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RESUMO

Este estudo foi desenvolvido com o objetivo de investigar as abordagens sobre sistemas de incentivo e
remuneracdo no contexto das pesquisas publicadas em perioddicos nacionais, o qual justifica-se pela
importancia do tema para os estudos organizacionais, bem como a limitacdo de informacdes sobre a
remuneracdo dos agentes, onde apontam-se necessarios mais estudos sobre o assunto, abrindo caminho
para novas pesquisas. A principal contribuicdo que se pretende neste estudo é apresentar as pesquisas
que vém sendo publicadas sobre os sistemas de incentivos e remuneracdo de executivos e criar vinculo
para futuras pesquisas. Para tanto realizou-se uma pesquisa sociométrica com perspectiva longitudinal
em 31 artigos. A pesquisa é caracterizada como descritiva quanto aos objetivos, documental guanto
aos procedimentos e quantitativa e qualitativa quanto a abordagem do problema. A técnica utilizada
foi bibliometria e analise de redes. Conclui-se que 51,60% dos artigos pesquisados preocuparam-se
apenas em descrever a composi¢cdo da remuneragdo paga aos CEOs nas empresas brasileiras
pesquisadas, divergindo do cenério internacional que incorpora outras vertentes tedricas como,
desempenho, governanga, crescimento, entre outras teorias. Observa-se também a concentracdo de
pesquisas sobre a tematica remuneragdo em uma universidade e de um professor em especifico. Por
fim destaca-se a existéncia de poucas pesquisas pertinentes ao tema.

Palavras-chave: Remuneracdo de Executivos; Teoria Comportamental da Agéncia; Sistemas de
Incentivos; Remuneragdo Estratégica.

INCENTIVES AND COMPENSATION SYSTEMS OF EXECUTIVES: AN
ANALYSIS OF SCIENTIFIC PRODUCTION

ABSTRATC

This study was developed with the objective of investigating the approaches on incentive and
remuneration systems in the context of researches published in national journals, which is justified by
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the importance of the theme for organizational studies, as well as the limitation of information on the
remuneration of agents, where further studies on the subject are needed, to open the way for further
research. The main contribution of this study is to presente the researches that has been published
about systems of incentives and compensation of executives and to create a link for future researches.
For that, a sociometric research. with a longitudinal perspective, was carried out in 31 articles. The
research is characterized as descriptive regarding the objectives, documentary as to the procedures and
guantitative and qualitative regarding the approach of the problem. The technique used was
bibliometry and network analysis. Among the results, it is worth noting the existence of few relevant
researches, besi des the concentration of researches in a single institution, however, with a diversity of
authors, although they are not directly related.

Keywords: Remuneration of Executives; Behavioral Agency Theory; Incentive Systems; Strategic
Compensation.

1 INTRODUCAO

A firma, de acordo com a visdo neoclassica, apresentada por Fama (1980), passa a ser
vista como um agrupamento de contratos, a separacdo da propriedade e controle, assume uma
forma eficiente de instituicbes econdmicas, em que 0s acionistas passam a sujeitar-se a modelos
de concentracdo de propriedade, nos quais sdo obrigados a adaptar-se a formas de incentivos, que
Ihes garanta e assegure o desempenho que lhes é esperado. De acordo com 0 mesmo autor,
entender este problema tem sido o principal ponto da teoria da agéncia e suas relacdes
conflitantes. Assim, 0s acionistas, para minimizar o conflito de interesses entre agentes e
principais (acionistas), estabelecem incentivos, tornando as remunerages mais atraentes e
competitivas (CAMARGOS; HEDAL; BOAS, 2007).

Os sistemas de incentivos, ou remuneracdo dos gestores, € um assunto que vem
despertando interesse da comunidade cientifica nos ultimos anos (MURPHY, 1999). Um pacote
de remuneragdo bem concebido a executivos (ou para funcionarios de todos os niveis da
organizacdo) podera impactar de trés maneiras diferentes nas companhias: (1) atrair os executivos
certos ao menor custo; (2) manter um executivo com 0 menor custo e encorajar 0s executivos
certos a deixarem a empresa no momento apropriado; (3) motivar os executivos a tomarem agoes
que criem valor de longo prazo aos acionistas e evitar agdes que prejudiquem o valor das
companhias (JENSEN; MURPHY, 2004).

Chong e Eggleton (2007) fizeram apontamentos a partir do pressuposto de que a
abordagem da teoria da agéncia € inadequada para avaliar e explicar o comportamento de gestores
altamente comprometidos e ndo pode explicar adequadamente as suas atitudes e comportamento,
em funcdo de néo avaliar o comportamento de executivos para a tomada de decisdo em situagdes
de riscos.

Frederickson (1992) também argumenta que as conclusdes extraidas dos modelos
baseados na teoria da agéncia, que ignoram fatores comportamentais, devem ser interpretadas com
cautela. Wiseman e Gomez-Mejia (1998) fornecem uma discusséo detalhada e desenvolvimento
de um modelo de agéncia comportamental em assumir riscos de gestdo, especialmente no que se
refere a remuneracdo dos executivos. Pepper e Gore (2015) propdem uma reestruturagdo da teoria
da agéncia com proposi¢cdes que resumem a literatura anterior, argumentando que a teoria
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comportamental da agéncia fornece um melhor enquadramento para explicar sobre a remuneracéo
de executivos, uma teoria avangada sobre o comportamento do agente, e uma plataforma
melhorada para fazer recomendac6es sobre a elaboracdo de planos de remuneracdo de executivos.

Os escandalos observados nas ultimas décadas indicam que a remuneragdo e 0s incentivos
concedidos aos CEOs por si s6 ndo garantem o crescimento de empresas ou, ainda, os modelos de
remuneracao existentes precisam ser pesquisados.

