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Resumo

O objetivo deste trabalho € investigar a existéncia de relacdo entre a remuneracdo de
executivos e o desempenho financeiro das empresas. Os dados utilizados sdo secundérios e
sS40 relativos ao exercicio de 2006. A amostra ndo probabilistica € formada por 31 empresas
industriais, selecionadas dentre as empresas listadas na revista Vocé S/A — Exame As
Melhores Empresas para Vocé Trabalhar e com dados financeiros publicados na revista
Exame Melhores e Maiores. Para operacionalizar a varidvel Remuneracdo foram utilizadas as
seguintes informagdes. salario mensal médio e sal&rio varidvel médio, aém do indice de
beneficio, criado por essa pesguisa para medir a abrangéncia dos beneficios oferecidos pelas
empresas a seus executivos. Para operacionalizar a variavel Desempenho Financeiro foram
utilizados trés indicadores financeiros. retorno sobre patriménio liquido, crescimento das
vendas e margem das vendas. O teste ndo paramétrico de Mann-Whitney apontou que
empresas com ata pontuacdo no indice de beneficio apresentam valores superiores nos
indicadores financeiros. retorno sobre patriménio liquido e margem das vendas. O teste de
correlagdo de Pearson apontou a inexisténcia de relacéo linear significante entre remuneracéo
de executivos e desempenho financeiro.

Abstract

The objective of this paper is to investigate the relationship between executives remuneration
and financia performance. The used data are secondary and are relative to the exercise of
2006. Thirty-one industrial companies form the sample. Remuneration was measured by:
average monthly salary and average variable salary, besides the benefit index, created by this
research. Three financial indicators measured Financial Performance: return on equity, sales
growth and sales margin. The nonparametric test of Mann-Whitney pointed that companies
with high punctuation in the benefit index present superior values in the financial indicators:
return on equity and sales margin. The correlation test of Pearson pointed non-existence of
significant linear relationship between executives remuneration and financial performance.
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1 Introducao

Nos ultimos anos, varios pesguisadores tém buscado entender a natureza da relacéo entre a
administracdo de recursos humanos e o desempenho das empresas. De todas as praticas de
RH, a remuneracdo é de vital importancia tanto para a empresa, por ser um item relevante na
composicao de seus custos, como para as pessoas, pois simboliza o valor relativo de seu
trabal ho.

As pesguisas que estudaram a relacdo entre remuneracdo e desempenho foram realizadas
predominantemente nos Estados Unidos e utilizaram dados de empresas americanas. Muitas
dessas pesquisas utilizaram o salério total recebido em dinheiro para operacionalizar a
variavel Remuneracdo, e indicadores financeiros individuais para medir o desempenho das
empresas. Os resultados encontrados mostram a existéncia de relacdo entre remuneracéo e
desempenho financeiro, embora estatisticamente fraca.

A auséncia de estudos relacionando remuneracdo e desempenho financeiro no contexto do
mercado brasileiro justifica a realizacdo desta pesgquisa. Para operaciondizar a variavel
Remuneracdo € utilizado: o salario mensal médio, o salario varidvel médio, além de um indice
criado a partir das respostas fornecidas pelas empresas participantes da pesquisa que elege
anualmente “As Melhores Empresas para VVocé Traba har no Brasil”.

Ja a varidvel Desempenho Financeiro € medida por trés indicadores financeiros extraidos da
revista Exame Melhores e Maiores. Tanto os dados relativos a remuneracdo quanto 0s
relativos ao desempenho financeiro sdo do exercicio de 2006. A pesquisa foca a remuneracéo
de diretores, vice-presidentes e presidentes.

Espera-se que esse trabalho amplie o conhecimento existente sobre a relacdo entre a
remuneracao de executivos e o desempenho financeiro, e forneca subsidios para as empresas
aperfeicoarem seus sistemas de gestéo.

1.1 Problema de pesquisa

Este trabalho procura responder ao seguinte questionamento:

Qual arelacéo entre aremuneracdo dos executivos e 0 desempenho financeiro das empresas?

