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Resumo:

Apds a consolidag¢do da existéncia dos Sticky Costs, os estudos direcionam as discussbes para
os determinantes da existéncia dos custos assimétricos. Neste contexto, o objetivo da presente
pesquisa é identificar qual a influéncia da decisdo dos gestores e da estrutura operacional das
empresas na assimetria dos custos. As andlises se desenvolvem por meio de quatro diferentes
questiondrios, cada um com duas etapas - previsdo de aumento nas vendas e previsdo de
reducgdo nas vendas para o proximo periodo, respondidos por estudantes que possuem
experiéncia tedrica ou profissional com dreas de gestdo. Os resultados apontam que diante de
um cendrio macroeconémico de recessdo os respondentes optaram predominantemente
(38,8%)

por ajustar os recursos de forma proporcional a queda da receita, o que provocou um
comportamento simétrico nos custos. Com relagdo ao cendrio econémico de crescimento, o
qual

favorece o otimismo nos gestores sobre as vendas futuras, os resultados mostram um
comportamento predominantemente sticky (48,3%). Quanto a estrutura empresarial, os
resultados evidenciaram que, frente a uma estrutura fixa o comportamento mais frequente
observado é o sticky (41,7). Por outro lado, perante uma estrutura de custos flexivel hd um
predominio de comportamento simétrico (40,9%). No que tange as andlises qualitativas, o
comentdrio mais frequentemente apresentados pelos respondentes foi no sentido da
sustentacdo

da decisdo partir do cendrio econémico e na preferéncia por ndo demitir funciondrios, seja
para

manter a expertise pelo tempo de dedicacdo a empresa ou pelos altos custos com demissdo e
treinamento.

Palavras-chave: Sticky costs. Estrutura operacional. Decisdo dos gestores.

Area tematica: Abordagens contempordneas de custos
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Influéncia da estrutura operacional e decisdo dos gestores nos Sticky costs

Resumo

Apos a consolidagdo da existéncia dos Sticky Costs, os estudos direcionam as discussdes para
0s determinantes da existéncia dos custos assimétricos. Neste contexto, o objetivo da presente
pesquisa € identificar qual a influéncia da decisdo dos gestores e da estrutura operacional das
empresas na assimetria dos custos. As analises se desenvolvem por meio de quatro diferentes
questionarios, cada um com duas etapas — previsdo de aumento nas vendas e previsdo de
reducdo nas vendas para o préximo periodo, respondidos por estudantes que possuem
experiéncia tedrica ou profissional com areas de gestdo. Os resultados apontam que diante de
um cendario macroecondmico de recessdo o0s respondentes optaram predominantemente (38,8%)
por ajustar os recursos de forma proporcional a queda da receita, 0 que provocou um
comportamento simétrico nos custos. Com relacéo ao cenario econémico de crescimento, o qual
favorece o otimismo nos gestores sobre as vendas futuras, os resultados mostram um
comportamento predominantemente sticky (48,3%). Quanto a estrutura empresarial, 0s
resultados evidenciaram que, frente a uma estrutura fixa 0 comportamento mais frequente
observado é o sticky (41,7). Por outro lado, perante uma estrutura de custos flexivel ha um
predominio de comportamento simétrico (40,9%). No que tange as analises qualitativas, o
comentario mais frequentemente apresentados pelos respondentes foi no sentido da sustentacédo
da decisdo partir do cenario econémico e na preferéncia por nao demitir funcionarios, seja para
manter a expertise pelo tempo de dedicacdo a empresa ou pelos altos custos com demisséo e
treinamento.

Palavras-chave: Sticky costs. Estrutura operacional. Deciséo dos gestores.

Area Tematica: Abordagens contemporaneas de custos

1 Introducgéo

A partir do inicio das discussdes dos Sticky Costs em 2003, com o estudo de Anderson,
Banker e Janakiraman, diversos estudos nos mais diferentes paises validaram a existéncia do
referido fendbmeno (SUBRAMANIAN; WEIDENMIER, 2003; CALLEJA; STELIAROS;
THOMAS, 2006; ANDERSON; LANEN, 2007; BALAKRISHNAN; GRUCA, 2008; WEISS,
2010; WERBIN, 2011; PERVAN E PERVAN, 2012; RICHARTZ ET AL., 2012; WERBIN;
VINUESA; PORPORATO, 2012; DALLA VIA; PEREGO, 2013; RICHARTZ; BORGERT,
2014; MARQUES ET AL., 2014). Os Sticky Costs podem ser definidos como a diferenca de
intensidade da variagdo dos custos entre aumentos e redugdes da receita, em que, quando as
receitas aumentam os custos aumentam numa dimensao superior a observada quando as receitas
diminuem na mesma propor¢do. Anderson, Banker e Janakiraman (2003), pioneiros nas
pesquisas no assunto, observaram que os custos aumentam 0,55% para 1% de aumento nas
receitas, e diminuem 0,35% para redugdes de 1%.

Ap0s a consolidacdo da existéncia dos Sticky Costs, 0s estudos nesta tematica iniciaram
as discussdes sob uma dtica diferente, ou seja, com o olhar para os determinantes da existéncia
dos custos assimeétricos (MALIK, 2012). Estes fatores explicativos, tanto externos quanto
internos as organizagdes, tem sido o foco dos estudos na Gltima década. Dentre os principais
fatores explicativos podem-se elencar o i) ambiente macroecondmico; ii) atraso nos ajustes dos
custos; iii) decisdes deliberadas dos gestores; iv) estrutura de custos; v) fluxo de caixa
disponivel; vi) intensidade de ativos e passivos; vii) legislacdo de protecdo ao emprego; Viii)
magnitudes das variagdes de receitas; ix) problemas de agéncia; x) regulamentacéo do mercado;
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xi) tamanho da empresa; Xii) capacidade operacional; xiii) otimismo e pessimismo dos gestores
(ANDERSON; BANKER; JANAKIRAMAN, 2003; SUBRAMANIAM; WEIDENMIER,
2003; BALAKRISHNAN; PETERSON; SODERSTROM, 2004; CALLEJA; STELIARQOS;
THOMAS, 2006; BALAKRISHNAN; GRUCA, 2008; BANKER; CIFTCI; MASHRUWALA,
2008; BALAKRISHNAN; LABRO; SODERSTROM, 2010; KAMA; WEISS, 2010; BOSCH;
BLANDON, 2011; YASUKATA; KAJIWARA, 2011; BANKER; BYZALOV; CHEN, 2012;
MALIK, 2012; NASSIRZADEH ET AL., 2013; ABU-SERDANEH, 2014; BANKER ET AL.,
2014; BANKER; BYZALOV, 2014; GUENTHER; RIEHL; ROBLER, 2014;
HOLZHACKER; KRISHNAN; MAHLENDOREF, 2014).

