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RESUMO

A pesquisa abordou o posicionamento estratégico e a dispersao salarial, temas
considerados importantes para a contabilidade de gestao. Os estudos antecedentes
procuram entender como as estratégias competitivas se relacionam com a
remuneracao e influenciam o desempenho econdmico-financeiro das empresas. O
objetivo geral deste estudo foi analisar a relacdo entre posicionamento estratégico e
a disperséo salarial entre Chief Executive Officer (CEO) e trabalhadores. Tratou-se de
uma pesquisa quantitativa com uso de dados secundarios de empresas brasileiras de
capital aberto listadas na Brasil, Bolsa e Balcdo (B3). As técnicas econométricas
utilizadas foram a analise fatorial confirmatéria, a modelagem de equacdes estruturais
por minimos quadrados (PLS) para as variaveis quantitativas e a modelagem de
equacoes estruturais generalizada (GSEM) para as variaveis binarias. Os resultados
deste estudo indicam que as empresas, ao buscarem a lideranca em custo,
apresentam menor desempenho econémico do que as empresas que buscam a
diferenciacao. Verificou-se que o nimero de membros do Conselho de Administracao
(CA), bem como o niumero de membros independentes que integram o CA esta
relacionado positivamente a diferenciacdo. Constatou-se também que a dispersao
salarial entre CEOs e trabalhadores relacionou-se ao numero de membros no
conselho de administracdo. No entanto, as estratégias de lideranga em custos e
diferenciacao nao foram relacionadas estatisticamente a dispersao salarial, indicando
as limitacbes do posicionamento estratégico para explicar a heterogeneidade da
dispersao salarial. Assim, o conjunto de resultados contribui para a literatura de
posicionamento estratégico, ao inferir que dispersao salarial pode ser uma ferramenta
util a ser considerada na estruturacdo da remuneracao dos trabalhadores, dado que

foi associada positivamente ao desempenho econdémico-financeiro.

Palavras-chave: Posicionamento estratégico. Dispersao salarial. Teoria da Agéncia.
Empresas brasileiras.



ABSTRACT

This research deals with strategic positioning and salary dispersion. Those
topics are essential for management accounting, as previous studies seek to
understand how competitive strategies related to remuneration and influence the
financial performance of companies. This study analyses the relationship between
strategic positioning and wages dispersion between CEOs and workers. A quantitative
approach conducted using secondary data from publicly traded Brazilian companies
listed at Brasil, Bolsa and Balcao (B3). The econometric techniques performed were
confirmatory factor analysis and the least squares structural equation modelling (PLS)
for quantitative variables, as for binary variables, the generalized structural equation
modelling (GSEM). This study indicates that companies that seek cost leadership have
lower economic performance than companies that seek differentiation. It was found
that the number of members of the Board of Directors and the number of independent
members were positively related to differentiation. The data also showed that salary
dispersion between CEOs and workers was related to the number of members on the
Board. However, cost leadership and differentiation strategies were not statistically
related to salary dispersion. It indicates the limitations of strategic positioning to explain
salary dispersion heterogeneity. Thus, the set of results contributes to the literature on
strategic positioning, by inferring that salary dispersion can be a useful tool to consider
in the structuring of workers compensation, given that it was positively associated with

economic-financial performance.

Keywords: Strategic Positioning. Salary dispersion. Agency Theory. Brazilian
companies.
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1 INTRODUCAO

Este capitulo apresenta a contextualizacado do tema, a definicao do problema e
a questao de pesquisa. Ap6s esse embasamento inicial, os objetivos geral e
especificos sdo delineados e a tese defendida nesta pesquisa é apresentada, seguida
da justificativa e da relevancia decorrente da realizagdo deste estudo.

1.1 CONTEXTUALIZACAO E DEFINICAO DO PROBLEMA

A remuneracéao dos executivos e sua relagdo com os demais trabalhadores sao
consideradas um tema de interesse para a estratégia das organizacoes, pois impacta
em atitudes e comportamentos dos empregados, implementacdo da estratégia,
posicionamento estratégico e desempenho. Dessa forma, é apontada como uma das
praticas de governanga mais estudada na area de gestdo estratégica.
(GRECKHAMER, 2016). Ainda assim, a remunerac¢ao dos executivos continua a ser
explorada sob diversas perspectivas, dada a necessidade de estabelecer politicas que
propiciem o alinhamento entre os interesses dos acionistas e dos executivos, tendo
em vista que o desalinhamento desses interesses pode implicar em conflitos e gerar
custos de agéncia, os quais levam ao uso inadequado dos recursos da empresa.
(BELGHITAR; CLARK, 2015). A alternativa tradicional para esse conflito é alinhar os
interesses gerenciais com 0s dos acionistas, atrelando a remuneragao dos executivos
ao valor da organizacao ou ao desempenho desta. (JENSEN; MECKLING, 1976).

A remuneragcdo executiva é uma alternativa para o alinhamento desses
interesses, podendo atuar como mecanismo de governanga corporativa para
implementacao da estratégia. O desempenho dos funcionarios € a maneira pela qual
as politicas de remuneracéao afetam o desempenho organizacional. (SHAW; GRUPTA;
DELERY, 2002; HONG; LI; MINOR, 2016). Logo, nao surpreende que muitas
organizacdes vinculem seus planos de remuneracao aos objetivos organizacionais.
(CHEN; JERMIAS, 2014). Pesquisas empiricas propéem-se a estudar o vinculo entre
a remuneracdo e o desempenho organizacional sob essa perspectiva, tais como
Conyon e He (2011); Balsam e Yin (2013); Brockman, Ma e Ye (2015); Li e Wang
(2016); Doran (2017); Flammer e Bansal (2017); e Smirnova e Zavertiaeva (2017),

comprovando esse argumento.
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Os grandes pacotes de renumeracgéo dos executivos dividem opinides. De um
lado, tem-se o poder gerencial que propicia o estabelecimento dos proprios salarios;
de outro, ha a interpretacao de que a remuneracao reflete uma boa contratacdo em
termos de talentos gerenciais em um mercado competitivo. (FRYDMAN; JENTER,
2010). Nos Estados Unidos da América (EUA), por exemplo, o crescimento da
remuneracao dos executivos iniciou na década de 1970, com &pice nos anos de 1990,
implicando em maior interesse académico na busca do entendimento sobre o
processo de estabelecimento da remuneragao e os resultados que ela provoca nas
organizagdes. (FRYDMAN; JENTER, 2010).

Juntamente com o crescimento da remuneracao executiva, a desigualdade de
renda tem aumentado. A sociedade, além da comunidade académica, compartilha da
preocupacao em relacdo a esse aumento, pois se propaga o entendimento de que
altos niveis de desigualdade econbémica podem prejudica-la. (BAPUJI; NEVILLE,
2015). A desigualdade de renda pode ser influenciada pela dispersdo salarial
encontrada nas empresas, argumenta Cobb (2016). Ao buscar alternativas para
reduzir essa desigualdade salarial entre os empregados, os gestores podem optar
pela terceirizacdo e, com isso, podem aumentar a desigualdade de renda na
sociedade. Portanto, sugere o autor que é preciso entender como as decisdes das
empresas influenciam a dispersao salarial no mercado de trabalho.

A dispersao salarial refere-se as diferencas nos niveis de remuneragao entre
individuos de uma determinada populag¢ao, como, por exemplo, entre empregos ou
niveis organizacionais. (SHAW; GRUPTA; DELERY, 2002; COBB, 2016). A dispersao
horizontal toca a remuneracdo entre os funcionarios que possuem empregos
semelhantes. Por fim, a dispersdo vertical relaciona-se a remuneracdo nas
organizacbes maiores e hierarquicas, ou seja, entre os varios niveis. (SIEGEL;
HAMBRICK, 2005; SHAW, 2014).

Nos Estados Unidos da América (EUA), esse aumento da desigualdade de
renda é atribuido a fatores técnicos decorrentes da demanda por educacao, embora
essa explicacdo seja considerada insatisfatéria. A mudanca técnica é de carater
global, no entanto, a desigualdade de renda cresceu muito mais rapidamente nos EUA
do que em outros paises (DIPRETE; EIRICH; PITTINSKY, 2010), sugerindo falta de
qualidade da governanca corporativa. (DORAN, 2017). Imposicoes legais nos EUA
que restringiam o valor pago aos Chief Executive Officers (CEOs) conduziram as

organizacdes a condicionar a remuneragcdo ao desempenho corporativo e individual,
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com intuito de reestabelecer o equilibrio entre a remuneracédo dos CEOs e a dos
trabalhadores, entretanto, essa medida n&o apresentou sucesso. (DORAN, 2017).

