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RESUMO

A politica de remuneracdo de empregados pode ser decisiva para a retencdo de talentos,
reduzindo os custos associados ao turnover. Nesse contexto, o presente estudo tem por
objetivo identificar a relacdo entre a remuneracdo dos empregados e o indice de rotatividade
nas 100 maiores empresas de capital aberto do Brasil, listadas pela Revista Exame Melhores e
Maiores, edicdo 2011. Realizado por meio de pesquisa descritiva e procedimento documental,
0 estudo tem natureza qualitativa, ao aplicar a anélise de conteudo, e também quantitativa,
adotando-se o teste de regressdo de dados em painel, para verificar a existéncia de relacdes
entre as varidveis remuneracdo de empregados e indice de rotatividade nas empresas
analisadas. Os dados foram coletados nos Formularios de Referéncia das empresas e nas suas
demonstrac@es do valor adicionado referentes aos exercicios de 2008, 2009 e 2010. O estudo
ndo apontou qualquer relacdo entre as duas variaveis investigadas. Dentre as diversas
categorias de remuneracdo variavel, mostraram-se mais presentes os beneficios e a
participacdo nos resultados. O setor industrial apresentou o menor indice de rotatividade,
contrapondo-se ao setor de consumo ciclico, que apresentou o0 maior indice.
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ABSTRACT

The remuneration policy of employees can be crucial to retaining talent, reducing the costs
associated with turnover. In this context, this study aims to identify the relationship between
the remuneration of employees and turnover rate in the 100 largest public companies in
Brazil, listed by “Exame Melhores e Maiores”, 2011 edition. Performed by using a descriptive
research and procedure document, the study is qualitative, in applying the content analysis,
and also quantitative, adopting a panel data regression analysis to verify the existence of
relationship between variables remuneration of employees and turnover rate in the analyzed
companies. Data were collected on the Reference Form of companies and their statements of
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added value for the years 2008, 2009 and 2010. The study did not indicate any relations
between two variables investigated. Among the various categories of variable remuneration,
were more present the benefits and profit sharing. The industrial goods sector had the lowest
turnover rate, in contrast to the cyclical consumption sector, which showed the highest rate.

Keywords: Remuneration. Turnover. Employees.



1. INTRODUCAO

Os valores monetarios recebidos pelos empregados podem exercer significativa
influéncia na rotatividade, ja que o salario é considerado um dos principais fatores de
motivacdo para o trabalho. Segundo Moura Netto (2007), por sua vez, a motivacao € um dos
fatores mais importantes na relacdo de trabalho, ja que a partir dela os esforcos dos
empregados se alinham em torno dos objetivos da empresa.

De acordo com Milgrom e Roberts (1992), dentre os objetivos de toda politica de
remuneracao destacam-se a atragdo e retencdo de empregados desejaveis, assim como a saida
daqueles indesejaveis e o desestimulo a entrada de outros com o mesmo perfil. Sturman et al
(2003) destacam que ha estratégias de remuneracdo capazes de criar valor para a empresa,
justamente pela dispensa ou retencdo de empregados, a partir do nivel de desempenho
apresentado. Para Vilas Boas e Batista (2004), por atuar em um ambiente de permanente
turbuléncia econdmica, as empresas tém valorizado mais a remuneragdo variavel, a retencao
de talentos, o alcance dos objetivos estratégicos e o desenvolvimento de competéncias.

Segundo Besanko et al (2006), uma ampla e recente evidéncia sugere que, ao decidir
pela adocdo dessa ou daquela atitude, o empregado costuma considerar seus provaveis efeitos
em sua remuneracdo. Os autores apresentam uma série de casos que avaliam a correlacdo
entre remuneragéo e produtividade.

Reis Neto (2006) ressalta que, do ponto de vista do empregado, a remuneracdo
variavel tem a vantagem de possibilitar ganhos suplementares, razao pela qual pode interessar
tanto as empresas como aos trabalhadores, embora em aspectos diferentes.

Concebido como uma alternativa a0 modelo tradicional, o sistema de remuneracdo
variavel tem por objetivo minimizar conflitos e aumentar o grau de satisfacdo no trabalho, de
modo a proporcionar ganhos de produtividade. No sistema variavel, parte do salario esta
associada ao grau de dedicacdo do empregado, tornando clara a correlacdo entre seu
desempenho e o reconhecimento desse esfor¢o pela organizacdo (OYADOMARI et al, 2008).

Diante do exposto, o presente estudo procura responder ao seguinte questionamento:
Qual a relagdo entre a remuneracdo dos empregados e o indice de rotatividade nas
maiores empresas de capital aberto do Brasil?

Levando-se em conta que a recompensa financeira constitui um dos principais fatores
de motivacdo para o trabalho, ja que possibilita estabelecer de forma qualitativa e clara a
contrapartida a ser atribuida a cada colaborador pela sua participacdo eficiente e eficaz nas
atividades da empresa (GIACOMOZZI; MUNOZ; HADI, 2008), e que toda politica de
remuneracao tem por objetivo também a retencdo talentos (MILGROM; ROBERTS, 1992), o
presente estudo levanta a hipotese de que ha nas empresas uma relacdo entre a sua politica de
remuneracao e o indice de rotatividade dos empregados.

