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CONSISTENCIA NOS ESTUDOS EMPIRICOS EM
CONTABILIDADE SOBRE ORIENTACAO TEMPORAL
DOS GESTORES: UMA ANALISE BIBLIOGRAFICA

CONSISTENCY IN EMPIRICAL ACCOUNTING STUDIES ON MANAGERIAL TIME ORIENTATION:
A BIBLIOGRAPHICAL ANALYSIS

ANDSON BRAGA DE AGUIAR
abraga@usp.br RESUMO

Um tema que tem crescentemente chamado a atencdo dos pesquisadores em contabilidade
€ o relativo as escolhas intertemporais dos gestores. Embora seja crescente a quantidade de
estudos empiricos contabeis que investigam os fatores determinantes da orientacéo temporal
dos gestores (OTG), ndo tem havido, até o momento, qualquer esforco para integrar a pesquisa
empirica contabil sobre o tema. O objetivo deste estudo €, portanto, analisar a existéncia de
consisténcia na pesquisa empirica em contabilidade - estudos de arquivo, levantamentos e
experimentos - que investiga os fatores que influenciam OTG. Para tanto, desenvolve-se um
levantamento bibliografico nos principais periédicos nacionais e internacionais em contabilidade.
Por meio desse levantamento, os estudos empiricos que exploram o tema sao identificados e
analisados, sendo enfatizados os seguintes pontos: (i) denominacéo e significado de OTG, (ii)
definicdo operacional de OTG e (iii) fatores utilizados para explicar OTG. A partir dessa analise
bibliografica, tornou-se possivel observar que a pesquisa empirica contabil sobre OTG (i)
utiliza diferentes denominagdes para designar OTG que, por sua vez, em geral, significa uma
preferéncia por resultados financeiros de curto prazo a custa de eficacia de longo prazo, (ii)
utiliza diferentes instrumentos para mensurar OTG e (jii) explora, predominantemente, fatores
economicos para explicar OTG, muito embora sejam diversos esses fatores explorados. Essas
observacdes sugerem que a pesquisa empirica contabil que investiga OTG ¢, de fato, cadtica,
havendo pouca integracdo entre os estudos empiricos realizados, o que apenas dificulta o
entendimento e o aprofundamento sobre o tema.

Palavras-chave: escolhas intertemporais, orientacdo temporal dos gestores, contabilidade,
analise bibliografica.

ABSTRACT

Accounting researchers have increasingly turned their attention to managerial intertemporal
choices. Although an increasing amount of accounting empirical studies investigates the
determinants of managerial time orientation (MTO), so far there has not been any effort to
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integrate the empirical accounting research on MTO. This study examines the consistency in
accounting empirical research - archives, surveys and experiments — which investigates the
factors influencing MTO. We develop a bibliographical survey in national and international
accounting journals. We identify and analyze the empirical studies that explore MTO, emphasizing
the following points: (i) the name and meaning of MTO, (ii) the operational definition of MTO
and (iii) the factors used to explain MTO. We observe that the empirical accounting research
on MTO (i) uses different names to designate OTG, which, in turn, usually means a preference
for short-term financial results at the expense of long-term effectiveness, (i) uses different
instruments to measure MTO and (iii) explores predominantly economic factors to explain MTO,
even though there has not been consistency in the choice of these factors. These observations
suggest that empirical accounting research on MTO is indeed chaotic, with little integration
between the empirical studies, which only complicates the understanding of the theme.

Key words: intertemporal choice, managerial time orientation, accounting, bibliographical

analysis.

INTRODUCAO

Escolhas intertemporais refletem trocas compensatorias
que os individuos fazem entre os custos e os beneficios de uma
decisdo, os quais podem ocorrer em diferentes momentos no
tempo (Frederick et al, 2002). Apenas recentemente a pesquisa
em contabilidade tem dedicado atencdo a esse tema no
ambito das decisdes gerenciais, sendo crescente o nimero de
estudos que se preocupam em identificar fatores que afetem
a orientacdo temporal dos gestores (OTG).

A importancia desse entendimento para a literatura
contabil reside principalmente no fato de que OTG reflete as
escolhas gerenciais em termos de alocacdo de tempo e de
esforcos; assim, para gestores com orientagcao temporal mais
voltada para o curto prazo, a tendéncia sera a alocagdo de
tempo e de esforco para atividades cujo efeito no resultado
financeiro da empresa sera percebido no curto prazo, enquanto
que, para gestores com orientacdo temporal mais voltada para
o longo prazo, a tendéncia esperada ¢ de dedicagcdo de mais
atencdo a atividades cujos efeitos no resultado financeiro
somente serao visiveis no longo prazo.

Ainda no ambito das decisdes gerenciais, um esforco tem
sido feito por pesquisadores (Laverty, 1996; Demirag, 1995)
com o intuito de identificar e de sistematizar os potenciais
fatores que afetariam OTG, em particular, a tendéncia para
um foco excessivo no curto prazo. Assim, sao identificados
fatores econdmicos, individuais e organizacionais que seriam
capazes de induzir os gestores a uma orientacao temporal de
curto prazo €, ao mesmo tempo, sdo oferecidas sugestoes de
“remédios" para mitigar esse comportamento gerencial. No
entanto, no que se refere a pesquisa empirica em contabilidade
que investiga OTG, ndo tem havido, até o momento, qualquer
esforco para integrar a pesquisa sobre esse tema.

N&o significa dizer que a literatura em contabilidade
esteja negligenciando a importancia em se integrar a pesquisa
sobre um determinado tema com o objetivo de se obter

consisténcia e entendimento mais amplo. Chenhall (2003),
por exemplo, menciona a importancia em se obter tanto uma
consisténcia entre estudos, por meio da utilizacdo de uma
forma valida de mensurar uma determinada variavel, quanto
uma consisténcia dentro de um mesmo estudo, através do
uso de perspectivas tedricas, de niveis de analise e de formas
de mensuragdo que sejam apropriados. Luft e Shields (2003)
também destacam a necessidade de que os estudos apresentem
consisténcia entre as evidéncias obtidas e a teoria utilizada.

O fato € que a presenca de inconsisténcias sobre um tema
dificulta ndo apenas a comparabilidade entre os diferentes
estudos, mas limita também o proprio desenvolvimento de
uma massa critica em torno desse tema (Chenhall, 2003; Luft e
Shields, 2003: Covaleski et al., 2007). Diante dessa necessidade
em se obter consisténcia no ambito de um tema de pesquisa,
Covaleski et al. (2007) sugerem quatro critérios para que se
possa integrar a pesquisa sobre orcamento: (i) analisar se as
denominacgdes e os significados sao consistentes entre estudos;
(i) analisar se as explicagdes dos processos causais preditos
entre estudos sdo consistentes; (iii) analisar se os diferentes
estudos utilizam o mesmo nivel de analise e (iv) analisar as
restricdes impostas aos modelos causais de diferentes estudos.

A partir da auséncia de estudos que busquem integrar
as evidéncias de estudos empiricos contabeis sobre OTG, o
objetivo deste estudo € analisar a existéncia de consisténcia
na pesquisa empirica em contabilidade - estudos de arquivo,
levantamentos e experimentos - que investiga os fatores que
influenciam OTG.