Um crescente interesse sobre a desigualdade de renda levou os pesquisadores
a explorar os determinantes dessa relagao. A forma como as organizagdes definem a
remuneracao dos CEOs é importante tanto para a desigualdade de renda quanto para
fornecer evidéncias para as pesquisas estratégicas ao estudar como a distribuicdo de
renda relaciona-se com a eficiéncia dos mercados. (DIPRETE; EIRICH; PITTINSKY,
2010).

Num ambiente de alta competicdo, como o de produtos farmacéuticos,
semicondutores e pecas e acessérios para veiculos, 0 aumento da concorréncia
estrangeira e da globalizacdo influencia a remuneracdo. (CUNAT; GUADALUPE,
2009). A concorréncia estrangeira foi medida por meio do aumento das importagoes,
e confirmou-se a existéncia de uma relagéo positiva entre 0 aumento da concorréncia
e a remuneracao do executivo principal. Essa evidéncia significa que ambientes de
alta competicao levam ao aumento na remuneragao variavel. Além disso, as empresas
alteraram suas politicas salariais para contemplar essa mudanca de cenario. Contudo,
demonstrou-se que esse aumento da concorréncia leva a uma dispersdo salarial entre
a remuneracéo do principal executivo e demais executivos. (CUNAT; GUADALUPE,
2009).

Nas organizacoes caracterizadas como de alta tecnologia, existe a
necessidade intensa de colaboracédo e coordenacao entre os CEQOs, como parte da
dedicacao para gerenciar projetos, producdo e vendas referente a um conjunto de
ofertas em constante transformacao. (SIEGEL; HAMBRICK, 2005). Nesse ambiente,
a remuneracao ou recompensa financeira deve promover a colaboracdo em oposicao
a realizacao individual. Essas organizacoes precisam desenvolver sistemas de
remuneracao igualitarios para combater a dispersao salarial. (SIEGEL; HAMBRICK,
2005).

Bapuji e Neville (2015) procuraram identificar, na literatura, potenciais
consequéncias da desigualdade econdmica para 0s negocios, contudo, ndo focam na
dispersao entre a remuneragéao do CEOs e dos demais trabalhadores. A desigualdade
econdmica pode incentivar os movimentos sociais a atuarem e influenciar a tomada
de decisoes, limitando as acdes gerenciais. Um dos exemplos dessa influéncia foram
os movimentos de protesto do Occupy, que procurava atingir organizacées que
julgava culpadas pela financeirizacdo da economia americana e pelas praticas de
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remuneracao adotadas. Os autores constataram que a desigualdade de renda pode
levar a novos modelos de negocios que estimulem a populagcdo para a economia
informal. Portanto, altos niveis de desigualdade de renda podem colocar em risco a
manutencdo das organizagdes. Dessa forma, concluem que a desigualdade
econbmica pode fomentar os movimentos sociais, impactar o preco das agdes, reduzir
o desempenho e intervir na confianca dos investidores e no modelo de processo de
tomadas de decisdes estratégica nas organizacdes. (BAPUJI; NEVILLE, 2015).

Percebe-se que a dispersdao da remuneracdo dos CEOs em relacao a
remuneracao dos demais trabalhadores contribui para a pesquisa sobre a
desigualdade de renda, contudo, a analise sistematica da dispersao salarial entre
executivos e trabalhadores é rara. (SHIN, 2014). No entanto, alguns estudos focam
na dispersdo salarial horizontal entre empregados de mesma fungao/nivel ou entre
CEOs e outros executivos de diferentes niveis. Shaw, Grupta e Delery (2002)
examinaram a relacéo entre a dispersao salarial horizontal e 0 desempenho individual
no trabalho no setor de transportes e de fabricacdo de tubos de concreto. Para os
autores, a dispersao salarial contribui para o desempenho individual se utilizada
juntamente com uma politica de incentivos, entretanto, mostrou-se ineficaz no
ambiente de interdependéncia de trabalho.

Siegel e Hambrick (2005) conduziram um estudo sobre a dispersdo de
remuneracao entre CEOs e executivos de niveis diferentes de organizacdes de alta
tecnologia e sua relagdo com desempenho. Constatou-se que, quanto mais intensiva
a organizacao é tecnologicamente, menor é o desempenho com alto grau de
dispersao salarial. Ou seja, existe uma relagéo negativa entre intensidade tecnolégica
e dispersao salarial. Shaw (2015) investigou os motivos da dispersao salarial de
empregados que executam trabalhos semelhantes e o desempenho organizacional e
teve como principal resultado a confirmacao da interagdo entre dispersao salarial,
remuneracao por desempenho e desempenho organizacional.

Greckhamer (2016) analisou como as diferengas institucionais entre paises
influenciam a remuneracao dos CEOs e trabalhadores e a dispersao salarial existente
entre esses atores. Os achados sugerem que a alta dispersao entre a remuneracao
dos CEOs e trabalhadores esta associada a falta de instituic6es trabalhistas fortes e
a alta remuneracao dos CEOs. A aceitacdo cultural dos padrées de autoridade
hierarquica foi indicada como uma condicao para a alta remuneracéo dos CEOs.
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Assim, a dispersao salarial entre CEOs e trabalhadores causa impactos no
desempenho organizacional e individual, embora tenham sido estudados em paises e
segmentos de atuacao diferentes e sob perspectivas diversas (SHAW; GRUPTA;
DELERY, 2002; SIEGEL; HAMBRICK, 2005; SHAW, 2015). Cobb (2016) atribui as
empresas a responsabilidade de fixar salarios e politicas salariais que contribuem com
essa questao, portanto, analisar essa perspectiva pode trazer informacdes valiosas
sobre o tema. Ademais, um sistema de remuneracdo deve contemplar politicas
consistentes entre si e com outras normas de gestéo de recursos humanos; precisam
ser consistentes, também, com as estratégias da organizagdo. (CHENEVERT;
TREMBLAY, 2011).

Desde a década de 1980, as pesquisas procuram discutir o impacto que as
politicas de remuneracao tém na estratégia. (MONTEMAYOR, 1996). Por exemplo,
Balkin e Gomez-Mejia (1990) foram pioneiros ao pesquisar o impacto das estratégias
organizacionais sobre os sistemas de remuneracdo, bem como sua eficacia. A
principal constatacdo da pesquisa € que a estratégia € um elemento significativo na
composicao do sistema de remuneracao, sugerindo que a eficacia desse sistema
pode ser uma missao de sua aderéncia as estratégias organizacionais. Nesse debate,
compreender quais politicas de remuneracao apresentam uma relagao positiva com o
desempenho organizacional a partir das diferentes estratégias de negdcios adotadas
pode contribuir com o desenvolvimento de politicas que suportem a consecucao das
estratégias. (MONTEMAYOR, 1996).

A pesquisa de Offstein e Gnyawali (2005) apontou que maiores incentivos aos
CEOs produzem mais criatividade e amplitude competitiva, logo, tém maiores
consequéncias a longo prazo. Tal evidéncia ancora-se no fato de que apenas os
incentivos de longo prazo podem explicar e prever a variedade competitiva para a
organizacao.

Dow e Raposo (2005) argumentam que o CEO pode propor alternativas
estratégicas aos acionistas, que sejam consideradas ambiciosas para buscar uma
maior remuneracao variavel, dado o tipo de contrato estabelecido com a empresa,
pois 0s acionistas definem a remuneracao, e o CEO tem a possibilidade de formular
a estratégia. Apbés a formulacdo das estratégias, os incentivos sdo definidos ou
ajustados antes que o CEO implante a estratégia escolhida. Nesse caso, se a
implementacao da estratégia depende muito do desempenho do préprio CEO, ele

podera negociar uma maior remuneracao com o0s acionistas. Portanto, relacionar
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remuneracao e desempenho indica que, quando os CEOs podem ter uma inclinacao
a selecionar estratégias ambiciosas que reflitam em uma remuneracao variavel maior,
eles empenham-se mais para coloca-las em pratica. Desse modo, a dispersao salarial
pode relacionar-se com a estratégia.

O impacto da estratégia na utilizacdo da remuneracdo, vinculado ao
desempenho e objetivos de longo prazo, foi investigado por Chen e Jermias (2014).
Os resultados indicaram que as organizagdes que competem com base na estratégia
de diferenciacao tendem a pagar uma proporcao maior de remuneracao vinculada ao
desempenho do que as que competem por lideranca em custos. Esses resultados
sugerem que as organizagdes devem considerar sua estratégia de negdcios para
desenvolver sua estrutura de remuneragao.