Como objetivo geral, o estudo se propde analisar a relacdo entre a remuneragdo de
empregados e o indice de rotatividade nas maiores empresas de capital aberto do Brasil.
Como objetivos especificos, destacam-se (1) descrever os itens mais presentes na politica de
remuneracdo dos empregados das 100 maiores empresas de capital aberto do Brasil; e (2)
analisar os indices de rotatividade por ano e por setor de atuacdo das empresas, conforme
classificacdo da BM&FBovespa.

Para tanto, a coleta de dados foi realizada junto a fontes secundérias, sendo estas,
especialmente, os Formulérios de Referéncia, que enunciam as politicas de remuneracdo das
empresas e 0s correspondentes indices de rotatividade de empregados, apresentados pelas
maiores empresas de capital aberto, segundo a revista Exame Melhores e Maiores, edi¢do
2011. A remuneracdo dos empregados foi coletada na demonstracdo do valor adicionado
(DVA). Em relagéo a essas duas variaveis, foram coletados dados referentes aos exercicios de
2008, 2009 e 2010.



Destaca-se a relevancia da pesquisa na medida em que se procura identificar as
possiveis relagdes das varidveis relacionadas a politica de remuneracdo com o indice de
rotatividade dos empregados, além do que o estudo podera servir como base de orientacéo
para gestores, no sentido de atenuar a rotatividade de seus empregados, visando a retencao de
talentos.

2. REFERENCIAL TEORICO
2.1 Remuneracao de empregados

Dentre os varios fatores que contribuem para a permanéncia dos empregados em uma
organizacdo, ressalta-se a remuneracdo, que Se apresenta como um dos elementos
fundamentais a ser considerado. Segundo Boudreau e Milkovich (2000), as decisdes sobre
remuneracao tomadas pelas empresas podem ser afetadas por alguns fatores, entre eles as
condicBes econdmicas enfrentadas, as préaticas e politicas adotadas por essas empresas, 0
relacionamento com sindicatos e o tipo de pessoal que emprega. Ressalta-se que a economia e
as regulamentagGes governamentais sdo influéncias externas que afetam significativamente as
decisdes sobre remuneracdo. Ainda segundo esses autores, dentre os objetivos dos sistemas de
remuneracao, destacam-se a motivacdo de comportamentos produtivos, o controle dos custos
trabalhistas, a satisfacdo das necessidades dos empregados e de seus sensos de justica.

De acordo com Milgrom e Roberts (1992), a politica de remuneracao tem, entre seus
objetivos, atrair e reter empregados desejaveis pela empresa. Com relagdo aos empregados
ndo desejaveis, a politica de remuneracdo pode incluir mecanismos que venham a estimular a
sua saida espontanea, assim como desencorajar a entrada de outros com o mesmo perfil.
Sturman et al (2003) destacam que as estratégias de remuneracdo podem criar valor para a
empresa justamente pela exclusdo ou retencdo de empregados, a partir do baixo ou alto
desempenho por eles apresentado.

Segundo Giacomozzi, Mufioz e Hadi (2008), dentre as formas de contrapartida
econdmica passiveis de ser implementadas pela empresa, destacam-se as remuneracdes fixa,
variavel e mista, sendo a terceira aquela que melhor atende as expectativas dos empregados.
Na opinido de Boudreau e Milkovich (2000), o bem-estar econdmico do empregado depende,
principalmente, da sua remuneragdo, que, por sua vez, pode afetar o bem-estar social e
psicologico.

No que tange a parte variavel da remuneracdo, Gallon, Miranda e Tomé (2011)
afirmam que esse recurso se destaca entre os varios procedimentos da gestdo de pessoas,
sendo seu objetivo promover maior atracdo, retencao e produtividade dos funcionarios, além
de um maior alinhamento entre interesses pessoais e organizacionais.

A remuneracdo variavel, ou remuneracdo vinculada a resultados, como também é
conhecida, tem por objetivo o maior comprometimento dos empregados na busca de melhores
resultados para a organizagdo. Muitas vezes as recompensas compreendidas na remuneragao
variavel sdo diferenciadas segundo resultados especificos previamente definidos ou aos niveis
hierarquicos dos cargos ocupados pelos empregados responséveis pelo esfor¢co empreendido
para a conquista desses resultados (DELLAGNELO; DELLAGNELO, 1996).

Cabe destacar que 0 tema “remuneragdo variavel” ganhou novo impulso no Brasil
apos a edicao da Lei n. 10.101, de 19/12/2000 (BRASIL, 2000), que regulou a participacédo
dos trabalhadores nos lucros ou resultados da empresa como instrumento de integragdo do
capital com o trabalho e como forma de incentivo a produtividade.

Ao se examinar a aceitacdo de planos de remuneracdo variavel pelos empregados,
podem ser observadas trés caracteristicas: a alavancagem, ou seja, a proporcdo entre o
pagamento variavel e a base salarial; o nivel de risco, que é a probabilidade de pagamento ao
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empregado compativel com seu esforco; e a justica nos procedimentos, que diz respeito a
equidade do processo de elaboracdo e administracdo do plano respectivo (BOUDREAU;
MILKOVICH, 2000).

Conforme classificacdo de Costa (2009), a remuneracdo varidavel inclui bénus,
participacdo aciondria e outros incentivos financeiros, além do salério-base, que sdo pagos
como uma compensagdo ao empregado por conta dos resultados obtidos, relacionando mais
claramente o desempenho e o reconhecimento do esfor¢o despendido pelo colaborador para o
alcance dos objetivos organizacionais.

