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CONCESSAO DE REMUNERACAO VARIAVEL E O INDICE DE ROTATIVIDADE
NOS BANCOS LISTADOS NA B3

RESUMO

Com as diversas mudangas que ocorrem no mercado atual, as empresas sentem cada vez mais
a necessidade de se destacarem frente a concorréncia. Busca-se sempre a melhoria no produto,
na prestacdo do servico ou no atendimento, o que requer funcionarios engajados com a
empresa e motivados a trabalhar. Muitas empresas veem como grande incentivador de
desempenho a remuneragdo de seus colaboradores, entendendo que quando se remunera de
acordo com metas atingidas, os funcionarios tendem a trabalhar mais motivado e acabam néo
procurando outros locais para trabalhar. Nesse sentido, 0 presente estudo tem por objetivo
avaliar a relacdo entre a concessdo de remuneracdo variavel e a rotatividade do capital
humano nos bancos listados na Brasil, Bolsa e Balcdo (B3). Para tanto, sdo analisadas as
empresas que concedem remuneracao variavel, os tipos de remuneracao, os beneficiarios e as
caracteristicas institucionais de cada uma delas, a saber: porte, origem, controle, segmento de
listagem e indice de rotatividade. Trata-se de estudo descritivo, de carater qualitativo,
utilizando-se de pesquisa documental e anélise de contetido. Os resultados apontam que quase
a totalidade das empresas da amostra concede algum tipo de remuneracéo variavel, seja para a
alta administracdo, seja para seu quadro de funcionarios em geral. Salienta-se que a pesquisa
baseou-se Salienta-se que a pesquisa baseou-se em dados obtidos através dos Formularios de
Referéncia divulgados pela empresa, ndo tendo sido analisados estatutos e planos de cargos e
carreiras das firmas. Alem disso, 80% das empresas possui indice de rotatividade baixo,
sugerindo que ha uma relacdo entre essas duas variaveis. No que tange as caracteristicas
institucionais, os fatores analisados apontam, em sua maioria, para 0 pagamento de
remuneracao variavel através de Participacdo nos Lucros e Resultados.

Palavras-chave: Remuneracio Variavel. Indice de Rotatividade. Caracteristicas
Institucionais.

1 INTRODUCAO

Decorrentes dos avancos da tecnologia, algumas transformac6es ocorridas no cenario
mercadologico ajudaram a ampliar a concorréncia entre as empresas e trouxeram ao ambiente
corporativo a demanda pela revisdo dos preceitos e condutas no que se refere as estratégicas
administrativas nas organizacoes. As firmas adotavam o modelo burocratico, caracteristico da
era industrial. Contudo, tal modelo se mostra inflexivel no que diz respeito ao relacionamento
com clientes, funcionarios e demais colaboradores, tornando-se incapaz convergir com o novo
contexto de negdcios (WOOD JUNIOR; PICARELLI FILHO, 2004).

Essas mudancas que afetam as organizacdes e refletem sobre as relacbes de trabalho
interferem diretamente no capital humano. E objetivo da firma reter, desenvolver e valorizar o
capital humano uma vez que isso ajuda na adaptacdo ao ambiente corporativo demarcado pela
dindmica da mudanca e complexidade. A adaptacdo ao novo cenario e as novas configuracoes
das relacGes de trabalho € um imperativo na busca pela continuidade da empresa. Assim, faz-
se importante acdo de cooperacdo e alinhamento entre capital humano e firma. A definicdo da
politica de remuneracdo € uma forma de mediar as relacdes de trabalho no cenario desenhado,
objeto sobre o qual se debruga este estudo.

As firmas utilizavam como forma de remuneracédo de seus colaboradores a modalidade
fixa, que é pré-determinada conforme as responsabilidades e atividades de cada funcdo. Logo,
essa forma de remuneracdo é rigida, ndo comportando os aspectos que extrapolam a posicéo



de trabalho pré-definida, tais como a autonomia e as habilidades do colaborador. Em funcéo
disso, a modalidade de remuneracdo fixa vem se tornando obsoleta, ndo tendo aderéncia com
a dindmica e a complexidade do ambiente corporativo. Esse tipo de remuneracdo caracteriza-
se por ser inflexivel, conservador e divergente (WOOD JUNIOR; PICARELLI FILHO,
2004).

Em contraposicdo ao modelo de remuneracgéo fixa, as empresas passaram a remunerar
seus colaboradores com base nos resultados medidos por um sistema estratégico. Com isso, 0
desempenho positivo balizado pelas metas da firma € o parametro de beneficio do empregado.
Isso é 0 que caracteriza remuneracdo variavel, pois ela é vinculada a metas de desempenho do
individuo, da equipe ou da organizagdo, com o objetivo estimular a obtencdo de resultados.
(WOOD JUNIOR; PICARELLI FILHO, 2004). A principal finalidade desse tipo de
remuneracao € alcancar a atencdo dos colaboradores, buscando fidelizar o capital humano
(DIAS; CUNHA; MARIO, 2009).

As mudancas nos perfis de mercado, decorrentes da alavancagem da competitividade,
passaram a exigir mais controle do resultado e a constante avaliagdo do desempenho da firma.
Nesse sentido, pode-se sugerir que a remuneracao constitui fator primordial para a sustentacédo
desse processo de mudanga das empresas, contribuindo para o crescimento e competitividade.
Aquelas firmas que utilizam o sistema de remuneracdo estratégica podem obter diferenciacdo
frente empresas que ndo utilizam, no que tange a gestao do capital humano.

As empresas costumam pagar seus colaboradores na modalidade mista, ou seja, paga
uma remuneracao bésica, aquela pré-determinada e que ndo pode ser reduzida, bem como
paga também a remuneracdo variavel de acordo com o desempenho de seus funcionarios. A
politica de remuneracdo variavel pode ser empregada como uma forma de incentivar 0s
colaboradores e motiva-los ao engajamento e participacdo nos resultados das firmas, o que
facilita a construcdo do perfil corporativo. Deve-se destacar que a remuneracao variavel deve
ser compreendida como oportunidade de modernizar a relacdo capital versus trabalho, tendo a
pretensdo de agregar competitividade a empresa sendo o capital humano o nucleo diferencial
estratégico do negocio (VILAS BOAS; BATISTA, 2004).