Com base no exposto, torna-se relevante analisar como as pesquisas relacionadas ao tema
estdo sendo desenvolvidas. Neste sentido, este estudo busca responder a seguinte questdo de
pesquisa: quais abordagens sobre sistemas de incentivo sdo encontradas no contexto das pesquisas
publicadas em periddicos nacionais? Desta forma, este estudo objetiva investigar as abordagens
sobre sistemas de incentivo e remuneracdo no contexto das pesquisas publicadas em periodicos
nacionais.

O estudo justifica-se pela importancia do tema para os estudos organizacionais, bem como
a limitacdo de informacdes sobre a remuneracao dos agentes, em que se apontam necessarios mais
estudos sobre o assunto, abrindo caminho para novas pesquisas. A principal contribuicdo que se
pretende neste estudo é apresentar as pesquisas que vém sendo publicadas sobre os sistemas de
incentivos e remuneragdo de incentivos no cenario académico brasileiro e criar vinculo para
futuras pesquisas, além de permitir a sistematizacdo das caracteristicas das publicacdes sobre os
sistemas de incentivos em ambito nacional, colaborando assim, para o desenvolvimento da
producdo cientifica relativa ao tema.

2 REFERENCIAL TEORICO

A base tedrica do tema proposto engloba os trés topicos principais, a bibliografia sobre
teoria comportamental da agéncia e a remuneracdo de executivos.

2.1 Teoria Comportamental da Agéncia

Com base em pontos de vista da teoria da agéncia e suas perspectivas, Wiseman e Gomez-
Mejia (1998) desenvolveram um modelo comportamental para a teoria comportamental da
agéncia, que avalia o comportamento de executivos para a tomada de decisdo em situacGes de
riscos. No modelo, eles combinam elementos de governanca corporativa interna com problema de
agéncia para explicar os comportamentos do gerente executivo.

Diante desta nova perspectiva, Pepper e Gore (2015) propdem uma nova versdo da teoria
da agéncia, intitulada "Teoria Comportamental da Agéncia", que fornece uma melhor explicagdo
sobre a relagdo entre a remuneracdo de executivos, desempenho do agente, desempenho da
empresa e 0s interesses dos acionistas. A partir do primeiro trabalho realizado por Wiseman e
Gomez-Mejia (1998), infere-se que a suposicdo normal de risco da teoria da agéncia deve ser
avaliada para incorporar as ideias da Teoria do Prospecto (TVERSKY; KAHNEMAN, 1992).

A teoria comportamental da agéncia (TAC) baseia-se em quatro constru¢des que foram
identificadas por economistas comportamentais, como fatores-chave, que afetam o
comportamento (CAMERER; LOEWENSTEIN, 2004). Estes sdo: (a) aversdao a perda e
dependéncia, (b) as preferéncias relativas a resultados arriscados e incertos, (c) o desconto
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temporal e (d) a justica e a iniquidade na aversé@o ao risco. A teoria comportamental da agéncia
incorpora uma teoria crowding out® relativa ao trade-off ®entre motivacao intrinseca e extrinseca
(FREY; JEGEN, 2001; SLIWKA, 2007).

Os autores Pepper e Gore (2015) desenvolveram proposicoes especificas que combinam
com monitoramento de desempenho e da formulacdo de problemas estratégicos para explicar as
escolhas de executivos que envolvam risco estratégico. As proposigdes resultantes melhoraram e
ampliaram a literatura de governanga corporativa baseada na assuncdo de riscos da agéncia
executiva.

De acordo com Deci e Ryan (1985), a teoria comportamental da agéncia argumenta que o
desempenho do agente deve ser um objetivo fundamental na relacdo agente-principal e que a
importancia do trabalho é a motivacdo do agente, incluindo motivacao intrinseca, que ndo deve
ser subestimada. Os autores questionam a ideia de que as motivagdes intrinsecas e extrinsecas sao
independentes ou adicionais, argumentando que as recompensas monetarias podem realmente
causar uma reducdo da motivacao intrinseca. Wiseman e Gomez-Mejia (1998) déo a entender que
0S executivos seniores sdo avessos a perda e s6 secundariamente avessos ao risco.

Segundo Pepper e Gore (2015), os ganhos e perdas monetarios sdo calculados por cada
agente individualmente em relacdo a um ponto de referéncia que ele determina subjetivamente.
Preferéncias de risco diferem em ganhos e perdas, resultando em uma funcgéo de valor "em forma
de S", com perdas iminentes maiores do que os ganhos. Isto significa que, abaixo de um ponto de
referéncia, 0s agentes serdo avessos a perda, resultando em um aumento para assumir riscos de
curto prazo. Acima dos pontos de referéncia, os agentes serdo geralmente avessos ao risco, mas a
decisdo ira variar dependendo da probabilidade subjetiva de sua avaliacdo. (PEPPER; GORE,
2015).

2.1.1 Pressupostos da Teoria Comportamental da Agéncia

A teoria comportamental da agéncia, segundo Pepper e Gore (2015), permite desvios do
modelo de escolha racional quando se trata de perda, incerteza e aversdo ao risco, desconto do
tempo, desigualdade aversdo e o trade-off entre a motivacdo intrinseca e extrinseca. Uma
premissa importante da teoria comportamental da agéncia consiste no fato de que a equipe de
executivos séniores e escaldes superiores impacta sobre o desempenho da empresa (HAMBRICK;
MASON, 1984).