Esse conjunto de fatores pode ser dividido em dois grandes grupos: i) fatores
relacionados a estrutura de custos das empresas, e ii) fatores relacionados as decisdes
deliberadas dos gestores (REIS, 2016). Em relagdo ao primeiro ponto, a literatura especializada
em Sticky Costs aponta que estruturas de custos mais flexiveis tendem a apresentar menor
assimetria quando comparadas a estruturas de custos mais rigidas (HE; TERUYA; SHIMIZU,
2010; BOSCH; BLANDON, 2011; BANKER; BYZALOV, 2014). A estrutura de custos pode
afetar a existéncia da assimetria, uma vez que 0s gestores podem manter capacidade produtiva
ociosa, se acreditarem que a reducdo das receitas € temporaria. Assim, 0s gestores podem
atrasar reducBes de recursos comprometidos propositadamente, até que se confirme a
permanéncia do declinio.

Contudo, existe outro bloco de fatores explicativos relacionados a decisdo dos gestores
que precisa ser considerado. Ou seja, dada a estrutura de custos de uma empresa, qual sera a
decisdo dos gestores e quais variaveis influenciam esta decisdo. Como exemplo, tem-se o estudo
de Yasukata e Kajiwara (2011) que encontrou resultados robustos ao demonstrar a influéncia
da decisdo deliberada dos gestores na assimetria dos custos, proveniente do otimismo e
pessimismo dos gestores conforme a expectativa de vendas futuras. No mesmo sentido, Banker,
Ciftci e Mashruwala (2008) buscaram identificar como o otimismo e pessimismo dos gestores
afeta a assimetria dos custos. Os autores verificaram que os gestores, ao se planejarem em
termos de capacidade produtiva, observam as tendéncias macroeconémicas e, assim, em
periodos de crescimento macroecondmico 0s gestores sao mais otimistas em relacdo as vendas
futuras, sobretudo quando o periodo corrente corresponder a tendéncia esperada.

Diante desses estudos pode-se caracterizar como fatores explicativos, dentre os listados
na literatura previamente apresentados, o otimismo e pessimismo dos gestores, a decisdo
deliberada dos gestores, 0 ambiente macroecondmico e a magnitude das variagdes de receita.
Isto posto, e diante do agrupamento em dois conjuntos de fatores proposto pela literatura, no
qual o primeiro se refere a estrutura de custos e o segundo relacionado a aspectos de decisao
dos gestores, levantam-se duvidas a respeito das influéncias desses fatores na assimetria dos
custos. Afinal, o que influencia mais a decisdo dos gestores, suas expectativas e interesses
pessoais ou a estrutura de custos com que a empresa opera? Assim, espera-se que, mesmo em
empresas flexiveis, 0s gestores possam optar por manter recursos em momentos de reducao da
receita (YUKCU; OZKAYA, 2011; HE; TERUYA; SHIMIZU, 2010; SORROS;
KARAGIOROS, 2013; YASUKATA; KAJIWARA, 2011), ou, os gestores podem optar por
eliminar recursos mesmo em estruturas de custos rigidas, motivados pela expectativa futura
(BANKER ET AL., 2014; BANKER; BYZALOV, 2014; CALLEJA; STELIAROS;
THOMAS, 2006, BOSCH; BLANDON, 2011).

Essas questdes decorrem da auséncia de estudos que analisam em profundidade os
fatores apresentados em conjunto, uma vez que os fatores explicativos apresentados se referem
a juncao das conclusdes de pesquisas realizadas em contextos e tempos diversos, sem 0
cruzamento dos fatores. Existem na literatura explicagOes diversas para os Sticky Costs que
precisam ser analisadas em conjunto para que se possa compreender a inter-relacdo entre 0s
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fatores e, com isso, obter-se explicacbes mais robustas para o porqué da assimetria, como
sugerem Anderson e Lanen (2007) e Malik (2012).

Diante do problema anunciado, a presente pesquisa busca responder a seguinte
pergunta: Qual a influéncia da decisdo dos gestores e da estrutura operacional das empresas
na assimetria dos custos?

Como justificativas para a realizagdo da pesquisa, Anderson e Lanen (2007) enfatizam
a necessidade de pesquisas que vao além de analises dos custos divulgados em demonstrativos,
e busquem as formas e circunstancias em que os gestores tomam decisfes gerenciais em termos
de custos e ajustes de recursos. Outra justificativa que norteia o desenvolvimento deste estudo,
particularmente no Brasil, sdo as peculiaridades desta economia em relacdo aquela na qual a
teoria dos Sticky Costs foi desenvolvida inicialmente (Estados Unidos). Yiikcu e Ozkaya (2011)
reforcam essa justificativa ao afirmarem que ha diferengas na dindmica econdémica de paises
emergentes, pela volatilidade da macroeconomia, mercado de trabalho, bem como diferencas
de regulamentacdes, governanca corporativa e legislacdo. Além disso, em termos praticos a
presente pesquisa se justifica ao proporcionar aos gestores, conhecimento sobre as tendéncias
comportamentais na tomada de decisdo diante de certas caracteristicas de estrutura operacional.

2 Fundamentacao tedrica

O panorama acerca do fendmeno Cost stickiness, composto pelos Sticky Costs e Anti-
Sticky Costs, € amplo na literatura, principalmente no que diz respeito a resultados empiricos
que evidenciam a sua ocorréncia em diversos locais e contextos. Na presente pesquisa enfatiza-
se 0 conjunto de estudos que priorizam os determinantes do fendmeno, uma vez que se buscam
analisar os dois grandes conjuntos de fatores intervenientes que impactam na assimetria dos
custos, os relacionados a decisdo dos gestores e a estrutura de custos das empresas. Dessa forma,
discorrem-se 0s principais argumentos dos autores em relacdo a como 0s gestores tomam
decisbes frente as incertezas na demanda e estrutura de custos das empresas. Tais estudos
levantados também apresentaram achados empiricos que se alinham aos argumentos
discorridos. Nesse sentido, na sequéncia, apresenta-se a Tabela 1 com os principais resultados
alcancados, em termos de assimetria, pelos estudos abordados nesse topico.