Precisamente, explora-se o primeiro critério sugerido por
Covaleski et al. (2007), isto é, a consisténcia em termos das
denominacdes e dos significados para um mesmo conceito, no
caso, OTG. Adicionalmente, avalia-se a consisténcia em termos
das definicdes operacionais para OTG, isto €, da forma de
mensurar essa variavel. Por fim, explora-se a consisténcia desse
tema em termos dos fatores que potencialmente explicariam
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OTG, adotando-se como parametro as perspectivas propostas
por Laverty (1996).

Desenvolve-se assim um levantamento bibliografico em
periodicos nacionais e internacionais em contabilidade. Por meio
desse levantamento, os estudos empiricos que exploram OTG
sdo identificados e analisados, sendo enfatizados os seguintes
topicos: (i) denominagéo e significado de OTG, (ii) definicdo
operacional de OTG e (iii) fatores utilizados para explicar OTG.

Estudos empiricos incluem estudos de arquivo, levanta-
mentos e experimentos (Hesford et al., 2007). OTG é definida
como o horizonte de tempo entre a alocagdo de esforco (custo)
e 0 momento do recebimento da remuneracéo (beneficio) den-
tro do qual gestores procuram otimizar incentivos financeiros:
quanto menor esse horizonte de tempo, mais de curto prazo
sera OTG, e vice-versa.

Este estudo pretende contribuir para a literatura contabil
que investiga OTG em dois principais aspectos. O primeiro ¢ por
meio da avaliacdo do estagio da pesquisa empirica contabil sobre
esse tema ao serem identificados os principais fatores explorados
por essa literatura para explicar OTG; tal identificacdo permite
o entendimento e a sistematizacdo dos fatores que a pesquisa
empirica contabil tem explorado para explicar OTG, além de
permitir uma avaliacdo quanto a integracdo entre os fatores
explorados por essa literatura e aqueles indicados em estudos
anteriores (Narayanan, 1985; Demirag, 1995; Laverty, 1996).
0 segundo aspecto ¢ através da avaliacdo da possibilidade de
se obter uma integracdo da pesquisa empirica sobre OTG; tal
avaliacdo possibilita que futuras pesquisas sejam desenvolvidas
de modo a contribuir para a criacdo de massa critica em torno
desse tema, tal como vem sendo demandado em estudos
anteriores (Covaleski et al., 2007).

0 estudo esta estruturado em sete partes, incluindo esta
introducdo. Na secdo seguinte, define-se OTG, e apresentam-se
fatores identificados por estudos anteriores na area de gestao
que afetariam as escolhas intertemporais dos gestores. Na
terceira parte, sdo apresentados os procedimentos para o
levantamento bibliografico. As denominacées e os significados,
as definicdes operacionais e os fatores para explicar OTG sdo
analisados nas trés partes sequintes. Por fim, nas consideracdes
finais, discute-se o nivel de consisténcia existente atualmente
sobre o tema e os desafios futuros.

OTG: DEFINICAO E FATORES DETERMINANTES
Orientacdo temporal dos gestores (OTG) é um termo
utilizado para designar escolhas intertemporais no ambito das
decisdes dos gestores. Escolhas intertemporais, por sua vez,
representam decisdes em que o momento de ocorréncia de
custos e beneficios é distribuido ao longo do tempo (Frederick
et al., 2002; Loewenstein e Thaler, 1989). Nesse sentido,
OTG vem significar o horizonte de tempo que os gestores
consideram entre a alocacéo de esforgo (custo) e o momento
do recebimento da remuneracgio (beneficio) dentro do qual
eles procuram otimizar incentivos financeiros: uma orientacéo
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temporal de curto prazo reflete um menor horizonte de tempo
em que os gestores estariam interessados em esperar menos
tempo para o recebimento de sua remuneracdo em decorréncia
dos esforcos alocados, enquanto que uma orientagado temporal
de longo prazo reflete um maior horizonte de tempo em que
0s gestores estariam dispostos a esperar mais tempo para o
recebimento de sua remuneragao.

Pesquisadores na area de gestao tém buscado identificar
e sistematizar os principais fatores que afetariam OTG, em
especial, aqueles que intensificariam ou mitigariam a tendéncia
para uma orientacdo temporal de curto prazo.

Dentre os primeiros estudos que discutem o tema na area
contabil, Narayanan (1985, p. 1469) separa em duas categorias 0s
fatores que explicariam uma orientacao temporal de curto prazo:
primeira, esse comportamento seria uma resposta a pressao
exercida por acionistas interessados em obter lucros imediatos,
afetando, desse modo, as decisdes gerenciais; segunda, uma
orientacao temporal de curto prazo seria decorréncia da incluséo
de remuneracdo baseada em desempenho, tal como bonus
anuais, como parte do plano de remuneracédo gerencial, fazendo
com que os gestores direcionem a atengdo para a obtencéo de
lucros imediatos que, por sua vez, afetariam positivamente a
remuneracgao a ser recebida.

Em outro estudo contabil, Merchant e Bruns (1986)
destacam o papel dos indicadores tradicionais de contabilidade
para medir o desempenho dos gestores os quais seriam
responsaveis por induzi-los a uma orientacdo temporal de
curto prazo. Merchant e Bruns (1986) sugerem medidas de
desempenho alternativas, tais como valorizacdo do preco de
acdo, lucro residual e geracdo de fluxo de caixa, que poderiam
ser utilizadas, de acordo com a posicao do gestor na hierarquia,
para mitigar esse comportamento.

Demirag (1995) realiza uma revisdo dos estudos até entdo
existentes na area de gestdo com o objetivo de identificar
os fatores que afetariam OTG. Demirag (1995) agrupa tais
fatores em duas categorias, com a primeira representando
fatores externos a empresa e com a sequnda incluindo fatores
internos a empresa. Os fatores externos seriam representados
pela pressdo que acionistas exercem sobre os gestores para
obtencdo de resultados de curto prazo, enquanto que os
fatores internos incluiriam os componentes dos esquemas
de remuneracdo gerencial, tais como o tipo de medida de
desempenho e o tipo de remuneracdo, além de incluir o nivel
de diversificacdo das empresas (Demirag, 1995). A expectativa
associada a esses fatores € que fortes pressdes de acionistas
para obtencdo de resultados de curto prazo, esquemas de
remuneracao baseados em medidas financeiras de desempenho
e elevado nivel de diversificacdo induziriam os gestores a uma
orientacdo temporal de curto prazo.

Laverty (1996) também procura identificar os fatores
que seriam 0s responsaveis por induzir os gestores a um foco
excessivo no curto prazo; tais fatores sdo separados em trés
perspectivas: do individuo, organizacional e econémica.
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® Perspectiva do individuo: Inclui aspectos cognitivos
que contradizem pressupostos normativos da literatura
econdmica, tal como o pressuposto de que os
individuos ndo possuem problemas de autocontrole e
sdo consistentes em suas escolhas, ndo importando o
momento em que essa escolha é feita ou a forma de
apresentacao das alternativas.

® Perspectiva organizacional: Inclui aspectos como
inércia organizacional, processos em grupo, resisténcia
a mudancas e busca por legitimidade.

