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Incidéncia do conflito de agéncia no processo orcamentario entre matriz e

subsidiaria através da criacao de folgas orcamentarias

Resumo

O presente trabalho busca analisar a incidéncia do conflito de agéncia presente na relagao
entre matriz ¢ subsidiaria estrangeira em empresas multinacionais durante os processos de
elaboracdo e controle do orcamento local, dando énfase a criagcdo de folgas orcamentarias por
parte da subsidiaria. O objetivo principal do estudo ¢ entender quais sdo os fatores
motivadores que resultam na criacdo de folgas or¢amentédrias durante a elaboracdo e o
controle do orcamento de uma empresa subsididria, € como isso se relaciona com o conflito
de agéncia existente na relacdo entre matriz e subsididria. O trabalho foi desenvolvido através
da realizagdo do estudo de caso exploratério e singular, delimitando como objeto de estudo
uma unica empresa: a subsididria brasileira de uma empresa multinacional europeia de grande
porte. O estudo de caso seguiu uma abordagem qualitativa, com a coleta de dados realizada
através da entrevista com o responsavel pelo processo or¢amentario da empresa, e da
observagao direta pelo pesquisador, realizada a partir da inser¢cao no processo orcamentario da
empresa, acompanhando de forma remota e presencial o trabalho realizado durante o processo
orcamentario. Os resultados obtidos demonstram que a criagdo de folgas orcamentarias pelos
gestores da empresa possuem como principais motivagdes a aversao ao risco por parte da
gestdao e os fatores de ganho pessoal, como a bonificagao baseada no cumprimento das metas,
criando uma situagdo onde as motivagdes pessoais dos gestores fazem com que sejam
tomadas decisdes que nao resultam no alinhamento com a matriz. Além disso, também foram
verificadas as variaveis que afetam a dire¢do dessa relagdo, onde ficou constatado que fatores
como a distancia cultural entre as empresas e o papel operacional e estratégico da subsidiaria
afetam a forma com que o processo orgamentario € controlado pela matriz, corroborando com
o resultado de estudos realizados anteriormente por outros autores.

Palavras-Chave: Conflito de Agéncia; Processo Or¢amentario; Orcamento Empresarial;
Folga Orcamentéria; Empresa Multinacional.

Introducio

De acordo com Cheffins (2020), a teoria da firma de Jensen e Meckling (1976) ¢ um
dos trabalhos mais influentes nos campos de economia, finangas, contabilidade e governanga
corporativa, sendo a referéncia inicial de grande parte dos estudos realizados relacionados a
conflito de interesses e teoria da agéncia. Os autores, em seu trabalho, estabelecem a
existéncia de uma relacdo conflituosa entre o principal (acionistas de uma empresa) e 0s
agentes (stakeholder contratados pelo principal para executar um servigo), onde a assimetria
de informagdes entre as partes leva a comportamentos onde o agente nem sempre tomara
decisdes com o objetivo de maximizar o bem-estar do principal. Essa inevitavel relagdo
incorre em custos de agéncia, sendo esses a soma de gastos de monitoramento e gastos
contratuais por parte do principal, além da perda residual causada pela diminui¢do do
bem-estar dos proprietarios da empresa.

Essa perspectiva da teoria da agéncia ¢ adequada para se analisar a relagdo entre
matriz e subsididria presente em empresas multinacionais, ja que ¢ uma relacdo em que ambas
as partes frequentemente possuem diferentes interesses, além da capacidade limitada da
matriz de acompanhar as a¢des da subsididria, com a matriz assumindo o papel de principal e
a subsididria o papel do agente (Kostova, Nell & Hoenen, 2016).



A tensdo entre a matriz e suas subsididrias ¢ endémica a organizagdes com grande
descentralizacdo e que delegam autoridade de tomada de decisdes (Jensen & Meckling, 1995),
e ocorre porque a distribuicdo de autoridade cria um certo nivel de incerteza em relacao a
maneira como a subsidiria ird trabalhar, buscando atingir as metas da matriz ou utilizando
sua autonomia para beneficio proprio (Kostova et al. 2016), sendo reconhecido que
subsidiarias de multinacionais seguem seus interesses proprios, € nao os da sua matriz.
(Mudambi & Pedersen, 2007).

Pode-se considerar o orgamento empresarial um elemento fundamental para o
planejamento e o controle das empresas (Schiff & Lewin, 1970). Existem, porém, problemas
ndo resolvidos relacionados a esse processo, como a criagdo de folgas orcamentarias
(Horngren, 1982), onde os gestores intencionalmente criam obrigacdo adicional para os
recursos em um or¢amento, ou conscientemente subestimam a capacidade produtiva (Faria,
2011). Pode-se ainda encontrar diferengcas no impacto da participagdo orcamentaria em
unidades locais e unidades estrangeiras de uma empresa multinacional, explicitando uma
diferenga entre as relacdes matriz e subsidiaria local e matriz e subsididria estrangeira. (Hassel
& Cunningham,1993).

O presente trabalho busca analisar o conflito de interesses presente na relacdo entre
matriz e subsididria estrangeira em empresas multinacionais durante a realizagcdo do processo
or¢amentario, dando énfase a criagao de folgas orgamentarias. O objetivo principal € entender
o que motiva a relagdo de agéncia que pode existir durante a elaboracdo e o controle do
or¢amento de uma subsidiaria de uma empresa multinacional no Brasil, bem como identificar
como ocorre o conflito de interesses durante esse processo, especialmente pela criacdo de
folgas orgamentarias.

