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Relacdo entre Folga Organizacional e Inovacdo em Empresas da BM&FBovespa

Resumo

A folga organizacional, entendida como a existéncia de recursos potenciais e reais superiores
as necessidades operacionais, permite que a organizacdo se adapte as mudancas ambientais.
Nesta concepcéo, a folga pode se configurar como um impulsionar do processo de inovagéo
organizacional. Todavia, a relacdo dos diferentes tipos de folga organizacional com atividades
de inovacdo é uma lacuna a ser pesquisada. O estudo objetiva identificar a relacdo da folga
absorvida, inabsorvida e potencial com a inovacdo de empresas de setores membros do
ranking setorial de inovacdo do Indice Brasil de Inovacio (IBI) listadas na BM&FBovespa.
Para tal, realizou-se pesquisa descritiva com abordagem quantitativa, utilizando-se de dados
financeiros do periodo de 2010 a 2012. A amostra compreendeu 208 empresas listadas na
BM&FBovespa classificadas como inovadoras segundo o indice Brasil de Inovacdo. As
informacdes relativas aos ativos intangiveis das empresas, utilizadas como meétricas para
medir a inovacéo, foram extraidas das Notas Explicativas; e os dados para calcular as medidas
de folga organizacional foram coletados da base de dados da Economética®. Com a utilizagéo
do modelo de dados em painel, os resultados demonstraram uma relacdo significante entre
folga organizacional e inovagdo. As folgas potencial e absorvida impactaram de forma
consideravel e positivamente o processo inovador. Ja a folga inabsorvida influenciou de
maneira positiva, mas com impacto relativamente menor, em comparacdo as demais medidas.
Conclui-se que os resultados apontam relacdo em maior grau da folga absorvida e da
potencial e em menor grau da folga inabsorvida com a inovacao das empresas no periodo, 0
que instiga novas pesquisas para encontrar possiveis explicacoes.

1 Introducéo

O ambiente operacional das organizacbes € influenciado por constantes avancos
tecnoldgicos, por mudancas no perfil dos clientes, nos cenarios econdmicos e por pressdes
intensas dos concorrentes. Isso implica gestdo dindmica nas organizagdes e que 0 ambiente
interno esteja em constante evolucdo para se moldar as exigéncias externas. Para assegurar a
sua continuidade, as empresas precisam reagir satisfatoriamente as demandas e necessidades
dos clientes, mas no outro extremo podem influenciar o ambiente em que estdo inseridas,
especialmente por meio da inovacédo (Slater & Narver, 1995; Hurley & Hult, 1998).

O ambiente dindmico e competitivo exige das empresas investimentos em inovacgao.
Segundo Schumpeter (1988), a inovacdo tem papel fundamental no desenvolvimento
econémico, em que padrdes de producdo sdo alterados, proporcionando diferenciacdes entre
as empresas. De acordo com a Organisation for Economic Co-operation and Development
(OECD, 2005), a inovacdo compreende investimentos relevantes, incluindo aquisicdo de
ativos intangiveis com potencial rentabilidade a um periodo de tempo longinquo.

Entre os diversos meios de se verificar a inovagdo, neste estudo focalizam-se os
registrados no ativo intangivel das empresas. O inciso Il, no § 1° do art. 178, da Lei n°
6.404/1976, introduzido pela Lei n° 11.638/2007, estabelece que os ativos intangiveis sejam
registrados no grupo do Ativo Nao Circulante, no Balanco Patrimonial. O Pronunciamento
Técnico CPC 04 R1 (CPC, 2010, p. 7), embasado no International Accounting Standard (IAS)
38, define “ativo intangivel como ativo ndo monetario identificavel sem substancia fisica”.

Conforme destacado por Santos, Silva, Gallon e De Luca (2012, p. 200), “alguns
estudos de autores estrangeiros (Rogers, 1998; Lev, 2001; Darroch & McNaughton, 2002;
Edvinsson, Dvir, Roth & Pasher, 2004; Narvekar & Karuna, 2006; Mudambi, 2008), ao
investigarem os temas ativo intangivel e inovagdo, constataram haver certa afinidade entre
ambos”. Os autores citam também estudos de autores brasileiros que apresentaram resultados
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nesta mesma direcdo (Almeida, 2003; Teh, Kayo & Kimura, 2008; Tironi & Cruz, 2008;
Colauto, Nascimento, Avelino & Bispo, 2009; Criséstomo, 2009; Stoeckicht & Soares, 2009).

Tironi e Cruz (2008) corroboram ao destacar a importancia dos intangiveis na inovagédo
das organizacdes, indicando uma relagcdo proporcional entre inovagdo e investimentos em
ativos intangiveis. Assim, “pode-se conjeturar que uma das principais motivacdes para o foco
na inovacao tecnoldgica parte do pressuposto de que empresas com forte carater inovador
teriam intensivos investimentos em ativos intangiveis, apresentando vantagens competitivas
capazes de influenciar a geracdo de valor para a empresa” (Santos et al., 2012, p. 200).

E nesse contexto que emerge a relevancia da folga organizacional nas empresas. Dentre
as principais pesquisas ja realizadas, verifica-se que a definicdo mais aceita para folga
organizacional é a de Bourgeois Il (1981, p. 30), parafraseada de Cyert e March (1963),
como sendo “o ‘colchdo’ de recursos potenciais e reais que faz com que as organizagdes
possam se adaptar de forma satisfatoria as inUmeras mudancas existentes ao meio em que esta
inserida, incluindo adapta¢des de estratégias perante o meio externo”. Para Child (1972),
representa a margem ou 0 excesso (perante o nivel satisfatorio) que proporciona a coalizéo
dominante de uma entidade a adog&o de estruturas conforme suas respectivas preferéncias.

O conceito de folga organizacional vem sendo aplicado para explicar fenébmenos no
contexto empresarial, como o processo de inovacéo. Investigar como diferentes tipos de folga
organizacional podem se relacionar com atividades de inovacdo € necessario e relevante no
ambito empresarial (Nohria & Gulati, 1996). Yang, Wang e Cheng (2009) advertem que o
excesso de recursos, sob a otica gerencial, a partir de um dado momento nas empresas, pode
deixar de ter impacto positivo em inovagéo, e assim minimizar o desempenho em inovagéo.

A folga organizacional pode configurar-se de diversas formas nas empresas, como
inovagdo, P&D, recursos humanos, tomada de decisdes, entre outros. Verifica-se um amplo
campo de sua aplicabilidade nas entidades (Dallabona & Beuren, 2012). Poynter e White
(1985) destacam que, no contexto das empresas multinacionais e suas respectivas subsidirias,
a folga organizacional contempla uma representativa importancia, uma vez que é relacionada
com a capacidade de inovar e criar novas formas de estratégia.