Xavier, Silva e Nakahara (1999) apresentaram um modelo de remuneracdo variavel
que contempla seis pontos importantes, a saber: i) bénus e gratificacdo: utilizado
principalmente por empresas multinacionais para remunerar os altos escales — os valores sdo
pagos periodicamente, em fungdo do resultado obtido; ii) comissdo: forma mais antiga e
tradicional de remuneracdo, consiste em um percentual sobre o volume de vendas; iii)
incentivo ou campanha: utilizado principalmente para o alcance de metas — 0 pagamento se da
por meio de bens, servigos ou viagens; iv) participacdo nos resultados: distribuicdo de ganhos
financeiros em decorréncia do aumento da produtividade, da redugdo de custos ou do
atingimento de outras metas; v) participacdo nos lucros: distribuicdo de parte dos lucros da
empresa segundo critérios preestabelecidos; e vi) participacdo acionéria: forma de incentivo
de longo prazo, geralmente destinada aos cargos de direcdo de empresa de capital aberto — diz
respeito a distribuicdo ou venda facilitada de aces.

No entendimento de Boudreau e Milkovich (2000), uma politica de remuneracédo
variavel pode reunir os seguintes componentes: bénus, prémios, incentivos, comissdes,
participacdo nos resultados, participacdo nos lucros e opcdo por acdes. Para Wood Jr. e
Picarelli Filho (1999), a remuneracdo variavel pode ser classificada em duas subcategorias. A
primeira esta relacionada aos resultados globais da empresa, e diz respeito a participacdo nos
lucros; a segunda se relaciona as metas e objetivos acordados entre empresa e empregados, e
corresponde a remuneracao por competéncia. Esses autores também ressaltam que, embora
existam diversas alternativas de remuneragdo variavel, o objetivo é sempre 0 mesmo, ou seja,
a convergéncia de esforgos para alcancar a melhoria no desempenho da empresa.

As organizagdes adotam diferentes planos de beneficios com o objetivo de incentivar
seus empregados, procurando satisfazer suas necessidades intrinsecas e extrinsecas. Esses
beneficios podem ser compulsorios, quando obrigat6rios por lei;ou espontaneos, quando a
empresa os oferta por deciséo prépria (COSTA, 2009).

Vilas Boas e Batista (2004) defendem que a remuneracdo variavel deve ser vista como
uma oportunidade para modernizacdo da relacdo entre capital e trabalho, no sentido de
garantir a competitividade da empresa, ja que o capital humano se apresenta como um forte
diferencial de mercado.

Segundo Bergamini (2008), muitos gestores utilizam o termo motivacdo para
caracterizar equivocadamente uma acdo que, na verdade, diz respeito ao condicionamento dos
empregados, e que esse condicionamento recebe denominagbes como prémios por
produtividade, planos de incentivo, participacdo nos lucros, elogios, remuneracao variavel e
participacdo acionaria. A autora ressalta ser comum confundir-se fatores que levam a
satisfacdo motivacional com a motivacao em si.

Boudreau e Milkovich (2000) afirmam que a remuneracdo varidvel precisa ser
reconquistada a cada periodo, e que seu lado negativo reside no fato de que alguns
empregados assumem compromissos financeiros confiando-se nos rendimentos potenciais, e
nem sempre ha garantia de seu recebimento.

Nesse sentido, observam-se diversas formas passiveis de adocdo pela empresa para
ajustamento do seu sistema de remuneragdo. A escolha se dara de acordo com a adequacgao
aos perfis organizacionais, haja vista que alguns elementos se encaixam em determinados
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modelos, mas ndo em outros. Dadas as peculiaridades aqui mencionadas sobre a remuneracgao
dos empregados, destaca-se sua relacdo muito proxima com a rotatividade de empregados,
podendo impacta-la.

2.2. Rotatividade de pessoal

De acordo com Menezes e Bastos (2010), nas organizacdes modernas ha uma forte
preocupacgao com custos associados ao turnover, ou seja, rotatividade e baixa capacidade de
retencdo de empregados. Diferentes razdes levam o trabalhador a deixar a organizacdo, e
esses motivos podem estar presentes na prépria empresa, no individuo ou em outras
organizacoes.

A decisdo de um empregado pelo seu desligamento da empresa pode ser influenciada
por fatores controlaveis pela organizacdo. Entre os fatores controlaveis que afetam a
satisfacdo do individuo estdo os niveis salariais. Uma das principais preocupacfes da
organizacdo consiste na reducdo do indice de demissdes voluntarias, ja que esse indice gera
custos com a perda de talentos. No sentido contrario, a implementacdo de programas que
estimulem a permanéncia de empregados propicia a reducdo da perda de talentos.
(BOUDREAU; MILKOVICH, 2000).

Os valores recebidos pelos empregados exercem forte influéncia na rotatividade, ja
que o salario é considerado o principal fator de motivacdo para o trabalho. De acordo com
Moura Netto (2007), a motivagdo é, provavelmente, um dos fatores mais importantes na
relacdo de trabalho, porquanto, a partir dela, os esforcos dos empregados se alinham em torno
dos objetivos da empresa. Giacomozzi, Mufioz e Hadi (2008) destacam que, na medida em
que estd motivado e satisfeito, 0 empregado contribui para uma maior eficiéncia e eficacia no
sentido de alcangar os objetivos organizacionais, envolvendo uma melhoria no desempenho
da empresa, com reflexo no aumento do seu valor econdémico.