Tabela 1- Resultados empiricos sobre assimetria dos custos

Autores Magnitude da assimetria

He, Teruya e Shimizu (2010) 0,14
Banker, Cifti e Mashruwala (2008) 0,29
Yasukata e Kaji 2011 0.17 DGA®

asukata e Kajiwara ( ) 0.05 CPV**
Banker et al. (2014) 0,22
Banker e Byzalov (2014) Sticky para 16 paises de 20
Anderson, Asdemir e Tripathy (2013) 0,19

*DGA= Despesas Gerais e Administrativas
**CPV= Custo dos Produtos Vendidos
Fonte: Elaborado pelos autores com dados da pesquisa

Diante dos resultados apresentados na Tabela 1 € possivel visualizar os diferentes graus
de assimetria encontrados nos achados empiricos. A partir desses resultados os autores
argumentam sobre quais s@o os fatores intervenientes que alteram o comportamento assimetrico
dos custos, descrito pelo estudo seminal de Anderson, Banker e Janakiraman (2003). Um dos
estudos centrais da tematica que prop6s o aperfeicoamento das argumentagdes e modelagem do
estudo de Anderson, Banker e Janakiraman (2003) foi o desenvolvido por Banker et al. (2014).
Os autores adicionam o argumento de que a assimetria dos custos esta condicionada a mudanga
da receita do periodo antecedente. 1sso porque os autores afirmam que o comportamento da
receita do periodo imediatamente anterior possui uma maior probabilidade a se repetir para o
atual periodo e, consequentemente, traduz a expectativa de vendas do gestor. Assim, logo apds
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um periodo de aumento nas vendas, 0s gestores se mostram mais otimistas quanto a expectativa
de vendas futuras. Nesse caso, 0s autores afirmam que os gestores tomam a decisdo de manter
recursos em caso de queda da receita do atual periodo a fim de evitar custos de ajustamento
atuais e futuros, como novas contrataces e, em caso de aumento na receita, a decisdo é de
expandir os recursos. Para periodos precedidos por quedas na receita a logica € inversa, 0s
gestores tendem a se desfazer dos recursos com uma queda na receita e apenas manter os
recursos com um aumento nas vendas. Os autores ainda complementam que tais decisfes
ocorrem tanto com base em informacdes econémicas relevantes quanto com base em vieses
comportamentais do gestor.

Outro estudo que empregou a mesma argumentacdo em relacdo ao impacto dos
resultados de periodos anteriores nos niveis atuais de recursos e custos de ajustamento € o de
Banker, Cifti e Mashruwala (2008). Neste estudo os autores argumentam que ndo é suficiente
apenas tomar como base as mudancas atuais na direcdo dos custos, € importante observar
também a direcdo de mudancas nas vendas de periodos anteriores ao analisar o comportamento
dos custos no periodo corrente. Os gestores, porém, tomam decisdes com base no que ocorreu
no passado, bem como com base no que esperam do futuro. Além de expectativas sobre o futuro,
a capacidade excedente que é herdada do periodo passado também desempenha um papel
importante nas decisdes dos gestores de aumento ou reducdo da capacidade produtiva no atual
periodo. Se, por exemplo, as vendas diminuiram no periodo anterior, entdo € provavel que exista
capacidade excedente disponivel no periodo corrente. Assim, se as vendas aumentarem no
periodo atual, entdo este excesso de capacidade pode ser usado para atender o aumento da
demanda e os custos ndo aumentariam tanto. Por outro lado, se as vendas diminuem no periodo
corrente depois de uma reducéo no periodo anterior, os gestores serdo fortemente motivados a
reduzir a capacidade de uma vez. Assim, havera excesso de capacidade disponivel a partir de
dois periodos consecutivos de diminui¢do de vendas. Os gerentes devem decidir quanta
capacidade de recursos produtivos querem manter, e é essa decisdao que resulta nos custos
incorridos.

Ainda sobre o impacto das mudancas na direcdo e volume das receitas do periodo
antecedente, He, Teruya e Shimizu (2010) afirmam que, quando h& queda nas vendas do
periodo anterior, os gerentes podem adiar deliberadamente reducbes de recursos
comprometidos até que tenham mais certeza sobre a permanéncia de um declinio das mesmas.
Gestores também tendem a manter recursos nao utilizados para evitar consequéncias pessoais
da reducdo de despesas. Os autores verificaram que as empresas apresentam custos assimétricos
porque os gerentes deliberadamente ajustam os recursos em resposta a mudancas no volume de
vendas, conforme ja verificado por Anderson, Banker e Janakiraman (2003). Aumentos de
receitas geralmente resultam em aumentos de custos, no entanto, quando a receita diminui, 0s
gestores podem hesitar em reduzir ativos, nUmero de funcionarios ou outros custos. Duas razdes
podem explicar o comportamento relutante destes gestores na redugdo de custos diante de
declinio das receitas, a teoria da agéncia, que prevé que os gestores tendem a tomar decises, a
fim de maximizar o seu proprio interesse, em vez de interesses das empresas (Jensen e
Meckling, 1976), e a outra razdo é a incerteza dos gestores sobre as futuras demandas. Os
gestores podem reter excesso de capacidade, se acreditar que a reducdo das receitas é
temporéria, vao propositadamente atrasar redugdes de recursos comprometidos até que seja
evidente que o declinio é permanente.

A questdo levantada nos argumentos de He, Teruya e Shimizu (2010) sobre a incerteza
na demanda futura e sobre os interesses pessoais dos gestores também foi alvo da investigacdo
de Banker e Byzalov (2014). Esses autores argumentam que, diante de mudancas nos niveis de
receita, os gestores tém que tomar uma deciséo acerca da necessidade de alteracdo dos niveis
de recursos levando em consideracéo os custos de ajustamento associados com essas mudancas.
Os autores afirmam que escolhas dos gestores em comprometer recursos na organizacao
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dependem do nivel atual e precedente de vendas, da expectativa de vendas futuras e de fatores
de agéncia e comportamentais. 1sso porque os gestores ponderam sua escolha entre manter um
nivel toleravel de recursos ociosos ou entre incorrer, em periodos posteriores, em custos de
ajustamento para voltar a dispor destes recursos. Para 0s recursos que estdo atrelados a baixos
custos de ajustamento, 0s gestores estardo mais suscetiveis a aceitar um baixo grau de folga
organizacional enquanto que, para altos custos de ajustamento esse nivel é também maior. Este
nivel toleravel dependerd, por sua vez, das expectativas otimistas ou pessimistas sobre as
vendas futuras para absorver a ociosidade atual. Ao se assumir uma postura otimista os gestores
estardo presumindo que em periodos subsequentes serdo requeridos altos niveis de recursos,
assim tendem a manter recursos com folga para quedas na receita no periodo atual. Os autores
sustentam que o otimismo e pessimismo dos gestores sao reflexos de inferéncias racionais sobre
vendas futuras tomadas com base em informacdes disponiveis bem como vieses psicoldgicos
dos gestores, como sua personalidade estar disposta de forma otimista. Esse fato leva ao terceiro
motivo da tomada de decisdo que s@o os fatores de agéncia e comportamentais, como a
construcdo de impérios. Nesse sentido, esses formadores de impérios sdo motivados a
maximizar recursos sobre seu controle o que os leva a expandir excessivamente os niveis de
recursos, elevando a assimetria dos custos.