A teoria comportamental da agéncia centra-se nos comportamentos, interesses e agdes
individuais dos gestores executivos. Um agente competente deve ser devidamente motivado para
garantir um desempenho ideal. (PRATT; ZECKHAUSER, 1985). Portanto, neste contexto, o
ponto de eficiéncia € maximizado, sujeito a quaisquer restricGes de efetividade, e a eficicia é
maximizada, sujeita a qualquer restricdo de eficiéncia. A motivacdo extrinseca e 0 comportamento
do agente sdo afetados significativamente pelo perfil de risco que o agente esta proposto em

® Crowding Out. O Efeito de Crowding Out (em portugués, Efeito de Deslocamento ou de Eviccao) corresponde
a uma reducdo no investimento e de outras componentes da despesa agregada sensiveis as taxas de juro,
sempre que o Estado aumenta a despesa publica.

® Trade-off. O trade off é 0 nome que se da a uma decisdo que consiste na escolha de uma opgéo em detrimento
de outra.
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correr, portanto um modelo mais sofisticado de risco e incerteza é necessario (PEPPER; GORE;
CROSSMAN, 2013).

A teoria comportamental da agéncia, ao contrario dos pressupostos da teoria convencional
da agéncia, postula que os agentes sdo avessos, principalmente as perdas e, consequentemente, 0s
gestores podem realmente ter uma alta propensdo em assumir riscos de curto prazo abaixo de
certo nivel de remuneracdo que representa o ponto onde as perdas percebidas tornam-se os ganhos
recebidos (WISEMAN; GOMEZ-MEJIA, 1998; KAHNEMAN; TVERSKY; KAHNEMAN,
1992).

A teoria comportamental da agéncia afirma que a forca motivacional é afetada pela
desigualdade na aversdao ao risco (ADAMS, 1965). A teoria da equidade reconhece que a
satisfacdo de um individuo com a sua remuneracdo depende ndo apenas de poder de compra, mas
também sobre a forma como a sua remuneracdo € comparada com as recompensas totais dos
outros gestores (SHAFIR; DIAMOND TVERSKY, 1997). Gomez-Mejia e Wiseman (1997),
argumentam que a desigualdade se aplica igualmente & aversdo ao risco tanto pelos executivos
séniores como pelos outros trabalhadores.

Pepper e Gore (2015), explicam que a teoria comportamental da agéncia se distingue da
teoria da agéncia positivista em trés principais aspectos. Em primeiro lugar, enquanto a teoria da
ageéncia positiva enfoca as implicagdes para a empresa de custos que surgem da relacdo agente-
principal, utilizando a eficiéncia como o principal critério de avaliacdo, a teoria comportamental
da agéncia centra-se na relacdo entre os custos de agéncia e desempenho do gestor, considerando
a utilizacdo da eficiéncia e eficacia no desempenho de suas atividades. Em segundo lugar,
enguanto a teoria positiva da agéncia assume que agentes sdo racionais, avessos ao risco, e que
ndo ha motivacao pecuniéria aos agentes, a teoria comportamental da agéncia propde um modelo
mais sofisticado de homem em que os agentes produzem racionalidade limitada e avessos a perda,
risco e incerteza, e que existe um trade-off entre as recompensas intrinsecas e extrinsecas. Em
terceiro lugar, enquanto a teoria positiva da agéncia assume uma relacéo linear entre remuneragéo
e motivagdo, a teoria comportamental da agéncia propde uma funcéo pay-esforco mais complexa,
que é afetada pela aversdo a perda, risco e incerteza, e o trade-off entre motivagéo intrinseca e
extrinseca, impactando diretamente no comportamento dos agentes, e consequentemente na sua
remuneracao.

2.2 Remuneracédo de Executivos

A teoria da agéncia preconiza que o principal objetivo das empresas é a maximizacao de
seu valor, a remuneracdo de executivos é projetada, como um mecanismo de controle, para
fornecer um mecanismo de superagdo dos problemas de agéncia associados com a separacdo da
propriedade e controle e, para realinhar os interesses dos gestores e acionistas (JENSEN;
MECKLING, 1976). Assim, a concessdo de incentivos é um mecanismo de controle importante
para encorajar e motivar executivos a atingir os objetivos das organizacOes, estando ligada a
relacdo entre incentivos concedidos pela organizacdo e os objetivos pessoais (ANTHONY;
GOVINDARAJAN, 2006).
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Machado e Beuren (2015), destacam que os planos de remuneragdo dos gestores carecem
de conter quatro componentes bésicos: salario, bdnus anual, stock options “e planos de incentivos
de longo prazo.

Segundo Dutra (2002), a remuneracdo financeira é a compensagdo econdmica de um
trabalho realizado. A remuneracdo nao-financeira € utilizada frequentemente pelas empresas que
incorporam aos pacotes de remuneragdo dos executivos, aspectos relacionados a carreira e ao
desenvolvimento pessoal e profissional. Segundo o Progep (2009), o aspecto mais valorizado
pelas pessoas é a perspectiva de crescimento profissional. Essa possibilidade € materializada por
meio da carreira profissional oferecida. Em seguida, vem o treinamento e a educagéo,
considerados aspectos fundamentais para sustentar o desenvolvimento pessoal e profissional
(KRAUTER, 2009). Os modelos de remuneragdo segundo Silva, Mazzioni e Beuren (2012)
apresentam aspectos estratégicos e carecem de consideragdes sobre o contexto organizacional, a
estrutura, o estilo e a visdo de futuro da empresa.

A Figura 1 apresenta um modelo de remuneragdo estratégica. No entanto, este modelo
ndo pode ser considerado como Unico e imutavel, pois pode variar de acordo com cada empresa,
dado que esta forma de remuneracdo deve ser ajustada conforme a realidade de cada organizacéao
e 0s interesses dos acionistas.