Dentre os diferentes tipos de folga organizacional abordados na literatura, o enfoque
deste estudo esta na folga de recursos financeiros, com destaque a trés categorias especificas:
folga absorvida, folga inabsorvida e folga potencial. A folga absorvida caracteriza-se por
todos os recursos que em um determinado momento foram absorvidos por uma entidade, e
gue podem ser recuperados por meio do incremento na eficiéncia, como por exemplo, reducéo
de custos que estavam elevados (Moses, 1992; Herold, Jayaraman & Narayanaswamy, 2006).

A folga inabsorvida, segundo Thomson e Millar (2001, p.66), “relaciona-se a folga
liquida de recursos liquidos, podendo ser rapidamente alocada para melhorar a produtividade
ou contribuir para o cumprimento de uma determinada meta”. A folga potencial, por sua vez,
refere-se a capacidade de uma empresa em obter recursos extras do ambiente, ou seja, as
habilidades em criar recursos extraordinarios perante o ambiente da entidade, como por
exemplo, capacidade de aumento de capital, empréstimo adicional ou investimento em acGes
no mercado (Bourgeois Il & Singh, 1983; Moses, 1992; Cheng & Kesner, 1997).

Essas trés medidas de folga organizacional podem ser relacionadas com a inovacao,
tanto de forma positiva como negativa (Nohria & Gulati, 1996). Por um lado, podem diminuir
gastos adicionais com o processo de inovagdo e criar uma cultura de experimentos na
organizacdo. Todavia, a folga também pode representar uma forca negativa para a inovagéo,
ocasionando riscos aos negécios, tornando-se um problema de agentes organizacionais
(Keegan & Turner, 2002; Tan & Peng, 2003; Yang et al., 2009; Huang & Chen, 2010).

Com base no exposto, este estudo aborda a seguinte questdo de pesquisa: Qual a relagdo
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da folga absorvida, inabsorvida e potencial com a inovacao, esta Ultima medida com base nos
ativos intangiveis, de empresas de setores membros do ranking setorial de inovagio do indice
Brasil de Inovacdo (IBI) listadas na BM&FBovespa? Assim, o estudo objetiva identificar a
relacdo da folga absorvida, inabsorvida e potencial com a inovagdo de empresas de setores
membros do ranking setorial de inovacdo do indice Brasil de Inovacdo (IBI) listadas na
BM&FBovespa.

A realizacdo desta pesquisa justifica-se pela sua contribuicdo teorica, dada a escassez de
estudos envolvendo essas variaveis em dmbito nacional. Folga organizacional e inovagédo tém
sido objetos de estudo em maior representatividade internacionalmente (Damanpour, 1991;
Zajac, Golden & Shortell, 1991; Nohria & Gulati 1996; Geiger & Cashen, 2002; Geiger &
Makri, 2006; Herold, Jayaraman & Narayanaswamy, 2006; Huang & Chen, 2010; Chen,
Yang & Lin, 2013), do que em ambito nacional (Dieguez-Barreiro, Sousa & Paulista, 2011,
Quintas & Beuren, 2011). Também néo se identificaram estudos que utilizaram como métrica
0 ativo intangivel para mensurar a inovacgao, e as possiveis relagbes com as medidas de folga.

O estudo contribui inda ao aproximar aspectos da contabilidade financeira e gerencial,
proporcionando maior conhecimento acerca do tema em questdo. Justifica-se também pela
relevancia do tema para as organizag¢fes, uma vez que contribui para uma possivel criacdo de
vantagem competitiva. Ressalta-se 0 aumento de estudos sobre o ativo intangivel no meio
académico e corporativo, principalmente devido ao cenario de convergéncia aos padrdes
internacionais de contabilidade, sustentado pelas Leis n° 11.638/2007 e n° 11.941/2009, e
pelo Pronunciamento Técnico 04 — Ativos Intangiveis (CPC, 2008).

2 Referencial Tedrico
2.1 Folga organizacional

Diversos conceitos sdo encontrados na literatura sobre folga organizacional, entre eles
destacam-se: recursos adquiridos ao longo das operacdes e que ndo estdo comprometidos com
um gasto necessario (Dimick & Murray, 1978); ‘colchdo’ de recursos e oportunidades nao
exploradas em uma organizacdo (March, 1979); recursos existentes em uma organizagado
superiores as suas reais necessidades, 0s quais se tornardo efetivamente parte da rotina da
empresa (Moses, 1992); conjunto de recursos excedentes em uma entidade do minimo
necessario para a realizacao das atividades produtivas (Nohria & Gulati, 1996).

Entretanto, a definicdo mais encontrada e difundida para folga organizacional € a de
Bourgeois 111 (1981, p. 30), parafraseada de Cyert e March (1963) a partir da publicacdo “4
Behavorial Theory of the firm”, caracterizando-a como “o ‘colchdo’ de recursos potenciais e
reais que faz com que as organizacGes possam se adaptar de forma satisfatoria as inUmeras
mudancas existentes ao meio em que estdo inseridas, incluindo adaptacdes de estratégias
perante o meio externo”. Apos este periodo, pesquisas adicionais foram realizadas
corroborando para o entendimento sobre folga organizacional, conforme Figura 1.

Autores Definigdo de Folga
Bourgeois Il | E a “almofada” de recursos reais ou potenciais que permite a uma organizacdo adaptar com
(1981) sucesso as pressdes internas para ajuste ou as pressdes externas para mudancgas na politica,

bem como, dar inicio as mudangas nas estratégias em relacdo ao ambiente externo.

Antle e Eppen | E definido como o excesso de recursos alocados além do minimo necessario para realizar
(1985) as tarefas atribuidas.

Damanpour E a diferenca entre os recursos que uma organizacao tem e o que ela minimamente precisa
(1987) para manter suas operagoes.

Sharfman, Wolf, | Adotaram o conceito de Bourgeois |11 (1981), com duas diferencas. Primeiro, nos recursos
Chase e Tunsik | considerados como folga, deve ser visivel para os gerentes sua empregabilidade no futuro.
(1988) Excesso de recursos, como desperdicios ou inventério errbneo, pode decorrer de folga, mas
ndo ¢ folga até seu propdsito ter sido alterado. Segundo, os recursos variam na forma como
podem ser utilizados para proteger a empresa de elementos internos ou pressfes externas.
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Nohria e Gulati | Conjunto de recursos em uma organizagdo que estd além do minimo necessario para
(1996) produzir um dado nivel de saida na organizagao.