Pela escassez de informagdes especificas ao conflito de interesses entre matriz e
subsididrias estrangeiras no processo orcamentario, serd realizado um estudo de caso de
carater exploratorio, buscando evidenciar informagdes relevantes que possam contribuir para
um melhor entendimento do assunto.

2. Referencial Teorico
2.1 Teoria de Agéncia

O desenvolvimento da teoria de agéncia teve seu inicio durante o fim dos anos 1960 e
inicio dos anos 1970, quando alguns economistas comecaram a explorar o fenomeno do
compartilhamento de riscos, tanto entre grupos, quanto entre individuos, e os problemas
decorrentes de como esse compartilhamento pode ser afetado quando os grupos ou individuos
possuem diferentes comportamentos a respeito desses riscos (Eisenhardt, 1989). De acordo
com Eisenhardt (1989) com o tempo, a teoria foi se abrangendo, e comegou a incluir em sua
literatura o Problema de Agéncia, onde as partes de um acordo possuem diferentes objetivos,
e isso se expande para a relacdo de agéncia proposta por Jensen e Meckling (1976), onde o
principal delega um trabalho para o agente, que cumpre o determinado trabalho.

De acordo com Jensen e Meckling (1976), a relagdo de agéncia pode ser definida
como um contrato onde o Principal emprega o Agente para executar algum servigo que
envolva a delegacao de direitos de decisdo. Partindo do pressuposto que ambas as partes estao
buscando a maximizacao de seu resultado, ha a possibilidade de que o Agente ndo tome
decisdes visando a maximizagdo do bem-estar do Principal. Isso ocorre porque os individuos
sd0 avessos ao risco e geralmente agem de acordo com os seus interesses (Eisenhardt, 1989).

Dada essa relacdo, surgem mecanismos com o objetivo de induzir o Agente a tomar as
melhores decisdes para o beneficio do Principal, como o fornecimento de incentivos e o



monitoramento com o objetivo de limitar os desvios de interesse do Agente (Jensen &
Meckling, 1976). A soma dos custos com incentivos e concessdes contratuais, com
monitoramento, € os custos residuais, que sao aqueles relacionados a reducao de bem-estar do
principal, compdem o custo de agéncia (Jensen & Meckling, 1976). A estrutura de controle da
empresa ¢ um fator que se mostra relevante para os custos de agéncia, que sao
significativamente maiores conforme a participagdo da gestdo na propriedade da empresa
decai (Ang, Cole & Lin, 2000).

Eisenhardt (1989) divide a teoria de agéncia em duas correntes: A teoria de agéncia
positivista, com maior énfase em descrever mecanismos de governanga que possam
solucionar o problema de agéncia; e a teoria do principal-agente, que possui foco em estudar
as relacdes entre principal e agente, transcendendo a relagdo entre acionista e alta gestdo, e
abrangendo diversas outras relagcdes que possuam uma natureza semelhante, como as relagdes
entre empregador e empregado, advogado e cliente, e comprador e fornecedor, com um foco
no estudo de comportamentos e resultados.

Fama (1980) e Jensen e Fama (1983) relacionam a teoria de agéncia com a separagdo
entre controle e propriedade, onde os tomadores de decisdo nao sdo os afetados pelo resultado
das suas decisoes. De acordo com Jensen e Fama (1983), a devida elaboracao de contratos, € o
correto cumprimento dos mesmos sdo capazes de mitigar os problemas de agéncia, reduzindo
os custos relacionados ao monitoramento das decisdes € aos incentivos a gestao.

2.2 Teoria de Agéncia aplicada a Empresas Multinacionais

A teoria de agéncia tem sido estudada sob diversas Oticas, desde o seu
desenvolvimento, tornando-se um pilar extremamente importante para diversos aspectos da
pesquisa organizacional, e transcendendo a relacdo entre acionista e gestor estudada
anteriormente. (Kostova et al. 2016). Roth e O’Donnell (1996) foram os primeiros a associar
de forma direta a teoria de agéncia com a relacdo entre matriz e subsididria, ao analisar a
estratégia de compensacdo dos gestores de empresas subsididrias. Como a estrutura da relagdo
entre a matriz e as suas subsidiarias ¢ estruturada de maneira em que a matriz delega trabalhos
e responsabilidades para a subsididria, essa relagdo pode ser considerada como uma relagao
entre principal e agente (Roth & O’Donnell, 1996). Como o principal, no caso a matriz, nao
possui conhecimento de tudo que acontece nas subsididrias, ele ndo pode tomar todas as
decisoes, e acaba dependendo do conhecimento das subsidiarias para tal (Nohria & Ghoshal,
1994).

Uma vez existindo essa relagdo estrutural entre principal e agente, o conflito entre
subsididria estrangeira e matriz ¢ agravado por trés fatores: Distancia cultural; o papel
operacional e estratégico da subsididria; e alinhamento individual entre as gestdes (Roth &
O’Donnell, 1996). A distancia cultural, definida pelo grau das diferencas culturais entre o
mercado em que a matriz atua e o mercado da subsididria (Erez & Earley, 1993), tem
relevancia no agravamento da estrutura de agéncia, ja que conforme a distdncia aumenta, a
matriz fica mais dependente das informagdes fornecidas pela subsididria, aumentando a
assimetria informacional (Roth & O’Donnell, 1996).