Figura 1 - Tipos de remuneracéo estratégica

Remuneragio
I
| I
Sistema de Remuneracdo
Tradicional Sistema de Remuneracdo
Estrategica
Remuneragdo da Remuneracdo do Salario Remuneracio Previdéncia
Responsabilidade Know-How ou Indireto ou do Resultado Complementar
ou Remuneragao Conhecimento (fixa Beneficios (variavel) (fixa)
Funcional (fixa) ou variavel) (fixa)
| ':"
[ |
Remuneracdo do Remuneracdo do Remuneracdo Remuneracdo
Potencial Talento Acionaria (varidvel) | Varidvel (variavel)
(fixa ou variavel) (fixa)
Remuneracdo por Remuneracdo por Qutras formas de
Competéncias (fixa) |1 | Habilidades Remuneracdo Variavel
(fixa) (varidvel)

” Stock Options s&o planos de incentivos atrelados a opcdes de acdes; sdo uma forma de remuneracao variavel na
qual é dada ao funcionério a oportunidade de participar da empresa como acionista.
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Fonte: Adaptada de Wood Jr. e Picarelli Filho (2004); Xavier, Silva e Nakahara (1999).

A remuneracao estratégica € usada como forma de alinhar os interesses entre 0s agentes e
o principal, promovendo uma alavancagem nos resultados da organizacdo, este formato de
remuneracdo é segregado em: remuneracdo fixa, remuneracdo variavel de curto e longo prazo
(SILVA; MAZZIONI; BEUREN, 2012).

A remuneracdo variavel é utilizada pelas empresas como forma de compensar o
funcionario pelo seu bom desempenho e competéncia, sendo que esta forma de remuneragdo é
empregada como um aspecto de motivagdo (VENTURA, 2013). J& para Anthony e Govindarajan
(2006) os tipos de incentivos podem ser financeiros, psicoldgicos e sociais.

Figura 2 - Sistemas de incentivo

Psicolégicos

Financeiros Sociais

Tipos de
incentivos

Fonte: Elaborada pelos autores (2018).

Conforme destacado na Figura 2, os incentivos financeiros incluem aumentos de salarios,
gratificacOes, beneficios e prerrogativas (automoveis, viagens de féerias, titulos de clubes), os
incentivos psicolégicos e sociais incluem possibilidades de promocdo, aumentos de
responsabilidade, aumento de autonomia, melhor localizacdo e reconhecimento (troféus,
participacdo em programas de executivos) (ANTHONY; GOVINDARAJAN, 2006).

Os planos de remuneracdo por incentivos podem ser divididos em: (1) planos de
incentivos a curto prazo, 0s quais se baseiam no desempenho do ano em curso, e (2) planos de
incentivos a longo prazo, os quais se fundamentam no desempenho a longo prazo, sendo que estes
consideram, geralmente, as cotacGes das a¢cdes da empresa nas bolsas. Um executivo pode ganhar
uma gratificacdo sob os dois planos e as gratificacdes sob os planos a curto prazo sdo pagas,
geralmente em dinheiro. As gratificacbes a longo prazo sdo concedidas, geralmente, na
modalidade de stock options (ANTHONY; GOVINDARAJAN, 2006).
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Figura 3 - Filosofias de remuneracéo e incentivos

Pagamento fixo Pagamento baseado no desempenho
Recrutar bons funcionarios Recrutar bons funcionarios /\
Pagar-lhes bem Exigir bom desempenho
v Exigir bom desempenho Pagar-lhes bem se o desempenho
for realmente bom —

Fonte: Adaptada de Anthony e Govindarajan (2006).

Existem duas filosofias de remuneracdo e incentivo conforme destacado na Figura 3,
entre a parte fixa e varidvel, da remuneragdo paga aos funcionérios, o sistema de pagamento fixo
defende a ideia de salarios maiores e nao gratificacfes e incentivos, ja a corrente, de pagamentos
baseados no desempenho d& maior importancia para as gratificagdes e incentivos, remunerando
seus executivos conforme o desempenho exercido (ANTHONY; GOVINDARAJAN, 2006).

Dos apontamentos teodricos discutidos nesse capitulo, observa-se que ha um ponto comum
relacionado a teoria comportamental da agéncia e a propria teoria da agéncia, as quais enfatizam
gue a separacao entre propriedade e controle geram custos de agéncia, contudo para a teoria
comportamental, esses custos podem ser ocasionados por: (a) aversdo a perda e dependéncia; (b)
as preferéncias relativas a resultados arriscados e incertos; (c) o desconto temporal e (d) a justica e
a iniquidade na aversdo ao risco. Uma das formas de deduzir esses problemas de agéncia é por
meio da remuneracdo de executivos, pois é projetada como um mecanismo de controle, para
superar os problemas de agéncia associados com a separacdo da propriedade e controle e, para
realinhar os interesses dos gestores e acionistas (JENSEN; MECKLING, 1976).

3 METODOLOGIA

A metodologia utilizada neste estudo, quanto aos objetivos, é descritiva; quanto aos
procedimentos, documental e quanto a abordagem do problema, quantitativa e qualitativa
(RAUPP; BEUREN, 2009). Para atingir aos objetivos propostos, utilizou-se de uma analise
bibliométrica e sociométrica.

Os artigos, objetos do presente estudo foram obtidos de quatro fontes de dados: Scientific
Periodicals Electronic Libray (Spell); Portal de Periodicos CAPES/MEC; Anais do Encontro da
Associacdo Nacional de Programas de Pos-Graduacdo em Ciéncias Contabeis (ANPCONT); e
Anais do Congresso USP de Controladoria e Contabilidade, compreendendo o periodo de 1977 a
2015. Todas as bases selecionadas representam um espaco que fornece a oportunidade para 0s
autores de diversas areas publicarem seus trabalhos, além de deterem representatividade no
cenario nacional de pesquisa cientifica.

