aceitavel, deve
apresentar o Alpha de Cronbach acima de 0,600 para pesquisa exploratoria assim como o
KMO and Bartlett’s Test. Os dois testes foram utilizados conjuntamente, sendo que os fatores
somente seriam considerados significativos para andlise caso fossem aprovados em ambos.
Da mesma forma foram analisadas as diferencas de médias entre os fatores gerados de modo a
identificar se o nivel de envolvimento com o tema dos participantes, nos perfis da pesquisa.

Os dados coletados foram tabulados e analisados via software SPSS (Statistical
Package for Social Sciences), versdo 15, freeware, ou seja, liberado pelo fabricante para uso
por determinado periodo de tempo sem necessidade de registro.

4. Andlise de resultados

O resultado do processamento dos dados no software SPSS, referente a parte | do
questionério esta consolidado na Tabela 2.




Tabela 2 — Indices da questdo 1.

[tens Dono Diretor

Spearman| Fator 1 | Fator2 | Fator 3 | Spearman| Fator 1 | Fator 2 | Fator 3
P9a 0,240 -,354 0,740 0,678 0,143 -,594
P9b 0,019 0,684 -,457 0,162 0,000| 0,389 0,658 -,561
P9c 0,002 0,807 -, 147 -,140 0,490| 0,625 0,082 0,378
Pad 0,000 0,851 -,254 -,182 0,102| 0,142 0,739 0,520
P9e 0,000 0,603 -,481 -,246 0,000| 0,152 0,829 0,182
Pof 0,039 0,593 0,678 0,297 0,828| 0,911 -,252 0,038
P9g 0,893 0,615 0,719 0,213 0,000| 0,908 -,260 0,060
P9h 0,002 0,396 0,451 -,453 0,002| 0,615 -,275 0,315
Alpha Cronbach 0,833 0,686 - 0,766 0,691 -
KMO 0,645 0,523 - 0,743 0,595 -

Vale ressaltar que, na coluna referente aos dados do teste de Spearman, revelam o
resultado da correlagdo do item da linha com a coluna. Por exemplo, para Dono, o valor de
0,019 na linha P9b é o resultado da correlacdo entre P9a e P9b, e assim sucessivamente. Os
itens em negrito sdo os valores do componente da matriz gerados que foram associados aos
respectivos fatores pela analise fatorial. Os valores em branco na tabela referente ao Alpha de
Cronbach e 0 KMO refere-se a impossibilidade de analise visto que o fator ndo apresentou
qualidade suficiente para permitir inferéncias, portanto, sendo eliminado da analise.

Conforme previsto na literatura, o fator 2 do grupo Dono e o fator 2 do grupo Diretor
com Incentivo, apesar de serem aprovados no Alpha de Cronbach ndo foram aprovados no
teste do KMO. Desta forma, estes também foram eliminados da analise.

Por fim, foi realizado o teste de Levene com os fatores escolhidos de modo a
confirmar o grau de relacdo entre as varidveis. Os resultados obtidos séo Sig de 0,029 na
relacdo Dono versus Diretor com Incentivo, com baixa diferenca entre médias.

A andlise fatorial mostra que ndo existe diferenca de média entre e os respondentes, ou
seja, todos se intitulam envolvidos com o tema de modo significativo, colocando-os assim em
condigdes de contribuir com os resultados da pesquisa. Este fato atribui valor aos dados e
proporciona maior seguranga para as informagdes trabalhadas na pesquisa.

O resultado do processamento dos dados no software SPSS, referente & parte 1l do
questionério esta consolidado na Tabela 3.

Tabela 3 — Frequéncia

Valor (milhGes) Frequéncia | Percentual
Dono 30 17 43,6
Diretor 30 17 50,0

Como resposta do item 1 do questionario, o valor escolhido por 43,6% e 50,0% dos
respondentes, que atuaram como Dono e Diretor, respectivamente, representam a maioria dos
resultados coletados nesta questdo, com uma frequéncia total de 34 questionéarios. Esta
primeira informacdo é fundamental para identificar dentro da amostra o parametro de valor
considerado ideal para a resposta da questdo. O valor estimado de R$30milhdes para o lucro
no orcamento denota que, independente da posi¢éo do ator (Dono ou Diretor) ambos optariam
por reconhecer de imediato a perda na proposta orcamentaria, mesmo que viesse a interferir
no lucro e consequentemente no bénus dos mesmos.



A andlise dos dados coletados no questionario por meio da questdo dois esta na Tabela

Tabela 4 — indices da questo 2

Itens Dono versus Diretor
Spearman Fator 1
P8a 0,819
P8b 0,000 0,799
P8c 0,000 0,888
P8d 0,000 0,747
P8e 0,000 0,837
Alpha Cronbach 0,876
KMO 0,826

Pode-se observar que a andlise fatorial das cinco varidveis da questdo puderam ser
convertidas na analise de apenas um fator e este foi aprovado nos testes de Alpha de
Cronbach no KMO, pois obteve resultado maior que 0,600 . Por fim, foi realizado o teste de
Levene com os fatores escolhidos de modo a confirmar o grau de relagéo entre as variaveis.