® Perspectiva econémica: Representada por fatores que
incluem (i) praticas gerenciais, dentre as quais medidas
de desempenho, (i) oportunismo gerencial em realizar
investimentos cujo efeito financeiro seja mais rapido
e em apresentar alta mobilidade organizacional, (iii)
miopia do mercado de capitais cuja €nfase seria em
resultados de curtoprazo, (iv) volatilidade do capital que
€ rapidamente transferido de uma empresa para outra
e (v) assimetria de informag&o quanto ao momento dos
efeitos financeiros das decisdes gerenciais.

Tem-se que, desse modo, no ambito das decisdes
gerenciais, um esforco tem sido realizado com o intuito de
identificar os fatores que afetariam OTG. Por outro lado,
percebe-se pouco esforco por parte dessa mesma literatura em
conciliar as diferentes denominacdes usadas para OTG ou em
definir operacionalmente essa variavel. De fato, o unico esforco
nessa direcdo é realizado por Laverty (2004) que distingue
miopia gerencial de foco excessivo no curto prazo, afirmando
que a primeira denominacdo implica dificuldades gerenciais de
entender os efeitos de longo prazo de suas decisoes, enquanto
que a segunda significa trocas intertemporais compensatérias
que favorecem o curto prazo em detrimento do longo prazo.

Portanto, esta pesquisa procura ir adiante nessa
integracdo ao avaliar (i) as denominacées e significados de
0TG, (ii) as definicbes operacionais de OTG e (iii) os fatores
utilizados pela pesquisa empirica contabil para explicar OTG.

PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Esta parte do estudo se dedica a descrever os cinco
passos sequidos como procedimento para selecao dos estudos
empiricos contabeis que investigam OTG publicados em
periddicos internacionais e nacionais.

Primeiramente, foram utilizadas diversas palavras-chave
de termos que estavam diretamente relacionados com OTG,
tais como: miopia (myopia), foco excessivo no curto prazo
(short-termism) e orientacdo temporal (time orientation).
Nessa primeira etapa, para o caso dos periodicos internacionais,
foram utilizadas diversas bases de periddicos, tais como
Science Direct, Proquest, JSTOR e EBSCO, ndo sendo feita,
portanto, qualquer selecdo prévia de periddicos contabeis.
De fato, a unica restricdo, nesse caso, foi a de o artigo tratar
predominantemente de temas associadas a pesquisa contabil.

Para o caso dos periodicos nacionais, foram acessadas as
principais revistas de contabilidade e gestdo, conforme classifica-
cdo do "Qualis Periddicos” da Coordenacdo de Aperfeicoamento
de Pessoal de Nivel Superior (CAPES), tais como: Revista de
Contabilidade e Finangas, Revista de Administragio Contempo-
rdnea (inclusive eletronica), Revista de Administracdo Eletrénica,
Revista Eletrénica de Administracdo, Universo Contdbil, Brazilian
Administration Review, Revista de Administracdo da USP, Brazi-
lian Business Review, Revista BASE, Revista de Administracdo e
Organizacbes e Revista Vista e Revista.

0 segundo passo envolveu uma leitura prévia dos textos,
enfatizando-se as citagdes e referéncias relacionadas ao
tema, com o objetivo de identificar artigos adicionais que ndo
puderam ser encontrados quando da primeira etapa.

O terceiro passo representou justamente a busca por
esses artigos adicionais identificados no passo anterior. Ao final
dessa etapa, foram identificados 23 estudos contabeis sobre o
tema, todos publicados em periddicos internacionais (Tabela 1).

Tabela 1 - Estudos contdbeis sobre OTG por periddico.
Table 1 - Accounting studies on MTO by journal.

oy No. de oy No. de
Periodico it Periddico A s
Journal of
The Accounting Economics &
. 5 2
Review Management
Strategy
Accounting, European
Organizations 3 Accounting 1
and Society Review
Management Journal of
. Management
Accounting 3 . 1
Accounting
Research
Research
Journal of

Accounting 9 The Journal of :

. Finance
and Economics

Journal of Strategic

Accounting 2 Management 1
Research Journal

Contemporary

Accounting 2 TOTAL 23
Research

0 quarto passo foi a classificacdo dos artigos identificados
de acordo com o tipo de estudo (Tabela 2), sequindo os mesmos
critérios adotados por Hesford et al. (2007). Desse modo, tendo
por base esses critérios, os estudos empiricos incluem os
seguintes tipos de estudo: estudos de arquivo, levantamento e
experimento. Foram entéo identificados 14 estudos empiricos
contabeis que investigam OTG.
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Tabela 2 - Estudos contdbeis sobre OTG por tipo de estudo.
Table 2 - Accounting studies on MTO by research method.

Tipo de Estudo Analitico

Total 7 7

Arquivo

0 passo final foi a leitura integral dos artigos, buscando-
se a identificacdo dos sequintes tdpicos: (i) denominagio e
significado de OTG, (ii) defini¢do operacional de OTG e (iii)
fator utilizado para explicar OTG.

Cabe destacar que a pesquisa empirica contabil comeca
a dedicar atencdo ao entendimento de OTG apenas a partir
da década de 1990 (Tabela 3). Somente um estudo empirico
(Lewellen etal., 1987) foi desenvolvido anterior a esse periodo,
com os demais distribuidos, quase que igualmente, nas duas
décadas sequintes. Tal fato indica ser esse um tema de pesquisa
novo para a literatura contabil.

Tabela 3 - Estudos empiricos contdbeis sobre OTG por periodo.
Table 3 - Empirical accounting studies on MTO by journal

ioko 19507 1550 2000 1
Arquivo 1 3 3 7
Levantamento 0 3 2 5
Experimento 0 0 2
Total 1 6 7 14

DENOMINAGAO E SIGNIFICADO DE OTG

Os estudos empiricos em contabilidade tém utilizado
diferentes denominacdes para designar OTG. Precisamente,
cinco denominacdes tém sido empregadas para caracterizar
as preferéncias intertemporais dos gestores (Tabela 4).

“Miopia gerencial” representa a denominacdo mais comum
entre os estudos empiricos contabeis: oito estudos empregam
essa denominacdo. Em geral, o significado dessa denominagéao
esta associado a uma preferéncia por resultados financeiros de
curto prazo a custa da criagdo de valor no longo prazo.

Jacobsen e Aaker (1993), por exemplo, afirmam que os
gestores se comportam de maneira miope ao fazer mudancas
intertemporais nos lucros de modo a garantir lucros de curto
prazo. Bushee (1998) e Cheng (2004) mencionam que miopia
gerencial se refere ao subinvestimento no longo prazo com o
propdsito de alcancar metas de curto prazo. Em outro estudo,
Bushee (2001) destaca que miopia gerencial reflete decisdes
operacionais e contabeis que os gestores tomam com o intuito
de "inflar" lucros de curto prazo a custo da criagcdo de valor
de longo prazo.

Ainda sob essa mesma perspectiva, Brown e Krull (2008)
mencionam que miopia gerencial ocorre quando os gestores
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Estudo de Caso Experimento Total
2 2 23

ndo realizam projetos cujo valor presente liquido € positivo
com o objetivo de alcangar metas de lucros de curto prazo. De
modo bastante semelhante, Bhojraj e Libby (2005) mencionam
que miopia gerencial se refere a ndo realizacdo de projetos que
apresentam maiores fluxos de caixa em favor de evidenciar em
relatorios contabeis maiores lucros de curto prazo.