Para a selecdo dos artigos, foram filtrados utilizando-se as expressfes “Remuneracdo de
Executivos” e “Sistemas de Incentivo”. Nesta pesquisa retornaram 89 (oitenta e nove) artigos.
Apos a coleta foi realizada a leitura dos mesmos e selecionados somente aqueles relacionados ao
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tema proposto, totalizando 31 (trinta e um) artigos cientificos, dos quais 16 com abordagem
“Remuneragdo dos Executivos”, e 15 com abordagem “Sistema de Incentivos”, permeando
concentracdo de aproximadamente 50% na base SPELL.

Realizou-se a anélise dos dados no tocante: periodo de publicacdo dos artigos; periodico;
rede social contendo os autores mais prolificos e com maior nimero de lacos; abordagens dos
artigos. Quanto a analise das redes sociais, optou-se pela exploracdo das redes de coautoria 0 que
representa uma vertente de analise de redes sociais (LIU et. al, 2005). Para gerar as figuras
representativas da estrutura da rede e seus indicadores empregou-se 0 Software Package For
Social Network Analysis and Cultural Domain Analysis (UCINET® 6). Para identificar as
abordagens dos artigos realizou-se uma analise de conteldo temética conforme Bardin (2002) do
objetivo e do resumo dos artigos. Como fator de limite da pesquisa, vale ressaltar que a base de
busca limitou-se ao termo “Sistema de Incentivos e Remuneracao”, estratégica no titulo e também
a base de dados das publica¢Ges nacionais.

4 DISCUSSAO E ANALISE DE RESULTADOS
Nesta secdo expdem-se uma andlise da producdo cientifica sobre os sistemas de
incentivos. Em um primeiro momento, os artigos foram distribuidos de acordo com cada base na

qual foram encontrados, conforme podemos observar na Tabela 1.

Tabela 1 — Bases e Periédicos

Bases e Periddicos Frequéncia Frequéncia Percentual
Anais do Congresso ANPCONT 1 3,20%
Anais do Congresso USP 5 16,10%
Future Studies Research Journal 1 3,20%
Revista Administracdo Faces Journal Belo Horizonte 2 6,50%
Revista Base da Unisinos 1 3,20%
Revista Brasileira de Finangas 2 6,50%
Revista Contabilidade e Finangas USP 1 3,20%
Revista Contabilidade Vista e Revista 3 9,70%
Revista Contabilidade, Gestdo e Governanga 1 3,20%
Revista Contemporanea de Contabilidade 2 6,50%
Revista de Administracéo 2 6,50%
Revista de Administracdo Contemporanea 1 3,20%
Revista de Administracdo da UNIMEP 1 3,20%
Revista de Administracdo de Empresas 1 3,20%
Revista de Contabilidade e Controladoria 1 3,20%
Revista de Contabilidade e Organizagdes 1 3,20%
Revista de Educagdo e Pesquisa em Contabilidade 1 3,20%
Revista de Gestdo USP 1 3,20%
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Revista Eletrénica de Gestdo Organizacional 1 3,20%
Revista Gestdo e Regionalidade 1 3,20%
Revista Gestdo e Sociedade 1 3,20%

Fonte: Elaborada pelos autores (2018).

A estatistica descritiva apresentada na Tabela 1 indica as bases e periodicos onde 0s
artigos utilizados para a pesquisa foram encontrados. Constata-se que a base com o maior nimero
de artigos localizados foi a dos Anais do Congresso USP, com um percentual de 16,1% do total.
Apesar de grande parte dos artigos aprovados em eventos resultarem em publicacdes em
periddicos, observou-se neste estudo que 0s artigos apresentados nos congressos ndo passaram a
fazer parte de editoriais de revistas, sendo os artigos restritos aos eventos algo do estudo, ndo
acarretando em dupla contagem.

Verifica-se ainda que com o segundo maior nimero de artigos, destaca-se a Revista
Contabilidade Vista e Revista, apresentando um percentual de 9,7%. A revista é bem conceituada,
com Qualis Capes B1, atraindo assim um numero maior de autores que buscam sua publicacao
neste periodico, além de possuir em seu escopo o objetivo de publicar e divulgar, de forma
gratuita, pesquisas tedricas e aplicadas que fomentem o conhecimento na &rea de Contabilidade,
Controladoria e Finangas, priorizando pesquisas cientificas elaboradas por professores e alunos de
graduacdo e pdés-graduacdo, o que pode justificar o nimero de publicagdes superior sobre
remuneracao e sistemas de incentivo.

A seguir € exposta a Tabela 2, que contém o ano de publicagdo dos artigos utilizados na
pesquisa:

Tabela 2 — Ano de Publicacéo

Bases e Periddicos Frequéncia Frequéncia Percentual
1977 1 3,20%
2003 1 3,20%
2004 1 3,20%
2005 2 6,50%
2006 2 6,50%
2007 2 6,50%
2008 3 9,70%
2009 3 9,70%
2010 1 3,20%
2012 3 9,70%
2013 5 16,10%
2014 3 9,70%
2015 4 12,90%

Fonte: Elaborada pelos autores (2018).
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A partir da Tabela 2, infere-se que o primeiro artigo encontrado data do ano de 1977, em
seguida, so foram identificadas publicacBes acerca do tema a partir do ano de 2003. Ressalta-se 0
ano de 2013, no qual foi verificado o maior nimero de artigos sobre a teméatica remuneragdo na
pesquisa, constituindo um percentual de 16,1% em relagéo ao total.

Observa-se ainda que nos ultimos quatro anos da pesquisa houve um aumento
consideravel no ndmero de publicacdes a respeito do assunto, isso se deve principalmente pelo
aumento de cursos de pos-graduacdo no Brasil, fomentando o crescimento de pesquisa. Outro
fator a ser considerado é o fato de que o0s sistemas de incentivos e a remuneracdao dos executivos
vem ganhando destaque, pois estes passaram a contribuir significativamente para as conquistas
dos objetivos organizacionais, garantindo o nivel de desempenho esperado pela empresa,
passando a remuneracdo a assumir um papel muito importante nas organizacfes e chamando a
atencdo dos pesquisadores a respeito.