Em relagdo ao papel operacional e estratégico, a subsididria pode assumir o papel de
Racionalizagdo Global, onde a subsidiaria ¢ uma parte de um sistema global, e o papel de
coordenacdo desse sistema reside nos gestores da matriz, tornando-a dependente tanto da
matriz quanto das outras subsidiarias, e reduzindo a relacao de agéncia; ou assumir o papel de
Centralizacdo Lateral, onde a subsididria possui grande independéncia, por conta do seu
conhecimento especializado e seu processo decisorio proprio, agravando a relagao de agéncia
entre as partes (Roth & O’Donnell, 1996).



O ultimo fator, o alinhamento individual entre as gestdes, estd relacionado ao
alinhamento entre os interesses da matriz ¢ da filial. Quanto maior o alinhamento, menor o
conflito de interesses € menos grave a relacao de agéncia, sendo o oposto disso veridico, caso
o alinhamento entre os interesses da gestdo seja menor (Roth & O’Donnell, 1996).

Chang e Taylor (1999) corroboram com a existéncia de uma relacao de agéncia entre a
matriz ¢ suas subsidiarias, e propdem a existéncia de custos de agéncia derivados de tal
relacdo, dando grande destaque as relagdes das diferencas culturais entre os gestores das
subsididrias e da cultura organizacional da matriz com o nivel de controle empregado pela
matriz. Como as diferentes culturas nas quais os individuos estdo inseridos podem refletir nos
seus valores de trabalho e nas suas atitudes, os gestores de subsididrias estrangeiras possuem
uma grande chance de tomar decisdes que ndo estdo de acordo com os objetivos da matriz,
problema que pode ser agravado conforme a subsidiaria cresce e se torna mais complexa.
Além disso, a cultura da matriz se mostra um fator relevante de influéncia nessa relagdo, ja
que possui correlagdo com o nivel de controle sobre as suas subsidiarias, uma vez que culturas
mais etnocéntricas demonstram exercer mais controle sobre a cultura organizacional das
subsidiarias, reduzindo os custos de agéncia (Chang & Taylor, 1999).

Além dos fatores culturais destacados por Chang e Taylor (1999), o papel operacional
que a subsidiaria assume no contexto global também possui influéncia tanto no nivel quanto
na forma como o controle ¢ estabelecido, de forma que a relacdo de interdependéncia
internacional entre matriz e subsidiarias influencia diretamente no tipo de uso de ferramentas
de controle, sendo elas monetarias ou nao. (O'Donnell, 2000).

2.3 Conlflito de Interesses e Criacao de Reservas no Processo Orcamentario

O org¢amento empresarial ¢ comumente aceito como um elemento fundamental para o
planejamento e o controle das empresas (Schiff & Lewin, 1970), e o seu gerenciamento de
forma correta pode trazer beneficios tangiveis e intangiveis para a mesma. Existem, porém,
problemas nao resolvidos relacionados ao processo or¢amentério, como a criagdo de folgas
or¢amentarias (Horngren, 1982), que podem ser utilizadas por gestores para alcangar
objetivos de beneficio proprio, € que ndo necessariamente vao de acordo com os objetivos da
companhia (Onsi, 1973).

Cyert e March (1963) propdem que a natureza negocial do orgamento participativo ¢
responsavel pela origem da folga orcamentaria. Estudos subsequentes, como Dunk e Perera
(1997), concluem que apesar dos gestores estarem cientes da oportunidade de criar folgas no
orcamento, eles ndo necessariamente as criam, sugerindo a existéncia de outros fatores
importantes, como moral, ética, e consideragdes sobre a propria carreira, que possuem
influéncia sobre o processo.

Young (1985) sugere que a tolerancia a risco € outro fator de importancia na criacdo de
folgas orcamentarias, onde um funciondrio avesso a risco tem uma tendéncia maior a criagao
de folgas no or¢amento que um funcionario ndo avesso, em linha similar com resultados
obtidos anteriormente por Onsi (1983) que encontrou evidéncias que 80% dos gestores
entrevistados criavam folgas or¢amentarias como um mecanismo de protecdo contra eventos
incertos, dando suporte a sua sugestdo de que os gestores podem utilizar o processo
or¢amentario como beneficio proprio.

Young (1985) também encontra sugestoes de que subordinados com mais informagdes
que seus superiores tendem a produzir mais folgas, destacando o papel da assimetria de
informacodes existente na criacao de folgas orcamentarias. Os resultados de Chow, Cooper ¢
Waller (1988) oferecem suporte para a sugestdo, uma vez que encontram evidéncias de que a



existéncia ou ndo de assimetria de informacgdo gera resultados diferentes na reducdo de folgas
orcamentdarias frente a sistemas de incentivo.

Outro fator relevante a se considerar na criagdo de folgas or¢amentdrias sdao as
recompensas baseadas em alcance de metas, que fornecem incentivos a cria¢ao de folgas para
maximizar os beneficios recebidos, e as recompensas futuras ndo necessariamente monetarias,
derivadas de ganhos de reputacdo, principalmente quando o or¢amento ¢ utilizado como
forma de avaliagdo de gestores (Webb, 2002). Webb (2002) também considera a relevancia da
longevidade desse processo, onde o ganho reputacional ao longo do tempo, pode ter grande
influéncia nas decisdes orgamentérias dos gestores beneficiados por ele.