Merchant (1990), por sua vez, destaca que miopia
gerencial representa uma excessiva orientagcao para o curto
prazo, além de um ndo encorajamento para implantacdo de
novas ideias, especialmente, aquelas que prometem retornos
financeiros incertos ou de longo prazo. Chow et al. (1996) se
referem a miopia gerencial como sendo a excessiva énfase
em projetos cujos retornos sao de curto prazo, ndo havendo
referéncia aos potenciais efeitos negativos de longo prazo.

"Problema de horizonte" e "excessivo foco no curto
prazo” (short-termism) representam dois outros termos
utilizados, com dois estudos utilizando cada uma dessas
denominagdes. Lewellen et al. (1987) mencionam que problema
de horizonte representa um conflito de agéncia entre gestores
e proprietarios, uma vez que aqueles costumam considerar
um horizonte de tempo mais curto, através de suas escolhas
gerenciais, do que aquele relevante para os proprietarios. De
modo diferente, Dechow e Sloan (1991) se referem ao problema
de horizonte como aquele que decorre de um foco gerencial
em desempenho de curto prazo em razao do uso de medidas
contabeis de desempenho. Portanto, ao apresentar o significado
de problema de horizonte, Dechow e Sloan (1991) o vinculam
ao que consideram ser a causa desse foco em desempenho de
curto prazo.

No que se refere a denominacdo excessivo foco no curto
prazo, Coates et al. (1995) mencionam que ela representa uma
concentracdo gerencial no desempenho financeiro de curto
prazo. Marginson e McAulay (2008) mencionam que excessivo
foco no curto prazo indica a preferéncia por agdes tomadas no
curto prazo que tém consequéncias prejudiciais no longo prazo.
Vale destacar que Marginson e McAulay (2008) diferenciam
essa denominagdo de miopia gerencial, tal como Laverty (1996),
mencionando que miopia gerencial se refere a dificuldade de
avaliar as consequéncias de longo prazo.

Por fim, dois outros termos sao utilizados para denominar
OTG. Farrel et al. (2008) utilizam o termo "“direcionamento do
esforco”, podendo ser para o curto ou para o longo prazo:
esforco direcionado para o curto prazo aumenta desempenho
atual, enquanto que esforco direcionado para o longo prazo
aumenta desempenho futuro. Van der Stede (2000), por sua
vez, utiliza o termo "orientacdo gerencial de curto prazo” para
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Tabela 4 - Denominacées para OTG.
Table 4 - MTO denominations.

Autores
Lewellen et al. (1987)

Dechow e Sloan (1991)
Merchant (1990)
Jacobson e Aaker (1993)
Chow et al. (1996)

Bushee (1998)
Bushee (2001)

Cheng (2004)

Bhojraj e Libby (2005)
Brown e Krull (2008)
Coates et al. (1995)

Marginson e McAulay (2008)
Van der Stede (2000)
Farrel et al. (2008)

designar o foco em oportunidades de negocios que melhoram
o desempenho atual, podendo, algumas vezes, prejudicar o
desempenho de longo prazo da empresa.

Percebe-se assim que, apesar de algumas variacdes, quase
todos os estudos empiricos contabeis utilizam termos para
designar OTG que implicam preocupagdo com uma orientacdo
temporal de curto prazo, tais como miopia gerencial, problema
de horizonte, excessivo foco no curto prazo e orientacdo
gerencial de curto prazo.

Seja em razdo de os gestores fazerem escolhas
intertemporais em favor do curto prazo a custa do longo prazo,
seja em razdo de essas escolhas serem feiras independentemente
das consequéncias de longo prazo, o certo € que a preocupacao
principal da pesquisa empirica contabil sobre o tema tem sido o
fato de os gestores se voltarem para resultados de curto prazo,
sendo esse comportamento classificado como disfuncional.

A Unica excecdo fica por conta da denominacao
utilizada por Farrel et al. (2008), e do significado atribuido a
essa denominacdo, em que expressamente se atribuem duas
dimensdes a OTG: uma primeira, em que o foco € no curto prazo,
e uma segunda, em que o foco € no longo prazo.

Uma vez que outros termos e outros significados
para OTG podem ser identificados em uma literatura mais
ampla sobre o tema, tais como procrastinacdo e hiperopia,
€ possivel que OTG seja, de fato, uma varidvel que apresenta
outras dimensdes além daquela que implica uma escolha
intencional de acdes que enfatizam resultados financeiros
de curto prazo.
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Denominacgao

Problema de horizonte

Miopia gerencial

Excessivo foco no curto-prazo

Orientacéo gerencial de curto-prazo
Esforco direcionado para curto-prazo x longo-prazo

DEFINICAO OPERACIONAL DE OTG

Assim como pode ser percebido em relacdo as deno-
minacdes utilizadas para designar OTG, os estudos empiricos
contabeis tém utilizado diferentes formas de mensuracédo
para capturar a forma de alocacdo de tempo efou esforco
gerencial entre atividades com efeitos financeiros em dife-
rentes momentos do tempo (Tabela 5). De fato, a variedade
de definicdes operacionais para OTG que a literatura contabil
vem utilizando € ainda maior do que aquela identificada em
relacdo as denominacdes de OTG.

Dentre as definicdes operacionais de OTG, destaca-se
a "variacdo nas despesas com Pesquisa & Desenvolvimento
(P&D) entre dois periodos” (Dechow e Sloan, 1991; Bushee,
1998; Cheng, 2004; Brown e Krull, 2008). Em geral, os estudos
que utilizam essa forma de mensuracdo separam as empresas
entre aquelas que tiveram uma reducgao nas despesas com P&D
entre dois periodos e aquelas que mantiveram ou aumentaram
as despesas com P&D entre dois periodos. Uma orientacdo
temporal de curto prazo € representada por uma reducdo nas
despesas com P&D, enquanto que uma orientacdo temporal de
longo prazo ¢ representada por uma manutencdo ou aumento
nas despesas com PE&D.

E importante mencionar que as empresas observadas
nesses estudos estavam sujeitas a legislacdo societaria que
obrigava o reconhecimento de despesas com P&D no resultado
do periodo. Desse modo, o uso dessa medida pode confundir
dois tipos de comportamento gerencial: (i) manipulacdo
de resultados, ao considerar que os gestores optaram por
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Tabela 5 - Formas de mensuracdo de OTG.
Table 5 - MTO measures.

Autores
Lewellen et al. (1987)

Merchant (1990)
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Mensuracao

Proporcado de remuneracéo diferida e de pagamento baseado em acées
Tempo gasto entre tarefas com diferentes efeitos temporais no lucro e nivel de

encorajamento para a geracdo de novas idéias com diferentes efeitos temporais no lucro

Dechow e Sloan (1991)
Bushee (1998)

Cheng (2004)

Brown e Krull (2008)

Jacobson e Aaker (1993)
Coates et al. (1995)

Chow et al. (1996) temporais no lucro

Van der Stede (2000)
Bushee (2001)
Bhojraj e Libby (2005)

Variagao nas despesas com P&D entre dois periodos

Tempo de reconhecimento de desvios em medidas de desempenho em comparacdo as
expectativas no preco de acdo (assimetria informacional)

Tipos de esquemas de incentivo
Nivel de encorajamento para a geracdo de novas idéias com diferentes efeitos

Tempo gasto entre tarefas com diferentes efeitos temporais no lucro
Ponderacéo atribuida a componentes do valor da empresa
Projetos com maiores lucros de curto-prazo e com maiores fluxos de caixa total

(i) medida direta que captura trocas compensatdrias intertemporais, (ii) medida

Marginson e McAulay (2008)

indireta que representa a expectativa de alcance de metas de curto-prazo e (jii)

medida indireta que representa adaptacao através de inovacdo e aprendizado

Farrel et al. (2008) de sanduiches

postergar o reconhecimento das despesas com P&D para
periodos futuros, ndo reconhecendo o efeito dessas despesas
no resultado financeiro do periodo, e (ii) orientagdo temporal
de curto prazo, ao considerar que os gestores ndo realizaram
novos investimentos em P&D que poderiam reduzir o resultado
financeiro do periodo.