De acordo com Besanko et al (2006), hd uma ampla e recente evidéncia de que, antes
de tomar qualquer decisdo, o empregado costuma considerar 0s seus potenciais efeitos na
propria remuneragdo. Como pontuado por Boudreau e Milkovich (2000), idéntica situacéo
pode ocorrer no cenario empresarial, pois, quando ha interesse em diminuir o turnover, pode
ser considerada a ideia de aumento dos salarios. No que diz respeito a quantidade de
demissBes, muitas empresas procuram aproximar-se de zero ou, pelo menos, do nimero da
concorréncia, mas ndo se deve esperar que apenas 0 aumento da remuneracdo podera garantir
0 aumento na qualidade do pessoal.

Boudreau e Milkovich (2000) ressaltam ainda que algumas empresas distinguem as
demissBes em quatro modalidades, a saber: as demissdes inevitaveis, que sdo aquelas
causadas por fatores que fogem ao controle da organizagdo; as demissdes evitaveis, ou seja,
aquelas causadas pela politica de remuneracdo adotada pela organizacdo; as demissdes
disfuncionais, quando sdo perdidos empregados valiosos; e as demissdes funcionais, quando
os empregados perdidos sdo de facil reposicdo ou ha a remocdo de empregados considerados
pouco valiosos para a organizagdo. Entretanto, a utilizacdo dessa classificacdo deve variar de
acordo com o perfil de cada organizacdo e do valor de seu pessoal. As demissdes podem ser
voluntérias, quando o empregado decide se desligar da empresa; ou podem ser decididas pelo
empregador. O termo rotatividade é frequentemente usado como sindnimo de demissdo
voluntéria, segundo 0s mesmos autores.

Cabe destacar que diversos estudos empiricos ja foram desenvolvidos com o objetivo
de discutir as categorias de remuneracdo de empregados e também o tema turnover, dada a
relevancia dessas questdes para as empresas.

2.3 Estudos empiricos anteriores



Reis Neto (2006) conduziu um estudo objetivando analisar como o plano de
remuneracdao variavel adotado em uma empresa afetou a motivacdo e o desempenho no
trabalho. A partir dos resultados encontrados, o autor péde afirmar que havia mais motivagédo
para o trabalho com a utilizacdo do plano de remuneracéo variavel, além da remuneracdo fixa.
A investigacdo concluiu que, segundo os entrevistados, o dinheiro se apresentava como um
elemento que estimula a motivacgédo para o trabalho.

Marquart, Lunkes e Vicente (2008) realizaram um estudo com o objetivo de
identificar, nas sociedades andnimas listadas nos Niveis 1 e 2 de Governanga Corporativa e no
Novo Mercado da BM&FBovespa, a expressdo ‘“remuneragdo variavel”, buscando a
evidenciacdo dessa politica adotada no periodo de 2004 a 2007. Foram analisados as notas
explicativas e os relatérios de administracdo de 157 empresas. O resultado apontou o relatério
da administracdo como o instrumento mais utilizado para evidenciar a remuneragdo variével,
e que apenas 27,4% das companhias pesquisadas evidenciavam seus sistemas de remuneragédo
variavel nas notas explicativas e nos relatérios de administracéo.

Pesquisa realizada por Gheno e Berlitz (2011) apontou as caracteristicas da
remuneracdo estratégica implementada em uma empresa multinacional, composta por
remuneracdo fixa e varidvel, assim como sua politica de beneficios. No estudo foram
destacadas a importancia de diversas formas de remuneracdo dos colaboradores e suas
relacbes com a motivacdo e a reducdo do turnover. Os resultados apontaram os pacotes de
beneficios ofertados pela empresa que tém maior participacdo dos empregados, e, de um
modo geral, verificou-se, a partir das entrevistas realizadas, que os colaboradores consideram
0s programas de remuneracao estratégica e de beneficios como importantes incentivos para
um melhor desempenho.

Alves e Ozaki (2009) desenvolveram um estudo de caso com o0 objetivo de
compreender as causas da rotatividade de pessoal e propor planos de acdo no sentido de
reduzir os indices de rotatividade. A pesquisa analisou entrevistas de empregados desligados
entre dezembro de 2008 e maio de 2009. Os resultados encontrados evidenciaram a
importancia das entrevistas de desligamento no sentido de melhor identificar os principais
problemas relacionados a rotatividade e subsidiar a promocdo de uma gestdo estratégica de
pessoal. O fator salério apresentou-se como responsavel por 23% dos desligamentos.

Em outra pesquisa, Silva e Beuren (2010) analisaram aspectos da evidenciacdo da
remuneracao variavel dos executivos das maiores empresas listadas na BM&FBovespa. Os
resultados do estudo mostraram que, em geral, 0s aspectos da remuneracdo em questdo eram
evidenciados de maneira superficial, fugindo das orientacfes estabelecidas pelo Instituto
Brasileiro de Governanca Corporativa (IBGC) e pelas normas da Comissdo de Valores
Mobiliarios (CVM).