1.2 Objetivo

O objetivo deste trabalho € investigar a existéncia de relagdo entre a remuneracdo dos
executivos e o desempenho financeiro das empresas.

2 Revisdo Bibliogréfica
2.1 Remuneracao

A remuneracdo é um dos sistemas mais importantes e complexos da administragdo de
recursos humanos. Ao mesmo tempo em que estimula a busca por desempenhos cada vez
melhores, o0 sistema de remuneracdo deve procurar alinhar 0 comportamento das pessoas com
0s objetivos da empresa.



Segundo Dutra (2002, p. 181), “aremuneracdo € a contrapartida econémica e/ou financeira de
um trabalho realizado pela pessoa’. Pode ser dividida em remuneracdo direta e remuneracéo
indireta. A remuneracdo direta € o montante total em dinheiro recebido pela pessoa em
contrapartida ao trabalho realizado. Inclui a remuneracdo fixa e a remuneracdo variavel
(CHIAVENATO, 2000; DUTRA, 2002).

A remuneracdo fixa € o montante em dinheiro previamente gjustado entre a pessoa e a
empresa, pago regularmente pelo trabalho realizado. Normal mente esta atrelada as tarefas e a
posi¢cdo ocupada pela pessoa ha empresa (DUTRA, 2002).

Jaaremuneracdo variavel é o montante em dinheiro recebido pela pessoa em razéo do alcance
de determinadas metas previamente gjustadas entre a pessoa e a empresa. Existem vaérias
aternativas de remuneragdo varidvel. Os modelos mais utilizados no Brasil, segundo Xavier
et al. (1999), sdo:

e Bonug/gratificagdo: utilizado principalmente por grandes empresas multinacionais
para remunerar os altos escaldes. Os valores sdo pagos periodicamente, em razéo do
resultado obtido.

e Comissdo: é a forma mais antiga e tradicional de remuneracdo. Utilizada
principamente para remunerar os funcion&rios da area comercial, consiste em um
percentual sobre 0 volume de vendas.

e Incentivos/campanhas. utilizado principalmente para 0 acance de metas
preestabelecidas, tem um tempo de duragcdo determinado. O pagamento é feito por
meio de bens, servicos ou viagens.

e Participagdo nos resultados: a remuneracdo ocorre em funcéo do alcance de metas
previamente negociadas entre a empresa e seus funcionarios.

e Participagdo nos lucros: consiste na distribuicdo de uma porcentagem dos lucros da
empresa, a partir de férmulas e critérios previamente estabel ecidos.

e Participacdo acionéria: € umaforma de incentivo de longo prazo, geralmente destinada
aos cargos de direcdo. Caracteriza-se pela distribuicéo ou venda facilitada de acGes da
empresa, que podem ser negociadas, apods um periodo de caréncia.

Segundo Dutra (2002), a maior dificuldade para se criar um sistema de remuneragdo
adeguado esta na definicdo de critérios que diferenciem as pessoas conforme sua contribuicdo
para a empresa. Os dois principais conjuntos de critérios para determinagcdo da remuneracéo
sd0: 0s gque tém como referéncia o mercado de trabalho, e os que tém como referéncia os
padrdes internos de equidade. O primeiro utiliza informagBes externas a empresa,
principamente de pesquisa salarial, e tem como objetivo tornar o sistema de remuneracéo
mais competitivo. O segundo utiliza informagdes internas a empresa e tem como objetivo
garantir um ambiente de seguranca e justica.

A remuneracdo indireta é representada pel os beneficios que a empresa concede as pessoas em
contrapartida pelo trabalho realizado, com o objetivo de oferecer seguranca e conforto
(DUTRA, 2002). Sdo exemplos de beneficios. assisténcia médica, seguro de vida em grupo,
complemento de aposentadoria, automovel, entre outros. O Quadro 1 apresenta os tipos de
remuneracgao.