Dados os fatores de incentivo a criacdo de folgas orcamentarias, derivados da geragdo
de beneficios proprios por parte dos gestores, diversos estudos concluem que a estrutura de
agéncia por ser aplicada as relagdes presentes no processo orcamentdrio (Baiman, 1990;
Waller, 1994; Webb, 2002), principalmente ao incluir fatores como a reputagao no ambiente
organizacional (Webb, 2002).

3. Metodologia

O estudo em questdo possui cardter descritivo, onde os fatos sdo observados,
registrados, analisados, classificados e interpretados sem que haja interferéncia do
pesquisador, ou seja, sdo analisados sem nenhum tipo de manipulacdo (Andrade, 2002), ¢ a
metodologia escolhida para sua realizagao foi o estudo de caso.

De acordo com Ventura (2007), o estudo de caso tem como objetivo a investigacao de
um caso especifico, delimitado e contextualizado em tempo e lugar para que seja possivel
realizar uma busca circunstanciada de informagdes. Yin (2015) conclui que o estudo de caso é
uma investigacdo empirica, que observa o fenomeno atuando dentro do seu contexto real,
especialmente quando o fendmeno e o contexto ndo estdo bem definidos.

Esse estudo se enquadra como um estudo unico, ou de um caso singular, onde o foco
da pesquisa estd apenas em uma unidade, e o seu objetivo de investigacdo pode ser
classificado como instrumental, onde se examina um caso para que se possa compreender
melhor outra questao, possivelmente mais ampla, além de orientar estudos ou ser instrumento
para pesquisas posteriores (Ventura, 2007).

O objeto de estudo delimitado para o caso ¢ a filial de uma empresa multinacional
Européia que atua principalmente na regido Sudeste do Brasil. A empresa conta com
aproximadamente 350 funciondrios. Sua escolha deu-se pelo enquadramento de suas
caracteristicas nos requisitos necessarios (ser a subsidiaria de uma empresa multinacional
sediada em outro pais), e pela disponibilidade das informacdes necessarias para a realizagdo
do estudo.

Em relacdo a abordagem da coleta de dados, esta possui as caracteristicas de uma
pesquisa qualitativa, onde se busca analisar os dados de uma maneira ndo quantitativa,
fornecendo uma maior profundidade para a analise do fenomeno estudado (Raupp & Beuren,
2006). Os procedimentos utilizados para a coleta dos dados sdao a observagao ¢ a realizagao de
uma entrevista com foco inicial em se obter informagdes sobre a distancia cultural entre a
matriz e a subsidiaria, sobre o papel operacional e estratégico da subsididria no pais, sobre a
forma com que ocorre o alinhamento individual entre as duas gestdes, e sobre a criagdo de
folgas orgamentarias intencionais por gestores da matriz.

A entrevista foi realizada de acordo com uma estrutura estabelecida, caracterizando-se
como entrevista de tipo focal, onde a entrevista ¢ realizada em um curto periodo de tempo,
seguindo um conjunto de perguntas elaboradas de forma antecipada, ¢ conduzida de uma
maneira que se assemelha a uma conversa informal (Yin, 2015).



Além da entrevista, a observacdo direta através da insercdo e do acompanhamento do
dia a dia da empresa atua como uma outra fonte de informacdes, permitindo conhecer o
ambiente de trabalho e contribuindo para uma melhor avaliagdo das questdes
comportamentais envolvidas. Yin (2015) destaca que através da observagdo, de uma maneira
mais informal, uma coleta de informagdes pode ser realizada enquanto ocorre a coleta de
outros tipos de dados, através das entrevistas e da analise de documentos, por exemplo.

Para a entrevista, foi elaborado um simples questiondrio com poucas perguntas
direcionadoras, deixando aberto para que o entrevistado discorra sobre os temas, €
possibilitando o surgimento de novas perguntas durante a entrevista, mantendo a caracteristica
de entrevista focal proposta. O questionario foi elaborado da seguinte maneira:

Perguntas Direcionadoras

Objetivos

Como a distancia cultural entre a
matriz e a subsidiaria afeta o
processo orgamentario local?

Verificar se ¢ identificada distancia cultural
pelo entrevistado e se os efeitos causados
pela distancia estao de acordo com os
resultados obtidos por Chang e Taylor
(1999).

Como vocé percebe os papéis
operacionais e estratégicos da
subsidiaria no Brasil?

Identificar qual é a percepc¢ao do usuario a
respeito dos papéis operacional e estratégico
da empresa em que atua, € como isso pode
afetar a maneira com que o processo
or¢amentario ¢ conduzido.

Quais sdo os seus critérios para
julgar o processo or¢amentario como
bem sucedido?

Identificar quais sdo os objetivos que o
entrevistado estd tentando alcangar com a
elaboracdo do orcamento, bem como os seus
objetivos durante as negociagdes com a
matriz.

Existe a criacdo intencional de folgas
no or¢amento local? Se sim, qual o
motivo dessa criacao?

Comparar com os resultados de Onsi (1973)
e de Schiff and Lewin (1968), além de
entender quais os motivos comportamentais

por tras da criacdo das folgas or¢amentarias
(Dunk e Perera (1997) e Young (1985))

A entrevista foi conduzida através de videoconferéncia, com duragdo aproximada de
23 minutos, e foi realizada com o gestor da drea de planejamento orcamentério da empresa,
responsavel por supervisionar todo o processo orgamentario e reportar os nimeros a matriz. O
entrevistado trabalha nessa posi¢do da empresa ha sete anos, e conta com 20 anos de
experiéncia na area.