Do exposto, pode-se considerar que a politica de remuneracdo adotada pelas empresas
seria um potencial fator estratégico, pois além de afetar a manutencao e valorizacéo do capital
humano, ela pode ajudar a reduzir os custos que incorrem no processo de producdo. Com o
sistema de remuneracdo variavel os beneficios dos funcionarios sdo coerentes com a producgéo
do individuo, afetando indicadores de rotatividade e o absenteismo de pessoal. 1sso diminui 0s
gastos com treinamento e aqueles atrelados ao processo de admissdo e demisséo.

Conforme Novais e Cardoso (2008), a rotatividade € um fator de relevancia na gestéo
do capital humano, subsidiando as decisdes sobre as admissdes e desligamentos em relacao ao
quantitativo de pessoal ativo em determinado periodo. A mensuracdo da rotatividade pode ser
realizada a medida que a firma julga conveniente, mas geralmente é realizada mensalmente a
fim de serem apresentadas as informag6es tempestivas.

Cardoso et al. (2013) apontam que uma das maiores preocupac6es das organizacdes é
gerenciar os fatores pertinentes a rotatividade, visto que interferem nas atividades da firma. O
mau gerenciamento da rotatividade do capital humano pode ter como consequéncia o atraso
de processos internos, geracao de falhas, sobrecarga dos colaboradores, aumento de custos de
substituicdo, treinamento e horas adicionais. Isso tudo poderia levar ao incremento dos precos
de venda praticados pela firma, tornando seus produtos e servicos menos atrativos. A reducao
dos resultados e a colocacdo da empresa em situacdo de ndo competitividade seriam também
outros problemas desencadeados.



Diante do exposto, o presente estudo destaca a seguinte questdo: Qual a relacéo entre
a concessao de remuneracdo variavel e a rotatividade do capital humano nos bancos
listados na Brasil, Bolsa e Balcdo (B3)? O objetivo geral proposto consiste em avaliar a
relacdo entre a concessdo de remuneracdo variavel e a rotatividade do capital humano nas
empresas postas em destaque.

Como forma de melhor responder o questionamento apresentado, foram elencados 0s
seguintes objetivos especificos: (i) verificar as caracteristicas institucionais das empresas que
concedem plano de remuneracdo variavel; (ii) tracar um perfil da politica de remuneracéo
adotada pelas empresas da amostra; (iii) descrever o comportamento do indice de rotatividade
das empresas da amostra; (iv) identificar os possiveis fatores que influenciam no pagamento
de remuneracdo variavel: porte, controle (publico ou privado), origem e niveis diferenciados
de governanca corporativa. Para o alcance dos objetivos, foi realizada uma andlise de
conteldo através dos Formularios de Referéncias das empresas estudadas.

Deve-se destacar que a escolha dos bancos para estudo mostra-se pertinente pois, de
acordo com Nogueira e Silva (2014), o sistema financeiro brasileiro passa constantemente por
mudancas que séo significativas sob a Gtica dos arranjos organizacionais (fusdes, aquisicdes e
elevada competitividade). Acrescenta-se que esta pesquisa podera contribuir com a literatura
que se debruca sobre a temética da remuneracgdo variavel e aspectos institucionais das firmas,
principalmente no &mbito das institui¢ces financeiras concessoras de crédito.

A relevancia desta pesquisa estd em subsidiar os gestores das empresas acerca dos
possiveis efeitos que a politica de remuneracdo variavel apresenta sobre a rotatividade e, com
isso, auxilia-los na selecdo de mecanismos Uteis a tomada de decisbes referentes a gestdo
adequada do capital humano, que impacta nos custos da firma. Este estudo também contribui
com a ampliacdo do campo teorico que investiga as relacGes de trabalho e a identificacdo de
instrumentos de alinhamento de interesses entre a gestdo, propriedade e capital humano.

2 REFERENCIAL TEORICO
2.1 Remuneracao variavel

A crescente mudanga no mundo dos negdécios, resultante do processo de globalizacéo,
apresentou impactos expressivos para as empresas diante das pressdes competitivas. Diante de
tal cenario, as empresas precisam de destaque investindo na modernizacdo e implantacdo de
novos modelos de gestdo e estratégias de mobilizacdo e comprometimento dos colaboradores.
Paralelamente, torna-se primordial que esses investimentos tragam retornos rapidamente de
modo a evitar que a empresa se torne ultrapassada diante dos concorrentes. Por essas razdes,
de acordo com Beuren, Beck e Silva (2012), a gestdo dos recursos humanos vem sofrendo
mudancas significativas a fim de acompanhar as exigéncias de mercado.

Dentre as principais mudancas que afetam as firmas e as relacdes de trabalho, destaca-
se a tecnologia. Segundo Dutra et al. (2012), a aplicacdo da tecnologia vem substituindo os
trabalhos operacionais, mas também sinaliza que as firmas tém seu valor agregado vinculado
ao conhecimento e a criatividade dos colaboradores. Essa contribuicdo depende diretamente
da habilidade e conhecimento dessas pessoas, desde que adequadamente identificados e ainda
valorizados por intermédio de sistemas de recompensas.

De acordo com Miranda, Tomé e Gallon (2011), existem varios procedimentos que as
empresas adotam no sentido de gerir pessoas, com a finalidade de atrair e reter o quadro de
funcionarios incrementando a produtividade. Os incentivos estabelecidos tém como proposito



o alinhamento de interesses entre empresa e funcionarios. Nesse conjunto de procedimentos
destaca-se a politica de remuneracdo como estratégia de gestdo do capital humano.

A remuneracdo bésica representa o principal componente da remuneracédo total que é o
pagamento fixo. Contudo, existem vantagens que sdo concedidas pelas empresas, tais como
incentivos salariais e beneficios, que representam diferencial e agregam a remuneragéo. Isso
contribui para que os profissionais estejam focados na empresa, tornando-a, portanto, o centro
do processo de trabalho (NICHELE; STEFANO; RAIFUR, 2015).

Segundo Savaris et al. (2013), o0 modelo de remuneracédo esta diretamente atrelado ao
conceito de competéncias, responsabilidades e qualificagcdes das pessoas, pois as decisdes que
ocorrem nessa area causam grande impacto nas firmas. Existem fatores que podem influenciar
a forma como a empresa remunera seus empregados: (i) as condi¢Ges econémicas enfrentadas,
(i) o relacionamento com os funcionarios e (iii) as regula¢cdes governamentais.