Quadro 1—Tipos deremuneracao

Remuneracdo Direta e Remuneragdo Fixa
e Remuneracdo Variavel
Remuneracdo Indireta e Beneficios

Fonte: Elaborado pelos autores

2.2 Desempenho financeiro

A maioria das pesquisas em administracdo procura entender como as decisdes tomadas pelos
executivos impactam o desempenho da empresa. Sem uma medida de desempenho, ndo seria
possivel avaliar a qualidade das decisdes tomadas.

O conceito de desempenho financeiro € dominante nas pesquisas empiricas. Entretanto, ndo
existe consenso a respeito de que medidas utilizar para medir o desempenho (CARTON;
HOFER, 2006).

Carton e Hofer (2006) fizeram uma revisdo dos estudos empiricos publicados de julho de
1996 a junho de 2001 em cinco publicagbes americanas. Academy of Management Journal,
Srategic Management Journal, Journal of Management, Journal of Business Venturing e
Entrepreneurship Theory & Practice. Dos 1.045 artigos analisados, 138 utilizavam o
desempenho como variavel dependente.

Os autores identificaram 88 medidas diferentes para medir desempenho. Desses 138 artigos,
46% utilizaram somente uma medida para medir desempenho, 25% utilizaram duas medidas e
0S 29% restantes, mais de duas medidas. As medidas de lucratividade apareceram em 70%
dos artigos. Em seguida apareceram as medidas de crescimento, e em terceiro lugar, as
medidas de mercado.

Essa revisdo revelou que o construto desempenho tem multiplas dimensdes, viséo
compartilhada por outros autores (CHAKRAVARTHY, 1986; VENKATRAMAN;
RAMANUJAM, 1986, 1987; KEATS, 1990). Assim, o desempenho precisa ser examinado
utilizando um conjunto de medidas.

Venkatraman e Ramanujam (1987) demonstraram que o construto desempenho tem pelo
menos duas dimensdes distintas: crescimento e lucratividade. Cada uma dessas dimensdes
pode ser descrita por uma ou mais medidas. A lucratividade, por exemplo, pode ser descrita
por medidas como: retorno sobre patrimdnio liquido, retorno sobre vendas, retorno sobre
ativos. E o crescimento, por aumento das vendas.

2.3 Estudos anteriores

Delery e Doty (1996) identificaram trés perspectivas para descrever a relacdo entre
administragdo de recursos humanos (RH) e desempenho empresarial. S&0 elas. perspectiva
universal, perspectiva contingencial e perspectiva configuracional. Alcazar et al. (2005)
propuseram a inclusdo de uma quarta perspectiva. Utilizando a terminologia apresentada por
Brewster (1995, 1999), eles a chamaram de perspectiva contextual .

a) perspectiva universal
A perspectiva universal representa a abordagem mais ssimples de andlise da relacéo entre
administragdo de RH e desempenho empresarial (DELERY; DOTY, 1996; BOSELIE et al.,
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2001; ALCAZAR et al., 2005). A relacdo entre a variavel independente e a variével
dependente € universal (DELERY; DOTY, 1996). As principais premissas dessa perspectiva
s40:

e Existe umarelagdo linear entre préticas ou sistemas de RH e desempenho da empresa
(DELERY; DOTY, 1996; YOUNDT et al., 1996; BOSELIE €t al., 2001);

e Algumas préticas de RH sd0 melhores que outras, e a utilizagcdo dessas préticas resulta
em melhor desempenho da empresa. Essas praticas sdo chamadas de “Préticas de
Trabalho de Alto Desempenho” ou de “melhores préticas’ (DELERY; DOTY, 1996);

e O desempenho da empresa é medido em termos de indicadores financeiros, como
lucro, ou por participacdo de mercado e nivel de vendas (BOSELIE et al., 2001).