Este resultado pode indicar um maior desenvolvimento de estudos nesta area, o que
representa uma oportunidade investigativa aos pesquisadores, contribuindo para a construcao e
manutenc¢do das pesquisas como um todo. Dando continuidade na analise, na sequéncia é exibida
na Tabela 3, um retrato da abordagem dos artigos empregados para o estudo.

Tabela 3 — Abordagens dos Artigos

Abordagem Frequéncia Frequéncia Percentual
Avaliacdo de desempenho operacional 1 3,20%
Bonus aos executivos 1 3,20%
Compensacéo dos gestores 1 3,20%
Expectativas futuras do trabalho executivo 1 3,20%
Governanca corporativa e desempenho 1 3,20%
Governanca corporativa e eficiéncia 1 3,20%
Mensuracdo do valor gerado pelas pessoas 1 3,20%
Préticas de gestdo internacional de pessoas 1 3,20%
Relacdo entre contabilidade e comportamento humano 1 3,20%
Remuneragdo de funcionarios 1 3,20%
Remuneragéo dos executivos 16 51,60%
Remuneragdo variavel de funcionérios 1 3,20%
Sistemas de incentivos gerenciais 1 3,20%
Sistemas de incentivos de funcionérios 1 3,20%
Sistemas de remuneragdo de administradores 2 6,50%

Fonte: Elaborada pelos autores (2018).

Por meio da Tabela 3, clarifica-se a abordagem dos artigos utilizados, sobressaindo-se a
abordagem “Remuneragdo dos Executivos”, que foi identificada em mais da metade dos artigos
utilizados para o estudo, retratando um percentual de 51,6%. As demais abordagens apresentam
relagdo com essa, porém, tiveram um foco diferenciado nos estudos. A seguir indicam-se as
principais abordagens das pesquisas, em ordem cronolégica.
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Albuquerque et al. (1977), realizaram a primeira pesquisa sobre remuneracdo no Brasil,
apresentou alguns fatores do salério e da satisfacdo com o salario. Fez comparagéo entre salarios
de empresas Brasileiras e Norte Americanas.

Camargo Oliva e Albuquerque (2006), descrevem e analisam a filosofia e os modelos do
Sistema de Remuneracdo de administradores e seu alinhamento com as boas praticas da estrutura
de Governanca Corporativa. Constatou a existéncia de obras que estudaram aspectos de
governanca e de remuneracdo separadamente e, ndo de forma conjunta e integrada.

Hanashiro e Marcondes (2009), discutiram a concep¢do de um “sistema estratégico de
recompensas” para executivos. Os resultados apontaram a percepcdo dos executivos quanto as
caracteristicas dessas politicas e préaticas, tais como: estimulo ao cumprimento de metas, a pratica
de stock options, a flexibilidade da politica de remuneracdo e sua competitividade, a possibilidade
de oferecimento de stock options, a motivagdo para trabalhar, a base para a remuneracdo variavel
e 0 desafio como forma de retencdo dos executivos. Além disso, 0s executivos também
salientaram a importancia das remuneragdes nao-financeiras, sendo as mais relevantes aquelas
voltadas ao autodesenvolvimento, a autonomia no trabalho, a oportunidade para criar, ao
reconhecimento por um bom trabalho, a oportunidade de progresso na carreira e a participacao
nas decisbes. Por essa perspectiva, 0 ato de recompensar transcende o aspecto transacional e
constitui em fator essencial para o desenvolvimento das pessoas e para a competitividade da
organizacéo.

Tiomatsu Oyadomari, Cesar, Souza e Oliveira (2009), identificaram as praticas de
remuneracao variavel adotadas pelas empresas e como as metas de remuneracdo estdo atreladas as
metas oriundas do Sistema de Controle Gerencial e, também, se ha congruéncia entre as metas
individuais e organizacionais. Os resultados obtidos sugerem que: 1) a remuneragdo variavel, com
metas individuais, estd associada ao alcance das metas organizacionais; 2) as praticas adotadas
pelo mercado para a remuneracdo variavel tém peso diferenciado em termos de influéncia sobre o
comportamento do gestor; 3) o conflito de agéncia pode se apresentar se as metas individuais ndo
foram associadas as metas globais da organizacdo; 4) o sistema de remuneragdo variavel tem um
efeito motivador na busca por desempenho.

Nascimento, Gongalves Franco e Mussi Szabo Cherobim (2012), identificaram se existe
relacdo entre os indices contébeis financeiros e as préaticas de remuneracdo variavel nas empresas
do setor de energia elétrica do Brasil. Os indices contabeis financeiros utilizados foram: margem
liquida (ML); taxa de retorno sobre o ativo total (TRAT); retorno sobre o patriménio liquido
(RPL); e o lucro disponivel ao acionista (LPA). Os resultados indicaram que a pratica da
remuneracao variavel estimula um maior comprometimento organizacional, considerada de forma
isolada, ndo representa fator de satisfacéo entre os profissionais que atuam no setor elétrico.

Krauter (2013) investigou a relagdo entre a remuneracdo dos executivos e o desempenho
financeiro nas empresas brasileiras. Os resultados apontaram a existéncia de relacdo significante
entre remuneracao financeira e desempenho financeiro.

Beuren, Kaveski e Rigo (2014), verificaram a associagdo das medidas de desempenho
utilizadas no pagamento de bonus aos executivos com a dependéncia de capital humano e o efeito
moderador da estrutura de remuneragdo em empresas listadas na BM&FBovespa. Os resultados
apontam que a dependéncia de capital humano esta negativamente relacionada com uso de
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medidas de recursos humanos no pagamento de bdnus aos executivos. Conclui-se que o uso de
medidas ndo financeiras e de recursos humanos para pagamento de bonus aos executivos nas
empresas dependentes de capital humano é maior quando adotam estruturas de remuneracao
igualitaria, do que com estruturas de remuneracao hierarquica.