Balsam, Fernando e Tripathy (2011) ampliam a analise ao investigar a relagao
entre a estratégia da empresa e o uso de medidas de desempenho na remuneracao
de executivos. Os autores constataram que as organizacdes, ao estabelecerem a
remuneracao dos CEQOs, consideram as estratégias, principalmente, as que buscam
uma lideranga em custos. As organizagdes que seguem a estratégia de diferenciagéao
podem valorizar mais as medidas nao financeiras de desempenho do que as medidas
financeiras.

Além do posicionamento estratégico adotado pelas organizacdes, existem
outros fatores atribuidos a dispersao salarial. A inexisténcia de sindicatos aumenta,
pois, por meio das negociag¢des coletivas, buscam-se maiores reajustes salariais e
padronizacao dos salarios nas empresas. (JACOBS; MYERS, 2014; GRECKHAMER,
2016). Outros elementos combinados contribuem para a dispersao salarial, tais como:
nivel de desenvolvimento do pais; falta de distancia do poder; e mao de obra nao
qualificada. (GRECKHAMER, 2016). Cobb (2016), embora corrobore com esses
fatores, atribui as organizagdes um papel fundamental devido as decisdes que os
executivos adotam em relacdo a como estabelecem os salarios e como combinam
pessoas e cargos. O autor menciona o desenvolvimento tecnoldgico, a globalizacao e
as politicas publicas como fatores que contribuem para a dispersao salarial. Ainda,
argumenta que, nos paises em que as organizagdes seguem uma orientacao de
mercado, cuja base sdo as habilidades e o desempenho incentivando o trabalhador a
buscar a produtividade, para estabelecer a remuneracao, a dispersao sera maior.
Outras decisdes tomadas pelas organizacoes, tais como adotar a terceirizacao para
reducao de custos tanto no setor publico quanto no privado, assim como mudancas
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de economia baseada em manufatura para servicos confirmam o protagonismo das
organizacdes em contribuir para a dispersado salarial. (COBB, 2016; AMIS; MAIR;
MUNIR, 2018).

Como resultado das pesquisas ja realizadas, observa-se a falta de consenso
sobre a influéncia da dispersao salarial no desempenho organizacional. Guerci et al.
(2019), ao analisar pesquisas da area da administragdo, argumentam que a
perspectiva dos acionistas indicou que estruturas de remuneragao dispersas podem
atrair, reter e motivar os empregados, influenciando positivamente o desempenho
organizacional. Por outro lado, os estudos também apontam que estruturas de
remuneracao igualitarias podem propiciar desempenho organizacional superior e
ainda propiciar resultados positivos na legitimidade social dessas empresas. (GUERCI
et al., 2019).

Dada a discussao anterior, €, portanto, razoavel considerar a existéncia de
relacdo entre a remuneracdo executiva de uma organizacdo e suas escolhas
estratégicas. Entretanto, observa-se que ha necessidade de pesquisas para entender
se o0 posicionamento estratégico se relaciona com a dispersao salarial entre CEOs e
trabalhadores. Diante dos elementos apresentados, defende-se a ideia de que o
posicionamento estratégico adotado pelas organizacdes esté relacionado com o nivel
de dispersao salarial entre CEOs e trabalhadores. Esta pesquisa defende a tese de
que as organizagdes orientadas pela estratégia de lideranca em custo apresentam um
maior grau de dispersao salarial entre a remuneracao dos CEOs e dos trabalhadores
do que as organizagdes orientadas pela estratégia de diferenciacao, enfoque ou meio
termo.

As pesquisas brasileiras ja se consolidaram em relagdo ao vinculo entre a
remuneracdo dos CEOs e seu impacto no desempenho, além de buscar o
entendimento de quais varidveis influenciam a remuneragdo executiva. Nao foi
identificada a preocupacado com o posicionamento estratégico e os impactos que este
pode causar a dispersao salarial adota pelas organizacoes.

Diante do exposto, apresenta-se a seguinte questao de pesquisa: qual relagao
entre o posicionamento estratégico e a dispersao salarial entre CEOs e trabalhadores
das empresas listadas na B3?
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1.2 OBJETIVOS

1.2.1 Objetivo geral

Determinar a relacdo do posicionamento estratégico com a dispersao salarial
entre a remuneracado dos CEOs e dos demais trabalhadores das empresas listadas
na B3.

1.2.2 Objetivos especificos

Sao objetivos especificos desse trabalho:

a) caracterizar o posicionamento estratégico das empresas;
identificar a remuneracao dos executivos;

mapear a remuneracao dos trabalhadores;

mensurar a dispersao salarial entre CEOs e demais trabalhadores;
analisar resultados obtidos a partir das equacdes estruturaris;

f) comparar resultados com estudos precedentes.

1.3 JUSTIFICATIVA

A motivacao para esta pesquisa é o entendimento de que o posicionamento
estratégico adotado pelas organizacdes relaciona-se com a dispersao salarial entre
CEOs e trabalhadores. As pesquisas na literatura de controle de gestao procuram
explicar por que o desempenho econdmico-financeiro difere entre as organizagdes e
como o posicionamento estratégico adotado contribui para responder a essa questao.
Portanto, adicionar a dispersdo salarial a esse debate amplia os resultados de
pesquisas anteriores. Diante disso, trés fatores contribuem para a relevancia desta
pesquisa, 0S quais serao expostos nos proximos paragrafos.

Primeiramente, dado que o posicionamento estratégico adotado pelas
organizagdes tem impacto positivo no desempenho econémico-financeiro, estudos
anteriores comprovaram que, em diferentes contextos, esse resultado pode ser obtido
por meio da lideranga em custo ou diferenciacdo (KALIAPPEN; HILMAN, 2017;
BANKER; MASHRUWALA; TRIPATHY, 2014; TEERATANSIRIKOOL et al., 2013).
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Entende-se, portanto, que a dispersao salarial relaciona-se com a escolha estratégica.
Nesse caso, 0 posicionamento estratégico também pode ser uma das explicagcoes
para maior ou menor dispersao salarial entre CEO e trabalhadores. Tal resultado é
um indicativo da importancia desta pesquisa.

O segundo fator sdo as diferencas na remuneracdo — importantes para a
implementacao da estratégia e que impactam nas atividades e comportamentos dos
trabalhadores. (SHAW; GRUPTA; DELERY, 2002). Ademais, ao buscar o atingimento
dos seus objetivos, as organizagdes podem adotar politicas de remuneracao que
aumentam ou reduzem essa dispersdo salarial. A maioria das pesquisas anteriores
deteve-se em investigar a orientacao estratégica e seu sistema de remuneracao que
leva a diferencgas individuais no mesmo nivel organizacional (dispersao horizontal)
(SHAW; GRUPTA; DELERY, 2002; SHAW, 2015). Em contraste, a dispersao salarial
entre CEOS e trabalhadores (dispersao vertical) recebeu menos atencdao (SHAW,
2014; TENHIALA; LAAMANEN, 2018). A andlise da dispersdo salarial vertical e a
diferenga entre a remuneracdo dos CEOs e trabalhadores sdo uma dimensao
adicional importante a ser considerada na estrutura do sistema de remuneracao
estratégica. (TENHIALA; LAAMANEN, 2018). A utilizacdo de dados oriundos da
contabilidade financeira para capturar a dimensao estratégica, fonte nao usual de
dados nas pesquisas precedentes, reforca a relevancia deste estudo, uma vez que
esses dados retratam a efeito no desempenho das decisées tomadas pelas empresas
da amostra.

Por fim, o terceiro fator, apesar dos diversos estudos abordados que tratam da
dispersao salarial, é que nao foram observados os que apontassem resultados sobre
esse fenbmeno nas empresas brasileiras, relacionando-o ao posicionamento
estratégico, lacuna que esta pesquisa reduz em algum grau na literatura de
contabilidade de gestdo. Greckhamer (2016) argumenta que a realizacao de pesquisa
sobre a dispersdo salarial em paises emergentes, cujas organizacbes possuem
estruturas de propriedade diferentes das existentes em outros paises, podem
contribuir para entender a estratégia organizacional. Ainda, é possivel mencionar a
contribuicao para a contabilidade de gestao ao proporcionar o entendimento sobre as
estratégias competitivas adotadas pela organizacdo e seu possivel impacto nas
politicas de remuneracdo dos CEOs e dos demais trabalhadores. (GUERCI et al.,
2019).
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A sequir, a Figura 1 demonstra uma sintese dos principais aspectos que levam
a proposta de tese.