A perspectiva universal ndo considera a sinergia ou a integracéo de diferentes praticas de RH.
Mesmo quando diversas préticas sdo analisadas em conjunto, como no modelo de “ Sistema de
Trabalho de Alto Desempenho” (High Performance Work Sstems) (HUSELID, 1995;
HUSELID et al., 1997, BECKER; HUSELID, 1998), a andlise limita-se a um ponto de vista
aditivo (ALCAZAR et al., 2005). Além disso, N0 existe consenso entre os pesquisadores a
respeito do que seria“melhor” prética (Y OUNDT et al., 1996).

b) per spectiva contingencial

A perspectiva contingencial rejeita a linearidade da perspectiva universal e inclui a
interatividade entre as variaveis. A relagdo entre a variavel independente e a variavel
dependente ndo € estavel e varia devido a presenca de outras variaveis, chamadas de variaveis
contingenciais. Assim, a influéncia das préticas de RH no desempenho da empresa é
condicionada por outras variaveis (DELERY; DOTY, 1996; ALCAZAR et al., 2005).
Segundo Alcazar et al. (2005), as variaveis contingenciais podem ser agrupadas em trés
categorias:

e Variaveis estratégicas. as praticas de RH precisam ser consistentes com a estratégia da
empresa para resultar em desempenho superior (DELERY; DOTY, 1996; YOUNDT
et al., 1996).

e Varidveis organizacionais. as préticas de RH sdo condicionadas por fatores como:
tamanho da empresa, tecnologia, estrutura.

e Varidveis ambientais: as préticas de RH ndo podem ser formuladas e implementadas
sem considerar 0 contexto: competitivo, tecnol 6gico, macroecondmico e trabal hista.

C) per spectiva configur acional

A perspectiva configuracional é mais complexa que as duas anteriores. Adota um ponto de
vista sistémico, considera a sinergia e incorpora o principio da equifinalidade (DELERY
DOTY, 1996; ALCAZAR et al., 2005). Segundo esse principio, um mesmo objetivo pode ser
alcancado utilizando diferentes caminhos e partindo de diferentes condicBes iniciais
(CHIAVENATO, 2000).

Essa perspectiva define o sistema de RH como um conjunto multidimensional de diferentes
elementos que podem ser combinados para formar um conjunto infinito de configuragcdes
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(ALCAZAR et al., 2005). Essas configuracdes representam tipos ideais e, portanto, ndo sio
fenbmenos observaveis empiricamente (DELERY; DOTY, 1996).

Segundo essa perspectiva, para que uma empresa alcance desempenho superior, suas préticas
de RH precisam apresentar ainhamento tanto horizontal quanto vertical. Alinhamento
horizontal € a consisténciainterna das préticas de RH de uma empresa. E alinhamento vertical
€ a congruéncia das préticas de RH com outras caracteristicas organizacionais, Como por ex.,
com a estratégia da empresa (DELERY ; DOTY, 1996; ALCAZAR et al., 2005).

d) per spectiva contextual

A perspectiva contextual surgiu para explicar o contexto organizaciona europeu. Essa
perspectiva propde a expansdo do conceito de administracdo de RH para englobar as relactes
da empresa com o0 governo e os sindicatos, bem como a ampliag&o dos atores envolvidos na
formulacdo e implementacdo da administracdo de RH, com a inclusdo dos stakeholders.
Diferentemente das demais perspectivas, a contextual adota como nivel de andlise o ambiente
social (ALCAZAR et al., 2005).

Para a perspectiva contextual, a administragdo de RH contribui para 0 sucesso e para a
sobrevivéncia de longo prazo da empresa ndo so por melhorar o desempenho, mas também,
por ajudar aintegrar e alegitimar a empresa em seu ambiente (ALCAZAR et al., 2005).
Apesar das diferencas entre as quatro perspectivas, elas sdo complementares. O Quadro 2
apresenta um resumo das principais contribui¢des de cada perspectiva.