A observacao realizada se deu através da inser¢do e da participacao direta no processo
orcamentario da empresa, acompanhando remotamente as discussdes iniciais dos cendrios
macroecondmicos para o proximo ano, as discussdes sobre as proxies de crescimento da
empresa, o rascunho inicial do or¢amento realizado pelas diversas unidades de negocio, ¢ a
adequacdo do orcamento local ao orcamento proposto pela matriz; e acompanhando
presencialmente as reunides de or¢amento realizadas entre a alta administragdo local, o time
de planejamento or¢amentdrio e os gestores de cada unidade de negdcio.



4. Analise dos resultados

4.1 Observacao do processo orcamentario da empresa

O processo or¢amentario da empresa alvo do estudo de caso tem como seu inicio a
decisdo dos cendrios macroecondmicos que serdo adotados como base para a estruturagdo do
or¢amento do proximo ano, dando énfase ao crescimento de vendas esperado e a inflagao
esperada para o periodo, mas também adotando premissas relevantes a variacdo dos custos
diretos ¢ aos fatores que afetam o payroll da empresa, como méritos, promogdes ¢ o dissidio
esperado. Paralelamente a esse processo, os gestores de cada unidade de negodcio sao
responsaveis por enviar uma prévia do orcamento esperado para suas respectivas areas,
detalhando o crescimento de vendas por cliente,e as mudangas esperadas na margem de
contribuicdo da unidade de negdcio.

Com essas informagdes, a area de planejamento or¢amentério decide um benchmark
para a empresa como um todo, representando a soma dos or¢amentos de cada area, e o
nimero que seria reportado a matriz. O benchmark ¢ construido com o objetivo de ser
conservador tanto no niumero de vendas quanto nas margens € no lucro, ¢ de acordo com o
gestor da area de planejamento orcamentario, ndo representa o numero que a gestao acredita
que serd alcangado, mas sim um numero muito menor, onde ha a certeza de que serad
alcangado.

Os gestores de cada unidade de negdcios apresentam detalhadamente a alta
administracao local o seu or¢amento proposto, discutindo os fatores estratégicos levados em
consideragdo para a composicdo do mesmo. Durante esse processo, o conservadorismo
presente no resultado proposto pela maioria dos gestores foi notavel.

A érea de planejamento orcamentario fica entdo responsavel por ajustar o orcamento
de cada unidade de negocio para que o total da soma dos or¢amentos chegue ao benchmark
proposto para o total da empresa, demonstrando que o orcamento da empresa em questdo
também possui caracteristicas de um processo fop-down. Nesse processo de ajuste, todas as
unidades de negdcio tiveram seus numeros reduzidos, um reflexo do forte sentimento de
conservadorismo presente na area. Para que a redu¢do do resultado esperado das unidades de
negdcio ndo atue como uma criacdo de folga orcamentaria para os gestores dessas unidades,
que teriam mais facilidade em alcangar suas metas, a administracdo cria dois or¢amentos
diferentes, sendo um deles o “or¢amento interno”, representando as metas para cada gestor
das unidades de negocio, € o “or¢amento externo”, que seria a versao a ser reportada para a
matriz, e que representa o benchmark.

E entio recebido pela 4rea de planejamento orcamentirio um “guideline”, que
representa os valores esperados pela matriz para o or¢camento local do proximo ano, realizado
com base no resultado do ano atual com a adicdo de um fator de crescimento esperado pela
matriz. O gerenciamento local ajusta somente as partes do “orgamento externo” que lhe
beneficiam, como por exemplo aumentar o total or¢ado para a folha de pagamento para que
seja igual ao proposto no guideline, se for maior que o orcado. Por fim, o “orcamento
externo” € apresentado pela alta gestao local a matriz.

Dadas as caracteristicas do processo, ¢ possivel considerar que a empresa adota um
modelo de orgamento participativo, inicialmente bottom-up, onde os gestores de cada unidade
de negocio realizam seu orcamento e contribuem para o or¢amento final da empresa. Porém,
ao decorrer do processo, a alta gestdo local juntamente com a 4area de planejamento
orgamentario possuem a liberdade de alterar o orgamento, para que o mesmo se enquadre no
cenario da empresa que querem transmitir para a matriz.



Também ¢ possivel notar o forte conservadorismo que existe por parte da alta
administracdo local durante todo o processo, onde o objetivo é de reportar a versdo do
or¢amento mais conservadora possivel, desde que sejam numeros aceitaveis pela matriz.

4.2 Resultado da Entrevista

1. Como a distancia cultural entre a matriz e a subsidiaria afeta o processo or¢amentario
local?

O entrevistado destacou que ha uma grande diferenca entre as culturas da matriz e da
subsididria brasileira, mas que essa diferenca causa um impacto muito pequeno na forma
como 0 processo orcamentario ¢ conduzido pela empresa, onde a cultura da matriz favorece a
pressdo por mais volume de vendas, enquanto a pressdo por lucratividade ¢
proporcionalmente muito menor. De acordo com o entrevistado:

“[...] a diferenca cultural entre a matriz e o headquarter ¢ bastante grande,
mas isso afeta, do ponto de vista orgamentério, muito pouco. Existe sempre
uma pressdo maior da matriz por volume, enquanto essa pressido por

“lucratividade” ¢ muito menor, mas ¢ desproporcional a pressao por mais
volume.”