Beuren, Silva e Mazzioni (2014), analisaram se a remuneragdo dos executivos esta
correlacionada com o tamanho e o desempenho das empresas brasileiras de capital aberto.
Conclui-se que ha relacdo negativa entre o tamanho da empresa e a remuneracdo dos executivos e
que a remuneracdo dos executivos estd associada apenas ao desempenho de mercado das
empresas.

Fernandes e Mazzioni (2015) ,investigaram a existéncia de correlagdo entre as medidas de
desempenho em empresas financeiras brasileiras de capital aberto e a remuneracdo dos seus
executivos, assim considerados os membros do Conselho de Administracdo, da Diretoria
Executiva e do Conselho Fiscal. As anélises apontaram resultados mistos, que ndo permitem uma
indicacdo consistente sobre a existéncia de correlacdo significativa entre a remuneracao total dos
executivos e o0 desempenho das empresas investigadas.

Machado e Beuren (2015), verificaram como a politica de remuneracéo de executivos, nas
perspectivas de nivel e estrutura, conforme a proposicdo de Murphy (1999) tem sido praticadas
por empresas industriais brasileiras, estadunidenses e inglesas no periodo de 2007 a 2010. Os
resultados mostram que a remuneracdo dos executivos estadunidenses em relacdo ao nivel € quase
trés vezes maior do que a dos executivos brasileiros e ingleses. Quanto a estrutura de
remuneracao, também ndo se constatou semelhancas na politica de remuneracdo dos executivos
brasileiros, estadunidenses e ingleses, sendo que grande parte da remuneracdo dos executivos
estadunidenses é baseada em agfes. Concluiram que a politica de remuneracdo de executivos
praticada por empresas industriais brasileiras, estadunidenses e inglesas, no periodo de 2007 a
2010, ndo apresenta semelhancas nas perspectivas de nivel e estrutura evidenciadas.

Posterior a exposicdo das abordagens dos artigos, na Tabela 4, evidenciam-se o0s
procedimentos metodoldgicos que foram aplicados nas pesquisas.

Tabela 4 — Método utilizado na pesquisa

Método Frequéncia Freguéncia Percentual
Bibliométrico 2 6,50%
Documental 19 61,30%

Ensaio tedrico 1 3,20%
Entrevistas 4 12,90%
Estudo de caso 1 3,20%
Survey 4 12,90%

Fonte: Elaborada pelos autores (2018).

E possivel verificar, por meio da Tabela 4, que o método mais utilizado foi o de pesquisa
documental, com um percentual de 61,3%. A pesquisa documental, segundo Gil (2009), se utiliza
de dados obtidos de maneira indireta, que tomam a forma de documentos, tais como livros,
jornais, papéis oficiais, registros estatisticos, fotos, discos, filmes e videos. Além deste
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procedimento, também foram identificados, embora com uma menor frequéncia, os metodos
bibliométrico, ensaio tedrico, entrevistas, estudo de caso e survey.

As instituicBes de ensino detém grande importancia para producdo cientifica e, neste
sentido, identificou-se 22 institui¢cbes envolvidas nas publicacfes analisadas. Para a identificagéo
do vinculo institucional dos autores utilizou-se dados constantes nos resumos dos artigos
analisados, no caso de autores que indicaram mais de uma instituicdo, optou-se por considerar
somente a primeira instituicdo informada.

A Figura 4 mostra a rede completa de cooperacdes entre as instituicbes que se associaram
para que os estudos se desenvolvessem.

Figura 4 - Rede de cooperacao entre instituicdes

FSiC

| e LA ECM

Legenda: Universidade Regional de Blumenau (FURB); Universidade de Sdo Paulo (USP); Fundacédo Instituto
de Administragdo (FIA); Fundacdo Instituto Capixaba de Pesquisas em Contabilidade, Economia e Financas
(FUCAPE); Universidade Federal de Santa Catarina (UFSC); Universidade Federal do Rio Grande do Sul
(UFRGS); Universidade Presbiteriana Mackenzie (MACKENZIE); Universidade Federal de Juiz de Fora
(UFJF); Pontificia Universidade Catolica (PUC); Fundagdo Getdlio Vargas — Escola de Administracdo de
Empresas de Sdo Paulo (FGV-EAESP); Universidade Federal de Santa Maria (UFSM); Faculdade Oeste de
Santa Catariana (CELER); Universidade Comunitaria Regional de Chapecé (UNOCHAPECO); Fundagéo
Armando Alvares Penteado (FAAP); Universidade Federal do Parand (UFPR); Universidade Federal de
Uberlandia (UFU); Universidade do Vale do Itajai (UNIVALI); Universidade do Estado do Rio de Janeiro
(UERJ); Universidade do Vale do Rio dos Sinos (UNISINOS); Universidade Estadual de Feira de Santana
(UEFS); Universidade Federal de Minas Gerais (UFMG); Universidade Estadual de Minas Gerais (UEMG).
Fonte: Elaborada pelos autores (2018).

Na Figura 4 observa-se que os perfis das instituicGes de ensino ndo apresentam uma
diversidade muito grande, uma vez que poucas instituicbes possuem lacos com as demais
instituicdes, sendo lagos fracos e publicacdes internas. As informacdes constantes na Figura 1
indicam uma acentuada predominancia da Universidade de Séo Paulo (USP), o que, acredita-se,
seja pelo fato desta instituicdo ser considerado um centro de referéncia para a formacdo de
pesquisadores.
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A estrutura de relacionamento de cooperagdo entre as instituicdes indica que as
instituicbes do Centro-Oeste possuem um contexto mais regional, visto que estas se relacionam
mais com as institui¢cbes de sua regido e as instituices da regido sul tendem a se relacionar mais
com instituicOes da propria regido e do Sudeste; ja as instituicdes da regido Sudeste sinaliza para
relacionamentos nos ambitos local, regional e nacional, no entanto, nenhuma instituicdo possui
lagcos de cooperacdo com instituicdes internacionais.