George (2005) Folga sdo recursos potencialmente utilizaveis que podem ser desviados ou redistribuidos
para a realizacdo de objetivos organizacionais. Estes recursos variam em tipo (por
exemplo, capital social ou financeiro) e forma (discricionario ou ndo discricionario).

Dannels (2008) ‘Reserva’ de recursos que estdo além do que é necessario para a continuagdo imediata das
operacgdes da empresa, portanto estdo disponiveis para gastar na exploragdo das atividades.

Figura 1 Defini¢des de folga organizacional nas décadas de 1980 a 2010
Fonte: Quintas (2010, p. 30).

Para identificar a folga organizacional nas entidades sdo necessarios o seu entendimento
e a compreensdo de determinadas informac@es, como natureza, caracteristicas, tipos, medidas,
e em quais situacOes esta inserida a folga organizacional (Dallabona & Beuren, 2012). De
acordo com Borgeouis 111 (1981) e Sender (2004), o processo de folga organizacional é
composto por natureza, tipos e medidas de folga. Na concepcao de Sender (2004), 0 processo
da folga organizacional constitui-se de antecedentes, da folga em si e do papel da folga.

Sender (2004, p. 9) explica que “o termo ‘antecedentes’ refere-se aos fatores que,
segundo a literatura examinada, podem influenciar a existéncia, a composicdo e o nivel de
folga organizacional”. Assim, compreende os fatos, atitudes e acdes que proporcionaram 0
surgimento da folga no ambiente empresarial, e estdo agrupados em: industria (estrutura em
que a empresa esta inserida, ou seja, caracteristicas externas), organizacdo (caracteristicas
internas da empresa), e grupos de interesse (crencas e valores).

O processo propriamente dito da folga organizacional, conforme Sender (2004),
compreende a natureza, subdividida em recursos humanos (colaboradores relacionados a
empresa), recursos fisicos (recursos tangiveis adquiridos ou produzidos pela entidade), e
recursos financeiros (recursos em espécie para uso imediato). Os tipos de folga podem ser
segregados quanto a disponibilidade (disponivel, recuperavel e potencial), quanto a absorcao
pela organizacdo (absorvida, ndo-absorvida imediata e ndo-absorvida potencial), e quanto a
autonomia de utilizacdo (baixa autonomia e alta autonomia). Por sua vez, as medidas de folga
podem ser discriminadas em folga potencial, recuperavel ou disponivel.

O ultimo componente do processo organizacional proposto por Sender (2004)
contempla o papel da folga no meio empresarial, envolvendo comportamento estratégico,
crescimento da firma, gestdo de coalizdes, resposta ao ambiente e motivacdo dos funcionarios.
Em sua maioria, assumem contribuicdes e implicacBes positivas, beneficiando as
organizacOes, embora alguns autores, como Facé e Csillag (2010) e Chen, Yang e Lin (2013),
ressaltam aspectos negativos da folga organizacional.

No tocante ao processo de inovacdo, a folga organizacional, pode contribuir no
desempenho da inovacdo, diminuir custos adicionais com inovagdo e criar uma cultura de
experimentos. Entretanto, a folga também pode ser uma forca negativa ao processo inovador,
proporcionando riscos aos negdcios, tornando-se um problema de agentes organizacionais
(Keegan & Turner, 2002; Tan & Peng, 2003; Yang et al., 2009; Huang & Chen, 2010).

Faco e Csillag (2010) explicam que o excesso ou a falta de recursos organizacionais
(recursos humanos, fisicos, patrimoniais, financeiros, tecnologicos, entre outros) podem
impactar o desempenho operacional das empresas, principalmente no que tange a inovacéo,
expansdo e criacdo de novos negocios. Os autores destacam que a tematica de folga
organizacional e de inovagdo pode promover incentivos para oportunidades inovadoras, e
também provocar perdas e gastos que negativamente afetam os resultados das empresas.

Na literatura sdo sugeridas diversas maneiras para mensurar quantitativamente o nivel
de folga organizacional nas empresas. O primeiro estudo de destaque na operacionalizacdo do
calculo das medidas foi o de Bourgeois Il (1981), intitulado On the Measurement of
Organizational Slack, que propds o uso de dados secundarios (financeiros) para a mensuragao

4

www.congressousp.fipecafi.org




580 Paulo, 21 a 23 de Julho de 2014
XIv Congresso

Novas Perspectivas
Controladoria e na PESI]'HFSH cnﬂtﬂ’bﬂ

Contabilidade

da folga organizacional. Na sequéncia, sdo apresentados mecanismos de mensuracao da folga.

2.2 Medidas de folga organizacional

O estudo pioneiro de Bourgeois Il (1981), complementado pelo de Bourgeois Il e
Singh (1983), embasaram grande parte das pesquisas sobre medidas de folga organizacional.
Essa ampla aceitagcéo pode decorrer do fato de se caracterizar como “um mecanismo que pode
ser utilizado como uma primeira maneira de detectar a folga organizacional em uma entidade
sem necessitar da cooperagdo das proprias organizacdes para o fornecimento de dados, uma
vez que sdo inferidos de registros financeiros” (Bourgeois 111, 1981, pp. 36-37).

Gary (2005) afirma que para se operacionalizar determinada medida de folga
organizacional, faz-se necessario conhecer e discriminar as demandas de trabalho no contexto
empresarial, incluindo o nivel de recursos a serem utilizados no cumprimento destas
demandas. Neste sentido, Sender (2004) destaca trés tipos de folga organizacional abordados
na literatura: folga potencial, folga recuperavel/absorvida e folga disponivel/inabsorvida.

A folga potencial refere-se a capacidade da empresa em obter recursos extras do
ambiente, ou seja, as habilidades em criar recursos extraordinarios perante 0 ambiente, como
por exemplo, capacidade de aumento de capital, empréstimo adicional ou investimento em
acoes no mercado (Bourgeois Il & Singh, 1983; Moses, 1992; Cheng & Kesner, 1997).

A folga recuperdvel/absorvida caracteriza-se por todos 0s recursos que em um
determinado momento foram absorvidos por uma entidade, e que podem ser recuperados por
meio do incremento na eficiéncia, como por exemplo, reducdo de despesas gerais (Moses,
1992; Herold, Jayaraman & Narayanaswamy, 2006). E possivel recuperar estes recursos tanto
em curto prazo, quanto em longo prazo (Nohria & Gulati, 1996).