Dois estudos utilizam o 'tempo gasto entre tarefas com
diferentes efeitos temporais no lucro' para capturar OTG (Van
der Stede, 2000; Merchant, 1990). Detalhadamente, em um
primeiro momento, sdo criadas faixas designando diferentes
horizontes temporais: '1 més ou menos", “entre 1 més e 3
meses”, "entre 3 meses e 1ano”, "entre 1ano e 5anos" e "acima
de 5 anos"; posteriormente, os respondentes sao solicitados
a indicar, em termos percentuais, quanto tempo ¢é dedicado a
atividades que irdo aparecer no resultado financeiro da empresa
dentro de cada um dos horizontes de tempo. O somatério de
dedicacdo de tempo devera totalizar 100%.

Desse modo, se um gestor dedica 50% do seu tempo a, por
exemplo, prospectar novos clientes e esse gestor tem a expectativa
de que a atividade de prospeccédo de novos clientes ira afetar o
resultado financeiro da empresa "entre 1 ano e 5 anos", ele ira
atribuir 50% a esse horizonte de tempo. Uma orientacédo temporal
de curto prazo € representada por uma alocacdo de tempo a
atividades cujo efeito financeiro ocorrera dentro de um horizonte
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Numero médio de erros por sanduiche e tempo médio gasto consultando o cardapio

de tempo de até um ano, enquanto que uma orientacdo temporal
de longo prazo € representada por um horizonte de tempo acima
de um ano. A medida final utilizada para mensurar OTG é o
somatorio do percentual atribuido as faixas que correspondem
a horizontes de tempo de até um ano, ou seja, 0 que esta sendo
mensurado € uma orientacdo temporal de curto prazo.

Em dois estudos, OTG é mensurada como o "nivel de
encorajamento para a geracao de novas ideias com diferentes
efeitos temporais no lucro” (Merchant, 1990; Chow et al., 1996).
Para mensurar OTG dessa forma, utiliza-se uma escala Likert que
mede o nivel de encorajamento, desde "muito encorajado” até
"muito desencorajado”, em relacéo a alternativas de investimen-
to, tais como desenvolvimento de novos produtos, melhoria de
produtos existentes, reducdo de custos e desenvolvimento dos
empregados. Quanto maior o nivel de encorajamento, mais de
longo prazo ¢ OTG, e vice-versa.

0 que pode ser questionavel em relacdo a essa medida €
se ela esta mensurando a orientacdo temporal de gestores ou
de seus superiores; isto €, um determinado respondente pode
indicar um elevado nivel de encorajamento para a realizacao
de novos investimentos de longo prazo, ndo significando, no
entanto, que o gestor tenha de fato uma orientacdo temporal
de longo prazo ou mesmo que ele realize os esperados inves-
timentos de longo prazo.




380 CONSISTENCIA NOS ESTUDOS EMPIRICOS EM CONTABILIDADE SOBRE ORIENTACAO TEMPORAL DOS GESTORES: UMA ANALISE BIBLIOGRAFICA

Marginson e McAulay (2008) utilizam trés medidas para
mensurar OTG:

(i) "Medida direta que captura trocas intertemporais
compensatorias”: OTG é mensurada a partir de dois
fatores que buscam captar a tendéncia dos gestores
em enfatizar eficacia financeira de longo prazo em vez
de bons desempenhos orcamentarios de curto prazo,
seja por meio de suas proprias acdes, seja por meio da
forma de avaliar subordinados. Quanto maior a énfase
financeira de longo prazo, mais de longo prazo é OTG.

(ii) "Medida indireta representando a expectativa de
alcance de metas de curto prazo": OTG é mensurada
a partir de trés fatores que buscam captar a
tendéncia dos gestores em aceitar revisoes, em

negociar metas orcamentarias diante de mudancas
contextuais e em cobrar uma é€nfase em desempenho
ndo apenas especifico da area de responsabilidade
do subordinado. Uma orientacdo de longo prazo é
decorrente de uma tendéncia elevada em relacdo a
esses fatores.

(i) "Medida indireta que representa adaptacéo através
de inovacdo e aprendizado”: OTG € mensurada a partir
de dois fatores que procuram captar a tendéncia
dos gestores em esperar iniciativa e capacidade de
adaptacao de seus subordinados, além de esperar
acoes corretivas em relacdo ao orcamento que nao
comprometam projetos de longo prazo. Novamente,
quanto maior a tendéncia em relacéo a esses dois
fatores, mais de longo prazo ¢ OTG.

Dois comentarios merecem destaque em relacdo as
medidas utilizadas por Marginson e McAulay (2008). Primeiro,
¢ dificil visualizar uma variavel como OTG ser capturada
“diretamente” por meio de um questionario. Embora esteja
bem definido que OTG envolve trocas intertemporais
compensatorias, ndo significa dizer que, ao buscar captar tais
trocas por meio de um questionario, estara sendo utilizada
uma medida direta.

Segundo, ao utilizar trés medidas para capturar OTG, uma
questdo que emerge € a de que OTG representa, na realidade,
um construto multidimensional, em vez de unidimensional
como tem sido tratado até o momento em termos de sua
mensuracado. A aceitacao de que OTG representa um construto
multidimensional conduz a outra questdo relevante que
diz respeito a ser esse construto composto de indicadores
formativos ou reflexivos (Bisbe et al., 2007).

Bushee (2001) emprega uma adaptacdo do modelo
de avaliagdo de Ohlson (1995) o qual decompde o “valor da
empresa em trés componentes”. O primeiro componente, valor
contabil do patriménio liquido (Book Value - BV), representa o
valor da empresa ja capturado pela contabilidade. O sequndo
componente, valor presente dos lucros anormais (Present Value

of Abnormal Earnings - PVAX), representa o valor da empresa
que sera refletido pela contabilidade no curto prazo, ou seja,
ao final do periodo seguinte. O terceiro componente, valor
presente do valor terminal (Present Value of Terminal Value -
PVTV), representa todos os lucros futuros que vierem a ocorrer
em um periodo superior a um ano e que, portanto, ira requerer
mais tempo para estar refletido nas informacdes contabeis.
Uma orientacdo temporal de curto prazo ocorre quando maior
énfase for atribuida aos dois primeiros componentes do valor
da empresa, enquanto que uma orientacdo temporal de longo
prazo ocorre quando maior énfase for atribuida ao componente
representando o valor terminal.