Quadro 2 — Resumo das principais contribuicdes de cada per spectiva

Universal Contingencial Configuracional Contextual
e DemonstracBo da | e Inclusdo deoutras | e Andliseinternado | e Introducéo da
importancia do capital | variaveis paramediar | sistemade RH dimens&o social de
humano nas arelagdo entreRH e | e Inclusio dasinergia | RH
organizagoes desempenho e dainterdependéncia | e Integracdo do

entre os diferentes
elementos do sistema

sistemade RH em um
contexto macro-social

de RH

e Diferentes
configuragdes de RH
podem ser igualmente
eficientes

Fonte: Baseado em Alcézar et al., 2005, p. 235.

3 Metodologia

Utilizando os critérios propostos por Vergara (2006), esta pesquisa classificase como
descritiva, bibliogréfica e documental. A pesquisa é descritiva porque tem como objetivo
estudar a relacdo entre variaveis. E bibliogréfica porque faz uso de material publicado em:
livros, revistas e base de dados. E € documental porque utiliza dados da pesquisa “Melhores
Empresas para VVocé Trabalhar”, que ndo estéo disponiveis para o publico em geral.

A amostra ndo probabilistica € composta de 31 empresas industriais, selecionadas dentre as
empresas listadas na revista Vocé S/A — Exame As Melhores Empresas para VVocé Trabalhar
2007 e com dados financeiros publicados na revista Exame Melhores e Maiores 2007. Optou-
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se por essas duas publicacOes por serem consideradas referéncias do ambiente empresarial
brasileiro, e pelo fato de as empresas listadas nessas publicacfes serem consideradas
benchmark no mercado. Tanto os dados relativos a remuneracdo quanto os relativos ao
desempenho financeiro referem-se ao exercicio de 2006.

Os dados relativos a varidvel independente Remuneragcdo foram fornecidos pelo Progep
(Programa de Estudos em Gestdo de Pessoas), da FIA (Fundac&o Instituto de Administracéo),
responsavel pela pesguisa que define anualmente “As Melhores Empresas para Vocé
Trabalhar no Brasil”. Esses dados foram extraidos dos questionérios el etronicos respondidos
pelas empresas e referem-se a remuneracdo recebida por: diretores, vice-presidentes e
presidentes, os quais sdo aqui denominados de executivos. As informagdes sobre remuneracao
incluem:

a) Valor do salario mensal médio do executivo em dezembro de 2006, em reais,

b) Valor médio recebido pelo executivo durante 0 ano de 2006, em reais, a titulo de
remuneracdo variavel e/ou bonus;

c) Acesso aos seguintes beneficios: assisténcia médica, consultério médico nas
instalacbes da empresa, assisténcia odontoldgica, subsidio para a compra de
medicamentos, atendimento psicoldgico, seguro de vida em grupo, subsidio para a
formacdo educacional, subsidio para a especializacdo profissional, subsidio para
estudo de idiomas, suporte a educacdo dos filhos, subsidio para a aguisicdo de
moradia, financiamentos e empréstimos.

Foi criado um indice para medir a abrangéncia dos beneficios oferecidos pelas empresas — 0
indice de beneficio. O questionério eletrénico respondido pelas empresas apresentava uma
lista com os 13 beneficios citados acima e trés alternativas possivels de resposta para cada um
deles: 1. 0 beneficio ndo é oferecido aos executivos; 2. 0 beneficio é oferecido a parte dos
executivos, 3. o beneficio é oferecido a todos os executivos. Para a criagdo do indice de
beneficio, foram atribuidas pontuacdes de 0 a 2 para cada resposta:

0 seadternativaassinaladafoi 1 (ndo € oferecido aos executivos)
1 se adternativa assinalada foi 2 (é oferecido a parte dos executivos)
2 se adternativaassinalada foi 3 (é oferecido a todos os executivos)

As 13 respostas pontuadas de 0 a 2 foram somadas e divididas pela pontuacdo maxima que
uma empresa poderia obter: 26 pontos (=13 respostas x 2 pontos). O resultado em percentual
(de 0 a100%) corresponde ao indice de beneficio.