De acordo com o entrevistado, o processo orcamentdrio ¢ muito livre, onde a
subsididria “ignora” o guidance proposto pela matriz e trabalha apenas com as premissas
locais para decidir o rumo do orgamento. Por conta desse fator de liberdade, onde h4 a falta de
pressdo da matriz, o entrevistado acredita que a distancia cultural entre os dois paises causa
pouco impacto no processo, como pode ser verificado na seguinte fala do entrevistado:

“[...] matriz indica um guidance, ou seja, onde ela espera que a subsididria
chegue, a subsidiaria ignora completamente este guidance e trabalha nas
premissas locais para decidir o que faz sentido. Depois tem uma reunido
para explicar as premissas desse budget e ai fica claro pra matriz quais sao
as premissas, ¢ eles entendem o que faz e o que nao faz sentido, mas de
forma geral, o guidance é completamente ignorado. Por isso que eu te disse
que a diferenca de cultura ¢ enorme, mas ela impacta pouco.”

Ao ser indagado sobre a experiéncia em relagdo ao impacto da distancia cultural em
outras empresas onde atuou, o entrevistado manifesta que sua experiéncia trabalhando em
subsidiarias a matrizes de outras nacionalidades foi diferente. Segundo o entrevistado, nas
empresas multinacionais inglesas e americanas nas quais trabalhou, o processo era muito mais
organizado, onde a troca de informagdes ocorria com maior frequéncia e havia uma maior
resisténcia por parte da matriz para aceitar o orgamento proposto pela subsididria, enquanto a
empresa atual, onde a matriz possui outra nacionalidade, o orcamento normalmente ¢ aceito
na primeira apresenta¢ao a matriz. Segundo o entrevistado:

"Talvez isso tenha a ver com o fato de nos outros paises (EUA e Inglaterra),
¢ bastante diferente o processo, o processo ¢ mais organizado, e tem muito
mais trocas de informacdes entre a matriz e a subsidiaria, onde a subsidiaria
tem muito mais chance de colocar inputs sobre a situagdo do pais, o que ta
acontecendo etc., e o budget é efetivamente negociado. Entdo a subsidiaria
propde o budget para matriz, ela invariavelmente recusa. A [empresa] deve
ser 0 unico lugar onde a matriz aceita isso de primeira.*

O entrevistado conclui que a liberdade que a empresa possui no processo ¢ a facilidade
com que a matriz aceita o orcamento local impactam diretamente na forma como o processo ¢



conduzido, porque permite que a empresa trabalhe de forma conservadora, com dois
or¢amentos, onde a versdo conservadora ¢ utilizada com a finalidade de ser reportada para a

matriz ¢ a versao “real” ¢ utilizada como meta interna para as areas de negocio, como pode
ser visto na fala do entrevistado:

“[...] sabendo que a gente ndo deve, com exce¢do de fopline, receita, a gente
ndo deve ter um pedido maior da matriz, eu trabalho com dois orcamentos
basicamente. Tem um or¢amento de verdade, que ¢ o que eu vou cobrar de
cada uma das unidades de negdcio e eu tenho um orcamento muito mais
conservador que ¢ o que eu vou reportar para matriz. E um trabalho um
pouco diferente do que acontece nas outras empresas que eu trabalhei,
porque 14 vocé vai precisando entregar as cartas que vocé tem ao longo do
caminho. Como aqui a gente ndo precisa entregar essas cartas, para nao
desestimular as unidades de negdcio, e para que o orcamento nio fique
muito facil de ser cumprido, a gente tem metas internas cobrando mais
deles, em relacao ao or¢amento oficial.”

Apesar de o entrevistado manifestar que a distancia cultural ndo impacta diretamente
no or¢amento local da empresa, pode-se extrair que a cultura da matriz ¢ responsavel por
moldar grande parte do processo orgamentario local, ja que influencia diretamente no nivel de
controle empregado pela matriz, em linha com parte dos resultados obtidos por Chang e
Taylor (1999). A distancia cultural presente entre as empresas do estudo, porém, ndo resultou
em um maior nivel de controle por parte da matriz, ja que de acordo com o entrevistado, ha
um baixo nivel de controle por parte da matriz.

2. Como vocé percebe os papéis operacionais e estratégicos da subsididria no Brasil?

De acordo com o entrevistado, a subsidiaria brasileira estd, dependendo do impacto da
variacao cambial, entre a 7* e a 12% maior subsidiaria da empresa em termos de receita, dentre
uma lista de mais de 80 paises, além de ser o maior mercado da américa latina. Apesar disso,
os trés maiores mercados da empresa concentram a maior parte da receita da empresa,
proporcionalmente muito maior que a receita gerada pela subsididria brasileira. Por conta
dessa despropor¢do, o entrevistado acredita que o Brasil possui um importante papel de
representatividade no mercado, com o objetivo de fortalecer a relacio da empresa com
grandes marcas num cendrio global, e conquistar espaco e visualizacdo no contexto da
América Latina, o que justifica a cobranca da matriz por volume de vendas em vez de
lucratividade. De acordo com o entrevistado:

“A subsidiaria do Brasil ¢, dependendo do cambio, entre a 7* e a 12* maior
subsididria da empresa, entdo ela tem um papel estratégico importante, até
porque o Brasil ¢ o maior mercado da américa latina, entdo ¢ importante
para a empresa estar bem representada no Brasil, entretanto, talvez o trés
maiores mercados concentram muito da receita da empresa. Al vem uma
hipotese minha de que a briga da matriz seja maior por rentabilidade nesse
mercado, ¢ que no Brasil, onde o mercado ¢ proporcionalmente muito
menor que esses, t€ém mais liberdade para ter resultados bons, como temos
no momento, ou resultado ndo tdo bons, sem que a matriz seja tao restritiva
em relagdo a isso, e ai o incentivo para ganhar mercado ¢ muito mais para
atender clientes, estar proximo de clientes que sdo importantes em outros
mercados, que ela efetivamente lucra.”