A principal critica a esse instrumento de mensuracéo ¢é
quanto ao pressuposto que parece implicito de que cada um
dos componentes do valor da empresa ¢é afetado apenas pelo
esforco gerencial, isto €, um maior valor presente do valor
terminal pode decorrer de fatores associados a industria (Porter,
2004) ou a competitividade da empresa (Kupfer, 1992).

Jacobson e Aaker (1993) mensuram OTG pela “defasagem
temporal entre o momento em que as informacdes contabeis
sao divulgadas para o mercado e o momento em que o mercado
incorpora tais informacées no preco de acao". Especificamente,
Jacobson e Aaker (1993) utilizam dois indicadores de
desempenho, ROl (Return on Investment) e crescimento em
vendas, e capturam o tempo necessario para investidores
incorporarem divergéncias entre projecdes e informacoes
divulgadas, relativas a esses dois indicadores, no preco de acao.
Quanto maior a defasagem temporal para que a incorporacdo
aconteca, mais de curto prazo ¢ OTG.

Uma primeira menc¢ao quanto a essa medida ¢ a de que
ela esta mensurando a orientacdo temporal do mercado, em
vez de ser dos gestores. Além disso, ao medirem defasagem
temporal entre a divulgacdo de informacdes e o reconhecimento
delas no prego de acdo, Jacobson e Aaker (1993) parecem estar
mensurando, de fato, o nivel de assimetria informacional entre
empresas e mercado de capitais, além do fato de poder ser essa
assimetria informacional decorrente de outros fatores que ndo
trocas intertemporais de resultados.

Coates et al. (1995) utilizam "“caracteristicas existentes
em um sistema de incentivo" para caracterizar uma empresa
como tendo uma orientacdo temporal para o curto prazo
ou para o longo prazo. Precisamente, orientacdo temporal
para o curto prazo € mensurada pela presenca dos seguintes
elementos do sistema de incentivos: acdes e opcdo de acdes,
ROA (Return on Assets), lucro liquido e lucro residual. Por sua
vez, orientacdo temporal para o longo prazo é mensurada pela
presenca dos seqguintes componentes: gastos com marketing,
gastos com vendas e lucro sobre vendas.

Coates et al. (1995) parecem confundir OTG com
um dos potenciais fatores que podem afeta-la ao utilizar
caracteristicas dos esquemas do incentivo para refletir OTG.
Ainda que pudesse ser aceita essa forma de mensuracdo
proposta pelos autores, isto €, de que a escolha de medidas
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contabeis de desempenho, por exemplo, reflete uma orientacdo
temporal de curto prazo, nesse caso, estaria sendo mensurada
OTG de quem desenhou o esquema de incentivos e ndo de que
esta sujeito a esse esquema.

Lewellen et al. (1987) utilizam o “peso atribuido a dife-
rentes formas de remuneracdo” para mensurar o interesse em
induzir os gestores a uma orientacdo temporal de longo prazo.
As formas de remuneracéo sao agrupadas conforme o momento
em que a remuneracdo ocorre depois do esforco gerencial ser
alocado, ou seja, se a remuneracdo ¢ imediata ou postergada.
As formas de remuneracao incluidas como imediata sao: salario
e boénus anual. Por sua vez, planos de pensdo, remuneracdo
baseada em ac¢des e outras formas de postergacao de remune-
raco sdo classificados como remuneracao postergada. Quanto
maior o peso atribuido as formas de remuneracgao postergada,
mais de longo prazo ¢ OTG.

A medida utilizada por Lewellen et al. (1987) assume que,
uma vez que formas imediatas de remuneracdo sdo escolhidas,
uma orientacdo temporal de curto prazo predominara. Portanto,
apresenta as mesmas limitagdes discutidas em relacdo a medida
de OTG utilizada por Coates et al. (1995).

Bhojraj e Libby (2005) mensuram OTG através das
“escolhas gerenciais entre projetos que apresentam diferentes
niveis de intensidade de conflitos entre a geracdo de lucros
de curto prazo e a geracgdo de fluxos de caixa total”. Gestores
que escolhem projetos com um maior nivel de conflito entre
lucros de curto prazo (positivos) e fluxo de caixa total (negativo)
sao 0s que possuem uma orientacdo temporal mais de curto
prazo, e vice-versa.

Essa medida busca justamente capturar as trocas in-
tertemporais compensatorias e, nesse caso, mensura OTG
diretamente por meio dos projetos que os participantes do
experimento escolhem durante as sessoes.

Por fim, Farrel et al. (2008) utilizam duas medidas para
mensurar OTG. A primeira medida de OTG busca capturar o
“numero médio de erros por sanduiche dividido pelo numero
de sanduiches prontos para venda", significando que quanto
menor essa medida, mais de longo prazo é o esforgo gerencial.
A segunda medida procura mensurar o “tempo médio gasto
consultando o cardapio de sanduiches dividido pelo nimero de
sanduiches prontos para venda", implicando que quanto maior
esse tempo médio, mais de longo prazo € o esforco gerencial.

De modo geral, essas duas medidas sugerem que investi-
mentos em aprendizagem e em qualidade refletem OTG. A principal
critica que pode ser feita em relacdo a essas medidas € o carater
abstrato das tarefas envolvidas no experimento e a capacidade de,
por meio dessas tarefas, obter uma mensuracdo de OTG.

Em sintese, é possivel elaborar trés consideracdes
relativas as diferentes formas de mensurar OTG. Em primeiro
lugar, a existéncia de diferentes medidas pode decorrer do
uso de diferentes métodos empiricos de pesquisa, devido
as peculiaridades de cada método que requerem formas
especificas de mensuracdo. Desse modo, tem-se, por exemplo,
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que os estudos empiricos que mensuram OTG por meio da
variacao nas despesas com P&D entre dois periodos sdo todos
de arquivo.

Entretanto, sendo esta a segunda consideracdo, mesmo
em relacdo a um mesmo método empirico de pesquisa,
percebe-se o uso de diferentes formas de mensurar OTG, o
que pode indicar ndo ter se identificado uma medida valida e
confiavel de OTG na pesquisa contabil. Tém-se, assim, estudos
de arquivo que utilizam outras formas de mensurar OTG,
tais como ponderacdo atribuida a componentes do valor da
empresa (Bushee, 2001) e proporcéo de diferentes esquemas
de incentivo (Lewellen et al., 1987).

Em terceiro lugar, as diferentes formas de mensuracéo para
definir OTG na pesquisa contabil podem implicar que esse €, de
fato, um conceito multidimensional. Portanto, OTG seria refletida
por diferentes tipos de decisdes gerenciais, incluindo decisdes de
investimento em P&D, treinamento, inovacéo e outros.

FATORES PARA EXPLICAR OTG

No ambito da pesquisa empirica em contabilidade que
investiga os fatores que afetam OTG, naturalmente, énfase ¢
dada ao efeito provocado por elementos e por caracteristicas
do sistema de controle gerencial sobre decisdes gerenciais.
Entretanto, fatores externos ao ambiente organizacional
também sdo explorados por essa literatura.

Na analise dos fatores explorados pelos estudos empiri-
cos em contabilidade que investigam OTG, utilizam-se como
parametro as trés perspectivas sugeridas por Laverty (1996):
econdmicas, individuais e organizacionais (Tabela 6).

E facil perceber que todos os estudos empiricos contabeis
investigam o efeito de variaveis associadas a uma perspectiva
econdmica para explicar OTG. Dentre as variaveis econdmicas,
destacam as pressdes exercidas pelo mercado de capitais e
componentes dos sistemas de incentivo gerencial.