Figura 1 - Modelo teédrico da tese
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Fonte: elaborada pela autora.

Por fim, para a contabilidade de gestao, esta pesquisa é relevante, haja vista
gue demonstra que a dispersao salarial, associada as estratégias adotadas, reflete no
desempenho econdmico-financeiro das organizagdes, além de seu pioneirismo em
estudar a relacdo do posicionamento estratégico com a dispersdo salarial. Ainda,
conforme reforcam Islami, Mustafa e Latkovikj (2020), as estratégias objetivam
explicar o comportamento adotado pelas organizacdes em relacdo aos concorrentes,
por isso, sdo significativas para o controle de gestao.

1.3.1 Originalidade

O posicionamento estratégico, a remuneracao executiva e a dispersao salarial
sao discutidas na literatura de contabilidade de gestao e governanca corporativa sob
diferentes prismas. Inicialmente, os estudos sobre a remuneragdo executiva
concentram-se em explicar a existéncia de relacdo entre a remuneracdo e o
desempenho econdmico-financeiro superior € a remuneracdo de executivos. A
premissa de que a remuneracao de executivos deve estar atrelada ao desempenho
nao € recente, ja que autores como Jensen e Meckling (1976), entre outros, ja

abordavam o assunto. Portanto, as estratégias ou objetivos organizacionais sao
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vinculados a remuneracao, evidenciados pelos estudos de Conyon e He (2011),
Balsam e Yin (2013), Brockman, Ma e Ye (2015), Li e Wang (2016), Doran (2017),
Flammer e Bansal (2017), Smirnova e Zavertiaeva (2017). Para a literatura de
governanca corporativa, a remuneracao do CEO atua como redutor de possivel
conflito de interesse que possa existir entre CEO e acionistas.

O debate sobre posicionamento estratégico discutido nos estudos de
contabilidade de gestdo propde-se a analisar a relagdo entre o planejamento
estratégico e o posicionamento (DRAGO, 1996); as praticas associadas a cada
dimensao estratégica e quais sdo associadas ao alto desempenho (ALLEN; HELMS,
2006); o posicionamento estratégico e a qualidade (PRAJOGO, 2007); a clareza
estratégica e o desempenho (PARNELL, 2010); a relagcdo entre estratégias
competitivas, resultado da empresa e o0 uso da avaliacdo de desempenho
(TEERATANSIRIKOOL et al., 2013); o posicionamento estratégico e desempenho no
setor da construcao civil (PULAJ; KUME; CIPI, 2015); e o posicionamento estratégico
e desempenho (ISLAMI; MUSTAFA; LATKOVIKJ, 2020; GALBREATH et al., 2020),
dentre outros.

A dispersao salarial entre CEO e trabalhadores é pouco estudada pela area de
controle de gestdo. Os estudos concentram-se na area da administracao e financas
ao abordar, por exemplo, a dispersao salarial entre diferentes niveis executivos e sua
relacdo com a inovacéao, pesquisa e desenvolvimento. (SIEGEL; HAMBRICK, 2005;
GUERCI et al., 2019; CHANG et al., 2020).

Realizou-se uma busca nas bases de dados Emerald, Scopus e Web of
Science e encontrou-se uma pesquisa abordando a relacdo entre as estratégias
competitivas e a dispersao salarial entre CEOs e demais trabalhadores de empresas
finlandesas. Os termos utilizados para selecionar os artigos foram “inequality
executive compensation’ e “pay dispersion”. A busca retornou o total de 113 artigos
e, apos a leitura do titulo e resumo, selecionaram-se 45 artigos para leitura completa.
Para uma selecao mais refinada, optou-se por buscar os termos “pay dispersion and
competitive strategy’, “competitive strategy and executive compensation”, resultando
em um total de 137 artigos. Todos os termos foram pesquisados em inglés, utilizando
os filtros com textos completos e publicados em revistas académicas, sem limitacao
de data.

Para busca de artigos nacionais, utilizou-se a base de dados Spell, e os termos

de busca foram: “estratégias competitivas” e “dispersao salarial’; “remuneracao
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executiva” e “estratégias competitivas”; “remuneracdo executiva” e “dispersao
salarial”; e “dispersao salarial, “desigualdade de renda” e “remuneracao executiva”,
sem nenhum resultado obtido. Utilizou-se o termo “desigualdade de renda”, que
retornou com cinco artigos. Apés a leitura dos titulos, esses artigos foram descartados,
pois nao se alinhavam ao tema deste estudo. No Catalogo de Teses e Dissertacdes
da Coordenacao de Aperfeicoamento de Pessoal de Nivel Superior (Capes),
utilizaram-se os termos: “estratégias competitivas” e “dispersdao salarial’;
‘remuneracao executiva” e “estratégias competitivas”, “remuneragao executiva” e
“dispersao salarial”, “dispersao salarial”, “desigualdade de renda” e “remuneracao
executiva”, sem nenhum resultado obtido. O termo “desigualdade de renda”, com filtro
de area em ciéncias contabeis, administracao e economia, retornou 114 trabalhos, os
quais, apoés a leitura dos titulos, foram desconsiderados, pois ndo se relacionavam
com tema desta pesquisa. Observou-se que, na area de Ciéncias Contabeis, o tema
€ pouco explorado.

Percebeu-se que as pesquisas relacionam a dispersao salarial e o desempenho
individual e organizacional (BLOOM, 1999; SHAW; GRUPTA; DELERY, 2002;
TREVOR; REILLY; GERHART, 2012; YANG; KLAAS, 2011; SHAW, 2015;
SANCHEZ-MARIN; BAIXAULI-SOLER, 2015; CONNELLY et al., 2016; PARK; KIM,
2017), a dispersao salarial e as consequéncias no comportamento dos trabalhadores
e outros membros da equipe (BLOOM; MICHEL, 2002; FREDRICKSON; DAVIS-
BLAKE; SANDERS, 2010), a dispersao salarial entre CEOs (GABAIX; LANDIER,
2008), a dispersao salarial e seu impacto na rotatividade dos CEOs (MESSERSMITH
et al, 2011; BYUN, 2014; KALE; REIS; VENKATESWARAN, 2014), a dispersao
salarial em organizacdes de alta tecnologia e/ou inovadoras (SIEGEL; HAMBRICK,
2005; YANADORI; CUI, 2013; WANG; ZHAO; THORNHILL, 2015; FRYDMAN;
PAPANIKOLAQOU, 2018), a dispersao salarial entre os segmentos industriais
(BARSKY; PERSONICK, 1981), o impacto da dispersao salarial vertical associado ao
uso do orcamento empresarial (GUO; LIBBY; LIU, 2017), a dispersdo salarial e
impacto das instituicdes nacionais (HE; FANG, 2016); a dispersao salarial e a
produtividade do empregado (SENGUPTA; YOON, 2018); a dispersao salarial entre
paises e como as instituicdes contribuem para essa questdao (GRECKHAMER, 2016),
a dispersao salarial e o impacto na gestao do capital humano (MESSERSMITH et al.,
2018), a disperséao entre a remuneragao dos executivos e dos conselheiros associada
ao risco estratégico (PATEL et al., 2018), a dispersao entre a remuneragéao dos CEOs
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e sua relagdo com a concorréncia internacional (CUNAT; GUADALUPE, 2009), a
dispersao salarial e a remuneracao por desempenho (FELDMAN; GARTENBERG;
WULF, 2017). Os resultados ratificam que a remuneragdo é um elemento que
influencia o comportamento dos individuos e precisa estar alinhada com as estratégias
e 0s interesses das empresas.

Algumas pesquisas focam em identificar elementos que contribuem para a
desigualdade de renda entre trabalhadores e CEOs, e ndo em medir a dispersao
salarial (WOLDRING, 1995; VENKATASUBRAMANIAN, 2010; GODECHOT, 2012;
GALLEGO; LARRAIN, 2012; LIN; TOMASKOVIC-DEVEY, 2013; KIM; KOGUT;
YANG, 2015; POTTENGER; LEIGH, 2016; SALAZAR; RAGGIUNTI, 2016; KUHN,
2017; ENDERLE, 2018; FELDMAN; GARTENBERG; WULF, 2018). DiPrete, Eirich e
Pittinsky (2010) buscam explicar o0 aumento da remunera¢ao dos CEOs nas ultimas
décadas.