Dos pontos discutidos no estudo anterior, Yasukata e Kajiwara (2011) utilizam
argumentos sobre as expectativas dos gestores para vendas futuras. Os autores verificaram que,
se 0s gerentes tém a expectativa de que o declinio nas vendas é temporario e preveem que as
vendas vao se recuperar, eliminam recursos de forma proporcional a queda nas vendas e, em
seguida readquirem recursos apds a recuperacao das vendas. Isto pode resultar em custos mais
elevados e, em consequéncia, um declinio de longo prazo nos lucros, em comparacao a retencéo
temporaria dos recursos excessivos, apesar de a retencdo de recursos excessivos no periodo de
um declinio nos resultados de vendas poder levar, em consequéncia, a uma diminui¢cdo nos
lucros em um periodo atual. Além disso, uma vez que 0s gerentes reduzem 0S recursos
comprometidos com as atividades operacionais na proporcao de um declinio nas vendas, podem
levar tempo para readquirir recursos prontos a funcionar como antes. Assim, os administradores
podem manter os recursos para levar rapidamente ao maximo proveito da recuperacdo das
vendas no futuro. Desta forma, os gestores devem tomar uma decisdo trade-off entre a reducéo
dos custos por meio da eliminacdo de recursos contra suportar 0s custos excessivos de recursos
que lhes permitam tirar pleno partido da futura recuperacdo das vendas. Em ambos 0s casos,
quando ha declinio nas vendas, a retencdo de recursos excessivos resulta temporariamente em
menos lucros, com custos mais elevados. Mas, em longo prazo, se as vendas se recuperarem, a
retencdo de recursos excessivos temporariamente, resultarda em maior lucro, com custos mais
baixos do que a eliminacdo para, em seguida, readquirir recursos. Portanto, um dos
direcionadores fundamentais da assimetria dos custos séo as decisdes deliberadas dos gestores
que tentam aumentar os lucros em longo prazo com base em suas previsées de vendas futuras.
Outra hipotese que explica a assimetria dos custos é o atraso nos ajustes de custos. Uma vez
gue 0s custos se tornam assimétricos, como resultado de ajustes de custos incapazes de manter-
se com a velocidade da queda nas vendas.

Diferentemente dos demais autores Anderson, Asdemir e Tripathy (2013) inserem outro
argumento que consiste em como 0s gestores usam suas experiéncias e informacdes disponiveis
para planejar a gestdo estratégica para o futuro. Os autores apresentam duas possibilidades para
a estrategia empregada, uma que foca na agilidade proveniente da aquisicdo de recursos
flexiveis e, aquela que foca em vantagens provenientes de recursos permanentes.
Complementam sua argumentacdo afirmando que gestores de empresas com alta volatilidade
tendem a favorecer recursos flexiveis, o que leva a um custo menos assimétrico, enquanto que
0s de empresa com crescimentos constantes devem favorecer recursos permanentes e mais
assimétricos com base em suas experiéncias passadas. Essa escolha dos gestores ocorre devido
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ao trade-off entre um custo unitario mais elevado proveniente da utilizacdo de recursos flexiveis
e a possibilidade de ficar com custos permanentes subutilizados (capacidade ociosa).

Os argumentos mais recorrentes utilizados pelos autores, como foi possivel identificar
até o momento, dizem respeito a expectativa dos gestores frente a incerteza na demanda, a
capacidade operacional e os custos de ajustamento provenientes de decisbes de periodos
passados, 0s vieses comportamentais dos gestores quanto aos seus interesses pessoais, bem
como o trade-off entre recursos flexiveis de maior custo unitario ou permanentes. Todos 0s
achados empiricos foram alcangados por meio de modelos de estimacdes estatisticas com dados
financeiros de companhias abertas. Assim, busca-se neste estudo confirmar tais percepcdes por
meio de estudantes e profissionais da area de gestéo.

3 Procedimentos metodoldgicos

Neste tdpico especificam-se as etapas que compdem 0s processos para a analise dos
dados, defini¢cdes das variaveis e limitacdes do estudo, com o intuito de sustentar a resposta ao
problema de pesquisa proposto. Dessa forma, demonstra-se o delineamento da pesquisa
conforme evidenciado na Figura 1.

Figura 1- Enquadramento metodoldgico

Método da Estratégia de
Abordagem Pesquisa Investigagio Instrumento
Mista Associacéo entre Quase Questionério
(quanti-quali) variaveis experimento
| 4 | 4 4 | 4

Fonte: Elaborado pelos autores (2016)

Por meio da Figura 1, observa-se a escolha pela estratégia de investigacao experimental.
Segundo Creswell (2010), a principal intencdo de um projeto experimental € a identificacdo do
impacto diante de certa interferéncia, controladas as demais variaveis. Esta escolha se justifica
uma vez que o estudo se propde a determinar a influéncia da decisdo dos gestores diante de
estruturas operacionais flexiveis e rigidas na assimetria dos custos. Neste caso, a manipulacéo
experimental consiste na interferéncia da mudanca de flexibilidade e dos cenarios
macroecondmicos na decisdo dos gestores.