Partindo dos estudos que enfatizam fatores econdémicos
externos a empresa para explicar OTG, pressdes exercidas pelo
mercado de capitais t€ém sido uma das variaveis exploradas
pelos estudos empiricos contabeis. Bushee (1998), por exemplo,
investiga o efeito de pressdes exercidas por investidores
institucionais sobre OTG. Os investidores institucionais sao
classificados em trés tipos conforme o comportamento passado
em termos de horizonte de investimento: transitérios, quasi-
indexer e dedicados.

Tendo por base os extremos, investidores institucionais
transitorios sao aqueles cujo horizonte de investimento ¢
mais de curto prazo, enquanto que investidores dedicados
possuem um horizonte de investimento mais de longo prazo
(Bushee, 1998). Precisamente, Bushee (1998) explora dois
aspectos associados aos investidores institucionais: o per-
centual de acdes mantidas por tais investidores e o tipo de
investidor institucional.

Em outro estudo, Bushee (2001) também avalia o efeito
de pressdes exercidas pelo mercado de capitais sobre OTG. Nesse
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Tabela 6 - Fatores para explicar OTG.
Table 6 - Factors to explain MTO.

Autores Perspectivas

Lewellen et al. (1987)

Merchant (1990)

Dechow e Sloan (1991)
Jacobson e Aaker (1993)

Coates et al. (1995)

Chow et al. (1996)

Bushee (1998)

Van der Stede (2000) Econdmica

Bushee (2001)

Cheng (2004)

Bhojraj e Libby (2005)

Brown e Krull (2008)

Farrel et al. (2008)

Economica, Individual e

Marginson e McAulay (2008) Organizacional

estudo, continua sendo explorado o efeito do percentual de aces
mantidas por investidores institucionais e do tipo de investidor
institucional; no entanto, os tipos de investidores institucionais
incluem agora os transientes e instituicbes mantidas sob
rigorosas normas fiducidrias, tais como os bancos (Bushee, 2001).

Bhojraj e Libby (2005) exploram, em seu experimento,
além da pressdo do mercado de capitais, o efeito da frequéncia
de evidenciacdo e da intensidade de conflito entre lucros de
curto prazo e fluxo de caixa total de projetos alternativos.

A pressao do mercado de capitais € mensurada pela
probabilidade de emissdo de agdes, e sdo utilizadas duas
frequéncias de divulgagdo de informacdes financeiras:
semestral e trimestral (Bhojraj e Libby, 2005). Por sua vez,
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Variavel Independente
Oportunidades de investimento que afetam resultados

de longo-prazo, idade do executivo, quantidade de acoes
mantidas pela empresa, pagamento de dividendos

Nivel de rigidez do controle financeiro

Interacdo entre tipo de remuneracao e proximidade de
aposentadoria

Assimetria informacional em relacdo ao desempenho de
longo-prazo

Interacdo entre sistemas de mensuracdo de desempenho e
esquemas de remuneracao

Nivel de rigidez do controle financeiro

Investidores institucionais: nivel (percentual de acées
mantidas por investidores institucionais) e grupos
(transitorios, quasi-indexer e dedicados)

Rigidez do controle orcamentario

Tipo de investidor institucional e nivel de participagao
acionario dos investidores institucionais

Tipo de compensacdo do CEO: direito a opcdo de acoes,
compensacéo baseada em caixa (salario + bonus anuais) e
compensacao total

Pressdo do mercado de agdes, frequéncia de evidenciacdo e
padrédo dos lucros gerados por projetos alternativos (conflito
entre lucro e fluxo de caixa)

Creéditos fiscais decorrentes de investimento em P&D e
deducdo fiscal decorrente do exercicio de opcées recebidas
por gestores de P&D

Interacdo entre horizonte temporal do agente de
permanéncia na empresa e tipo de medida de desempenho
(indicador de lucro futuro x contemporaneo)

Pressédo do mercado de acées, indicador contabil de
desempenho, percepc¢ao individual de ambiguidade e
influéncia social

o0 padrdo de lucros gerados a partir de projetos alternativos
¢ mensurado pela intensidade de conflito entre a geracédo
de lucros de curto prazo e o fluxo de caixa total de projetos
alternativos (Bhojraj e Libby, 2005).

Lewellen et al. (1987) analisam diversas variaveis
econdmicas com o objetivo de explicar OTG ou, na verdade, a
escolha de diferentes esquemas de remuneracéo: (i) propor¢do
de oportunidades de investimento que afetam resultados de
longo prazo; (ii) idade do executivo; (i) propor¢do de acGes
que um executivo possui da empresa para a qual ele trabalha
e (iv) pagamento de dividendos.

Jacobsen e Aaker (1993) utilizam como fator para explicar
OTG os desvios que ocorrem entre as previsdes e as informacoes
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financeiras periodicas de dois indicadores de desempenho: ROI
e crescimento em vendas. Esses desvios sdo mensurados por
meio de um modelo de série temporal, o qual captura o efeito
defasado, em um periodo, de fatores macroeconémicos sobre
os referidos indicadores de desempenho.

Brown e Krull (2008) avaliam o efeito sobre OTG das
seguintes variaveis: (i) reducdes potenciais no lucro entre dois
periodos; (i) créditos fiscais decorrentes de investimento em
P&D acima de um valor base e (iii) deducéo fiscal decorrente
do exercicio de opgdes recebidas por gestores de P&D. De fato,
Brown e Krull (2008) estdo avaliando a importancia relativa de
fatores econdmicos e de fatores tributarios para explicar OTG.

Quatro estudos procuram explicar OTG a partir de
elementos do sistema de incentivos gerenciais. Cheng (2004)
investiga o efeito do tipo de compensacdo do CEO sobre OTG,
sendo o tipo de compensacéo separado em trés componentes:
direito a opcdo de acdes, compensacdo baseada em caixa
(salario + bdnus anuais) e compensacéo total.

Além disso, Cheng (2004) examina esse relacionamento
nos casos em que o executivo principal se aproxima da
aposentadoria e nos casos em que a empresa se depara com
uma pequena reducdo nos lucros ou com um pequeno prejuizo.

No estudo de Coates et al. (1995), a definicdo do fator
para explicar OTG parece ser um tanto confusa. De fato,
nesse estudo ndo se avalia qualquer relacionamento entre
varidveis e as mesmas variaveis, utilizadas para mensurar OTG,
representadas por caracteristicas dos sistemas de incentivo,
sdo percebidas como as causas de OTG!

Assim, a0 mesmo tempo em que uma orientagdo temporal
para o curto prazo € mensurada pela presenca de acgdes e
opcdo de acdes e pelo uso de indicadores, tais como ROA, lucro
liquido e lucro residual, a interacdo entre esses elementos €
considerada como a causa de uma orientacdo temporal de
curto prazo.

Dechow e Sloan (1991) examinam o efeito tanto da proxi-
midade de aposentadoria do executivo principal quanto do tipo
de remuneracao, isto €, a presenca de incentivos baseados em
preco de acdo. Além disso, Dechow e Sloan (1991) examinam
o efeito da existéncia de um processo sucessorio do executivo
principal, em que o atual executivo é acompanhado do futuro
executivo em seu ultimo periodo antes da aposentadoria.