Para a determinacdo da folga absorvida, segundo Sender (2004, pp. 24-25), considera-se
“a folga absorvida em salarios, despesas de overhead e outros varios custos administrativos
(Singh, 1986); a habilidade de gerar recursos liquidos em excesso as obrigacdes de curto
prazo, de gerar capital interno para investimentos futuros, e de obter receita excedente dos
funcionarios (Greenley & Oktemgil, 1998)”.

Por sua vez, a folga disponivel/inabsorvida, segundo Thomson e Millar (2001, p.66),
“relaciona-se a folga liquida de recursos liquidos, podendo ser rapidamente alocada para
melhorar a produtividade ou contribuir para o cumprimento de uma determinada meta”. Esses
recursos ainda ndo foram assimilados ao design técnico da entidade, estando possivelmente
relacionados a uma liquidez excedente (Bourgeois Il & Singh,1983; Cheng & Kesner, 1997).

Ao se processar os calculos de folga inabsorvida, verifica-se, conforme Sender (2004, p.
26), “a folga investida em capital de giro, salarios, despesas de overhead, despesas
administrativas diversas, ativos fixos e correntes (Greenley & Oktemgil, 1998); e o valor de
recursos liquidos ndo comprometidos com passivos no futuro proximo (Sing, 1986)”. Dentre
as diversas maneiras de se operacionalizar e medir a folga organizacional, a presente pesquisa
se utilizara das principais métricas adotadas, conforme demonstrado na Figura 2.

[ TIPOS DE FOLGA ORGANIZACIONAL ]

Folga Absorvida Folga Inabsorvida
Lucro Liquido -

. D AV/ + Dividendos/ Vendas
Patrimonio eégii:SS/Rgggézrf ) (+) Disponivel -

Liquido/Capital de Vendas (+) Est / Passivo
Terceiros en ™) oques corrente/Vendas (-)
Vendas Dividendos/
Patrimoénio Liquido

Figura 2 Métricas para a operacionalizacdo da folga organizacional
Fonte: Adaptado de Bourgeois 111 e Singh (1983), Singh (1986), Cheng e Kesner (1997), Greenley e Oktemgil
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(1998), Thomson e Millar (2001), Rust e Katz (2002).
Na analise empirica utilizaram-se inicialmente os dados apontados na Figura 2 para a
mensuracdo da folga organizacional, e, na sequéncia, investigaram-se suas relacdes com a
inovacdo, com base nos ativos intangiveis evidenciados pelas empresas objeto de estudo.

2.3 Inovacdo e os ativos intangiveis

Ao refletir sobre o significado de inovacéo, floresce a ideia de novidade ou até mesmo
de renovacdo. Na terceira edicdo do Manual de Oslo, a inovagdo € caracterizada como o
processo de implementacdo de um produto, bem ou servico novo ou consideravelmente
melhorado, ou até mesmo um processo ou um novo método organizacional nas praticas de
negocios, seja no local de trabalho ou nas relacGes externas (Santos et al., 2012).

O processo de inovacdo pode ocorrer em uma organizacdo devido a pretensdo de
conquistar novos mercados ou apenas pela necessidade de se manter competitivo em seu
mercado atual. Cassiman, Golovko e Martinez-Ros (2010) encontraram fortes evidéncias de
qgue a inovacdo afeta a produtividade e induz as pequenas empresas nao-exportadoras a
ingressarem no mercado de exportagéo.

Teece (2006) destaca a contradicdo entre estruturas de mercado perfeitamente
competitivas e a inovacao, afirmando que a concorréncia perfeita é incompativel com a ideia
de inovacdo, uma vez que nao fornece os retornos suficientes para justificar os investimentos
em pesquisa e desenvolvimento (P&D). Este ponto de vista é compativel com a ideia de que
as empresas fazem investimentos com o intuito de obterem retornos financeiros positivos,
porém, parece abandonar o interesse na evolucao da qualidade do produto.

Em mercados competitivos, empresas com investimentos significativos em P&D podem
desenvolver diferentes estruturas organizacionais a fim de agilizar o processo de inovacgao
(Dahlander & Gann, 2010). As pesquisas que alcancam resultados positivos sdo capazes de
proporcionar as empresas certos ativos intangiveis, tais como o registro de marcas e patentes
de determinado produto. Santos et al. (2012) aduzem que as empresas de forte carater
inovador possuem intensivos investimentos em ativos intangiveis.

No Brasil, o inciso VI, do art. 179, da Lei n° 6.404/1976 (Brasil, 1976), introduzido
pela Lei n° 11.638/2007 (Brasil, 2007), estabelece que sdo classificados como ativos
intangiveis os direitos que tenham por objeto bens incorp6reos destinados a manutencao da
companhia ou exercidos com essa finalidade. A fim de estabelecer os critérios de
contabilizacdo relativos ao reconhecimento e mensuracdo destes ativos, o Comité de
Pronunciamentos Contébeis (CPC) emitiu o Pronunciamento Técnico CPC 04 R1,
conceituando ativo intangivel como um “ativo ndo monetario identificivel sem substancia
fisica” (CPC 04 R1, 2010; Santos et al., 2012).

Os ativos intangiveis podem ainda ser definidos como fatores ndo-materiais que
contribuem para o desempenho da empresa, seja na producdo de bens ou na prestagdo de
servicos, com a finalidade de gerar beneficios econémicos futuros para as entidades ou para
os individuos que os controlam (Eustace, 2000; Kramer, Marinelli, lammarino & Diez, 2011).

Den Hertog, Bilderbeek e Maltha (1997) criticam a ideia de que a inovagdo esta
relacionada apenas com aspectos tecnologicos de fato. Os autores afirmam que os intangiveis
ja provaram que sao essenciais a inovacgdo. Kramer et al. (2011) foram além, relatando que os
ativos intangiveis passaram a ser vistos como propulsores decisivos na inovacdo e tambem
para a criacdo de conhecimento, e consequentemente, contribuindo para o crescimento
econdmico, intitulando-os como motores da inovagéo.

Perez e Fama (2006), apos identificarem a existéncia de forte correlacdo entre o
desempenho de empresas dos EUA e o0s correspondentes investimentos em ativos intangiveis,
afirmaram que estes ativos, tais como marcas, patentes, capital intelectual e direito autoral,

6
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sdo ativos singulares, geralmente oriundos de inovacdo e conhecimento. A partir da
observacgdo do papel dos ativos intangiveis para a inovacao das empresas na era da economia
do conhecimento, pode-se considerar que um maior grau de novidade requer maior proporcao
de absorcao de intangiveis na atividade inovadora (Tironi & Cruz, 2008).