Desse contexto é que emerge a remuneracao estratégica, determinada por um sistema
que combina diferentes formas de remuneracdo que se complementam e procuram alinhar as
atitudes e comportamentos dos funcionarios com os objetivos da empresa. A contribuicdo da
remuneracao estratégica para a firma é pertinente devido a necessidade de encontrar maneiras
criativas para estreitar o vinculo entre empresa e colaborador (WOOD JUNIOR; PICARELLI
FILHO, 2004).

A remuneracdo variavel surge como uma opg¢édo para as empresas oferecerem aos seus
funcionarios uma contrapartida a prestacdo de servigco que esteja vinculada as metas e ainda,
que estimule a participacdo ativa nos resultados. Para Russo (2009), a remuneracao variavel é
uma maneira de compensar financeiramente o esfor¢o dos funcionarios de agregar resultados
significativos a firma. Além disso, esse modelo pode motivar as pessoas a produzirem cada
vez mais sob a percepc¢do da remuneracdo justa e com atendimento e compatibilidade de suas
necessidades. Com isso, a empresa seria capaz de atrair e manter o capital humano qualificado
em seu quadro de funcionarios.

Conforme Wood Junior e Picarelli Filho (2004), a préatica da remuneracédo variavel tem
origem no comego do século XX, quando as empresas forneciam prémios por produtividade
Ou pagamento por peca, principalmente apds a implantacéo das linhas de montagem. O intuito
era garantir o maximo de forca de trabalho do operariado. Contudo, com o passar do tempo,
as necessidades do mercado competitivo e das empresas mudaram e com isso a mao de obra
se tornou mais preparada, organizada e eficiente.

A estratégia do pagamento por peca tornou-se, entdo, obsoleto, porque trazia diversos
problemas as organizaces como o conflito entre grupos, funcionarios e lideres, incentivo a
cultura individualista e da desconfianca, além do direcionamento de energias exclusivamente
para a tarefa. A partir dessas contradi¢es que surgem novas formas de remuneracao variavel,
integrando os diversos niveis da empresa e unindo esforcos para a realizacdo dos objetivos
organizacionais (WOOD JUNIOR; PICARELLI FILHO, 2004).

Beuren, Beck e Silva (2012) estabelecem que a remuneracao variavel € normalmente
adotada sob a forma de participac¢do nos lucros/resultados. O modelo de remuneracédo variavel
ganhou destaque com o advento da Lei n° 10.101, de 19 de dezembro de 2000, que dispbe
sobre a participacdo dos trabalhadores nos lucros ou resultados da empresa, com o objetivo de
integrar o capital e o trabalho e incentivar a produtividade. A Lei n® 10.101/2000 aponta ainda
0s critérios a serem considerados na negociacdo da remuneracdo varidvel, tais como indices
de produtividade, qualidade ou lucratividade da empresa, programas de metas, resultados e
prazos. Além disso, estabelece-se que o pagamento de valores a titulo de participagdo nos



lucros deve obedecer ao menos a periodicidade minima semestral e possuir desvinculacdo dos
encargos trabalhistas (BRASIL, 2000).

Como expdem Wood Junior e Picarelli Filho (2004), de modo geral, as alternativas de
remuneracao variavel podem ser classificadas em dois grandes grupos: (i) de curto prazo, que
estdo relacionadas & obtengéo de resultados em um determinado periodo; (ii) de longo prazo,
que estdo relacionadas a obtencdo de objetivos que visam a perenidade do negécio. Boudreau
e Milkovich (2012) argumentam que é possivel elencar algumas categorias de remuneracéo
variavel: bonus, gratificagdes, comissdes, incentivos individuais ou grupais, participacdo no
lucro, participacdo nos resultados e pagamento baseado em ac6es. Bonus e gratificacbes sdo
modalidades de incentivos concedidos aos altos executivos de multinacionais e se relacionam
com fungdes por eles exercidas dentro da firma; ja comissBes representam porcentagens sobre
o valor de venda; o incentivo sdo aqueles pagos condicionados ao alcance de metas.

Enquanto que a participacdo nos lucros representa a distribuicdo de parte dos lucros da
firma ao funcionério, a participagdo nos resultados indica que um programa foi estabelecido
sobre metas que mensuram resultados especificos — ganhos financeiros adquiridos em fungéo
do aumento da produtividade sdo distribuidos entre os funcionarios. Ha ainda o pagamento
baseado em acOes, que representa a emissdo de titulos patrimoniais como forma de remunerar
seus empregados (MIRANDA; TOME; GALLON, 2011; REIS NETO; MARQUES, 2004).

Seja qual for o tipo de remuneracdo variavel adotada, ela servira como incentivo aos
funcionarios e visa promover maior alinhamento entre os interesses da firma e colaboradores.
Com isso, o profissional podera estar motivado a trabalhar cada vez melhor pelo resultado da
empresa, concomitantemente se aprimorando e elevando o capital humano a condicdo de um
diferencial de competitividade perante o mercado. Destarte, pressupde-se que as empresas
busquem investir na gestdo de recursos humanos, objetivando atrair e manter funcionarios
qualificados e que contribuam positivamente para o desempenho da empresa. Alem disso, a
ma gestdo dos custos associados a rotatividade de funcionarios tende a prejudicar a entidade
economicamente, tornando-se uma ameaca a sua continuidade operacional.

2.2 Indice de rotatividade

A medida que as modificacdes no mercado de trabalho ocorrem, muitas firmas passam
a promover a ampliacdo do seu quadro de profissionais para aumentar resultados, ou
incentivam os desligamentos para reduzir custos e manterem competitividade. Em decorréncia
disso, a oferta e procura de trabalho apresenta-se com maior frequéncia e expansdo, e a
rotatividade de pessoal comeca a ser observada com maior intensidade nas empresas
(CARDOSO; NOVAIS, 2008). A rotatividade, ainda segundo Cardoso e Novais (2008), é
representada com indices que apontam a relacdo entre admissdes e demissdes em relacdo ao
quadro de pessoal ativo em um dado periodo, sendo avaliado esse indicador conforme as
necessidades da gestao.

O indice de rotatividade (turnover) indica o fluxo de circulacdo do quadro de pessoal
da firma em um periodo, representado em termos percentuais (Equacédo 1).

_ ne de adminisdes (més) + n® de demissoes (més)
Turnover = > X 100

ne de empregados do més anterior

Nesse contexto, de acordo com Souza, Moura e De Luca (2012), sdo diversas as
razbes que levam o empregado a deixar a empresa: (i) fatores internos, que sdo aqueles
relacionados a propria firma, como divergéncias com o chefe ou com a politica da firma; (ii)



fatores externos, que sdo aqueles ligados a outras empresas, como a oferta de emprego
melhor; e (iii) por razGes particulares ou pessoais do colaborador.