Na literatura nacional, localizou-se o estudo de Siqueira e Monte (2020),
publicado no XX USP International Conference in Accounting, realizado em julho de
2020. O tema do referido estudo foi a dispersao salarial entre CEQ e trabalhadores e
o desempenho das organizagdes. Os resultados foram analisados a luz da Teoria dos
Torneios, porém, foram especificos para a amostra composta por 94 empresas e para
0 ano de 2016, demonstrando que ha oportunidade para estudos que incluam outras
variaveis e ampliam a discussao no ambito da contabilidade de gestao.

Diante de tais abordagens, os seguintes elementos caracterizam a
originalidade desta tese:

a) Ao contrario da maioria das pesquisas, nao ha atencdo restrita aos
componentes da contabilidade financeira. O foco é a contabilidade de
gestdo como instrumento de divulgacdo pelos gestores eleitos aos
representantes do poder legislativo municipal, ou seja, como um fator
mitigador da assimetria informacional, e a investigacao dos possiveis
beneficios no alinhamento com os interesses do principal.

b) Captura o posicionamento estratégico a partir dos dados divulgados nas
demonstracdes financeiras das empresas e ndo a partir de percepcoes de
respondentes, como abordado em grande parte da literatura sobre o tema.

c) Relaciona o posicionamento estratégico e a dispersao salarial para analisar
o desempenho das empresas, dado que o primeiro tem um papel essencial
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na estrutura do sistema de remuneracao da organizagao, pois influencia o

comportamento dos executivos e dos trabalhadores.

Logo, ao discutir aspectos da literatura sobre Teoria de Agéncia,
posicionamento estratégico e dispersao salarial com a literatura de controle de gestao,
a contabilidade de gestao é apresentada como ferramenta de apoio do eixo central da

originalidade deste estudo.

1.3.2 Nao-trivialidade

Esta pesquisa fundamenta-se na possibilidade de ampliar a discusséo sobre a
dispersao salarial na literatura de contabilidade de gestdo. A remunerag¢ao do CEO,
considerada um elemento de alinhamento entre agente e principal preconizado por
Jensen e Meckling (1976), é um fator presente nas pesquisas da literatura de controle
de gestdo e posicionamento estratégico, dado o impacto no desempenho das
organizagoes.

A alta remuneracao dos CEQOs tem sido debatida nas pesquisas, em termos de
dispersao salarial horizontal, mas pouco se sabe sobre a dispersédo salarial vertical,
tema deste estudo. Percebe-se, na sociedade, o aumento da preocupagcdo com
questdes sociais, € a desigualdade de renda € uma delas. Cobb (2016) argumenta
que as organizacdes, por meio da dispersdo salarial adotada, podem influenciar a
desigualdade de renda, e sugere que € preciso entender como as decisbes das
empresas influenciam a disperséo salarial no mercado de trabalho. Assim, esta tese,
aplicada ao cenario brasileiro, busca identificar elementos que se relacionam com a
dispersao salarial e sdo discutidos pela contabilidade de gestao.

Ao relacionar dispersao salarial e posicionamento estratégico, ha um esforgo
extra, visto que ha necessidade de buscar elementos que contribuam para explicar o
desempenho superior de algumas organizagcdes em detrimento de outras,
considerando que a dispersao salarial € um resultado da estrutura de remuneracao

dessas organizagoes.
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1.3.3 Contribuicao

Esta pesquisa contribui para a literatura de contabilidade de gestdo ao
relacionar posicionamento estratégico e dispersdo salarial e identificar que a
dimensao estratégica da organizagao influencia a adocao de maior/menor dispersao
salarial. Nesse sentido, pode contribuir com questées normativas, evidenciando
situacdes que prejudiquem a sociedade sob a ética da governanga corporativa e
questodes relacionadas a qualidade da informacgao divulgada, pois os dados obtidos
para realizacdo deste estudo sao oriundos de relatérios disponibilizados aos
interessados. Além disso, contribui para a literatura de governanca corporativa ao
reforgar os papéis do conselho de administracdo, dos conselheiros independentes e
comité de remuneracao (CR) nessas organizacdes. Nesta tese, a existéncia desses
elementos de governancga corporativa coletados de fontes secundarias tem efeito
sobre a disperséao salarial e o desempenho econémico-financeiro.

Ainda, grande parte das pesquisas precedentes sobre dispersao salarial
(BLOOM, 1999; SHAW; GRUPTA; DELERY, 2002; SIEGEL; HAMBRICK, 2005;
MESSERSMITH et al., 2011; FALEYE; REIS; VENKATESWARAN, 2013; SHAW,
2015; GRECKHAMER, 2016; CONNELLY et al., 2016; TENHIALA; LAAMANEN,
2018; JIANG et al.,, 2019; CHANG et al., 2020; AMORE; FAILLA, 2020; GRABNER,;
MARTIN, 2021) fornecem evidéncias exclusivamente de paises desenvolvidos, sendo
os Estados Unidos da América (EUA) o local da maioria das pesquisas. Dada a
disponibilidade de dados sobre as caracteristicas da remuneragao dos executivos e
trabalhadores no pais, esta pesquisa permite comparar os resultados dessas
economias com o cenario brasileiro.

A partir da unido desses temas, ao focar em trés decisdes — posicionamento
estratégico, remuneracdo do CEO e remuneracao do trabalhador — que impactam
diretamente o desempenho da organizacéo, esta pesquisa alinha-se a proposi¢cdes
contidas na Teoria da Agéncia (TA), tais como conflito de interesse e contratos
incompletos. Entende-se que, ao investigar essa relagdo entre posicionamento
estratégico e dispersao salarial, amplia-se a discussdo da TA em relacdo a
remuneracao dos trabalhadores.

A dispersdo salarial entre CEO e trabalhadores reflete o aumento das
diferencas salariais entre os trabalhadores de uma empresa, aumentando as
desigualdades na sociedade como um todo. Pesquisa divulgada pela Organizacao de
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Cooperacéao e de Desenvolvimento Econémico (OCDE) constatou que, desde 2003,
no Brasil, 25 milhdes de pessoas sairam da pobreza. Isso indica um crescimento do
emprego, contudo, continua sendo um dos paises mais desiguais do mundo (OCDE,
2018). Observa-se que metade da populacao brasileira tem acesso a 10% da renda
familiar, e a outra metade, a 90%. Além de outras desigualdades mencionadas, os
trabalhadores homens tém renda 50% a mais do que as mulheres, 10% acima da
média dos demais paises da OCDE. A referida pesquisa da OCDE trata da distribuicao
de riquezas no pais. Oportuno destacar que esse tipo de desigualdade, assim como
a desigualdade de renda — variavel desse estudo —, que foca na dispersao salarial,
sdo mencionadas de forma intercambiavel em alguns estudos da desigualdade
econdmica, cujo conceito refere-se a distribuicdo de maneira diferente no acesso e/ou
doacgdes a recursos financeiros e nao financeiros e oportunidades, trabalho e capital.
(BAPUJI; ERTUG; SHAW, 2020). Em que pese o crescimento das pesquisas sobre
desigualdade de renda, ainda ha necessidade de esclarecimentos sobre essa
dimensao da desigualdade e as possiveis inter-relagdes com as organizacoes.

Para as organizacdes e demais interessados, contribui ao incluir a dispersao
salarial como praticas de controle de gestao que busca influenciar positivamente o
desempenho das organizacgdes. Por outro lado, contribui ao evidenciar qual dimenséao,
se lideranga em custo ou diferenciagao, faz uso de maior ou menor disperséo salarial,
oferecendo aos gestores reflexbes a serem consideradas ao elaborarem e/ou
decidirem sobre a estrutura da remuneragao tanto do CEO quanto do trabalhador.

1.4 DELIMITACAO DO ESTUDO

Para atender ao objetivo dessa pesquisa, fizeram-se algumas escolhas. A
primeira delas foi a utilizacdo da Teoria da Agéncia (TA) como base tedrica, dado o
numero de pesquisas que validam a premissa de que a remuneragao atua como um
mecanismo de alinhamento entre os interesses do CEOs e dos acionistas,
evidenciando elementos internos da organizacdo. A TA tem como objeto de analise o
contrato firmado entre as partes e preocupa-se em estabelecer alternativas
contratuais voltadas para o comportamento cooperativo. (EISENHARDT, 1989). Essa
cooperacdo da-se por meio de contratos baseados em comportamento versus
contratos baseados em resultados, elementos aplicaveis a contratagdes baseadas em
desempenho. (HYPKO; TILEBEIN; GLEICH, 2010). A TA foi utilizada de maneira
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restrita pelos pesquisados ao longo do tempo, principalmente para relacionamentos
entre acionistas e CEOs, contudo, aplica-se a contextos mais amplos (BENDICKSON
et al., 2016) e ainda nao foi explicitamente aplicada para andlise da dispersao salarial
entre CEOs e trabalhadores.