Os entrevistados respondem quatro diferentes questionarios, cada um com duas etapas,
previsdo de aumento nas vendas e previsdo de reducdo nas vendas para o proximo periodo. As
duas etapas sdo respondidas sob um determinado cenario macroecondmico, uma estrutura
empresarial e previsdes de vendas feitas por empresas de consultoria. Cada questionario se
inicia com a caracterizacao do respondente, seguida da apresentacao do cenario. Diante destes,
h& uma questdo acerca da decisdo para o proximo periodo (supondo aumentos e reducdes), e €
finalizado com uma questéo aberta, onde o respondente pode explicar o que o levou a tomar a
decisdo. Os questionarios foram elaborados a partir dos resultados dos estudos de Anderson,
Banker e Janakiraman (2003); Banker, Cifti e Mashruwala (2008); He, Teruya e Shimizu
(2010); Anderson, Asdemir e Tripathy (2013); Yasukata e Kajiwara (2011); Banker e Byzalov
(2014); Banker et al. (2014); Reis (2016) e Richartz (2016).

Os quatro questionarios possuem a seguinte configuragéo:

e Cenéario macroecondmico otimista e estrutura empresarial rigida;

e Cenario macroecondmico otimista e estrutura empresarial flexivel;

e Cenéario macroecondémico pessimista e estrutura empresarial rigida;

e Cenario macroecondmico pessimista e estrutura empresarial flexivel.

A pesquisa se aplica em cursos relacionados a area de gestéo de 4 universidades de Santa
Catarina, quais sejam: Universidade Federal de Santa Catarina (UFSC), Unochapecd,
Universidade do Contestado (UNC) e Universidade do Alto vale do Itajai (UNIDAVI). Destes,
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validam-se apenas aqueles em que os respondentes declaram terem tido algum tipo de
experiéncia tedrica (disciplinas) ou pratica (de mercado) na area de gest&o.

Em posse dos dados aplica-se estatistica descritiva e o teste qui-quadrado, apropriado
para dados ndo paramétricos. O teste permite identificar se ocorre associacdo entre variaveis
qualitativas ou se estas sdo independentes. Destaca-se que o0 objetivo da pesquisa € investigar
qual o conjunto de fatores que tem maior impacto na assimetria dos custos dentre a estrutura
flexivel e a decisdo deliberada dos gestores. Ou seja, isoladas essas duas variaveis, € possivel
perceber se 0s gestores levam mais em considera¢do um ou outro fator. E, ainda, admite-se que
as variaveis percebidas no questionario sdo qualitativas, como a assimetria (sticky, simétrico ou
anti-sticky), a decisdo dos gestores, no sentido de expectativa nas vendas (macroeconomia e
setor crescendo ou decrescendo), bem como a estrutura empresarial (flexivel ou rigida), assim,
o teste faz-se apropriado das analises.

As respostas sdo tabuladas de forma que, para os respondentes que optam por aumentar
mais a capacidade do que reduzi-la, comparativamente entre as duas tomadas de deciséo
solicitadas no questionario, a resposta se enquadra em assimetria sticky, conforme a literatura
explorada no Toépico 2. Também foram computados em sticky os casos em que 0s respondentes
optam por aumentar a capacidade tanto diante de possiveis aumentos quanto para as reducdes.
De forma inversa, 0s casos em que 0s respondentes optam por reduzir mais a capacidade do
gue aumenta-la ou reduzi-la nas duas decisdes sao classificadas como assimetria Anti-sticky.
Por fim, classificam-se como simétricos 0s casos em que a proporcao de aumentos e redugdes
é equivalente nas decisdes tomadas.

4 Resultados

A pesquisa de campo transcorreu no periodo de junho e julho de 2016, e a amostra foi
composta inicialmente por 278 respondentes, dos quais 75 foram desconsiderados nas anélises
finais por ndo possuirem nenhum contato prévio com disciplinas de gestdo ou experiéncia
pratica na area de gestdo. Assim, a pesquisa resulta em uma amostra final com 203
respondentes, estudantes de graduacdo em cursos relacionados a area de gestdo das seguintes
instituicGes de ensino superior: Universidade Federal de Santa Catarina (UFSC), Unochapeco,
Universidade do Contestado (UNC) e Universidade do Alto vale do Itajai (UNIDAVI).

Inicialmente, busca-se por meio da estatistica descritiva compreender os dados de forma
geral. Assim, elabora-se a Tabela 2 com as frequéncias tanto para os dados de experiéncia
tedrica (nimero de disciplinas cursadas) quanto pratica (numero de anos trabalhados).

Tabela 2 — Frequéncia das experiéncias tedrica e pratica dos respondentes

Experiéncia Prética
Experiéncia Teorica Sem Dela |Ded4a |De7a | Maisde | Total
exp. 3anos | 6anos | 9anos | 10 anos

Sem exp. 0 6 2 0 0 8
% 0,0% 3,0% 1,0% 0,0% 0,0% 3,9%
De 1 & 3 disciplinas 111 42 6 0 0 159
% 54,7% 20,7% | 3,0% 0,0% 0,0% 78,3%
De 4 a 6 disciplinas 19 8 3 1 0 31
% 9,4% 3,9% 1,5% 0,5% 0,0% 15,3%
7 ou mais disciplinas 2 3 0 0 0 5
% 1,0% 1,5% 0,0% 0,0% 0,0% 2,5%
Total 132 59 11 1 0 203
% 65,0% 29,1% | 5,4% 0,5% 0,0% 100%

Fonte: Elaborado pelos autores com dados da pesquisa

Conforme a Tabela 2, a distribuicdo dos respondentes por experiéncia teorica
demonstrou que 96,1% dos respondentes ja tiveram contato com alguma disciplina relacionada
a area de gestdo sendo que destes, 54,7% cursaram de 1 a 3 disciplinas. Os resultados expostos
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na Tabela 2 indicam, ainda, que 35,0% possuem pelo menos 1 ano de experiéncia profissional
na area de gestdo, sendo que 59 respondentes (29,1%). Vale destacar que ndo ha nenhum
respondente que ndo tenha nenhuma experiéncia nem tedrica nem pratica, pois este foi o
pressuposto para validar os questionarios que foram analisados. Ainda, 62,1% dos respondentes
séo do sexo feminino e 58,7% tem idade entre 20 e 22 anos.

As estatisticas descritivas das variaveis mostram que a decisdo mais frequentemente
tomada pelos respondentes (38,92% dos respondentes) diante de possiveis aumentos na receita
foi de expandir a capacidade produtiva de forma moderada (6% de aumento de capacidade)
consumindo recursos da organizacdo. Ja para possiveis reduces na receita 0s respondentes
optaram, em 35,96% dos casos, em manter a estrutura empresarial para o proximo periodo. Essa
situacdo, em que a preferéncia geral dos decisores & consumir recursos na expansdo da
capacidade diante de aumentos nas receitas e manter recursos diante de reducdes, demonstra
uma tendéncia geral dos respondentes ao comportamento sticky dos custos.