Entre os motivos que levam o funcionario a deixar a empresa estdo a busca de
melhoria salarial, descontentamento com a politica da empresa, falta de motivacdo, falta de
expectativa de ascensdo profissional, condicGes fisicas e psicoldgicas de trabalho e relagdes
com chefes e colegas. Quanto as varidveis externas, pode-se destacar a conjuntura econémica,
a oportunidade de assumir outro emprego e as ofertas de emprego. A empresa, por sua vez,
também pode buscar profissionais mais capacitados que atendam as suas expectativas na
execucdo de suas funcdes, demitindo aquele que n&o se enquadra no perfil (WOOD JUNIOR;
PICARELLI FILHO, 2004).

A informacdo sobre a rotatividade de pessoal ajuda a empresa a implantar, manter ou
extinguir estratégias no que tange a retengdo de seus funcionarios. Ademais, ter uma elevada
rotacdo do capital humano implica, “além dos efeitos intangiveis (perda de talentos), em
custos elevados para a empresa com treinamento de novos funcionarios, horas extras e perdas
de produtividade, fatores que contribuem para a elevagao do custo operacional” (PATIAS et
al, 2015, p. 6). Além disso, as empresas devem considerar 0s custos de demisséo do
funcionario, como o aviso prévio proporcional ao tempo de servico e a multa de 50% sobre 0s
depdsitos do Fundo de Garantia por Tempo de Servico (FGTS) (40% é direito do trabalhador
e 10% é direcionado & manutengéo do proprio FGTS) (PATIAS et al., 2015).

Dentre os fatores citados que motivariam um funcionario ao desligamento, ressaltam-
se 0s niveis salariais. Souza, Moura e De Luca (2012) afirmam que a remuneracdo recebida
pelos empregados poderia exercer forte influéncia na rotatividade, porque o salario é
considerado o principal fator de motivacdo do trabalho. A motivacao € primordial na relagédo
de trabalho, pois, através dela, o funcionario trabalha melhor e rende mais, trazendo entéo
mais beneficios para a empresa. Em consequéncia disso, espera-se da firma melhoria da
remuneracdo, desenhando-se assim uma relacéo ciclica.

Conforme Cardoso, Cardoso e Santos (2013), diante do cenario de competitividade,
faz-se necessario equilibrar produtividade e capacidade de producdo, o que obriga as
empresas a prevenirem qualquer ocorréncia que possa reduzir a capacidade produtiva e a
qualidade de seus produtos e servicos. Em toda ocorréncia de absenteismo e rotatividade,
existe uma causa que deve ser observada, investigada e analisada pela empresa para melhor
administracao e gestdo dos recursos humanos, uma vez que tais fatores podem gerar para as
organizacdes elevacdo nos seus custos e, consequentemente, reducdo nos seus resultados. A
gestdo do capital humano tem como objetivo alcancar equilibrio entre a rotatividade e a
manutencdo da produtividade.

2.3 Pesquisas empiricas anteriores sobre os temas estudados

Os estudos que investigam a remuneracdo variavel e a rotatividade nas firmas tém sido
cada vez mais frequentes, elaborados sob diversas abordagens. O Quadro 1 identifica e
resume algumas dessas pesquisas, destacando-se principalmente seus propositos, método e
resultados mais expressivos.

Quadro 1 — Mapeamento dos estudos anteriores

Autoria Propésito central Sintese metodoldgica Principais resultados
Compreender as causas da Colaboradores mais satisfeitos e
. | rotatividade de pessoal e motivados serdo mais facilmente
Alves e Ozaki ~ . .
propor planos de acdo para Estudo de Caso retidos pela empresa, por um periodo
(2009) : P - o .
reduzir os indices de maior, diminuindo a rotatividade e
rotatividade em uma reduzindo os custos decorrentes




determinada empresa

Russo (2009)

Analisar a  remuneracdo
variavel a  partir da
perspectiva dos seus efeitos
na organizagdio e  nos
individuos, em doze empresas
do segmento de comércio

Estudo exploratdrio e
pesquisa de campo
através de
questiondrios

Um plano de remuneracgdo variavel,
estruturado de forma adequada e
implantado corretamente, torna-se
ferramenta de gestdo participativa de
grande poder para vencer desafios
organizacionais

Miranda, Tomé
e Gallon (2011)

Analisar a evidenciacdo da
remuneragdo varidvel nas
melhores empresas para se
trabalhar listadas na
BM&FBovespa, a luz dos
CPCs 10e 33

Estudo descritivo,
qualitativo realizado
por de analise de
conteddo

Das duas formas de remuneragio
variavel propostas para a analise 0s
itens de divulgacdo relacionados a
beneficios a empregados (CPC 33)
foram os mais pontuados

Souza, Moura e
De Luca (2012)

Identificar a relacdo entre a
remuneracdo dos empregados
e o indice de rotatividade nas
maiores empresas de capital
aberto do Brasil

Pesquisa documental,

analise de contetdo e

regressdo de dados em
painel

Ndo ha relacdo entre as duas
variaveis analisadas, contudo se
verificou, através de  outras

pesquisas, relacdo entre remuneracdo
e motivacao dos empregados

Cardoso,
Cardoso e
Santos (2013)

O impacto da rotatividade e
do absenteismo de pessoal
sobre o custo do produto em
uma empresa multinacional,
no estado do Rio Grande do
Sul

Estudo de caso,
entrevistas e pesquisa
documental

A rotatividade e o absenteismo de
pessoal tiveram impacto relevante
sobre o custo do produto, reduzindo
os resultados proporcionados pela
venda nos periodos em que 0 custo
apresentou maior elevacdo

As causas e efeitos da Verificou-se que cerca de 68% dos
Pinheiro e rotatividade de pessoal em pedidos de demissdo  foram
X Estudo de Caso : ;

Souza (2013) |uma microempresa do setor ensejados por motivos de mudanca

de educacdo de emprego e pressdo no trabalho
. A nova politica salarial da

Analisar o plano de cargos e T e .