Para medir o Desempenho Financeiro foram selecionados trés indicadores financeiros:. retorno
sobre patriménio liquido, crescimento das vendas e margem das vendas. A escolha desses
indicadores levou em consideracéo os seguintes fatores:

a) Grande parte das empresas industriais listadas na revista Vocé S/A — Exame é de
capital fechado. Sendo assim, indicadores de mercado ndo poderiam ser utilizados,

b) Os indicadores escolhidos s&o muito utilizados por pesquisadores e por profissionais
para medir desempenho financeiro.

Esses indicadores, extraidos da revista Exame Melhores e Maiores, séo assim cal culados:
a) Retorno sobre patrimonio liquido: mede o retorno do investimento para os acionistas.

Resulta da divisdo do lucro liquido gjustado pela inflagcdo pelo patrimdnio liquido
gjustado pelainflacéo.



b) Crescimento das vendas. mostra a evolucéo da receita bruta de vendas em reais,
descontada a inflagdo média apontada pela variacéo do |GP-M.
c) Margem das vendas:. € adivisdo do lucro liquido gjustado, pelas vendas.

Para a tabulac&o dos dados foi utilizado o software estatistico SPSS — Satistical Package for
the Social Sciences, versdo 10.0 for Windows.

4 Andlise dos Resultados

As 31 empresas da amostra sdo do setor industrial e apresentam uma meédia de 3.895
empregados com vinculo empregaticio (Tabela 1).

Tabela 1 — Total de empregados com vinculo empregaticio

n média mediana d%V'NO minimo  maximo
padr&o
Total de empregados com
vinculo empregaticio 31 389532 2404,00 4364,02 396 20228

A Tabela 2 apresenta a remuneragdo mensal média e a remuneracdo varidvel média dos
executivos em 2006. Algumas empresas ndo forneceram essas informacgoes.

Tabela 2 — Remuneracdo média dos executivos (em reais)

n média mediana devao minimo maximo
padréo
Salério mensal médio
em 2006 29 28301,44 26956,00 8319,66 14021,28 52000,00
Sdé&rio variavel médio
em 2006 25 203594,70 175961,10 136687,30 16259,00 471120,00

A Tabela 3 apresenta as freqliéncias absolutas (n) e as frequéncias relativas (%) de cada um
dos beneficios.



Tabela 3 — Oferta de beneficios

N&o é oferecido E oferecido a E oferecido a
Beneficio aos executivos parte dos todos os
executivos executivos
n % n % n %

1. Assisténciamédica — — — — 31 100,0
2. Consultorio médico na
empresa 5 16,1 5 16,1 21 67,7
3. Assisténcia odontol 6gica 3 9,7 — — 28 90,3
4. Subsidio de 50% ou mais
para compra de medi camentos 24 77,4 — — 7 22,6
5. Subsidio de menos de 50%
para compra de medi camentos 28 90,3 — — 3 9,7
6. Atendimento psicol 6gico 8 25,8 1 3,2 22 71,0
7. Seguro de vida em grupo 3 9,7 — — 28 90,3
8. Subsidio paraaformagao
educacional 11 35,5 1 3,2 19 61,3
9. Subsidio paraa
especializagao profissional 4 12,9 2 6,5 25 80,6
10. Subsidio para estudo de
idiomas 6 19,4 1 3,2 24 77,4
11. Suporte a educacéo dos
filhos 17 54,8 4 12,9 10 32,3
12. Subsidio para a aquisicao
de moradia 28 90,3 — — 3 9,7
13. Financiamentos e
empréstimos 7 22,6 — — 24 77,4

A média, a mediana, o desvio padrdo, o valor minimo e o valor méximo de cada indicador
financeiro sdo apresentados na Tabela 4, e do indice de beneficio sdo apresentados na Tabela
5.