4.1 Decisao dos gestores e cenario macroeconémico

O primeiro bloco de fatores intervenientes a ser testado compreende a decisdo dos
gestores sob a perspectiva otimista e pessimista deste, frente a expectativa de vendas futuras da
organizacdo. Esses fatores foram discutidos e testados amplamente na literatura como nos
estudos de He, Teruya e Shimizu (2010), Yasukata e Kajiwara (2011); Banker et al. (2014),
Yiikcii e Ozkaya (2011), Nassirzadeh et al. (2013), Jalilian e Elyssai (2014), Blue et al. (2014),
Malik (2012), Banker e Byzalov (2014), Balakrishnan, Labro e Soderstrom (2011), Porporato
e Werbin (2012), Banker, Byzalov e Plehn-Dujowich (2014) e Ibrahim (2015). Ainda, diversos
destes autores atribuem como motivagao ao sentimento otimista ou pessimista dos gestores, 0
cenadrio macroecondmico no qual a organizacdo atua (BALAKRISHNAN; LABRO;
SODERSTROM, 2011; YUKCU; OZKAYA, 2011; PORPORATO; WERBIN. 2012;
BANKER; BYZALOV; PLEHN-DUJOWICH, 2014; IBRAHIM, 2015). Com base nestes
autores argumenta-se que, se 0s gestores estao otimistas diante da macroeconomia, estes tendem
a manter recursos, mesmo diante de quedas na receita, e investem por meio da aquisi¢cdo de
mais recursos caso as receitas venham a subir, confirmando sua expectativa (Sticky costs). Ja,
se 0S gestores se sentem pessimistas, por se encontrarem em um momento de retracdo
econbmica, tendem a se desfazer de recursos numa maior propor¢do para as quedas da receita
do que para os aumentos (Anti-sticky costs).

Diante do panorama apresentado elabora-se uma tabela cruzada com a distribuicdo das
frequéncias das categorias de assimetria segundo o cenario macroeconémico, com o intuito de
verificar se estes possuem associacao. Ou seja, se diante do cenario econdmico € possivel inferir
acerca do comportamento assimétrico dos custos. Os resultados apresentam-se na Tabela 3.

Tabela 3 - Distribuicdo de frequéncias da assimetria dos custos, segundo o0 cenario econdémico

CENARIO MACROECONOMICO

ASSIMETRIA RETRACAO |CRESCIMENTO TOTAL
ANTI-STICKY 30 18 48

% 25,9% 20,7% 23,6%
SIMETRICO 45 27 72

% 38,8% 31,0% 35,5%
STICKY 41 42 83

% 35,3% 48,3% 40,9%
TOTAL 116 87 203

% 100,0% 100,0% 100,0%

Fonte: Elaborado pelos autores com dados da pesquisa

Nos dados observados na Tabela 3 verifica-se que, diante de um cenario
macroecondmico decrescente, os respondentes optam predominantemente (38,8%) por ajustar
os recursos de forma proporcional a queda da receita, 0 que provoca um comportamento
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simétrico nos custos. Com relacdo ao cenario econémico crescente, o qual favorece o otimismo
nos gestores sobre as vendas futuras, os resultados mostram um comportamento
majoritariamente sticky (48,3%). Estes resultados fornecem indicios condizentes com 0s
argumentos presentes na literatura.

Assim, a fim de verificar se 0s respondentes consideraram o cenario econdémico posto
quando de sua decisdo sobre a utilizacdo de recursos, realiza-se o teste qui-quadrado cujos
resultados estdo apresentados na Tabela 4.

Tabela 4 - Teste qui-quadrado para assimetria e cenario macroecondémico

Valor df Sig. Assint. (2 lados)
Qui-quadrado de Pearson 3,4392 2 ,179
Razdo de verossimilhanca 3,435 2 ,180
N de Casos Validos 203

a. 0 células (0,0%) esperam contagem menor do que 5. A contagem minima esperada é 20,57.
Fonte: Elaborado pelos autores com dados da pesquisa

Com base na Tabela 4, é possivel verificar que os resultados ndo fornecem evidéncia
pararejeitar a hipotese nula de que a assimetria e 0 cenario macroeconémico séo independentes,
visto que a significancia do teste foi de 0,179 (maior que o nivel de confianca estabelecido de
90%). Ou seja, as variacdes percebidas entre essas variaveis podem ter origens casuais.

4.2 Estrutura de custos

O segundo bloco de fatores intervenientes explorados na literatura diz respeito a
estrutura operacional da empresa, ou seja, a capacidade da organizacdo em ser flexivel ou ndo
diante da estrutura empresarial (fixos/variaveis), do tamanho da organizacédo e da intensidade
de ativos fixos, como por exemplo, a mdo de obra. Neste sentido, diversos estudos que
exploraram o impacto da estrutura de custos e intensidade de ativos fixos na assimetria foram
desenvolvidos, como Balakrishnan, Petersen e Soderstrom (2004), Calleja, Steliaros e Thomas
(2006), He, Teruya e Shimizu (2010), Balakrishnan, Labro e Soderstrom (2011), Yukcl e
Ozkaya (2011), Porporato e Werbin (2012), Nassirzadeh et al. (2003) e Abu-Serdaneh (2014).
Estes estudos demonstram que empresas que possuem uma maior parcela de custos fixos em
relacdo as variaveis, ou seja, empresas com mais intensidade no uso de ativos fixos, tendem a
apresentar comportamento assimétrico mais acentuado. Outros estudos como Bosch e Blandon
(2011) relacionam a estrutura de custos mais fixa com a rigidez de empresas de maior porte, e
argumentam que para essas empresas a assimetria € maior, pois, diante de reducdes da receita,
0S custos ndo se ajustam na mesma proporgao.

Com base nos argumentos citados elabora-se uma tabela cruzada com a distribuicao das
frequéncias das categorias de assimetria segundo a estrutura empresarial, com o objetivo de
verificar se hé associacdo entre estas varidveis. Em outras palavras, se diante de uma estrutura
rigida ou flexivel é possivel deduzir qual o comportamento dos custos. Nesse sentido,
apresentam-se na Tabela 5 os resultados alcancados.