. organizagdo permitiu o alinhamento

salarios em uma empresa de o, N
. da estrutura prética da empresa a sua

Savarisetal. |grande porte e propor a ] . g
; . Estudo de Caso estratégia, disseminando as politicas

(2013) implementacédo de um

programa de remunerac&o por
competéncias

de recursos humanos praticadas e
estabelecendo responsabilidades e
competéncias dos cargos

Fernandes e

Investigar a existéncia de
correlagdo entre as medidas
de desempenho em empresas

Pesquisa descritiva, de

As andlises das  correlagdes
apontaram resultados mistos, que
ndo permitem uma indicacdo

Mazzioni financeiras  brasileiras  de | natureza quantitativa e consistente sobre a_ existéncia de
(2015) capital aberto e a| com fonte de dados x x
x correlagdo entre a remuneragéo total
remuneragao dos seus documental .
. dos executivos e o desempenho
executivos
. . Os custos financeiramente
Analisar a composicdo e a L .
LT mensuraveis  ocasionados pela
. incidéncia dos custos - R
Patias et al. L rotatividade sdo significativos, e a
decorrentes da rotatividade de Estudo de Caso L
(2015) rotatividade em excesso pode causar
pessoal em uma empresa - )
familiar a produtividade e a perda de capital

humano de alto desempenho

Fonte: Elaborado pela autora a partir da revisdo da literatura.

Alguns dos estudos apresentados apontam que o tipo de remuneragdo concedida pode
influenciar diretamente na satisfagdo profissional do funcionario e, consequentemente, manté-
lo na empresa. Outros mostram como a rotatividade de funcionarios reflete nos custos da
empresa, tornando a firma mais ou menos competitiva no mercado. Nesse sentido, a presente



pesquisa amplia essa discussao, relacionando o pagamento de remuneracgdo variavel e o indice
de rotatividade dentro dos bancos listados na B3.

Embora a pesquisa se assemelhe ao estudo desenvolvido por Souza, Moura e De Luca
(2012), diferencia-se (i) na escolha do setor estudado por apresentar peculiaridades inerentes
ao ramo de atividade (reorganizacdes societarias frequentes — fusbes e aquisicOes); (ii)
periodo a ser analisado; e (iii) no tipo de remuneracdo concedida (a remuneracédo variavel).

Dessa forma, o estudo em quest&o espera, com seus resultados, auxiliar os gestores na
tomada de decisdo estratégica, otimizando a gestdo do capital humano das firmas, o que acaba
impactando positivamente na produtividade, qualificacdo dos talentos e custos de turnover. A
pesquisa também tem como expectativa proliferar as discussdes sobre como a politica adotada
pela gestdo, no tocante a remuneracdo, afeta a rotatividade dos funcionarios, sinalizando
assim relacOes latentes entre motivacdo no trabalho e pagamento de colaboradores, em seus
diversos niveis de atuacao.

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS
3.1 Classificacédo da pesquisa e defini¢cdo de grupo de anélise

A presente pesquisa é descritiva porque, de acordo com Gil (2008), tem-se a finalidade
de identificar possiveis relacdes entre variaveis estudando as caracteristicas de um grupo.
Seguindo essa linha, identifica-se o carater descritivo na pesquisa, uma vez que a mesma tem
0 objetivo de verificar se a politica de remuneracdo pode ser um fator na escolha do
funcionario em permanecer na entidade. Quanto a natureza, a pesquisa tem o carater
qualitativo. No que tange ao procedimento, trata-se de pesquisa documental.

A pesquisa tem como sua populacdo as instituicdes bancarias listadas na B3.
Constavam 24 empresas na data da coleta, mas algumas delas compunham o mesmo
conglomerado (Alpha Holding S.A. e Banco Alfa De Investimento S.A.; Banco Mercantil De
Investimentos S.A. e Banco Mercantil Do Brasil S.A.; Banco Santander (Brasil) S.A. e Banco
Santander S.A.; Itad Unibanco Holding S.A. e Itadsa Investimentos Itad S.A.). Dentre essas,
considerou-se aquelas que representavam a maior parte do grupo, com maior faturamento
anual e maior guantitativo de empregados, evitando-se assim Vviés na analise. A amostra final
foi composta, apds exclusdes segundo esses critérios, de 20 empresas.

A pesquisa estuda os dados das empresas no ano de 2016, ressaltando-se que o periodo
em questdo detinha as informacgdes mais recentes disponiveis, ja que nem todas as empresas
publicaram seus relatorios alusivos a 2017 no periodo de coleta. Destaca-se ainda que a
analise de apenas um periodo se justifica uma vez que a politica de remuneracéo tende a nao
apresentar mudancas significativas no curto prazo.

Os dados serdo colhidos nos Formulédrios de Referéncias do ano de 2017 das
instituicbes bancéarias, disponiveis no site da B3 e nas paginas eletrénicas das préprias
empresas. Para o alcance dos objetivos propostos, a pesquisa utiliza de cada empresa da
amostra as seguintes informacGes: o tipo de remuneracdo (fixa ou variavel), o indice de
rotatividade e caracteristicas institucionais das firmas (porte, origem do capital, controle
acionario e segmento de listagem).

Para a extracdo e analise dos dados, utilizou-se a analise de contedo que, segundo Gil
(2008), tem o objetivo de organizar os dados de forma que possibilitem as respostas
necessarias ao problema proposto. Desta forma foi permitido identificar e analisar as
informacdes acerca da politica de remuneracdo variavel do setor financeiro.



4 ANALISE E DISCUSSAO DOS RESULTADOS
4.1 Caracterizagdo das empresas

O Quadro 2 descreve as 20 empresas da amostra de acordo com suas caracteristicas de
porte, origem, controle (publico ou privado) e niveis diferenciados de governanca corporativa.

Quadro 2 — Caracterizacdo das empresas pesquisadas

Razéo social Porte Origem Controle Listagem
Bco Alfa de Investimento S.A. Grande Nacional Privado Mercado Tradicional
Banestes S.A. - Bco Est Espirito Santo Grande Nacional Publico Mercado Tradicional
Bco Abc Brasil S.A. Grande Nacional Privado N2
Bco Amazobnia S.A. Grande Nacional Pablico Mercado Tradicional
Bco Bradesco S.A. Grande Nacional Privado N1
Bco Brasil S.A. Grande Nacional Pablico NM
Bco BTG Pactual S.A. Grande Nacional Privado Mercado Tradicional
Bco Estado de Sergipe S.A. — Banese Grande Nacional Publico Mercado Tradicional
Bco Estado do Para S.A. Grande Nacional Pablico Mercado Tradicional
Bco Estado do Rio Grande Do Sul S.A. Grande Nacional Pablico N1
Bco Indusval S.A. Grande Nacional Privado N2
Bco Mercantil do Brasil S.A. Grande Nacional Privado Mercado Tradicional
Bco Nordeste do Brasil S.A. Grande Nacional Pablico Mercado Tradicional
Bco Pan S.A. Grande Nacional Privado N1
Bco Patagbnia S.A. Grande Estrangeiro Publico DR3
Bco Pine S.A. Grande Nacional Privado N2
Bco Santander S.A. Grande Estrangeiro Privado DR3
BRB Bco de Brasilia S.A. Grande Nacional Pablico Mercado Tradicional
Itau Unibanco Holding S.A. Grande Nacional Privado N1
Parana Bco S.A. Grande Nacional Privado Mercado Tradicional

Fonte: Dados da pesquisa.