Em estudo recente Gallon, Miranda e Tomé (2011a) analisaram a evidenciacdo da
remuneracao varidvel implementada pelas melhores empresas para se trabalhar listadas na
BM&FBovespa, diante das Deliberacdes CVM n° 562/2008 e n° 600/2009. Tais deliberactes
aprovam e tornam obrigatéria nas companhias abertas, a aplicacdo dos Pronunciamentos
Técnicos (CPCs) 10 e 33, do Comité de Pronunciamentos Contabeis, a partir dos exercicios
de 2008 e 2009. Os resultados mostraram que nenhuma empresa cumpriu todos os itens
estabelecidos pelo CPC 10; que os beneficios de curto prazo foram direcionados para
diretores e executivos; que a maioria das empresas evidenciou apenas informagdes gerais no
que tange as caracteristicas dos seus planos de contribuicdo definida; e que todas
evidenciaram os itens que tratam da descricdo geral das caracteristicas do plano de beneficio
definido e da conciliag&o dos ativos e passivos reconhecidos no Balango Patrimonial, embora
tenha sido insatisfatoria a evidenciagdo da politica contabil adotada pela empresa no
reconhecimento dos ganhos e das perdas atuariais.



Apesar de alguns estudos aqui apresentados ndo seguirem a mesma linha de
investigacao proposta por esta pesquisa, contribuem para ilustrar relac@es, que se estabelecem
nas organizacgdes, entre as remuneracdes e seus efeitos sobre os colaboradores.

3. METODOLOGIA

Considerando o0s objetivos elencados neste estudo, em conformidade com a
classificacdo oferecida por Collis e Hussey (2005), a pesquisa se caracteriza como descritiva,
pois se buscou descrever o comportamento de fenbmenos e a relacdo entre variaveis. De
acordo com Martins (1994, p. 28), esse tipo de pesquisa promove a descricdo das
“caracteristicas de determinada populacdo ou fendmeno, bem como o estabelecimento de
relagdes entre varidveis e fatos”.

Quanto a natureza do estudo, a pesquisa pode ser classificada como qualiquantitativa,
na medida em que, além de identificar e descrever fendmenos (RICHARDSON, 2008) para a
obtencdo de elementos relevantes sobre a politica de remuneracdo das empresas, faz uso de
analise estatistica para verificar a relagdo entre as variaveis (COLLIS; HUSSEY, 2005) indice
de remuneragdo e indice de rotatividade.

Constitui, ainda, uma pesquisa documental, na medida em que utiliza dados
secundarios representados pelas informagdes referentes ao exercicio de 2010 obtidas a partir
dos Formularios de Referéncia e da DVA das empresas, disponibilizados no website da
BM&FBovespa, além de informacdes disponibilizadas pelas empresas em seus proprios
portais institucionais. A pesquisa utilizou os dados das 100 maiores empresas de capital
aberto, segundo a revista Exame Melhores e Maiores, edi¢do 2011.

O indice de rotatividade foi coletado no Formuléario de Referéncia das empresas,
enquanto o indice de remuneracdo dos empregados foi calculado dividindo-se o valor
adicionado distribuido aos empregados em cada exercicio pelo total do valor adicionado da
empresa no mesmo periodo. A adocdo desse procedimento se deve ao fato de que empresas
com maior nuimero de empregados poderiam remunerar mais do que as demais. A
operacionalizagdo da varidvel indice de remuneragdo tomou por base o estudo de Cunha
(2002), que tratou a DVA como instrumento de mensuracdo da distribuicdo da riqueza das
empresas para 0s empregados. Ressalta-se que, para as duas variaveis, foram coletados os
dados dos exercicios de 2008, 2009 e 2010.

Considerando a essencialidade da remuneragdo fixa, o estudo investigou mais
detalhadamente as politicas de remuneracdo varidvel das empresas. Foram utilizadas as
classificagOes oferecidas por Xavier, Silva e Nakahara (1999), Wood Jr. e Picarelli Filho
(1999), Boudreau e Milkovich (2000) e Costa (2009), no tocante aos elementos componentes
de uma politica de remuneracao variavel. Assim, para os fins do presente estudo, adotaram-se
as categorias de remuneracdo variavel Boénus/Gratificacdo, Participacdo nos resultados,
Participacdo nos lucros e Participacdo acionaria, incorporando-se ainda o item Beneficios,
devido a sua forte presenca nas politicas de remuneracdo estudadas. Com vistas a
quantificacdo desses dados, foi atribuido o valor “1” nos casos em que as variaveis eram
identificadas nos textos, atribuindo-se “zero” nos casos de sua auséncia.

Na analise dos dados, adotou-se uma combinacdo de duas técnicas: analise de
conteldo e regressdo de dados em painel. A analise de conteddo, que procura extrair unidades
elementares de um texto para buscar seu sentido (CHIZZOTTI, 2006), foi utilizada para
identificacdo e analise da remuneracdo dos empregados das empresas estudadas. A regressao
de dados em painel, conforme Favero et al (2009), mede a relacdo de uma variadvel com outras
variaveis ao longo do tempo. Vale ressaltar que, para avaliar a relagdo entre as variaveis, a
regressdo de dados em painel requer, pelo menos, duas variaveis e dois exercicios. Dessa
forma, considerando as variaveis do estudo, apresentam-se as seguintes hipoteses:



Ho: O indice de rotatividade dos empregados ndo possui relacdo com a politica de

remuneracao.

Hi: O indice de rotatividade dos empregados possui relagdo com a politica de

remuneracao.

O presente estudo utilizou nivel de significancia 5%, o que corresponde a 95% de
seguranca na fidedignidade dos resultados. Para a coleta e processamento dos dados, foram
utilizados a planilha eletronica Microsoft Excel e o software estatistico Data Analysis and
Statistical Software (STATA).