Tabela 5- Distribuicdo de frequéncias da assimetriados custos, segundo a estrutura empresarial

ESTRUTURA EMPRESARIAL

ASSIMETRIA =V  EXTVEL TOTAL
ANTI-STICKY 30 18 48

% 29,1% 18,0% 23,6%
SIMETRICO 30 42 72

% 29,1% 42% 35,5%
STICKY 43 40 83

% 41,7% 40,0% 40,9%
TOTAL 103 100 203

% 100,0% 100,0% 100,0%

Fonte: Elaborado pelos autores com dados da pesquisa
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Pode-se observar na Tabela 5 que, para a estrutura fixa o0 comportamento mais frequente
observado € o sticky (41,7%), 0 que sugere que o0s respondentes decidiram investir em recursos
mais do que se desfazer destes, frente as oscilacdes na demanda. Por outro lado, perante uma
estrutura empresarial flexivel ha um predominio de comportamento siméetrico (40,9%).

Portanto, com o intuito de identificar se as frequéncias observadas na Tabela 5 sdo
provenientes efetivamente das escolhas feitas pelos respondentes, ou se sdo derivadas de efeitos
casuais, realiza-se o teste qui-quadrado para a amostra analisada. Assim, espera-se que 0S
respondentes tenham considerado a estrutura de custos estabelecida para a tomada de deciséo
sobre a utilizacéo de recursos. Os resultados podem ser observados na Tabela 6.

Tabela 6 — Teste qui-quadrado para assimetria e estrutura empresarial

Valor df Sig. Assint. (2 lados)
Qui-quadrado de Pearson 5,0652 2 ,079
Razdo de verossimilhanca 5,106 2 ,078
N de Casos Validos 203

a.0 células (0,0%) esperam contagem menor do que 5. A contagem minima esperada é 23,65.
Fonte: Elaborado pelos autores com dados da pesquisa

Com base na Tabela 6 é possivel verificar que os resultados suportam a hipdtese de que
a estrutura de custos e a assimetria dos custos estao significativamente associadas (0,079), ao
nivel de confianca de 90%. Assim, o teste fornece evidéncia de que diante de uma determinada
estrutura empresarial, as decisdes se direcionam a uma determinada tendéncia de
comportamento dos custos. No caso observado, quando hd uma estrutura fixa, 0 comportamento
tende a ser sticky.
Contudo, o teste qui-quadrado apenas fornece evidéncias de associagdo entre as variaveis
analisadas, sem mensurar 0 grau em que ocorre. Para tanto, calcula-se o coeficiente de
contingéncia, cujos resultados podem ser visualizados na Tabela 7.

Tabela 7- Medida de associa¢ao

NOMINAL POR NOMINAL VALOR SIG. APROX.
Coeficiente de contingéncia ,156 ,079
N de Casos Validos 203

c. As estatisticas de correlacdo estdo disponiveis apenas para dados numericos.
Fonte: Elaborado pelos autores com dados da pesquisa

O coeficiente de contingéncia pode variar de 0 a 1, no qual 0 indica independéncia entre
as variaveis enquanto 1 refere-se a uma associacdo perfeita. Neste sentido, o resultado
evidenciado na Tabela 7 mostra uma associagdo de 0,156 considerada fraca, mas ainda
significativa.

Uma vez que os resultados mostraram uma associacao significativa entre a estrutura
empresarial e a assimetria dos custos, opta-se por desenvolver uma analise mais detalhada a fim
de encontrar mais subsidios que aprimorem as conclusdes, ao estabelecer niveis de assimetria.
Dessa forma, segmenta-se 0 comportamento dos custos em 5 niveis, 0s quais sejam: Anti-sticky
forte, Anti-sticky fraco, Simétrico, Sticky fraco e; Sticky forte.

Admite-se como uma assimetria forte 0s casos em que o0s respondentes optaram pelo maior
nivel de mudanca na capacidade empresarial, frente ao consumo de recursos, proposta no
guestionario. De forma analoga, foram classificadas com um fraco grau de assimetria, as
respostas que consideraram a menor mudanca nos niveis de recursos propostos no questionario.
Diante do exposto elabora-se a Tabela 8, com a distribuigdo das frequéncias das 5 categorias de
assimetria segundo a estrutura empresarial, com o intuito de verificar se estas estdo associados.



XXIIl Congresso Brasileiro de Custos — Porto de Galinhas, PE, Brasil, 16 a 18 de nhovembro de 2016

Tabela 8 - Distribui¢do de frequéncias da assimetria, segundo a estrutura empresarial

ESTRUTURA EMPRESARIAL
ASSIMETRIA FIXA FLEXIVEL TOTAL
ANTI-STICKY FORTE 6 8 14
% 5,8% 8,0% 6,9%
ANTI-STICKY FRACO 24 10 34
% 23,3% 10,0% 16,7%
SIMETRICO 30 42 72
% 29,1% 42% 35,5%
STICKY FORTE 16 16 32
% 15,5% 16,0% 15,8%
STICKY FRACO 27 24 51
% 26,2% 24,0% 25,1%
TOTAL 103 100 203
% 100,0% 100,0% 100,0%

Fonte: Elaborado pelos autores com dados da pesquisa

Por meio dos dados apresentados na Tabela 8, verifica-se que a maior parcela da predominéncia
do comportamento sticky frente a uma estrutura empresarial rigida (15,5% + 26,2% = 41,7%),
é decorrente do sticky fraco (26,2%). Com relacdo a estrutura flexivel, a maior parcela das
respostas ocorre em funcdo de um comportamento simétrico, o qual ndo foi segmentado.
Contudo, destaca-se que, independente da estrutura empresarial estabelecida, tanto as respostas
de comportamento sticky quanto de anti-sticky, foram mais efetivas no nivel mais baixo, o que
revela conservadorismo dos respondentes.

O teste qui-quadrado para a distribuicao de frequéncias com segmentacdo em 5 niveis
de assimetria manteve-se significante ao nivel de confianga de 90%, conforme analise anterior,
visto que a significancia do teste foi de 0,085. Nesse sentido, os dados fornecem evidéncias
para rejeitar a hipotese nula, e conclui-se que a estrutura de custos e a assimetria dos custos
estdo significativamente associados. Na sequéncia apresentam-se na Tabela 9 os resultados do
coeficiente de contingéncia que evidencia a intensidade com que essa associagdo ocorre.