Tabela 4 — I ndicador es de desempenho financeiro

n média  mediana devao minimo  maximo
padr o
Crescimento dasvendas (%) 28 2,13 1,35 14,26 -39,20 28,20
Retorno sobre patriménio
liquido (%) 31 17,36 18,50 23,56 -79,90 64,40
Margem das Vendas (%) 30 7,36 4,70 8,71 -2,70 36,50




Tabela 5 - ndice de beneficio

n média mediana d%V'NO minimo maximo
padr&o
indice de beneficio (0a100%) 31 63,03 61,54 12,35 46,15 92,31

Devido a0 tamanho da amostra, optou-se pela utilizagdo de testes ndo paramétricos.
Utilizando a mediana, as variaveis independentes. salario mensal médio, salario variavel
médio e indice de beneficio, foram classificadas em duas categorias: “alto” e “baixo”. Em
seguida, foi utilizado o teste de Mann-Whitney para comprovar se as diferencas entre as
médias observadas nas categorias “alto” e “baixo” sdo estatisticamente significantes. As
hi péteses formuladas sdo:

Ho: as médias sdo iguais
H,: as médias ndo sdo iguais

Ao nivel de significancia de 5%, verifica-se que ndo se pode rejeitar Hy (as médias sdo iguais)
paraas variaveis. salério mensal médio (Tabela 6) e salé&rio varidvel médio (Tabela 7).

Tabela 6 — Teste de Mann-Whitney da variavel salario mensal médio

Ranks
Salario mensal médio N Mean Rank | Sum of Ranks
Crescimento das baixo 14 13,79 193,00
Vendas (%) alto 12 13,17 158,00
Total 26
ROE (%) baixo 15 14,67 220,00
alto 14 15,36 215,00
Total 29
Margem das Vendas (%) baixo 15 15,30 229,50
alto 13 13,58 176,50
Total 28
Test Statistics”
Crescimento
das Vendas Margem das
(%) ROE (%) Vendas (%)
Mann-Whitney U 80,000 100,000 85,500
Wilcoxon W 158,000 220,000 176,500
Z -,206 -,218 -,553
Asymp. Sig. (2-tailed) ,837 ,827 ,580
E;(ga.\)c]t Sig. [2*(1-tailed 86 Oa 8 47a ,586a

a. Not corrected for ties.

b. Grouping Variable: Salario mensal médio
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Tabela 7 — Teste de Mann-Whitney da variavel salério variavel médio

Sig.)]

a. Not corrected for ties.

b. Grouping Variable: Salario variavel médio

Ranks
Salario variavel médio N Mean Rank | Sum of Ranks
Crescimento das baixo 13 9,46 123,00
Vendas (%) alto 9 14,44 130,00
Total 22
ROE (%) baixo 13 12,08 157,00
alto 12 14,00 168,00
Total 25
Margem das Vendas (%) baixo 13 10,77 140,00
alto 11 14,55 160,00
Total 24
Test Statistics?
Crescimento
das Vendas Margem das
(%) ROE (%) Vendas (%)
Mann-Whitney U 32,000 66,000 49,000
Wilcoxon W 123,000 157,000 140,000
z -1,770 -,653 -1,304
Asymp. Sig. (2-tailed) ,077 514 ,192
Exact Sig. [2*(1-tailed ,082a ,538a ’2076

Para a variavel indice de beneficio, ndo se pode rejeitar Hp para crescimento das vendas. Mas
pode-se rejeitar Hp para as varidveis. retorno sobre patrimoénio liquido e margem das vendas
(Tabela 8). Assim, empresas com alta pontuacdo no indice de beneficio apresentam média
superior nos indicadores financeiros: retorno sobre patriménio liquido e margem das vendas.

Tabela 8 — Teste de Mann-Whitney da variavel indice de beneficio

Ranks
indice de beneficio N Mean Rank | Sum of Ranks
Crescimento das baixo 16 12,38 198,00
Vendas (%) alto 12 17,33 208,00
Total 28
ROE (%) baixo 18 12,22 220,00
alto 13 21,23 276,00
Total 31
Margem das Vendas (%) baixo 18 12,22 220,00
alto 12 20,42 245,00
Total 30
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Test Statistics?