Procedente deste processo inovativo, a criacdo de valor nas empresas surge como um
ponto favoravel. Enquanto Crisdstomo (2009) corrobora com esta assertiva, salientando que a
riqueza da empresa passa a ser gerada pela inovacao, Kremer et al. (2011) articulam que as
fontes de criacdo de valor estdo cada vez mais dependentes dos ativos intangiveis,
fortalecendo a crenca da existéncia da relacao entre inovacéo e os intangiveis.

Na Ultima década, as pesquisas sobre ativos intangiveis tém recebido atencdo crescente
dos estudiosos da contabilidade e gestdo, reconhecendo que os ativos imateriais produzem
retornos importantes para as empresas, uma vez que representam uma importante fonte de
criacdo de valor (Kremer et al., 2011). Perez e Faméa (2006) constataram que empresas com
maior parcela de ativos intangiveis geraram mais valor para seus acionistas. Concluiram que,
no periodo analisado, os ativos tangiveis proveram as empresas apenas lucros normais
enquanto a criagdo de valor foi originada pelos ativos intangiveis.

Ritta e Ensslin (2010) analisaram a relacdo entre os ativos intangiveis e as variaveis
financeiras em 47 companhias ndo financeiras com os maiores volumes de negociacdo na
BM&FBovespa. ldentificaram a existéncia de um relacionamento positivo entre ativos
intangiveis e as variaveis analisadas, constatando que os investimentos em intangiveis
provocam um acréscimo de receitas, adicdo de valor ao patrimonio liquido e valorizacdo das
acOes. Configuram-se, portanto, como recursos estratégicos conforme Santos et al. (2012).

3 Procedimentos Metodoldgicos

Considerando o objetivo do estudo, pode-se caracterizd-lo como descritivo, com
abordagem quantitativa do problema, o qual adota os procedimentos de pesquisa documental
na coleta de dados e respectivas analises.

3.1 Populacéo e amostra
A populacdo da pesquisa compreendeu, inicialmente, empresas de setores membros do

ranking setorial de inovacdo do Indice Brasil de Inovacdo (I1BI), tendo como pressuposto que,
por serem inovadoras, possuem investimentos em ativos intangiveis. O IBI foi desenvolvido
por pesquisadores do Departamento de Politica Cientifica e Tecnoldgica (DPCT/IG) da
Universidade de Campinas (Unicamp), que elaboraram uma metodologia para mensurar a
inovacdo empresarial. O ranking adotado para coletar os setores inovativos baseia-se na
Pesquisa Industrial de Inovacdo Tecnoldgica (PINTEC), realizada pelo IBGE em 2005, e no
Manual do IBI, segunda edicao, de 2007.

Considerando os setores indicados como inovadores na segunda edicdo do IBI,
identificaram-se as empresas com ac¢oes listadas na BM&FBovespa, conforme Figura 3.

Grupos de Subsetores N° de empresas
inova e"?o do IBI Atividades CNAE 2.0 - PINTEC 2005 correspondentes na com subsetor na
¢ BM&FBovespa BM&FBovespa

Fabricacdo de outros equipamentos de
transporte, Atividades de informatica e| Material de Transporte,
servicos relacionados, Instrumentacdo e| Equipamentos Elétricos,
Grupo 1 - Alta |automacdo industrial, Maquinas para Programas e Servicos,

Tecnologia escritorio e equipamentos de informaética, Computadores e a4
Fabricacdo de maquinas, aparelhos e | Equipamentos, Automéveis
materiais elétricos e Veiculos, reboques e | e Motocicletas e Servicos
carrocerias.

Grupo 2 - Eletrbnica e aparelhos e equipamentos Petrdleo, gas e 67

Médio-alta para telecomunicacBes, Refino de | biocombustiveis, Quimicos,
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intensidade petréleo e alcool, Fabricacdo de maquinas | Maquinas e Equipamentos,
tecnoldgica e equipamentos, Fabricacdo de produtos| Produtos de Uso Pessoal e
quimicos, Telecomunicagdes e Fabricacédo de Limpeza, Salde,
de moveis e industrias diversas. Utilidades Domeésticas,
Telefonia Fixa, Telefonia
Mével e Gés.
Fabricacdo de artigos de borracha e
plastico, Fabricacdo de produtos de
Grupo 3 - minerais naP—metallcos, Couros, calcados Madeira e Papel,
-~ . e fabricacdo de artefatos de couro, .
Medio-baixa L Embalagens, Materiais
. . Fabricacdo de produtos do fumo, . . 41
intensidade Y Diversos, Fumo, Tecidos e
P Fabricacdo de celulose, papel e produtos )
tecnoldgica N ! Vestuario e Calcados.
de papel, Confeccdo de artigos do
vestuario e acessorios e Fabricacdo de
produtos téxteis.
Fabricacgdo de produtos de metal, Mineracio. Sideruraia e
. Industrias extrativas, Metalurgia bésica, ¢ao, gre
Grupo 4 - Baixa . . Metalurgia, Materiais
. . Fabricacdo de produtos de madeira, : .
intensidade Y - e Diversos, Alimentos 56
P Fabricacdo de produtos alimenticios e .
tecnoldgica . A x ~ Processados, Bebidas,
bebidas e Edigdo, impressao e reproducéo e
~ Midia e Outros.
de gravacdes.

Figura 3 Empresas inovadoras listadas na BM&F Bovespa
Fonte: Dados da Pesquisa (2013).

Observa-se na Figura 3, que das 551 empresas listadas na BM&F Bovespa, 208 estédo
classificadas em setores considerados inovadores segundo o IBI. Para a formagéo da amostra
final, totalizada em 112 empresas, foram excluidas 96 empresas, pois ndo apresentaram 0s
dados necesséarios para o célculo da folga organizacional, bem como ndo demonstraram as
informac@es sobre os intangiveis, em algum dos trés periodos, 2010, 2011 e 2012.

3.2 Procedimentos de coleta e andlise de dados

A coleta de dados para mensurar a folga organizacional foi elaborada inicialmente por
meio da base de dados da Economatica®. Para verificar a composicdo dos ativos intangiveis
das empresas, foram pesquisadas as Notas Explicativas dos periodos de 2010, 2011 e 2012,
em que se coletaram os dados que discriminaram o montante em cada ano nas Demonstracoes
Financeiras Padronizadas, disponibilizadas no site da BM&FBovespa. Esse conjunto de dados
permitiu realizar o calculo dos indicadores, conforme Figura 4, que indica o constructo
utilizado para identificar os tipos de folga organizacional e a inovacéo.
Indicadores Meétricas de Calculo

Potencial Patrimdnio Liquido/Capital de Terceiros
Lucro Liquido - Dividendos/ Vendas (+) Disponivel - Passivo
corrente/Vendas (-) Dividendos/ Patrimdnio Liquido
Despesas/Vendas (+) Contas Receber/ VVendas (+) Estoques/ Vendas
Composicdo dos ativos intangiveis listadas nas Notas Explicativas
das Demonstragfes Financeiras.
Figura 4 Constructo com medidas de folga organizacional e inovagdo
Fonte: Adaptado de Bourgeois 11l e Singh (1983), Singh (1986), Cheng e Kesner (1997), Greenley e Oktemgil
(1998), Thomson e Millar (2001), Rust e Katz (2002), Dallabona e Beuren (2012).