Farrel et al. (2008) examinam o efeito de duas variaveis
econdmicas sobre OTG. A primeira delas é representada
pelo horizonte temporal do agente, ou seja, por quanto
tempo ele espera continuar atuando na empresa em que se
encontra atualmente. A sequnda variavel é o tipo de medida
de desempenho, isto €, se € utilizado um indicador de lucros
futuros (forward-looking indicator) ou um indicador de
lucros atuais (contemporaneous indicator). De modo geral,
indicadores de lucros futuros sdo representados por medidas
nao financeiras de desempenho, enquanto que indicadores
de lucros atuais sdo representados por medidas contabeis
(Dikolli, 2001).
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Trés estudos examinam o efeito do estilo de controle
financeiro/orcamentarios sobre OTG. Merchant (1990) avalia
o efeito de diferentes tipos de controle financeiro sobre OTG.
Os tipos de controle financeiro incluidos sdo: metas de lucro
liquido — mensais, trimestrais e anuais - € metas orcamentarias
- despesas totais e despesas especificas.

Chow etal. (1996) também avaliam o efeito de diferentes
tipos de controle financeiro sobre OTG, sendo que, além
daqueles incluidos por Merchant (1990), o efeito de outros nove
tipos de controle € explorado nesse estudo, tais como controle
de processos e direcionamentos dados pela alta geréncia.

Por fim, Van der Stede (2000) examina o efeito do nivel de
rigidez no controle orcamentario sobre OTG. Controles orcamen-
tarios rigidos sdo aqueles em que os gestores sao avaliados prin-
cipalmente com base no alcance ou ndo das metas orcamentarias.
Van der Stede (2000) avalia ainda o relacionamento entre dois
tipos de comportamento ditos disfuncionais: criacdo de reservas
e orientacdo temporal de curto prazo.

Apenas um estudo empirico contabil examina o efeito
de variaveis pertencentes as outras perspectivas sugeridas
por Laverty (1996), além daquelas que fazem parte de uma
perspectiva econdmica. Desse modo, Marginson e McAulay
(2008), além de explorarem o efeito da pressdo do mercado
de capitais e do uso de indicadores contabeis de desempenho
sobre OTG, avaliam o impacto de duas outras variaveis: (i) as
percepcdes individuais de ambiguidade e (jii) a influéncia social.

Marginson e McAulay (2008) incluem essas duas outras
variaveis justamente para atender a estrutura proposta por
Laverty (1996). Pressdo do mercado de capitais é mensurada
por meio de dois indicadores: (i) contagio hierarquico, isto é,
as preferéncias intertemporais do superior hierarquico e (ii)
nivel hierarquico. O uso da informacédo contabil foi mensurado
através da percepcédo de sua importancia relativa como canal
de comunicacdo para avaliacao de desempenho.

Ambiguidade, representando a perspectiva do individuo,
foi capturada por meio de diversos indicadores que buscam
refletir as diferencas entre a informacéo necessaria para que
um papel organizacional possa ser cumprido e a informacao
disponivel para tanto. Por fim, influé€ncia social, representando
a perspectiva organizacional, foi mensurada através da
percepcao de preferéncias intertemporais de um grupo em
relacdo ao outro.

Tem-se, portanto, que a pesquisa empirica contabil tem
procurado entender, predominantemente, o efeito de fatores
econdmicos sobre OTG. Entretanto, na medida em que diversos
fatores econdmicos, internos e externos, sao explorados, existe
pouca oportunidade para integracdo das evidéncias empiricas
contabeis sobre OTG.

CONSIDERAGOES FINAIS

A pesquisa empirica em contabilidade sobre OTG
apresenta uma série de desafios para que possa alcancar uma
integracdo e para que possa aprofundar o entendimento sobre
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esse tema. A analise bibliografica desenvolvida neste estudo
representa apenas um passo nessa direcao, sendo necessarios
outros esforcos para que seja possivel comecar a se entender o
significado de OTG e os fatores que determinam as preferéncias
intertemporais dos gestores.

Ao buscar analisar a existéncia de consisténcia na
pesquisa empirica em contabilidade que investiga os fatores
que influenciam OTG, foi possivel perceber tanto aspectos que
conduzem a essa consisténcia quanto aspectos que conduzem,
de fato, a uma inconsisténcia.

No que se refere aos aspectos que conduzem a uma
consisténcia, trés consideracdes merecem destaque: (i) de modo
geral, os estudos empiricos contabeis adotam significados para
OTG que implicam ser a preocupacéo principal o foco gerencial
no curto prazo; (i) na mensuracéo de OTG, grande parte desses
estudos empiricos assumem que OTG representa um construto
unidimensional; e (iii), no intuito de identificar os fatores que
afetam OTG, todos os estudos empiricos contabeis enfatizam
variaveis associadas a uma perspectiva econdmica.

No que se refere aos aspectos que conduzem a uma
inconsisténcia, destacam-se também trés pontos: (i) uso de
diferentes denominacdes para OTG; (ii) uso de diferentes
instrumentos de mensuracdo de OTG; e (iii) diferentes fatores
associados a uma perspectiva econdmica sdo explorados para
explicar OTG.

De modo geral, tem-se que sdo ainda muitos os desafios
para que a pesquisa empirica contabil possa aprofundar o seu
entendimento sobre OTG, sendo possivel destacar os sequintes:
(i) assumir que OTG pode ter diferentes significados, represen-
tando, portanto, um construto multidimensional e identificar
tais dimensades; (ii) defini¢do de instrumentos de mensuragdo
validos e confiaveis para mensurar as diferentes dimensoes
de OTG; e (iii) explorar outros fatores para explicar OTG, tais
como fatores cognitivos.

No que se refere ao primeiro desafio, argumenta-se que
o uso de termos para designar OTG que ndo impliquem, a priori,
uma preferéncia por resultados de curto prazo (p. ex. miopia) ou
uma preferéncia por resultados de longo prazo (p. ex. hiperopia)
pode significar ser importante o entendimento de fatores que
induzem qualquer dos dois tipos de preferéncias, isto &, a
identificacdo dos fatores que induzem a um comportamento de
curto prazo e daqueles que induzem a um comportamento de
longo prazo, tais como: preferéncias intertemporais, escolhas
intertemporais, ou mesmo o termo empregado neste estudo:
orientacao temporal dos gestores. Quanto ao sequndo desafio,
argumenta-se que o instrumento de mensuracdo para capturar
OTG ¢é dependente do contexto decisdrio, isto &, diferentes
empresas e mesmo diferentes areas de uma mesma empresa
se deparam com trocas intertemporais compensatdrias que
sdo especificas do seu negdcio. Como consequéncia, seria
necessario desenvolver um processo denominado de “analise
de tarefas” (Bonner, 2008) para que fosse possivel identificar,
para um determinado contexto decisorio, qual medida seria

capaz de capturar trocas intertemporais compensatorias e,
portanto, refletir OTG.

Por fim, no que se refere ao terceiro desafio, considera-
se que a literatura contabil sobre OTG poderia aumentar seu
escopo de pesquisa, ao se fundamentar ndo apenas, ou prin-
cipalmente, na literatura econémica, mas também ao explorar
perspectivas baseadas em psicologia e em sociologia para
identificar fatores capazes de influenciar OTG.
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