Nao serd abordada a assimetria de informacdo também contemplada pela
Teoria da Agéncia ou a perspectiva proposta por Wiseman e Gomez-Mejia (1998),
cujo foco é o comportamento em relacao a assuncao do risco por parte dos executivos.
Outras abordagens teéricas ndo serao apresentadas, como, por exemplo, Managerial
Power Theory (MPT), que se fundamenta na crenca de que o poder gerencial pode
influenciar sua remuneracao, conforme sugerido por Van Essen, Oten e Carberry
(2015); Equity Theory, Tournament Theory e Expectancy Theory, apontadas por
Downes e Choi (2014) como utilizadas nas pesquisas sobre dispersao salarial. Essas
teorias ndo se alinham a proposta deste estudo, que é analisar a relacao das
estratégias competitivas com a dispersao salarial entre CEOs e trabalhadores.

O tema estratégia é estudado sob diversas perspectivas desde a publicacao
das obras Leadership in Administration, de Philip Selznick, em 1957, e Strategy and
Structure, de Alfred D. Chandler, em 1962. A obra de Seznick abordou a
implementacdo da estratégia, e Chandler introduziu a relacdo da estratégia de
negécios com a estrutura organizacional. (MINTZBERG; AHLSTRAND; LAMPEL,
2009). Uma estratégia competitiva ou de negd6cios descreve como uma organizacao
ou unidade de negdcios compete em seu setor de atuagao, portanto, as caracteristicas
desse setor sdo as principais influéncias para o desempenho. (PARNELL, 2010).
Nesse sentido, surgem as tipologias estratégicas de negocios, como as desenvolvidas
por Miles et al. (1978), Miles e Snow (1986) e Porter (1989), amplamente conhecidas
no meio académico. (PARNELL, 2010). Todavia, essa pesquisa adotou a abordagem
do posicionamento estratégico de Porter (1989), pois infere-se que as escolhas
referentes ao modo que as organizagdes optam em competir no mercado influencia
as politicas de remuneracao. As métricas a serem utilizadas referem-se a escolhas e
acOes internas das organizacbes, que podem ser denominadas estratégias
competitivas ou de negdcios.

O termo management accounting € interpretado neste estudo como
“contabilidade de gestao”, uma vez que ha diferentes tradugdes do inglés, conforme
argumenta Diehl (2017). O termo dispersao salarial tem varias definicbes, contudo,
nesta pesquisa, aborda-se a dispersao salarial vertical, que mede essa variagao entre
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individuos que executam trabalhos diferentes. Assim, utiliza-se o termo dispersao
salarial para referir-se a dispersao salarial vertical, caso contrario, sera mencionado.
Adotou-se o termo posicionamento estratégico para designar a vantagem em custo
ou diferenciacao a partir das estratégias genéricas defendidas por Porter (1986).

Esta pesquisa sera desenvolvida de forma vinculada ao grupo de pesquisas
“‘CONTEST - Implementacao e Controle Estratégicos”, sob supervisdo do orientador
deste estudo, na linha de pesquisa de Controle de Gestdo do Programa de Pés-
Graduacao em Ciéncias Contabeis da Universidade do Vale do Rio dos Sinos
(Unisinos).

1.5 FLUXO E ORGANIZAGAO DA PESQUISA

A construcao desta pesquisa passou por varias etapas, desde a escolha da
base tedrica até sua execucdo, ilustrada pela Figura 2, a seguir. Para o
desenvolvimento deste estudo, foram identificados os temas relacionados e a
literatura precedente, tanto trabalhos seminais quanto pesquisas recentes, que
apontassem oportunidades de pesquisa, bem como estratégias metodoldgicas
utilizadas.
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Figura 2 - Fluxo da pesquisa

Definicdo do tema

V

Contextualizagdo e definicdo do _’ Coleta de dados secundarios
problema de pesquisa
! ¥
Definicao de objetivos Tratamento dos dados
$ {
Defini¢do da tese Analise dos dados
{
Elaboracgédo do referencial teérico Discussao dos resultados
{ }
Elaboracado das hipéteses Sintese da pesquisa
! ¥
Definicdo da metodologia Conclusdo

Fonte: elaborada pela autora.

Para a TA, buscou-se relaciona-la a gestdo do CEO, que tem autonomia para
tomar decisbes em relagdo ao posicionamento estratégico da empresa, que é
discutido em sentido restrito ao escopo desta tese, relacionando-o a dispersao
salarial. Por fim, apresentam-se as pesquisas sobre a dispersao salarial.
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2 FUNDAMENTACAO TEORICA

Este capitulo apresenta a base tedrica e empirica da pesquisa fundamentada
na Teoria da Agéncia para explicar sua relacdo com a remuneracao dos CEOs e
trabalhadores, amparando-se nos contratos incompletos e conflitos de interesse. A
seguir, apresentam-se as frequentes estratégias competitivas utilizadas para explorar
o tema, com énfase nas estratégias genéricas de Porter e remuneracéo.

Posteriormente, o estudo foca na dispersao salarial entre CEOs e trabalhadores.
2.1 TEORIA DA AGENCIA E REMUNERACAO

O trabalho de Berle e Means, na década de 1930, abordou, de maneira
pioneira, os problemas oriundos da relacdo de agéncia, a partir da afirmacéao de que
0 sistema acionario somente se manifesta quando ha distincao entre propriedade e
controle. (BERLE; MEANS, 1984). A partir dessa abordagem e acrescentando novas
dimensdes tedricas para esclarecer o poder das instituicdes no mercado, surgiram
novas teorias que rejeitam o modelo classico da firma, amplamente difundido pela
literatura econdmica, em que firma é considerada uma funcao de producdo, e nao
atingida pelas questoes relativas a estrutura de propriedade por parte dos agentes.
(FAMA, 1980).

O trabalho seminal de Jensen e Meckling, publicado em 1976, tem um papel
fundamental no desenvolvimento e na propagacao da teoria da agéncia. Jensen e
Meckling (1976) agregam elementos que ancoram a teoria apresentados por outros
autores, como, por exemplo, Berle e Means (1932), que discutiram a estrutura de
propriedade das empresas; Coase (1937), idealizador da teoria da firma; e Akerlof
(1970), que introduziu a questao da incerteza dos mercados e da selecéo adversa.

Jensen e Meckling (1976) discorreram sobre os direitos de propriedade com
objetivo de desenvolver um conceito de estrutura de propriedade; definiram os custos
de agéncia e sua relacdo com a separacdo e controle; e investigaram a natureza
desses custos oriundos do capital de terceiros e capital préprio, além de fornecer uma
definicdo da firma.

Eisenhardt (1989) apresentou alguns questionamentos sobre a teoria da
agéncia, a saber: (i) o que é a teoria da agéncia; (ii) qual a contribuicdo da teoria para

a teoria organizacional; (iii) a teoria € empiricamente valida; e (iv) quais os aspectos
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da teoria que podem ser utilizados pelos pesquisadores organizacionais. Como
resultado, a autora, mediante analise de outras pesquisas, confirmou sua validade e
identificou como a teoria pode contribuir para a pesquisa organizacional. Em relagao
a contribuicdo para a teoria organizacional, ela recomenda que se utilize
concomitantemente com outra teoria, pois, na sua opinido, a teoria da agéncia
apresenta uma visao parcial do mundo. (EISENHARDT, 1989). Entretanto, diante das
inOmeras pesquisas ja realizadas, a teoria da agéncia encontra-se consolidada e
demonstra atender aos quatro objetivos a que se propdée uma teoria, conforme
argumenta Gregor (2006), quais sejam: andlise e descricdo — a teoria da agéncia
descreve os fenémenos de interesse e analise dos constructos; explicacao — a teoria
da agéncia fornece uma explicacdo de como, porque e quando as coisas
aconteceram; tem poder preditivo — pois demonstra o resultado futuro se consideradas
determinadas condicbes; e por fim, prescricdo — apresentou uma descricdo do
método.

O fato de o trabalho de Jensen e Meckling (1976) agrupar conceitos de outros
autores reforca a teoria da agéncia como uma teoria, pois, segundo Bacharach (1989),
teoria € uma declaracdo de conceitos, com identificacdo de limites e restricées, ou
seja, nada mais é do que um recurso linguistico usado para organizar algo complexo.