A tabulacdo dos dados relativos aos ativos intangiveis das empresas selecionadas
ocorreu mediante a utilizagdo do sistema EmpresasNet e das informag0es disponibilizadas no
site da BM&FBovespa. As bases de dados importadas para o sistema EmpresasNet possuem
as informac0es financeiras necessarias para a captacéo das relagGes dos ativos intangiveis das
empresas investigadas. Nas Notas Explicativas das Demonstragdes Financeiras Padronizadas
dos anos de 2010, 2011 e 2012, coletou-se a composi¢do dos ativos intangiveis de cada
empresa, tabulando-os em planilha eletronica do Microsoft Excel para posterior cruzamento

8
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com as medidas de folga organizacional.

3.3 Modelo de analise

Considerando as medidas de folga especificadas anteriormente, aplicou-se 0 método
estatistico denominado dados em painel, para avaliar a relagdo dos tipos de folga
organizacional com os intangiveis das empresas pesquisadas. Este método permite aos
pesquisadores obterem estimativas confidveis e estimarem efeitos que séries temporais e
cross-sections ndo sdo capazes de detectar (Baltagi, 2008). Para a realizacdo dos
procedimentos estatisticos elaborou-se o seguinte modelo:

INTANG = fo + BIFPOT +f2 FDISPON + B3FRECUP + 4 VARCONTROLE + ¢

Em que: INTANG = Intangivel; FPOT = Folga Potencial; FDISPON = Folga
Disponivel/lnabsorvida; FRECUP= Folga Recuperavel/Absorvida, VARCONTROLE=
Variaveis de Controle; € = Termo de erro.

No intuito de restringir as relagcBes entre as varidveis da pesquisa e de minimizar
possiveis problemas de endogeneidade das variaveis, ou seja, a presenca de correlagcdo entre
0s regressores e 0s termos de erro do modelo (Wooldridge, 2002), os dados relativos ao porte
das empresas e 0s respectivos grupos de inovacdo do IBI foram utilizados como variaveis de
controle no modelo elaborado para os testes estatisticos. Para o porte das empresas adotou-se
a classificagdo do Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social (2013), que leva
em consideracdo o faturamento bruto anual. Definido o modelo, os dados foram analisados
quantitativamente com a utilizagdo do software Statistics Data Analysis 12.0 (Stata).

4 Discusséao e Anélise dos Dados
Nesta secdo apresentam-se as medidas de folga organizacional e a aplicacdo do
modelo de dados em painel para averiguar a relagdo existente entre folga organizacional e

inovacdo. Na Tabela 1 apresenta-se a analise descritiva dos trés tipos de folga organizacional.
Tabela 1 Analise descritiva dos tipos de folga

Medidas de Folga Meédia Mediana Minimo Maximo Desvlo
Padrao
Folga Potencial 1,00 0,68 -0,98 10,80 1,43
Folga Absorvida 0,60 0,53 0,15 2,52 0,32
Folga Inabsorvida -0,52 -0,26 -14,79 4,57 1,42

Conforme Tabela 1, o tipo de folga organizacional que mais se diferenciou foi a folga
potencial, representada pela relacdo entre o patrimonio liquido e o capital de terceiros, com
média de 1,00 e mediana de 0,68. Quanto ao desvio padrdo, o tipo de folga que apresenta
maior aproximacdo com a média dos indicadores de folga calculados para as empresas é a
folga absorvida, com um valor de 0,32, a qual avalia a relacdo entre despesas, contas a
receber, estoques e vendas. As folgas potencial e inabsorvida apresentaram um desvio padrao
relativamente semelhante, representando uma maior variabilidade em torno da média.

Na Figura 5 apresenta-se um painel com as médias e linhas de tendéncia dos tipos de
folga nos anos de 2010, 2011 e 2012.

Folga Potencial

Folga Absorvida Folga Inabsorvida

Linear (M édia)

Linear (M édia)

1,10 0,65 - r r )
2010 2011 2012
1,00 0,60
-0,50 \

0,90 0,55
0,80 T T l 0,50 T T ) -1,00

2010 2011 2012 2010 2011 2012

Média Média Média

Linear (Média)

Figura 5 Painel das médias e linhas de tendéncia dos tipos de folga nos anos de 2010, 2011 e 2012
Nota-se na Figura 5 que no periodo de 2010 a 2012, as linhas de tendéncia, utilizadas
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para representar tendéncias ou previsdes de dados futuros, apresentam um comportamento
crescente para as folgas potencial e absorvida e decrescente para a folga inabsorvida,
inidicando um aumento da folga organizacional ao longo do tempo. George (2005) argumenta
que, com o passar dos anos, as empresas tendem a uma maior folga de recursos, podendo
utilizar este excesso de recursos para melhorar seu desempenho e suas atividades.

Na Tabela 2 evidenciam-se 0 nimero de empresas e as médias por tipo de folga
organizacional para cada grupo de inovacéo do IBI.
Tabela 2 Médias de folga organizacional nos grupos de inovagao do IBI

N° de N° de Média de Média de Média de

Grupos de Inovacéo do IBI eMDresas empresas Folga Folga Folga
b (%) Potencial Absorvida | Inabsorvida

Grupo 1 - Alta tecnologia 21 19% 0,66 0,53 -0,54
Grupo’2 - Médio-alta intensidade 35 31% 0,83 0,57 0,60
tecnoldgica
Grupo 3 - Medio-baixa 29 26% 1,23 073 0,62
intensidade tecnologica
Grup0,4 - Baixa intensidade 97 24% 1.23 0,55 0,30
tecnoldgica
Total Geral 112 100%

Verifica-se na Tabela 2 que, do total das empresas estudadas, 31% se enquadram no
grupo 2, de médio-alta intensidade tecnoldgica. O grupo de inovagdo com menor nimero de
empresas foi o grupo 1 — alta tecnologia, com 21 empresas, 0 que corresponde a apenas 19%
do total da amostra. No tocante as medias dos tipos de folga, o grupo 3 - médio-baixa
intensidade tecnoldgica apresentou maior média de folga potencial e absorvida, e menor
média de folga inabsorvida entre as empresas, respectivamente, 1,23, 0,73 e -0,62.