Crescimento
das Vendas Margem das
(%) ROE (%) Vendas (%)
Mann-Whitney U 62,000 49,000 49,000
Wilcoxon W 198,000 220,000 220,000
z -1,578 -2,722 -2,498
Asymp. Sig. (2-tailed) 114 ,006 ,012
g;a.l;:]t Sig. [2*(1-tailed ’1216 ,006a ,012a

a. Not corrected for ties.
b. Grouping Variable: indice de beneficio

Para determinar se existe uma relagdo linear entre remuneragdo e desempenho financeiro
aplicou-se o teste de correlacdo de Pearson. Os resultados mostram ndo haver relacdo linear
significante entre as variaveis (Tabela 9).

Tabela 9 — Correlacdo de Pearson

1) 2 3) (4) ©) (6)
(1) Salario mensal médio 1
Sig. (2-tailed)
(2) Sdlario variavel médio 0,552** 1
Sig. (2-tailed) 0,004
(3) indice de beneficio -0,036 | -0,089 1
Sig. (2-tailed) 0,855 | 0,673
(4) Crescimento das vendas -0,003 | 0,113 | 0,066 1
Sig. (2-tailed) 0,989 | 0,617 | 0,737
(5) Retorno sobre patriménio liquido | 0,124 | -0,072 | 0,207 | 0,442* 1
Sig. (2-tailed) 0,523 | 0,732 | 0,263 | 0,018
(6) Margem das vendas 0,109 | 0,076 | 0,137 | 0,288 |0,471** 1
Sig. (2-tailed) 0,582 | 0,725 | 0,469 | 0,138 | 0,009

** Correlation is significant at the 0,01 level (2-tailed)
*. Correlation is significant at the 0,05 level (2-tailed)

5 Consideracoesfinais

O objetivo deste trabalho € investigar a existéncia de relacdo entre a remuneracdo de
executivos e o desempenho financeiro das empresas. Os dados utilizados na pesquisa sao
secundérios. Os dados referentes a variavel independente Remuneracéo foram fornecidos pelo
Progep e os dados referentes a varidvel dependente Desempenho Financeiro foram extraidos
darevista Exame Maiores e Maiores. Os dados so relativos ao exercicio de 2006.
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Para operacionaizar a variavel Remuneracéo foram utilizadas as seguintes informagoes:
salario mensal médio e salario varidvel médio dos executivos em 2006, além do indice de
beneficio, criado por essa pesguisa para medir a abrangéncia dos beneficios oferecidos pelas
empresas a seus executivos. Ja para operacionalizar a variavel Desempenho Financeiro foram
utilizados trés indicadores financeiros. retorno sobre patriménio liquido, crescimento das
vendas e margem das vendas.

Devido ao tamanho da amostra optou-se pela utilizagdo de testes ndo paramétricos. O teste de
Mann-Whitney para verificar a igualdade de médias entre dois grupos independentes mostrou
que ao nivel de significancia de 5%, ndo se pode rejeitar Hp (as médias sdo iguais) para as
variavels. salario mensal médio e salario variavel médio. Ja para o indice de beneficio, ndo se
pode rejeitar Hy para crescimento das vendas, mas pode-se rejeitar Ho para retorno sobre
patrimonio liquido e margem das vendas.

Esses resultados mostram que empresas com ata pontuagdo no indice de beneficio
apresentam média superior nos indicadores financeiros. retorno sobre patrimonio liquido e
margem das vendas. Ou segja, empresas que oferecem mais beneficios e com abrangéncia
maior, apresentam maior retorno sobre patrimonio liquido e maior margem das vendas.

O teste de correlacdo de Pearson foi, entdo, utilizado para verificar a existéncia de relagéo
linear entre as variaveis. Os resultados apontam a inexisténcia de relacdo linear significante
entre remuneracdo de executivos e desempenho financeiro.

Outros estudos podem ser desenvolvidos utilizando amostras maiores, operacionalizando as
variaveis de modo diferente ao utilizado neste trabalho, empregando abordagem diferente
para estudar o problema.
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