As informacGes de porte foram adquiridas através das demonstracdes financeiras do
ano de 2016, no site da B3, e considerou-se a classificacdo do Banco Nacional do
Desenvolvimento (BNDES) que define empresas de grande porte como aquelas que possuem
receita bruta anual superior trezentos milhdes de reais. As demais informacdes foram retiradas
dos Formularios de Referéncias, disponiveis também no site da B3.

Entre as empresas que sdo controladas pelo setor privado, destacam-se o Banco ABC
Brasil S.A., tendo controlador uruguaio; e o Banco Santander S.A., cujo controle é espanhol.
Além disso, o Banco PAN S.A. atualmente divide o controle entre o Banco Pactual e o Fundo
de Participacdo da Caixa Econdmica Federal — Caixapar, sendo, portanto, considerado banco
privado. Ja entre as empresas controladas pelo setor publico, ressalta-se 0 Banco Patag6nia
S.A que, embora sendo de origem argentina, € controlado pelo Banco do Brasil S.A.

Verifica-se que todas as empresas analisadas sdo enquadradas como empresas de
grande porte. Observa-se ainda que, das vinte empresas, 90% sdo de origem nacional e apenas
duas sdo de origem estrangeira (uma espanhola e outra argentina). Sdo 55% aquelas sob
controle privado e 40% encontram-se listadas nos niveis diferenciados de governanca
corporativa (Nivel 1, Nivel 2 e Novo Mercado). Do total da amostra, 10% sdo do segmento
DR3 e o0s outros 50% seguem no Mercado Tradicional. Em geral a amostra é denominada
como de grande porte, de origem nacional, sob controle privado em sua maioria e em grande
parte ndo participantes dos segmentos de listagem diferenciados da B3.

4.2 Politicas de remuneracéo
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Nesta secdo a politica de remuneracdo das empresas pesquisadas é descrita. A Tabela
1 inicialmente aponta o percentual de firmas que concedem pagamento de remuneracao
variavel.

Tabela 1 — Pagamento de remuneracdo variavel nas empresas analisadas

Sim Néao
95% 5%

Pagamento de remuneragao variavel

Fonte: Dados da pesquisa.

Sdo 19 as empresas que tém uma politica de remuneracdo variavel, seja para a alta
administracdo, seja para seu quadro de funcionarios. Apenas uma empresa, 0 Banco Pan S.A.,
ndo pratica nenhum tipo de remuneracdo variavel. Em algumas firmas, o plano de
remuneracdo varidvel é especifico de cada empresa. Em outras, segue-se o plano de
participacdo nos lucros e resultados, ou ainda o pagamento baseado em acdes.

4.2.1 Beneficiarios da remuneracao variavel nas empresas

Na sequéncia, serdo destacados os beneficiarios da remuneracéo variavel nas empresas
da amostra, como evidenciado inicialmente na Tabela 2.

Tabela 2 — Beneficiarios do pagamento de remuneracao variavel

Alta administragdo | Funciondrios Ambos
5% 5% 90%

Beneficiarios do plano de remuneragéo

Fonte: Dados da pesquisa.

A Tabela 2 evidencia a parcela de colaboradores que € beneficiada com o pagamento
de remuneracéo variavel nas empresas pesquisadas. Entre as 19 empresas que informaram ter
um plano de remuneracéo variavel, 17 delas oferecem esse tipo de remuneracdo tanto para
alta administragdo quanto para seu quadro de funcionarios. Dentre as excegdes estdo o
BANESE - Banco do Estado de Sergipe S.A., que faz pagamento de remuneragdo variavel
apenas para a diretoria executiva, enquanto que o Banco Patagbnia S.A. paga apenas para
empregados.

Importante salientar ainda que o Banco Alfa de Investimentos S.A. informa que nao
realiza pagamentos variaveis a alta administracdo, apenas aos funcionarios. No entanto, a
empresa paga aos membros da diretoria executiva uma parcela anual complementar, de valor
equivalente a um multiplo da parcela mensal de remuneracdo. Esse valor é determinado de
acordo com os resultados da empresa, segundo consta no Formulario de Referéncia.

Assim, pode-se considerar, mesmo ndo denominado, que a parcela mencionada se
refere a pagamento sobre os lucros e resultados, sendo, portanto, um tipo de remuneracéo
variavel. O desempenho dos colaboradores € remunerado com base nos ganhos da empresa.
Por tal motivo, considerou-se o Banco Alfa de Investimentos S.A. como optante por um plano
de remuneracdo variavel para todos 0s seus membros.

4.2.2 Tipos de remuneracdo variavel

Apresenta-se na Tabela 3 os tipos de remuneracdo variavel utilizadas pelas firmas em
relacdo a cada grupo de beneficiarios identificados na pesquisa.

Tabela 3 — Tipos de remuneracdo variavel pagos a administracdo e aos empregados

Tipos de Remuneracao Variavel Quantidade Percentual (%)
PLR em espécie 07 38,9
Administracdo | PLR em espécie e agbes 05 27,8
Plano de Remuneragdo Proprio 02 11,1
Plano de Remuneragdo Proprio em agdes 04 22,2
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Plano de Remuneracdo Proprio e PLR - -
Total 18 100,0
Tipos de Remuneracao Variavel Quantidade Percentual (%)

PLR em espécie 07 38,9

PLR em espécie e a¢Oes - -
Empregados Plano de Remuneragéo Proprio 07 38,9

Plano de Remuneracdo Proprio em agdes - -

Plano de Remuneracdo Proprio e PLR 04 22,2

Total 18 100,0

Fonte: Dados da pesquisa.