Seguindo a linha proposta por Roth e O’Donnell (1996), no quesito papel operacional
e estratégico, a empresa se enquadra como tendo um papel de Centralizacdo Lateral,
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primariamente por conta do seu importante papel de representatividade para a América Latin,
e pelo baixo nivel de controle empregado pela matriz, que proporciona a subsidiaria grande
independéncia, resultando em um processo decisorio proprio, € consequentemente agravando
a relacdo de agéncia entre as partes.

O papel estratégico da subsididria demonstra possuir grande impacto no seu processo
orgamentario, pois se trata de outra variavel, acompanhada pela cultura da matriz, que
determinard o nivel de controle da matriz sobre o processo or¢amentario da subsidiaria, em
linha com os resultados obtidos por O'Donnell (2000). Isso pode indicar que a matriz, por nao
enfatizar a lucratividade da subsididria brasileira, acredita que os custos de agéncia decorridos
do uso de folgas no orcamento por parte da subsidiaria sio menores que o custo dos recursos
que deveriam ser empregados para estabelecer um alto nivel de controle sobre o orgamento.

3. Quais sdo os seus critérios para julgar o processo or¢amentario como bem sucedido?

O entrevistado declarou que como atualmente nao existe um nivel de controle elevado
por parte da matriz, ndo ha grande cobranca durante as negociagdes entre a matriz e a
subsididria, e portanto, ele julga o processo como bem sucedido quando a matriz aceita o
orgamento na primeira negociacdo, sem pedir alteragdes. Isso significa que o or¢gamento foi
aprovado mesmo com o conservadorismo da gestdo da subsididria presente, ou seja, com
folgas no orcamento, como pode ser verificado na fala do entrevistado:

“E que no caso, hoje, a gente tem pouca negociagdo, entdo o sucesso é eles
(matriz) aceitarem a primeira versao, entdo eles darem o “ok” de primeira ¢
um sucesso absoluto, e pedir alteragdes significa que talvez a gente tenha
exagerado no conservadorismo, e isso acontece, mas em geral sdo mudangas
pequenas e nada que impacte no grande esquema das coisas.

Pode-se perceber que um dos objetivos dos envolvidos na criagdo do orgamento da
subsidiaria ¢ justamente o de conseguir que a matriz aprove o or¢amento com a maior
quantidade de folgas que a subsidiaria consiga incluir.

4. Existe a criagdo intencional de folgas no or¢amento local? Se sim, qual o motivo dessa
criagdo?

O entrevistado expds que existe a criagdo intencional de folgas orcamentarias durante
o processo de elaboracdo do orgamento por parte da alta administragdo da subsidiria e do
gestor da area de planejamento orcamentario, € que o seu objetivo € o de facilitar ao maximo
o alcance, pela empresa, da meta estabelecida. O entrevistado ainda mencionou que sempre
que hé a janela para a criagdo de folgas orcamentarias, o ideal é que elas fossem criadas.

“Elas (folgas orcamentarias) sao feitas. Bom, de novo, a gente trabalha com
dois or¢amentos, um oficial, que ¢ reportado para a matriz, e um paralelo.
No paralelo a gente tenta trabalhar sem folgas, ¢ realmente o nosso objetivo
de onde a gente pretende chegar. No oficial, a gente trabalha com folgas
basicamente porque a gente pode [..]. E assim, tentar criar, sempre, mas num
cenario onde a matriz ¢ mais agressiva com o budget, vocé acaba ndo tendo
muito espago para criar [...]. Entdo, basicamente, o objetivo de criar folgas ¢
pro objetivo de criar uma meta mais facil*

De acordo com o entrevistado, hda uma cobranga interna por exceléncia e por um
melhor resultado, mas ¢ evitado ao maximo que isso acabe refletindo no orgamento reportado
para a matriz, e por isso existem os dois orgamentos, “interno” e “externo”, utilizados pela
empresa. Segundo o entrevistado:
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“Entdo existe uma cobranga interna por exceléncia, por melhorias, mas a
gente evita a0 maximo que isso fique na versao oficial e formal.”

O entrevistado também manifestou que o motivo das folgas or¢camentérias serem
criadas ¢ que ndo faria sentido a empresa se impor um “objetivo” maior se ela pode sempre ter
um “objetivo” menor, mais facil de ser atingido. Ele também menciona que como o sistema
de bonificacdo da empresa ¢ realizado com base no cumprimento dessas metas (or¢amento),
um outro motivo para a criagdo das folgas no orgamento seria a facilidade para o alcance do
bonus, conforme pode ser observado na seguinte fala:

“E uma questdo de que o objetivo cobrado, se vocé pode ter um objetivo
mais facil de ser atingido, ndo faz nenhum sentido vocé se auto-impor um
objetivo maior, em especial porque isso tem efeitos para bonus, entdo
quanto mais simples for o seu objetivo, mais facil o atingimento desse
bonus.”