Uma relag@o de agéncia foi definida por Jensen e Meckling (1976, p. 308) “[...]
como um contrato sob o qual uma ou mais pessoas (principal) emprega uma outra
pessoa (agente) para executar em seu nome um servi¢co que implique a delegacao de
algum poder de decisao ao agente”. As organizacdes sao consideradas um elo entre
as relacdes contratuais que ocorrem entre empregados, fornecedores, credores, entre
outros, dado que os objetivos individuais sao conflitantes e o contrato pode equilibrar
essas relacoes. (JENSEN; MECKLING, 1976). Os contratos de trabalho séao
imperfeitos, e essa € uma das principais razées que motivam os conflitos, uma vez
gue nem todas as contingéncias sao refletidas no contrato, pois, somado ao custo de
monitoramento, o principal pode encontrar barreiras em fazer cumprir seus interesses.
(EISENHARDT, 1989).

Essa teoria propbe-se a explicar dois problemas principais aos quais as
relacbes entre principal e agente estdo sujeitas. O primeiro refere-se ao
desalinhamento de interesses entre as partes, ocasionando conflitos. Ja o segundo
decorre da assimetria de informacgdes, pois 0 agente pode possuir mais acesso e
escolhas que o principal e estar propenso a comportamentos oportunistas.
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(SMIRNOVA; ZAVERTIAEVA, 2017). Nesse sentido, o estabelecimento de um
sistema de governanga com um contrato eficiente entre principal e agente,
considerando diferentes contextos, pode reduzir esses problemas. O objeto de analise
da teoria da agéncia é o contrato entre as partes (SMIRNOVA; ZAVERTIAEVA, 2017),
o qual representa as regras da relagdo entre agente e principal e pode ser formar ou
informal, contudo, esta sujeito as premissas de cada individuo, tais como: vantagem
pessoal, racionalidade limitada e apetite ao risco. (JENSEN; MECKLING, 1976).

A teoria da agéncia é utilizada como base nas pesquisas sobre remuneragao
dos CEOs, pois é reconhecida como um mecanismo de alinhamento entre os
interesses entre executivo e principal. Desse modo, a remuneracado € um incentivo
estabelecido para estar vinculada ao desempenho, conforme evidenciando por
algumas pesquisas (CONYON; HE, 2011; BALSAM; YIN, 2013; BROCKMAN; MA; YE,
2015; LI; WANG, 2016; DORAN, 2017; FLAMMER; BANSAL, 2017; SMIRNOVA;
ZAVERTIAEVA, 2017).

Conyon e He (2011) investigaram a relagao entre a remuneracao executiva e o
desempenho das empresas chinesas de capital aberto. Os resultados indicaram uma
correlacdo positiva entre remuneracdo e desempenho financeiro. Os autores
mostraram que as organizacdes sofreram mudancgas durante o periodo analisado em
termos de estrutura de diretoria e praticas de governanca. E, ainda, que a
remuneracao apresentou uma relacdo positiva frente as oportunidades de
crescimento! da empresa, a quantidade de conselheiros independentes e a existéncia
de comité de remuneracdo. A parcela varidvel da remuneracdo condicionada ao
desempenho é mais presente em empresas controladas pelo governo e em empresas
com maior proporcao de conselheiros independentes. As empresas que adotam um
comité de remuneragao apresentam maiores indices de aumentos salariais. Ainda, 0s
autores argumentam que, na China, os executivos desfrutam de maior estabilidade no
emprego. A substituicdo de CEOs foi correlacionada as empresas que apresentam os
menores desempenhos, principalmente, nas empresas que utilizam métricas
contabeis para avalia-lo.

A literatura apresenta duas linhas da teoria da agéncia: a positivista e a
normativa. (JENSEN, 1983). A positivista desenvolveu-se por meio dos mecanismos

" Oportunidade de crescimento é uma varidvel utilizada pelos autores, definida como o valor de mercado
da empresa dividido pelo valor contabil dos ativos.
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de governanca corporativa. (BENDICKSON et al., 2016). A normativa tem foco
principal-agente e preocupa-se com as relagbes matematicas e estatisticas possiveis
a partir das especificidades do contrato entre principal e agente. (BENDICKSON et al.,
2016). Nesse aspecto, Eisenhardt (1989) complementa, afirmando que a linha
principal-agente se ocupa em determinar o contrato 6timo.

Observa-se, na literatura, a existéncia de estudos que se enquadram nessas
linhas da TA. A pesquisa de Li et al. (2013), por exemplo, buscou analisar contratos
de remuneracao de CEOs de 98 empresas chinesas, divulgados de forma voluntaria,
com objetivo de compreender a estrutura da remuneracao por meio da identificacdo
de algumas caracteristicas. Foram analisados 228 contratos, e 129 deles divulgam o
modelo de avaliacdo e a férmula para calcular a remuneragdo por desempenho.
Contudo, apenas 68 empresas divulgaram o salario-base do executivo. Em 160
documentos, foram encontradas medidas de avaliagdo de desempenho dos CEOs
relacionadas a parcela variavel da remuneracao, sendo que 475 de um total de 715
dessas medidas sao financeiras. Elas indicam que as empresas as utilizam para
avaliar o desempenho dos CEOs principalmente por meio do Return On Assets (ROA),
Return on Equity (ROE), Economic Value Added (EVA) e lucro liquido.

As alteragdes nas normas contabeis que refletem no pagamento da
remuneracao executiva foi objeto de investigacdo de Belghitar e Clark (2015), que
avaliaram o impacto de incentivos baseados em remuneracdo juntamente com
mecanismos de monitoramento de custos de agéncia relacionados as decisbes
operacionais dos gestores. Os autores propdéem a hipotese de que os gestores
substituem os custos fixos por custos variaveis, portanto, regulam a alavancagem
operacional para baixo em resposta a uma reducdo na remuneracao baseada em
opcoes. A pesquisa utiliza informagdes para calculo da alavancagem operacional das
empresas antes e depois da promulgacao do Financial Accounting Standards Board
(FASB) Statementn® 123, Accounting for Stock Based Compensation (FAS 123R), em
2005, que introduziu novas normas para a remuneracao baseada em opgodes. Os
achados indicam resultados significativos somente para as empresas que reduziram
esse tipo de remuneracao apds a mudanca regulatéria. Para os autores, incentivos
baseados em remuneracado bem estruturados reduzem significativamente os custos
de agéncia e sugerem aos conselhos de administragao que considerem o impacto das
decisdes operacionais dos CEOs.
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Com intuito de analisar o impacto de mudancas na regulagdo do mercado
financeiro, Balsam et al. (2016) examinaram, principalmente em empresas com
executivos que recebem alta remuneracdo, se houve reducdo dos salarios dos
executivos em 2010 e/ou aumento do vinculo entre remuneragéo e desempenho. O
ano de 2010 foi escolhido devido a promulgacao da Lei Dood-Frank, que versa sobre
reformulagéo das regras do mercado financeiro americano, desde recursos a serem
financiados até a remuneracdo e bdnus dos executivos. Os autores relatam que
identificaram reducdes na remuneracao dos CEOs no ano de 2010, com maiores
reducdes encontradas para as empresas que pagaram mais aos seus CEOs no ano
anterior. Da mesma forma, demonstraram que as empresas afetadas mudaram a
composicado de remuneragao para uma remuneracao mais baseada no desempenho,
em 2010.

Em relacdo ao debate sobre o possivel impacto na remuneracdo do CEO e o
desempenho econdmico-financeiro das organizacbes, os estudos apresentam
resultados divergentes. A pesquisa de Smirnova e Zavertiaeva (2017) investigou se a
remuneracao do CEO é influenciada pelo desempenho e vice-versa. Para os autores,
se ndo ha consenso na literatura sobre a influéncia da remuneragédo no desempenho
financeiro, muito se deve as diferentes medidas utilizadas tanto em termos de
remuneracao quanto em relagdo ao desempenho. Os autores concluiram que o
desempenho, tanto pelas medidas contabeis (ROA) como pelas medidas de mercado
(indice de Sharpe), é influenciado positivamente pela remuneracdo do CEO, e a
remuneracao € influenciada pelo desempenho. Contudo, a remuneracgao influencia o
desempenho quando ela é estabelecida como bénus e o desempenho da empresa €
medido como ROA. Ainda, as empresas cujos CEOs tiveram maiores remuneracoes
apresentaram maior desempenho. A idade da empresa influenciou significativamente
a remuneracao, sugerindo que empresas mais antigas tém maior disposicao para
pagar mais aos executivos. Para motiva-los a atingir as metas, os comités de
remuneragdo devem vincular a remuneracdo aos resultados da empresa,
recomendam os autores.