Conforme a Tabela 3, observa-se que o tipo de remuneragdo variavel mais presente
nas firmas é a Participacdo nos Lucros e Resultados (PLR) para ambos os grupos de
beneficiarios. Algumas empresas oferecem ainda a opg¢do de pagamento do PLR em espécie
e/ou em acgdes (parcialmente). Além disso, outras empresas elaboram seus préprios planos de
remuneracao variavel, com programas especificos e que também tém a opc¢do de pagamento
em espécie e/ou em titulos acionarios.

Considerou-se  na andlise as firmas que pagam remuneragdo Vvariavel
independentemente de seus beneficiarios, ou seja, 17 que pagam a alta administracdo e
empregados, uma que paga soO a alta administracdo e outra que paga somente aos empregados.
Por isso tem-se uma amostra de 18 empresas para cada tipo. Entre as empresas que pagam
PLR aos administradores, cinco delas pagam parte dessa remuneracdo com acoes,
estabelecendo-se o limite minimo de 50%, de acordo com a Resolugédo n° 3.921, do Conselho
Monetério Nacional (CMN), de 25 de novembro de 2010. Existem ainda quatro empresas que
possuem um plano de remuneracao proprio para a alta administracdo que tambem pagam com
titulos acionarios.

Importante ressaltar que, embora nove empresas (45%) da amostra afirmem que fazem
pagamentos em a¢des aos seus administradores, duas delas, o Banco Bradesco S.A. e 0 Banco
Santander S.A., expressam em seus relatorios que ndo possuem plano de pagamentos
baseados em a¢des. Em contrapartida, as demais apontam ter esse tipo de plano, permitindo o
pagamento de parte da remuneracdo variavel nesse tipo de modalidade. Esses dados entram
em confronto com aqueles apresentados no estudo de Miranda, Tomé e Gallon (2011), que
aponta 30% das empresas da sua amostra com pagamento baseado em acdes.

As informac6es obtidas divergem ainda do estudo realizado por Souza, Moura e De
Luca (2012), onde ha o pagamento de participa¢do nos resultados como remuneracao variavel
dos empregados em 68,7% das empresas pesquisadas, e de participacdo nos lucros em 41,4%
delas. Um indice maior aquele apresentado nesta pesquisa, tendo em vista que o pagamento
de PLR aos empregados ocorre em 38,9% das empresas. Contudo, recorda-se que, enquanto
nesta investigacdo apenas os bancos sdo analisados, no estudo de Souza, Moura e De Luca
(2012) a amostra é mais heterogénea, constituida das maiores empresas de capital aberto, o
que ajudaria a explicar a divergéncia observada.

Algumas empresas possuem planos préprios para pagamento de remuneracdo variavel
para seus beneficiarios. A Tabela 4 mostra quais firmas fazem a opcdo por planos deste tipo e
quais os colaboradores que sao beneficiados.

Tabela 4 — Caracterizacdo das empresas que possuem planos proprios de remuneracao
variavel

Empresa Administradores Empregados
Bco Alfa de Investimento S.A. Né&o Sim
Banestes S.A. - Bco Est Espirito Santo Né&o Sim
Bco Abc Brasil S.A. Né&o Sim
Bco Bradesco S.A. Sim Sim
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Bco Brasil S.A. Sim Sim
Bco BTG Pactual S.A. Sim Nao
Bco Estado do Para S.A. Nao Sim
Bco Estado do Rio Grande Do Sul S.A. Nao Sim
Bco Indusval S.A. Sim Nao
Bco Mercantil do Brasil S.A. Sim Nao
Bco Patagbnia S.A. N&o Sim
Bco Santander S.A. Sim Sim
Itau Unibanco Holding S.A. N&o Sim
Parana Bco S.A. Nao Sim

Fonte: Dados da pesquisa.

Entre as empresas que possuem um plano préprio de remuneracdo variavel, podem-se
elencar aquelas que detalharam em seus Formularios de Referéncia como s&o esses planos. O
Banestes S.A. possui um plano para seus empregados denominado Remuneragdo Estratégica
Variavel, que é complementar a PLR; o Banco do Brasil S.A. tem o Programa de
Desempenho Gratificado; o Banco do Estado do Pard S.A. possui o Plano de Diferenciacdo de
Resultados; o Banco do Estado de Rio Grande do Sul S.A. realiza o pagamento de
remuneracdo variavel aos seus empregados em categorias (Global, Comercial e Comercial em
Captacéo).

Destaca-se ainda que a empresa Ital Unibanco Holding S.A. é classificada como
aquela que paga remuneracdo variavel aos empregados através de PLR e plano préprio.
Contudo, o plano proprio refere-se a um plano de pagamento baseados em agdes, tornando-a a
Unica firma da amostra que concede pagamento em ac¢des aos seus empregados.

4.3 Indice de rotatividade ou turnover

A Tabela 5 mostra os indices de rotatividade das empresas da amostra, ja calculados e
apresentados pelas mesmas através do seus Formularios de Referéncia.

Tabela 5 — Caracterizacdo do indice de rotatividade das empresas pesquisadas

Razao social indice de Rotatividade (%)
Bco Estado de Sergipe S.A. - Banese 1,20%
Bco Estado do Para S.A. 1,44%
Bco Amazbnia S.A. 2,92%
Bco Estado do Rio Grande Do Sul S.A. 3,04%
Banestes S.A. - Bco Est Espirito Santo 4,65%
Bco Bradesco S.A. 7,90%
Bco Alfa De Investimento S.A. 9,30%
Itau Unibanco Holding S.A. 10,40%
Bco Brasil S.A. 10,41%
Bco Santander S.A. 14,68%
Bco Patagbnia S.A. 17,55%
Bco Mercantil Do Brasil S.A. 18,08%
Bco Abc Brasil S.A. 19,00%
Bco Pan S.A. 20,21%
Bco Indusval S.A. 22,00%
Parana Bco S.A. 24,19%
Bco Pine S.A. 27,20%
Brb Bco de Brasilia S.A. 32,00%
Bco BTG Pactual S.A. 44,90%
Bco Nordeste Do Brasil S.A. 53,20%

Fonte: Dados da pesquisa.