Os resultados do teste de Levene (comparativo de médias) indicam uma estatistica
igual a 0,096, com o numero de graus de liberdade (df) igual a 71 e com um nivel de
significancia Sig(2-tailed) igual a 0,924, (>0,05), logo este resultado conduz a rejeicdo da
hipotese de pesquisa, apontando ainda que nas duas amostras para Dono e Diretor, apresentam
igualdade de médias de respostas.

A hipoétese desta pesquisa é de que as opinides dos proprietarios (principal) e dos
diretores (agentes) ndo sdo convergentes, no que se refere a optar por atitude que favoreca o
resultado positivo futuro para a empresa, visando apresentar maior clareza nas demonstragdes
diante das perspectivas negativas do investimento em curto prazo, neste trabalho foi rejeitada,
conforme resultados apontados pelos dados da pesquisa.

O comparativo de médias para o fator apontado pela analise fatorial apresenta
respectivamente 4,89 para Dono e 4,86 para Diretor, informando que independente do cargo
ocupado, ha semelhanca nas atitudes Entretanto estas médias estdo proximas da média neutra,
ou seja, o indice 4 (quatro) representando o equilibrio, conforme escala Likert utilizada na
pesquisa.

Por outro lado, com base nos resultados apresentados pela Tabela 3, pode-se inferir
que a maioria dos participantes, mesmo ocupando a funcdo de Dono ou Diretor, optariam por
reconhecer de imediato a perda do investimento no orgamento, reduzindo a expectativa do
valor inicial do lucro, pois ambos consideraram como atitude mais sensata para 0
planejamento orgamentério em questéo.

Observar-se que o0s resultados apontados direcionam-se ao encontro da literatura
afirmada por Jensen e Meckling (1976), Kim (2006) para a amostra analisada acerca da
hipotese na qual este trabalho foi construido. Entretanto, considerando as limitacfes presentes
neste trabalho, com os resultados encontrados ndo se almeja invalidar a teoria, ja consolidada
e basilar neste estudo.

Os aspectos relacionados com as variagdes de honestidade dos envolvidos no processo
de elaboragdo do orgamento, sob a perspectiva da existéncia de assimetria informacional
estudados por Rankin (2008), ja apontam algumas dire¢cdes possiveis de serem desenvolvidas



nos proximos estudos, de modo a verificar como a honestidade pode ter influenciado nas
decisdes dos atores na amostra.

Segundo as pesquisas de Tan (2003) caracteristicas de coletividade ndo favorecem a
assimetria. Assim como os resultados encontrados por Yuen (2004), demonstram a influéncia
da comunicacdo formal na minimizacdo da assimetria. Apoiado nestes contextos, 0sS
resultados desta pesquisa podem ser analisados de modo que Donos e Diretores podem ter
comportamentos semelhantes mesmo na condicéo de assimetria de informagéo na elaboragdo
do orcamento, afinal os mesmos podem ter sofrido a influéncia de outros fatores que néo
foram objeto deste estudo, sendo desde j4, sugestdo de pesquisas futuras.

5. Consideragdes finais

O objetivo deste trabalho foi constatar comportamentos dispares em diferentes atores
no processo de decisdes orgamentarias com a presenca de assimetria de informacgdes. Como
objetivo secundério, buscou-se investigar se o comportamento eventualmente assimétrico
interfere no nivel de envolvimento do respondente.

Inicialmente, pode-se observar que o0s integrantes da amostra intitularam-se
conhecedores dos aspectos ligados ao processo or¢camentario, conforme validacdo dos dados
coletados e objetivo secundario da pesquisa. Investigou-se assim que o comportamento
eventualmente assimétrico acerca da interferéncia do nivel de envolvimento do respondente,
neste caso ndo foi significativo ao ponto de interferir substancialmente nas decisdes
orcamentarias e no julgamento da qualidade das mesmas.

A hipétese desta pesquisa é que as opinides dos proprietarios (principal) e dos
diretores (agentes) sdo divergentes no que se refere a optar por agdes que favorecam o0s
resultados positivos para projecBes orcamentarias diante da possibilidade de perdas de
investimento em curto prazo. No contexto desta amostra a hipotese foi refutada, pois os
resultados apontaram que em tais condi¢Ges a decisdo dos aspectos ligados ao orgamento seria
semelhante, condicionando a uma linha de pensamento convergente para a tomada de deciséo
em prol do maior beneficio para a empresa.

Além disso, a formacdo da amostra composta por alunos das turmas de um curso de
MBA em administracdo é um fator limitador da pesquisa, além do numero de questdes e
caracteristicas ambientais em que os alunos foram submetidos para as tomadas de decisdes.
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