4. ANALISE DOS RESULTADOS
4.1 Anédlise da remuneracéo variavel

De acordo com as classificacdes desenvolvidas por Xavier, Silva e Nakahara (1999),
Wood Jr. e Picarelli Filho (1999), Boudreau e Milkovich (2000) e Costa (2009), e conforme
definido no tépico anterior, foram analisadas as seguintes categorias de remuneracéo variavel
contempladas pelas empresas analisadas: Bonus/Gratificacdo, Participacdo nos resultados,
Participacdo nos lucros, Participacdo acionaria e Beneficios.

E importante salientar que uma das empresas foi excluida da analise das categorias de
remuneracao variavel de empregados, pelo fato de ndo apresentar informacdes pertinentes nos
documentos pesquisados. Assim, a analise sobre a remuneracdo variavel diz respeito a 99
empresas.

A Tabela 1 apresenta o resultado da andlise das categorias de remuneragdo variavel
dos empregados nas 99 empresas da amostra, no ano de 2010.

Tabela 1 — Distribuicdo quantitativa e proporcional das empresas por categoria de
remuneragao variavel

. Bonus/ Participacdo nos | Participacéo Participacéo Beneficios
g_?t?%ga/ Gratificacéo Resultados nos Lucros Acionéria
itu
¢ Quant. % Quant. % Quant. % Quant. % Quant. %
Ausente 70 70,7 31 31,3 58 58,6 47 47,5 3 3,0
Presente 29 29,3 68 68,7 41 41,4 52 52,5 96 97,0
Total 99 100,0 99 100,0 99 100,0 99 100,0 99 100,0

Fonte: Dados da pesquisa.

De acordo com a Tabela 1, a pratica de beneficios é o aspecto mais presente na
remuneracao variavel das empresas pesquisadas, sendo identificada em 96 delas. Vilas Boas
e Batista (2004) ressaltam que os beneficios ofertados pelas empresas podem constituir
vantagem competitiva, por contribuir para a atracdo e retencdo dos profissionais desejados.
Ha mais de duas décadas, Rosenbloom e Hallman (1991) destacavam o acelerado crescimento
do numero de beneficios a empregados, tornando-se uma forma a cada dia mais importante de
remuneracdo. Esses autores ressaltaram também que empregadores e sindicatos ja vinham
aumentando e liberalizando a cobertura e os montantes desses beneficios e, a0 mesmo tempo,
adicionando novas formas.

Em 68 das 99 empresas estudadas verifica-se algum tipo de programa que possibilita a
participagdo dos empregados nos resultados. Em 52 delas foi identificada a pratica de
participacao acionaria como forma de remuneracgéo variavel.

Ainda na Tabela 1, destacam-se como as categorias de remuneracdo varidvel mais
representativas: Beneficios, com 96 pontos; Participacdo nos resultados, com 68 pontos; e
Participacdo acionéria, com 52 pontos. As demais categorias, Participacdo nos lucros e
Bonus/Gratificagdo atingiram 41 e 29 pontos, respectivamente.



Apenas trés empresas da amostra contemplam todas as categorias investigadas; 32
empresas oferecem, pelo menos, as trés categorias de maior representatividade; e duas
empresas ndo oferecem nenhuma das categorias. Corroborando o estudo realizado por Gheno
e Berlitz (2009), ressalta-se a importancia de diversas formas de remuneracdo dos
colaboradores com vistas a estimular a motivacdo e, como consequéncia, a reducdo do
turnover.

4.2 Anélise do indice de rotatividade

Das 100 empresas estudadas, 24 ndo apresentaram nenhum dos indices de rotatividade
referentes ao periodo investigado (2008 a 2010) sendo, portanto, excluidas da analise.

Em 2008, a maior rotatividade registrou-se na Usiminas, que apresentou um indice de
57,9%. Isso se deve ao fato de a empresa ter passado por um processo de reestruturagdo no
quadro de funcionarios, em decorréncia de uma fusao/aquisicdo. As empresas Renner, Hering
e Br Malls também apresentaram altos indices de rotatividade em 2008, correspondentes a
45%, 41,5% e 41,4%, respectivamente. A OGX Petroleo apresentou indice de rotatividade
nulo em 2008. A Cetip e a Cemig foram as duas outras empresas que apresentaram 0S
menores indices de rotatividade em 2008, de 0,8% e 1%, respectivamente. Assim, 0 conjunto
das 76 empresas analisadas registrou em 2008 indice de rotatividade médio correspondente a
13,7%.

Em 2009, a maior rotatividade ocorreu nas empresas Renner e Hering, que
apresentaram o mesmo indice correspondente a 45,4%. Na Usiminas, o indice de rotatividade,
que em 2008 alcangou o maior patamar da amostra, caiu para 37,3% em 2009. A Duke
Energy apresentou indice de rotatividade negativo, de -3,6%. BNB e Cetip foram as duas
outras empresas que apresentaram os menores indices de rotatividade em 2009, de 1% e
1,2%, respectivamente. Desse modo, 0 conjunto das 76 empresas analisadas registrou em
2009 indice de rotatividade médio correspondente a 12,5%.

Em 2010, o maior indice de rotatividade coube a Hering, com 53,1%. A Usiminas,
que, apos assinalar o maior indice de rotatividade em 2008, experimentou uma significativa
reducdo em 2009, conseguiu diminuir mais ainda em 2010, registrando apenas 8,3%.
Repetindo a performance de 2009, a Duke Energy mais uma vez apresentou indice de
rotatividade negativo, de -4,1%. A Weg e a OGX Petroleo foram as duas outras empresas que
apresentaram os menores indices de rotatividade em 2010, de 1,3% e 1,4%, respectivamente.
Assim, o conjunto das 76 empresas analisadas registrou em 2008 indice de rotatividade médio
correspondente a 12,4%.