De acordo com o Departamento Intersindical de Estatistica e Estudos
Socioecondmicos (DIEESE), a taxa de rotatividade global anual no mercado formal no Brasil,
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em 2014, foi de 53,9%. A partir desse parametro € possivel dividir as empresas pesquisadas
em trés categorias: indice de rotatividade baixo (até 25%), médio (maior de 25% até 50%) e
alto (maior de 50%). Assim, verifica-se que 80% das empresas da amostra possuem turnover
baixo, 15% possuem turnover médio e apenas 5% possuem indice alto. Observa-se,
entretanto, que todas as empresas pesquisadas possuem taxas de rotatividade abaixo da taxa
media anual nacional. A média do indice de rotatividade da amostra é de 17,21%, divergente
daquele identificado no estudo de Souza, Moura e De Luca (2012), com turnover de 12,5%
em 20009.

4.4 ldentificacdo de possiveis fatores das caracteristicas das empresas sobre os tipos de
pagamentos de remuneracao variavel

A andlise das caracteristicas das empresas em relacdo aos tipos de remuneragdo
variavel é apresentada separadamente nas Tabelas 6 e 7, respectivamente, segmentada por
beneficiério da politica de remuneragdo variavel.

Tabela 6 — Caracteristicas institucionais e politica de remuneracao para a administragao

. Tipo de Remuneracdo Variavel
Caracteristicas Empresas PLR | Préprio
Origem
Nacional 18 12 05
Internacional 02 - 01
Controle
Pablico 09 07 01
Privado 11 06 04
. ~ Niveis diferenciados de governanca corporativa

Administragdo Tradicional 10 08 02
N1 04 02 01
N2 03 02 01
Novo Mercado 01 - 01
DR3 02 - 01
indice de Rotatividade
Baixo 16 09 05
Médio 03 02 01
Alto 01 01 -

Fonte: Dados da pesquisa.

Conforme a Tabela 6, empresas com capital de origem nacional aderem em sua
maioria a PLR, mas uma parcela significativa (28%) possui planos proprios de remuneragédo
varidvel. A pequena amostra de empresas com capital originalmente externo ndo permite
analises mais robustas. Quanto ao controle, empresas publicas preferem a PLR enquanto que
firmas privadas mostram certo equilibrio entre remuneracdo varidvel por PLR e modelos
proprios. A maioria das firmas do mercado tradicional utiliza a remuneracdo variavel por
PLR, assim como firmas do N1 e do N2; o oposto corre no Novo Mercado e no segmento
DR3, porém sdo poucas as observacdes nesses casos. Por ultimo, independentemente do
turnover, as firmas preterem os planos de remuneracao préprio em sua maioria.

Tabela 7 — Caracteristicas institucionais e politica de remuneracdo para empregados

Tipo de Remuneragdo Variavel

Caracteristicas Empresas PLR | Proprio | PLR e Proprio
Origem
Nacional 18 07 06 04
Empregados Internacional 02 - 01 -
Controle
Publico 09 03 03 02
Privado 11 04 04 02
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Niveis diferenciados de governanga corporativa

Tradicional 10 05 03 01
N1 04 - 01 02
N2 03 02 01 -

Novo Mercado 01 - - 01
DR3 02 - 02 -

Iindice de Rotatividade

Baixo 16 03 07 04
Médio 03 03 - -

Alto 01 01 - -

Fonte: Dados da pesquisa.

A Tabela 7 reline apenas firmas com remuneracao para 0s empregados que ndo estdo
na administracdo ou na diretoria executiva da firma. Os resultados se diferenciam daqueles
postos em relacdo a administracdo, pois essa parcela de firmas utiliza a PLR, modelos
préprios e ainda regimes mistos como meio de remuneracgdo variavel dos funcionarios. Porém,
também ndo sdo observadas relacbes claras quando confrontadas as caracteristicas
institucionais das firmas com os tipos de remuneracdo variavel identificados nos Formularios
de Referéncia divulgados.

Faz-se pertinente destacar no estudo que o Banco Patagonia S.A. ndo realiza
pagamento de remuneracdo variavel aos seus administradores. J& o Banco do Estado do
Sergipe S.A. — BANESE ndo realiza pagamento de remuneracdo variavel aos seus
empregados; o Banco Pan S.A. ndo realiza pagamento de remuneracdo variavel a quaisquer de
seus colaboradores Portanto, tais empresas ndao figuraram na contagem da amostra
apresentada para a respectiva categoria de beneficiarios

5 CONCLUSOES

A pesquisa buscou descrever a relacdo entre a concessdo de remuneracdo variavel e a
rotatividade do capital humano nos bancos listados na B3, sendo analisado o ano de 2016. Foi
realizado um estudo descritivo, com carater qualitativo, através de coleta de dados obtidos nos
Formularios de Referéncia, demonstracdes financeiras e sitios eletrénicos das empresas.
Foram colhidas as informacdes sobre remuneracdo da alta administracdo e dos empregados,
bem como os indices de rotatividade e caracteristicas institucionais.

Com base nos objetivos especificos, foi tracado um perfil da politica de remuneragéo
adotada pelas empresas da amostra. Verificou-se que quase a totalidade das firmas da amostra
faz algum tipo de pagamento de remuneracdo variavel, seja para a alta administracdo, seja
para seu quadro de funcionarios. Além disso, maior parte das empresas possui indice de
rotatividade considerado baixo segundo os parametros adotados.

No que tange as caracteristicas institucionais, verificou-se que os fatores analisados
apontam, em sua maioria, para o pagamento de remuneracdo variavel através de Participacdo
nos Lucros e Resultados (PLR). Contudo, a dispersdo das empresas em relacdo as
caracteristicas institucionais das firmas ndo permite inferéncias mais robustas acerca de como
esses aspectos atuam na politica de remuneracdo adotada. Mesmo assim esse resultado
encontra conformidade com a literatura sobre a tematica pesquisada.

O presente estudo limitou-se a analise de conteddo dos Formularios de Referéncias, o
que dificultou um detalhamento e qualificacdo dos tipos de remuneragdes pagas pelas firmas.
Algumas delas ndo especificaram seus planos proprios, o que poderia auxiliar a identificar
outros fatores que contribuam para estabelecer relacdo com o indice de rotatividade. Ademais,
a pesquisa € qualitativa e ndo houve o emprego de estatistica inferencial robusta. Sugere-se a
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realizacdo de futuras pesquisas com auxilio dessas ferramentas, ampliacdo do periodo a fim
de haver identificacdo de mudangas nas politicas de remuneracdo. Recomenda-se ainda
ampliar o numero de firmas fortalecendo a anélise com as caracteristicas institucionais,
principalmente o indice de rotatividade.
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