Tabela 9 - Medidas de associa¢ao

NOMINAL POR NOMINAL VALOR SIG. APROX.
Coeficiente de contingéncia ,197 ,085
N de Casos Validos 203

c. As estatisticas de correlacdo estdo disponiveis apenas para dados numéricos.
Fonte: Elaborado pelos autores com dados da pesquisa

Com base na Tabela 9, observa-se um coeficiente de contingéncia significativo (0,85)
ao nivel de confianca estabelecido, com intensidade da associacdo de 0,197 considerada fraca.
Vale destacar que comparativamente a analise anterior desenvolvida em 3 niveis de assimetria
esta, com 5 niveis, apresentou um incremento no coeficiente de contingéncia que passou de
0,156 para 0,197.

4.3 Analise da motivacdo a tomada das decisdes

De forma complementar, exploram-se nesta secdo, analises quanto as informagdes
qualitativas coletadas dos questionarios aplicados. Esta informagdo diz respeito a Gltima
questdo proposta no questionario que foi formulada da seguinte forma: “O que vocé levou em
consideragdo para tomar suas decisdes?”. Assim, espera-se, por exemplo, que o respondente
que tenha tomado uma decisdo mais sticky a justifique, ou em termos de sua expectativa otimista
diante de um cenario econdmico favoravel ou em termos de preservar seus investimentos fixos
diante de uma estrutura empresarial rigida. Ja aqueles que optaram por se desfazer mais dos
recursos do que investir nestes, uma decisdo anti-sticky, espera-se que justifique tal deciséo em
termos de pessimismo diante de cenario econdmico em retracdo, ou ainda, em termos da
facilidade que a estrutura empresarial flexivel proporciona em se desfazer e recuperar 0s
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recursos sem muitos custos de ajustamento. Diante do evidenciado, explora-se os padrdes de
comentéarios mais recorrentes e como estes se relacionam com os achados quantitativos
apresentados nas sessdes anteriores. Isto posto, destaca-se que 0 maior nimero de comentarios
foi tracado com base no cenério econdmico posto. Ou seja, 0 que levou 0s respondentes a
tomarem suas decisdes foi, predominantemente, os indicios de retracdo ou ascensdo da
economia, tanto brasileira quanto setorial. Ou seja, o respondente, diante de um cenério
econémico de recessdo optou por reduzir mais 0s custos para as quedas nas vendas e para 0S
aumentos optou por manter a capacidade atual, acarretando um comportamento anti-sticky.

Outro padrdo de comentarios que aparecem com bastante frequéncia diz respeito a
preferéncia por ndo demitir funcionarios, seja para manter a expertise pelo tempo de dedicagédo
a empresa ou pelos altos custos com demissdo e treinamento. As justificativas de decisdo
corroboram com o0 comportamento sticky dos custos.

Os comentarios corroboram as expectativas, na medida em que alinham o sentido do
comportamento assimétrico com a motivacdo a tomada de decisdo. Contudo percebe-se que,
apesar do comentario mais frequentemente explorado ser no sentido da sustentacéo da decisdo
a partir do cenario econdmico, esta caracteristica, na analise quantitativa, ndo evidenciou
associacdo significante entre assimetria e cenario econémico.

5 Conclusbes

As analises foram desenvolvidas sobre dois grandes blocos de fatores intervenientes a
assimetria dos custos. O primeiro compreendeu a decisdo dos gestores sobre a perspectiva
otimista e pessimista, frente a expectativa de vendas futuras da organizacdo. Por sua vez, o
segundo bloco de fatores intervenientes explorados na literatura, dizem respeito a estrutura
operacional da empresa.

Os achados quantitativos demostraram que diante de um cenario macroeconémico de
recessdo os respondentes optaram predominantemente (38,8%) por ajustar os recursos de forma
proporcional a queda da receita, 0 que provocou um comportamento simétrico nos custos,
diferente do identificado por Banker et al. (2014). Com relacdo ao cenario econémico de
crescimento, o qual favorece o otimismo nos gestores sobre as vendas futuras, os resultados
mostram um comportamento predominantemente sticky (48,3%), o que corrobora os estudos de
Banker, Cifti e Mashruwala (2008), Yasukata e Kajiwara (2011), He, Teruya e Shimizu (2010),
Anderson, Asdemir e Tripathy (2013) e Banker et al. (2014), Banker e Byzalov (2014).
Contudo, tais resultados ndo fornecem evidéncia suficiente para comprovar a associacao entre
a assimetria e a decisdo dos gestores frente ao cenario macroecondmico, 0 que inspira a
realizacdo de estudos futuros para compreenséo de tal relacéo.

Quanto a estrutura empresarial, os resultados evidenciaram que, frente a uma estrutura
fixa o comportamento mais frequente observado é o sticky (41,7%), 0 que sugere que 0S
respondentes decidiram investir em recursos mais do que se desfazer destes frente a oscilacfes
na demanda, conforme ja evidenciado no estudo de Bosch e Blandém (2011). Por outro lado,
perante uma estrutura de custos flexivel hd& um predominio de comportamento simétrico
(40,9%), diferente dos resultados de Banker, Cifti e Mashruwala (2008), Bosch e Blandom
(2011), Anderson, Asdemir e Tripathy (2013) e Banker et al. (2014), Banker e Byzalov (2014).
Tais resultados suportam que a estrutura de custos e a assimetria dos custos estdo
significativamente associados (0,079), ao nivel de confianca de 90%. A intensidade com que
esta associagdo ocorre, foi estabelecida como fraca pelo coeficiente de contingéncia de 0,156.
Contudo, ao analisar detalhnadamente a assimetria, assumindo 5 niveis que essas podem ocorrer,
o coeficiente de contingéncia sobe para 0,197.

No que tange as analises qualitativas, foi possivel perceber que os comentarios
correspondem as expectativas, na medida em que alinham o sentido do comportamento
assimétrico com a motivacdo a tomada de decisdo. Contudo percebe-se que, apesar do
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comentario mais frequentemente explorado ser no sentido da sustentacdo da decisdo partir do
cenario econdmico, este, na analise quantitativa, ndo evidenciou associagdo significante entre
assimetria e cenario econdmico. Outro padrdo de comentarios que apareceu com frequéncia diz
respeito a preferéncia por ndo demitir funcionarios, seja para manter a expertise pelo tempo de
dedicacdo a empresa ou pelos altos custos com demissao e treinamento, situacao ja evidenciada
por He, Teruya e Shimizu (2010) e Banker e Byzalov (2014).
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