4.2.1 Andlise do indice de rotatividade por setor da BM&FBovespa

Para analisar o indice de rotatividade das empresas por setor econdmico, para cada
empresa foi calculada a média do indice de rotatividade dos trés exercicios considerados. Os
setores analisados, segundo a classificacdo da BM&FBovespa, sdo: Bens industriais,
Construcdo e transporte, Consumo ciclico, Consumo ndo ciclico, Financeiro e outros,
Materiais basicos, Petroleo, gas e biocombustiveis, Tecnologia da informacdo,
Telecomunicagfes e Utilidade publica. A Tabela 2 traz a estatistica descritiva do indice de
representatividade das 76 empresas pesquisadas, agrupadas segundo o0s setores da
BM&FBovespa.

Tabela 2 — Estatistica descritiva do indice de rotatividade por setor

Quantidade Média - n . o o o
SETOR de empresas (%) Desvio-padrdo | Minimo (%) | Maximo (%o)
Bens industriais 2 1,2 0,0034 1,0 1,5
Construcao e transporte 13 11,9 0,0942 1,6 30,8
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Consumo ciclico 7 18,8 0,1947 3,8 46,7

Consumo ndo ciclico 8 13,7 0,1296 2,1 35,7
Financeiro e outros 14 12,8 0,0851 15 30,3
Materiais basicos 8 12,7 0,0899 7.9 31,5

Petroleo, gas e

biocombustiveis ! 97 i 7 97
;ig?ﬂ;’gi da 1 32,2 - 32,2 32,2
Telecomunicacgdes 5 21,7 0,0796 11,5 31,4
Utilidade publica 17 8,6 0,0763 -2,1 34,7
Total 76 12,8 0,1085 -2,1 46,7

Fonte: Dados da pesquisa.

Desconsiderando-se 0s setores que apresentam apenas uma empresa (Petroleo, gas e
biocombustiveis e Tecnologia da informacdo), observa-se que a maior rotatividade é
identificada no setor Telecomunicacdes, enquanto a menor se verifica no setor Bens
industriais. O setor Utilidade publica assinala o segundo menor indice. O setor Consumo
ciclico foi o que apresentou a maior varia¢do, cabendo a menor ao do setor Bens industriais.
Considerando-se 0 conjunto das 76 empresas, registrou-se indice de rotatividade médio
correspondente a 12,8%.

4.3 Indice de rotatividade e remuneracdo dos empregados

Salienta-se que 27 das 100 empresas do estudo foram excluidas da andlise da rela¢éo
entre o indice de rotatividade e a remuneracdo dos empregados, por ndo apresentarem dados
completos referentes aos trés exercicios, ou por apresentar o total de valor adicionado a
distribuir menor gque o valor efetivamente pago aos empregados.

Para cada empresa, o indice de remuneracdo foi calculado por meio da divisdo do
valor adicionado distribuido aos empregados pelo total do valor adicionado da empresa. Com
os valores dos indices de remuneracédo e de rotatividade das empresas, foi elaborada a Tabela
3 com a estatistica descritiva dos indices das 73 empresas pesquisadas, cujos dados sdo
utilizados para a analise da relagéo entre o indice de rotatividade e o indice de remuneragéo.

Tabela 3 — Dados descritivos dos indices das empresas pesquisadas

indice Qu:rgg(rj:sies el Minimo Méaximo Média I[:));Sj\l/’g)o-
indice de Rotatividade 2008 73 0,01 0,58 0,14 0,12
indice de Remunerag&o 2008 73 0,02 0,56 0,20 0,15
indice de Rotatividade 2009 73 -0,04 0,45 0,13 0,11
indice de Remuneragio 2009 73 0,02 0,99 0,22 0,17
indice de Rotatividade 2010 73 -0,04 0,53 0,13 0,11
indice de Remuneragio 2010 73 0,02 0,54 0,19 0,13

Fonte: Dados da pesquisa.

Conforme se observa na Tabela 3, em 2009 registrou-se a maior amplitude com
relacdo ao indice de remuneracdo, assim como a maior média do indice de remuneracédo. Vale
ressaltar que a maior variabilidade do indice de remuneracdo também é evidenciada no ano de
2009, pois o desvio padrdo apresenta o maior valor entre os anos estudados. Em relacdo ao
indice de rotatividade, percebe-se que a variabilidade é praticamente a mesma durante 0s trés
anos e que a amplitude € maior no ano de 2008.
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Em seguida, foi aplicado o teste do multiplicador de Lagrange de Breusch e Pagan,
para se definir o modelo de regressio de dados em painel mais adequado ao estudo (FAVERO
et al, 2009). O resultado do teste indicou a regressao utilizando efeitos fixos como sendo o
melhor modelo para a situacdo em questdo, rejeitando o de efeitos aleatérios. Destaca-se que
0 modelo de regressao de dados em painel com efeitos fixos foi utilizado levando-se em conta
0s exercicios de 2008, 2009 e 2010 e as variaveis indice de rotatividade e indice de
remuneracao. O modelo de estatistica segue a equacéo 1:

v=a+fx+e (1)

Onde:

Y: indice de rotatividade dos empregados

a:. intercepto

f: coeficente de X

X: indice de remuneracao

e: valor do residuo.

A Tabela 4 mostra o resultado do teste da regressao dos dados em painel.