Apbs o calculo da folga organizacional (potencial, inabsorvida, absorvida) das
empresas, bem como da composicdo dos ativos intangiveis dos anos de 2010, 2011 e 2012,
aplicou-se o modelo de dados em painel com os dados pertencentes as empresas da amostra,
utilizando o software Statistics Data Analysis 12.0 (Stata). A unidade basica de estudo foi
representada pelas empresas, observadas em trés periodos de tempo. O conjunto de dados
caracteriza-se como um painel do tipo curto, ou seja, tem-se uma elevada quantidade de
observacdes transversais (empresas), em poucos instantes longitudinais (tempo).

Inicialmente, adotou-se o modelo pooled (Minimos Quadrados Ordinarios - MQO),
considerando os tipos de folga e as variaveis de controle porte e grupo de inovacao do IBI
como variaveis explicativas e 0s ativos intangiveis (exceto goodwill) como proxies da
inovacdo das empresas. A partir dos resultados, foram realizados o0s testes de diagndstico de
painel, os quais tém por objetivo identificar o modelo mais adequado para efetuar a regressao.

O primeiro teste realizado foi o estimador de efeitos fixos, que contempla a hip6tese de
gue o modelo pooled é o mais apropriado, e assim, a ndo aceitacdo de Ho indica que o modelo
de efeitos fixos é mais conveniente. Posteriormente, efetuou-se o teste de Breusch-Pagan, que
contempla a hip6tese de que o modelo pooled é o mais relevante, visando indicar se 0 modelo
pooled é mais apropriado perante o modelo de efeitos aleatorios. Por fim, efetuou-se o teste de
Hausman, que compara a consisténcia e eficiéncia entre os modelos de efeitos aleatérios e
efeitos fixos, e assim, a ndo aceitacdo da Ho revela que o modelo de efeitos fixos € o melhor

para a realizacdo da regresséo. Os resultados séo apresentados na Tabela 2.
Tabela 3 Significancia dos testes de diagndéstico de painel

Testes de diagnostico de painel P-value
Estimador de Efeitos Fixos 0,000
Breusch-Pagan 0,000
Hausman 0,470
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Na Tabela 3, verificam-se os resultados dos testes de diagnostico dos dados em painel e
seus respectivos niveis de significancia. Como as hipoteses indicativas de que os modelos de
efeitos fixos e pooled sdo mais apropriados ndo foram aceitas, assumiu-se 0 modelo de efeitos
aleatorios como 0 mais consistente, que apresentou um p-value de 0,000 no teste final de
Breusch-Pagan. Apo6s a identificacdo do modelo mais adequado para esta pesquisa,
processou-se 0 modelo de efeitos aleatdrios para verificar a relagdo entre os ativos intangiveis
e as variaveis explicativas independentes.

Com vistas na normalizagdo dos dados foi criada uma variavel logaritmica para a
variavel dependente. Para a variavel de controle do porte das empresas foram criadas quatro
variaveis dummy, a fim de indicar se as empresas sdo de pequeno, médio, médio-grande ou de
grande porte. E, para a variavel de controle do grupo de inovacao do IBI foram criadas quatro
variaveis dummy, com o intuito de demonstrar se as entidades sdo de média, média-baixa,
média-alta ou de alta intensidade tecnologica. Na Tabela 4, apresentam-se os dados da

correlacdo entre as variaveis estudadas e a respectiva significancia.
Tabela 4 Correlag8o entre as varidveis e significancia

Variavel Dependente | N° de observ. | N°degrupos | R2within [ R2between | R2 overall
Iny (log de Ativos Intangiveis) 336 112 0,0768 0,2584 0,2555
Wald chi2 (9): 55,51 Prob>chi2: 0,0000*

* Significativo ao nivel de 5%

Preditores:(Constant), Folgas Potencial, Absorvida e Inabsorvida; Dummy para Porte para Grupo de Inovacdo
do IBI

Na Tabela 4, o nUmero de observacdes refere-se ao total das observacdes estudadas nos
periodos de 2010 a 2012 e o nimero de grupos indica 0 montante de empresas pertencentes a
amostra da pesquisa. Verifica-se que o modelo proposto esta coerente e pode ser aplicado, em
virtude de ser significante ao nivel de 5%. Considerando o valor de R2 overall, o qual indica o
nivel de adequacdo da modelagem proposta nos modelos de efeitos aleatorios, tem-se que
25,55% da variabilidade do percentual de ativos intangiveis é explicada pelas variaveis
independentes (folgas potencial, absorvida e inabsorvida) e de controle.

Constata-se que a folga organizacional, levando em consideragdo o porte e 0 grupo de
inovacdo do IBI, pode impactar o nivel de inovacdo das organizacdes estudadas. Embora
parecam pequenos, os valores de R2 indicam uma satisfatéria adequacdo da modelagem
proposta, uma vez que é comum gque modelos de dados em painel oferecam valores de R2
baixos (Favero, Belfiore, Silva & Chan, 2009).

Os achados desta pesquisa coadunam com o preconizado por Yang et al. (2009), de que
o nivel de folga existente nas organizacdes pode impactar consideravelmente o processo de
inovacdo. Ao se verificar a relacdo de cada medida de folga com a inovacao a partir dos ativos

intangiveis, infere-se, conforme Tabela 5, algumas relac@es significativas entre as variaveis.
Tabela 5 Coeficientes do modelo de efeitos aleatorios

Variaveis Explicativas | Coeficiente | Std. Error | z | Sig: P>|Z|
Folga Potencial 0,1803 0,0513 3,51 0,000*
Folga Absorvida 0,4806 0,2724 1,76 0,078**
Folga Inabsorvida 0,0537 0,0366 1,47 0,143***
Dummy - Grande Porte 5,0954 1,5905 3,2 0,001*
Dummy - Médio-Grande Porte 2,3602 1,6888 1,4 0,162
Dummy - Médio Porte -0,9181 2,2145 -0,41 0,678
Dummy - Pequeno Porte 0 (omitted)

Dummy - Alta Tec 0,2113 0,7861 0,27 0,788
Dummy - Média-Alta Tec 0,7279 0,6912 1,05 0,292
Dummy - Média-Baixa Tec -0,9032 0,7301 -1,24 0,216
Dummy - Baixa Tec 0 (omitted)

Constant 5,7048 1,6761 34 0,001
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* Significativo a 5%. ** Significativo a 10%. *** Significativo a 15%.