Os resultados obtidos contrariam o proposto por Dunk e Perera (1997), de que os
gestores ndo necessariamente criardo folgas orgamentarias mesmo que tenham a
oportunidade, visto que o entrevistado expde que um de seus objetivos durante o processo
orcamentdrio ¢ o de criar folgas orcamentarias sempre que houver a oportunidade.

Os motivos comportamentais por tras da criagdo de folgas orcamentarias, nesse caso,
se concentram na geracao de beneficios proprios por parte da gestao da subsididria, onde os
objetivos dos gestores ndo estdo de acordo com os objetivos da matriz, configurando uma
relagdo semelhante a do conflito de agéncia. Os resultados obtidos se alinham principalmente
com as conclusdes de Onsi (1983), dada a grande presenga de conservadorismo na criagao das
folgas orcamentérias, e de Webb (2002), ja4 que os motivos para a criacdo dessas folgas se
concentram em ganhos monetarios, através do bonus por alcance de metas, e ganhos de
reputacdo, obtidos pelo facil cumprimento das metas estabelecidas.

5. Consideracoes Finais

O estudo busca analisar o conflito de interesses presente na relacdo entre matriz e subsidiaria
estrangeira em empresas multinacionais durante os processos de elaboracdo e controle do
orcamento, dando énfase a criacdo de folgas orcamentdrias por parte da subsididria. O
objetivo principal é entender quais os fatores que motivam a existéncia da relagdo de agéncia
durante a elaboragdo e o controle do orcamento de uma subsidiaria de uma empresa
multinacional no Brasil, bem como identificar como ocorre o conflito de interesses durante
esse processo, sob a otica da criagdo de folgas orcamentarias. O trabalho foi desenvolvido
através de um estudo de caso exploratorio, possuindo como objeto de estudo uma empresa
subsididria a uma multinacional europeia, e utilizando da observagdo direta e da realizagdo de
uma entrevista para a coleta de informacdes.

Os resultados obtidos demonstram que a relacdo de conflito de agéncia presente no vinculo
entre matriz e subsididria ¢ influenciada por fatores de distanciamento cultural e de percepgao
do papel operacional e estratégico da empresa subsidiaria, semelhante o verificado por Roth e
O’Donnell (1996) e Chang e Taylor (1999), principalmente através da influéncia dos niveis de
controle da matriz sobre o or¢amento da subsidiaria. Isso permite que os gestores tomem
decisoes, ao nivel de criagdo e controle do orgamento, que ndo visam necessariamente afetar
de forma positiva o bem estar da matriz.

Também pode-se observar através dos resultados que o comportamento por parte dos gestores
da subsididria ¢ o de tentar criar o maximo de folgas orcamentdrias que conseguirem,
comportamento derivado do forte sentimento de conservadorismo observado na matriz,
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semelhante ao proposto por Young (1985), onde um dos fatores de influéncia para a criacao
de folgas orcamentarias ¢ a aversao ao risco, ¢ das motivagdes individuais da gestdo, como a
facilitagdo das metas por motivos de ganho de reputagdo e de bonificacdo, reforgando a
conclusdo de Webb (2002), de que uma das principais motivagdes para a criagdo de folgas
orcamentarias pelos gestores é o ganho pessoal, seja ele tangivel, como ganhos monetarios
baseados no cumprimento de metas, ou intangivel, como o ganho reputacional dos gestores.
As conclusdes observadas podem se mostrar relevantes a gestdo de grandes empresas, em
especial a gestdo da matriz de empresas multinacionais, ao evidenciar os comportamentos da
empresa subsidiaria em relacdo a criagdo de folgas orcamentdrias, as suas motivacgdes, € ao
determinar motivos e variaveis que afetam esse comportamento, como o nivel de controle
empregado pela matriz, a distancia cultural entre as duas empresas e o papel operacional e
estratégico da subsididria. Cientes desses fatores, as empresas podem buscar por maneiras de
reduzir a assimetria de informacdes existentes na relagdo com suas subsidiarias, e estabelecer
melhores sistemas de controle.
Pode-se identificar no estudo duas principais limitacdes, sendo elas a amostra e o acesso
reduzido a informagdes decorrente das restricdes impostas pela pandemia causada pelo
Coronavirus (COVID-19), que limitou a presenga fisica do pesquisador na empresa por
grande parte do processo, reduzindo a quantidade e a qualidade das informagdes obtidas
através da observagao direta.

A limitagdo relacionada a amostra compreende a op¢do por conduzir o estudo de caso em

uma Unica empresa, contemplando uma unica nacionalidade. Dada as grandes diferengas
culturais entre as diversas nacionalidades disponiveis, trazer uma maior quantidade de
empresas de uma mesma nacionalidade, ou um niimero maior de empresas de diferentes
nacionalidades nao apenas traz mais integridade e profundidade para as conclusdes derivadas
do estudo, como permite que sejam feitas comparagdes entre o fendmeno estudado em cada
uma dessas empresas, trazendo uma outra camada de resultados relevantes para o tema.
Como sugestdo de estudos futuros, ha a realizacdo de estudos semelhantes porém com
diferentes escopos, compreendendo empresas de iguais ou diferentes nacionalidades, em
maior ou igual numero ao realizado neste estudo, para que seja possivel aprofundar em como
o fendmeno estudado ¢ influenciado pela cultura da matriz. Além disso, podem ser realizados
estudos que busquem entender de forma mais aprofundada o papel da assimetria de
informacdes nessa relagdo, e possam identificar e interpretar os fatores que motivam as agoes
dos envolvidos no processo or¢amentario da empresa subsididria.
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