Tabela 4 — Resultado da regresséo de dados em painel

Regressdo de efeitos fixos (internamente) Numero de obs = 219
Grupo variavel: id Numero de grupos = 73
R-sg: interno = 0,0046 Obs por grupo: min = 3
entre = 0,0002 méd = 3

total = 0,0005 max = 3
F(1,72) = 0,49

corr(u_i, Xb) =-0,0326 Prob > F = 0,4861

(Erro padrdo ajustado para 73 aglomerados em id)

Y Coef. Erro Padréo t P>|t| [95% Intervalo de conf.]
X -0,0403277 0,0575992 -0,70 0,486 -0,1551495 0,0744941
_cons 0,1376941 0,0117155 11,75 0,000 0,1143398 0,1610485
sigma_u 0,1088486

sigma_e 0,037213

rho 0,8684056 (fracdo de variancia devido a u_i)

Fonte: Dados da pesquisa.

Foram analisadas 74 empresas durante os trés exercicios definidos para o estudo,
resultando em 219 observacdes. Pode-se verificar que o Rz do modelo, uma medida de
qualidade do modelo de regressao, é de apenas 0,0005. Segundo Favero et al (2009), o R2 do
modelo de regressdo de dados em painel, que se refere a adequacdo do modelo no estudo,
costuma ser muito baixo nesse tipo de regressdo. De acordo com a Tabela 4, a significancia
do indice de remuneracgdo na regressao € de 0,486, 0 que rejeita a hipotese de relacdo entre as
variaveis investigadas — indice de rotatividade e indice de remuneracdo. Dessa forma, pode-se
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afirmar que o estudo ndo constatou nenhuma relacdo entre a variavel indice de rotatividade e
o indice de remuneracgao.

Embora o presente estudo ndo tenha encontrado qualquer relacdo entre as variaveis,
aceitando-se a hipotese nula de que “0 indice de rotatividade dos empregados ndo possui
relagdo com a remuneragdo”, vale ressaltar que, ao investigar a importancia das entrevistas de
desligamento com empregados para procurar compreender suas razdes, Alves e Ozaki (2009)
identificaram que o fator salario foi responsavel por 23% dos pedidos de demisséo, e que
apenas 7% dos empregados da empresa estudada classificaram “salario e beneficios” como
“excelente”, sendo a mesma porcentagem verificada para o conceito “bom”.

5. CONSIDERACOES FINAIS

O estudo teve como objetivo geral analisar a relagdo entre a remuneracdo de
empregados e o indice de rotatividade das 100 maiores empresas de capital aberto do Brasil,
segundo a revista Exame Melhores e Maiores, edi¢do 2011.

Para alcancar tal objetivo, foi realizado um estudo descritivo, através de coleta de
dados por meio de fontes secundarias, sendo estas, especialmente, os Formulérios de
Referéncia, onde estdo contidos as politicas de remuneracdo das empresas e os indices de
rotatividade dos empregados; assim como a DVA, para célculo do indice de remuneracdo dos
empregados. Realizou-se ainda uma regressao de dados em painel, para se verificar a possivel
relagdo entre as varidveis investigadas: indice de rotatividade e indice de remuneragéo.

A partir das analises realizadas, aceitou-se a hipdtese nula e rejeitou-se a hipotese
alternativa do estudo, pois a regressdo de dados em painel ndo constatou nenhuma relacéo
entre a variavel indice de rotatividade e a variavel indice de remuneracao.

Destaca-se 0 alcance do primeiro objetivo especifico, ao se constatar que beneficios
em geral e participacdo nos resultados da empresa foram os dois itens mais presentes na
politica de remuneracéo varidvel das empresas pesquisadas.

Com relacdo ao segundo objetivo especifico, as empresas Usiminas, Hering e Renner
apresentaram os maiores indices de rotatividade, respectivamente nos exercicios de 2008,
2009 e 2010. As empresas OGX Petroleo e Duke Energy apresentaram, respectivamente, 0s
menores indices de rotatividade nos exercicios de 2008 e 2009; e em 2010, a Duke Energy
voltou a assinalar o menor indice.

Ainda para o indice de rotatividade, analisaram-se os setores de atuacdo das empresas
conforme classificacdo da BM&FBovespa, no sentido de identificar quais apresentam maiores
indices de rotatividade. Ressalta-se que o setor Bens industriais assinalou o menor indice de
rotatividade , enquanto o setor Consumo ciclico apresentou a maior variacdo. Embora este
estudo ndo tenha constatado qualquer relacdo entre a varidvel indice de rotatividade e a
variavel indice de remuneracdo, alguns estudos anteriores, aqui referenciados, apresentam
alguma relacdo entre a remuneracdo e a motivagdo dos empregados para o trabalho, o que
pode contribuir para a diminui¢do do turnover nas empresas.

Apesar da limitagdo do estudo, em especial com relacdo a estimativa do indice de
remuneracao dos empregados a partir dos dados coletados na DVA, dada a dificuldade de se
obter informacdo detalhada sobre a remuneracdo dos empregados, o estudo oferece
contribuicdo as pesquisas sobre as tematicas remuneracdo e rotatividade de empregados nas
empresas. Dessa forma, sugere-se a realizacdo de futuras pesquisas utilizando outras formas
de identificacdo da variavel remuneracdo de empregados, além de ampliacédo e diversificacdo
de empresas para a amostra, assim como do espaco temporal a ser investigado.
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