Quanto a participacdo dos autores no campo pesquisado, ilustra-se na Figura 5, as redes
de cooperacgdo entre os autores dos artigos analisados. Para que fosse respeitada a diferenciacdo
dos nomes dos autores com mesma citagdo nominal, executou-se uma consulta ao curriculum da
Plataforma Lattes, do Conselho Nacional de Desenvolvimento Cientifico e Tecnoldgico (CNPq),
apos a certificacao de se tratarem de autores diferentes, optou-se por manter o sobrenome e citar o
primeiro nome por extenso, nos demais casos 0s nomes permanecem abreviados.

Figura 5: Rede de cooperacéo entre autores

Fonte: Elaborada pelos autores (2018).

Em uma analise das redes de cooperacdo mostrada na Figura 5, percebe-se que pequenos
grupos de autores se destacam com relacdo ao numero de lagcos que integram a mesma rede de
pesquisa, com destaque para a autora Beuren. No entanto, grande parte dos estudos revisados é
fragmentada, concentrando-se em pequenos grupos de pesquisadores, contudo isto ndo significa
que ndo exista cooperacgdo na area.

Observa-se uma contradicéo entre a autora com maior nimero de lacos e a instituicdo com
maior rede de cooperagdo, uma vez que esta autora ndo possui vinculo com a instituicdo com
maior numero de lacos. Como vista na Figura 3, as instituicGes da regido sul, na qual a autora
Beuren possui vinculo, possuem uma rede de cooperacdo mais voltada para sua propria regiao.
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Outro ponto a destacar seria a quantidade de autores que ndo possuem uma rede de
relacionamentos fortes, publicando apenas com parceiros e conhecidos de sua propria instituicéo,
0 que colabora para 0 aumento das pesquisas em uma Unica instituicdo.

5 CONSIDERACOES FINAIS

O tema foi investigado sob a limitacdo tedrica da teoria comportamental da agéncia.
Destaca-se que no quadro teorico discutido, ha um ponto comum relacionado a teoria
comportamental da agéncia e a teoria da agéncia positivista, as quais enfatizam que a separagédo
entre propriedade e controle geram custos de agéncia. Uma das formas de deduzir esses
problemas de agéncia € por meio da remuneracdo de executivos, pois € projetada como um
mecanismo de controle, para superar os problemas de agéncia associados com a separacdo da
propriedade e controle, e para realinhar os interesses dos gestores e acionistas (JENSEN;
MECKLING, 1976).

O tema Sistemas de Incentivo e Remuneracdo de executivos na literatura nacional ndo é
novo, o primeiro artigo encontrado data do ano de 1977, no entanto, s6 foram identificadas novas
publicacBes acerca do tema a partir do ano de 2003. Nos anos de 2013 e 2015, verificou-se 0
maior numero de artigos publicados do periodo delimitado na pesquisa, constituindo um
percentual de 29,0% em relacdo ao total de publicacbes. Quanto a abordagem dos artigos
pesquisados, verificou-se a concentragdo de artigos com abordagem ‘“Remuneragdo dos
Executivos”, que permeou em mais da metade dos artigos utilizados para o estudo, retratando um
percentual de 51,6%. As demais abordagens apresentam relacdo com essa, porém, tiveram um
foco diferenciado nos estudos. A base com o maior nimero de artigos localizados foi a dos Anais
do Congresso USP, com um percentual de 16,1% do total, demonstrando a importancia do tema
para o evento. Na sequéncia, com 0 segundo maior nimero de artigos, destaca-se a Revista
Contabilidade Vista e Revista, apresentando um percentual de 9,7%.

Os procedimentos metodoldgicos observados concentram-se em pesquisa documental
61,3%; entrevista, 12,9% e survey, 12,9%. Ja os pesquisadores estdo concentrados em 22
instituicbes envolvidas nas publicacGes analisadas, no entanto, poucas instituicdes apresentam
lacos com as demais instituices, por possuir lagos fracos e publicacGes internas. Pequenos grupos
de autores se destacam com relacdo ao nimero de lagos que integram a mesma rede de pesquisa,
com destaque para a autora Beuren. J& com relagdo a predominéncia de instituicao, verificou-se a
concentragdo de publicacbes para Universidade de Séo Paulo (USP), o que, acredita-se, seja pelo
fato desta instituicao ser considerado um centro de referéncia para a formagéo de pesquisadores.

Conclui-se que 51,6% dos artigos pesquisados preocuparam-se apenas em descrever a
composicdo da remuneracdo paga aos CEOs nas empresas brasileiras pesquisadas, divergindo do
cenario internacional que incorpora outras vertentes tedricas como, desempenho, governanca,
crescimento, entre outras teorias. Observa-se também a concentracdo de pesquisas sobre a
temética remuneracdo em uma universidade e de um professor em especifico.

O estudo apresenta como limitacdo ndo incorporar focos de publicacdes no tema fora do
ambito de periddicos nacionais, o que implica a necessidade de analise bibliométrica minuciosa e
comparacdes. E sugerido que em pesquisas futuras sejam utilizadas bases internacionais para
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selecdo de artigos que tratam sobre o tema, além de estudos que foquem nos reflexos da
remuneracao em curto e longo prazo ou ainda, estudo sobre o0s incentivos psicol6gicos e sociais.
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