Constata-se na Tabela 5 que as medidas de folga organizacional apresentaram
significancia estatistica com a varidvel dependente, que tem os ativos intangiveis como
métrica para mensurar a inovagao, nos respectivos niveis de significancia demonstrados. Em
relacdo as varidveis de controle dos grupos de inovacdo do IBI e parte das variaveis de
controle de porte, ndo se verificou relacdo estatisticamente significante.

Em contrapartida, a varidvel dummy que indica as empresas de grande porte se destaca
por apresentar um valor de significancia de 0,1%. Seu coeficiente de 5,054 indica uma relacéo
positiva no impacto das medidas de folga no processo de inovacdo. Isto coaduna com 0s
resultados das pesquisas de Sharfman et al. (1988) e Sender (2004), os quais constataram que
guanto maior o tamanho das empresas, maior o nivel de folga organizacional existente.

Especificamente quanto a folga potencial, com significancia ao nivel de 1%, os dados
sugerem um impacto positivo na inovacao, ja que quanto maior a folga potencial, maiores 0s
investimentos em ativos intangiveis. Assim, para cada alteracdo em uma unidade de folga
potencial tem-se um aumento de 18,03% nos ativos intangiveis (em milhares de reais).

Quanto a folga absorvida, os resultados também indicam uma relacdo positiva com o
percentual dos ativos intangiveis, logo, o aumento da folga absorvida contribui ao processo
inovador em 48,06% nos ativos intangiveis (em milhares de reais). Resultados similares
foram constatados por Nohria e Gulati (1996) e Huang e Chen (2010), os quais relatam que a
folga absorvida impacta diretamente no processo de inovacao.

No tocante a folga inabsorvida, embora seja significante somente ao nivel de 15%,
verifica-se relacdo entre as variaveis, mas com um aumento relativamente inferior comparado
as folgas potencial e absorvida. Este resultado se assemelha as inferéncias de Greve (2007) e
Vinces, Cepeda-Carrién e Chin (2012), indicando que um alto nivel de folga inabsorvida pode
causar problemas no processo inovador e impactar projetos de desenvolvimento.

Dessa forma, os achados da presente pesquisa estdo em linha com os resultados
evidenciados na literatura, como os de Keegan e Turner (2002) e Tan e Peng (2003), os quais
verificaram que a folga organizacional pode contribuir ao desempenho da inovacao, diminuir
custos adicionais com inovag&o e criar uma cultura de experimentos.

5 Conclusdes

Considerando a relagdo tanto positiva como negativa existente entre as medidas de folga
organizacional e inovacdo (Nohria & Gulati, 1996; Wang & Cheng, 2009) e no pressuposto
de que empresas com forte carater inovador realizam volumosos investimentos em ativos
intangiveis, além de se demonstrarem capazes de gerar vantagens competitivas que
influenciam na sua criacdo de valor (Santos et al., 2012), este estudo analisou a relagéo da
folga absorvida, inabsorvida e potencial com a inovagdo de empresas de setores membros do
ranking setorial de inovacdo do indice Brasil de Inovacéo (1BI) listadas na BM&FBovespa.

Para as empresas da amostra pesquisada, o calculo das medidas de folga organizacional
revelou que a folga potencial foi a que mais se diferenciou. Em relagdo ao desvio padréo, a
folga absorvida obteve a maior aproximacdo com a media dos indicadores de folga, e as
folgas potencial e inabsorvida apresentaram desvios padrées semelhantes, o que demonstra
uma maior variabilidade em torno da média. Na pesquisa documental relativa aos ativos
intangiveis, observou-se a sua representatividade nos recursos investidos pelas empresas em
inovagdo, demonstrando a contribuicdo dos ativos intangiveis no processo inovador, de
geracdo de conhecimento e criacdo de valor para as empresas.

Utilizando a técnica estatistica dados em painel, foram realizados testes estatisticos para
definir o modelo mais apropriado ao estudo. O primeiro teste realizado foi o estimador de
efeitos fixos, seguido do teste de Breusch-Pagan e, por Gltimo, o teste de Hausman. Estes
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apontaram o modelo de efeitos aleatérios como o mais apropriado para verificar a relacdo
entre o0s ativos intangiveis e as variaveis explicativas independentes. Nesse modelo, observou-
se que 25,55% da variabilidade dos ativos intangiveis foi explicada pelas variaveis
dependentes (folga potencial, absorvida e inabsorvida) e de controle. Esta informacdo e os
valores do R2 indicaram uma satisfatoria adequacdo do modelo, permitindo inferir que a folga
organizacional é capaz de impactar no nivel de inovagdo das empresas estudadas.

Com os resultados apresentados, assim como o0s do estudo de Sharfman et al. (1988) e
Sender (2004), é possivel afirmar que quanto maior o tamanho da empresa, maior sera sua
folga organizacional. Mais especificamente, os achados da pesquisa demonstram que quanto
maior a folga potencial e a absorvida, mais inovadoras sdo as empresas. Ja em relagéo a folga
inabsorvida, os resultados demonstraram uma relacdo entre as variaveis menos expressiva,
corroborando com as inferéncias de Greve (2007) e Vinces, Cepeda-Carrion e Chin (2012),
que defendem que um alto nivel de folga inabsorvida é capaz de gerar problemas no processo
inovador e influenciar negativamente nos projetos de desenvolvimento.

Conclui-se que os resultados apontam relacdo em maior grau da folga absorvida e da
potencial e em menor grau da folga inabsorvida com a inovacéo das empresas pesquisadas. Os
resultados desse estudo estdo em consonancia com o0s presentes na literatura, tais como os de
Keegan e Turner (2002) e Tan e Peng (2003) que inferiram que a folga organizacional
colabora com a inovacao das organizacgdes, reduzindo os custos adicionais com inovacgdo e
criando uma cultura de experimentos. No entanto, esses resultados estdo limitados a
constatacdo da folga organizacional determinada com base em indicadores financeiros, bem
como a inovagao consubstanciada nos registros em ativos intangiveis das empresas.

Outra limitacdo do estudo é que as empresas investigadas foram as de a¢des listadas na
BM&FBovespa, porém, apenas as de controle acionario brasileiro. A analise de empresas de
capital estrangeiro comparadas com estas empresas nacionais podem ser investigadas em
futuras pesquisas, a fim de contribuir com os resultados desse estudo. Da mesma forma, pode-
se buscar novos fatores que explicam o grau de inovacdo das empresas, tais como a cultura
dos paises de origem destas organizacOes, além de outros elementos representativos dos
investimentos das empresas em inovacao, inclusive em outra linha de tempo.
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