Usando dados de remuneracédo de CEOs — homens e mulheres —, Harris, Karl
e Lawrence (2019) avaliaram se CEOs do género feminino influenciam a redugéo de
gerenciamento de resultados, dado o argumento de que as mulheres se diferem dos
homens na tomada de decisdo e nas questdes éticas. A hipotese da pesquisa

fundamenta-se na crenca de que o alto nivel de remuneracdo baseada em acodes
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influencia ambos os géneros a comportamentos semelhantes de gerenciamento de
resultados, considerando a equidade na remuneracdo. Os resultados confirmaram
que os comportamentos de gerenciamento de resultados dos CEOs — homens e
mulheres — sdo influenciados por niveis mais altos de remuneracao baseada em
acOes. Portanto, a remuneragcédo baseada em acdes anula as questdes relacionadas
ao género no gerenciamento de resultados, concluem os autores.

Ainda, o estudo de Zoghlami (2021) investigou o impacto da remuneracao dos
CEOs no desempenho econdmico-financeiro das empresas francesas listadas na
bolsa de valores. As variaveis utilizadas para o desempenho foram: ROE, ROA e Q-
Tobin. Quanto a variavel remuneracao, foi utilizada a remuneracédo bruta do CEO,
além de medir o impacto por setor econémico. Os principais achados indicam que a
remuneracdo do CEO impacta positiva e significativamente o desempenho da
empresa medido pelo ROA e ROE. Os autores controlaram o efeito do setor, e os
resultados indicaram um impacto positivo mais significativo da remuneracao bruta do
CEO no ROA da empresa (coeficiente positivo a um nivel de significancia de 5%).
Uma razdo para esse resultado é que, no mesmo setor e alinhado a governancga
corporativa, uma maior remuneracao poderia motivar o CEO a aumentar seu empenho
em prol dos resultados da empresa.

A seguir, o Quadro 1, elaborado com base nos estudos apresentados, sintetiza
os achados das pesquisas antecedentes, reforcando que a remuneracao de CEOs,
bem como seus determinantes, € um mecanismo para reduzir os conflitos de interesse
e esta relacionada ao desempenho econémico-financeiro. Portanto, a remuneracéao €
um importante aliado estratégico para a organizacao, pois denota o alinhamento de

interesses entre os acionistas e os executivos, fato estudado pela teoria da agéncia.
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Quadro 1 - Pesquisas sobre remuneracao do CEO

Autores/an
o Objetivo Método/amostra Principal resultado

Conyon e He | Investigar a relacdo entre | Regressdo. Informacgdes | Os resultados indicaram uma

(2011) aremuneragdo executiva |de 1.342 empresas de|correlagdo  positiva  entre
e desempenho das|2000 a 2005. remuneragdo e desempenho
empresas chinesas de financeiro.
capital aberto.

Li et al|Analisar contratos de|Andlise qualitativa de 228 | Destaca-se que os modelos de

(2013) remuneragdo executiva | contratos de diferentes | avaliagdo sao pautados nas
para identificar | empresas referente ao | medidas financeiras.
informacoes. periodo de 2004 a 2010.

Belghitar e |Avaliar o impacto de|Regressdo. A amostra|Os resultados foram

Clark (2015) |incentivos baseados em |inclui dados de | significativos apenas para as
remuneragdo juntamente |remuneracdo de 567 |empresas que alteraram a
com mecanismos de|empresas referente ao |estrutura da remuneracdo apos

monitoramento de custos
de agéncia relacionados
as decisdes operacionais
dos  gestores  apds
mudanca regulatéria.

periodo de 2000 a 2007;
os dados de alavancagem
referem-se aos anos 1962
a2018.

a regulacgéo.

Balsam et al.
(2016)

Examinar se houve
reducdo dos salarios dos
executivos em 2010 e/ou

Regresséo. Dados de 981
empresas (Compusat).

As empresas que pagaram
mais aos CEOs no ano anterior
foram as que reduziram a

aumentaram o vinculo remuneracao, além de
entre remuneragdo e aumentarem o uso da
desempenho apés remuneragdo vinculada ao
regulacao. desempenho.
Smirnova e | Investigar se a|Analise dos minimos|Os autores concluiram que o
Zavertiaeva |remuneracdo do CEO é |quadrados. Informacdes|desempenho, tanto pelas
(2017) influenciada pelo |oriundas de banco de|medidas contabeis (ROA),
desempenho e vice-|dados de 330 empresas|como pelas medidas de
versa. europeias de grande porte | mercado (indice de Sharpe), é
referentes ao periodo de |influenciado positivamente pela
2009 a 2013. remuneracdo do CEO e ela é
influenciada pelo desempenho.
Harris, Karl e | Avaliar se CEOs do | Regressao logistica. | Os resultados indicaram que
Lawrence género feminino | Informagdes oriundas de |em niveis mais altos de
(2019) influenciam a reducdo de |[base de dados das|remuneracdo a questao género
gerenciamento de | maiores empresas dos|é atenuada em relacdo a
resultados. EUA referente ao periodo | gerenciamento de resultados.
de 1992 a 2014.
Zoghlami Investigar o impacto da|Regressdo, dada em|Os resultados indicaram
(2021) remuneracdo dos CEOs |painel. Dados de 155|relagao positiva e significativa
no desempenho | empresas francesas | entre desempenho econémico-

econdomico-financeiro.

listadas no compartimento
Eurolist A, referente ao
periodo 2009 a 2018.

financeiro e remuneragdo do
CEO, dentro e fora do setor.

Fonte: elaborada pela autora.

A escolha da teoria da agéncia ocorreu porque pode explicar um leque de

aspectos, como, por exemplo, politica regulatéria até questdes que expressam
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interesses proprios, incluindo as mais diversas situagées que incorram conflitos de
interesses, tais como: executivos e gestores; gestores e trabalhadores, fornecedores
e compradores. (EISENHARDT, 1989). Os problemas de agéncia sao estendidos aos
trabalhadores, pois o principal (CEQ) se emprenha para controlar o comportamento e
decisdes dos agentes (trabalhadores) para a realizagdo de tarefas que atendam aos
objetivos empresariais. Essas condigdes configuram um problema de agéncia quando
0s agentes se comportam guiados por seus préprios objetivos e, em consequéncia,
podem afetar negativamente o principal. Como protecao dos interesses do principal e
na tentativa de minimizar os possiveis impactos, uma remuneracao bem estruturada
reduz os possiveis efeitos do conflito de agéncia. (BELGHITAR; CLARK, 2015). De
acordo com Eisenhardt (1989), essa relacdao formaliza-se por meio de um contrato
entre as partes, em que o comportamento do agente é recompensado por salario e
esse contrato de trabalho é limitado, pois ndo é possivel prever e incluir solu¢des para
todas as possiveis divergéncias de interesses.

Shapiro (2005) corrobora ao afirmar que as relacoes de agéncia sdo contratos
€ que os incentivos representam elementos de monitoramento. Nesse aspecto, a
governanga corporativa surge por meio do monitoramento do conselho de
administracdo, a separacdo das funcbes de presidente do conselho e CEO; do
monitoramento das estratégias da empresa etc. Ainda, esses diferentes mecanismos
de monitoramento diversificam-se de acordo com as caracteristicas do setor
econdmico, organizacdes e empregados. (SHAPIRO, 2005).

O surgimento do trabalho organizado no inicio do século XIX, em que a
atmosfera nas organizacdes evidenciava que o trabalhador era contra o empregador,
influenciou a TA. A observancia de conflitos de interesses entre gestores e
trabalhadores e proprietarios e trabalhadores esta no cerne do problema de agéncia,
e os sindicatos foram criados para alinhar os interesses dos envolvidos, atuando como
um mecanismo de governancga para assegurar que os interesses dos trabalhadores
fossem atendidos. (BENDICKSON et al., 2016). Para os autores, o surgimento da
administracao cientifica impulsionou os conflitos de agéncia, pois, mesmo com o
advento dos sindicatos e 0 aumento na remuneracao dos trabalhadores, os acionistas
pressionavam os gestores para que solicitassem aumento no desempenho individual
dos trabalhadores.

Os trabalhadores representam grande numero no grupo de partes

interessadas, por isso, existe a necessidade de alinhar seus interesses aos dos CEOs.
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(HEINFELDT; CURCIO, 1997). Essa relacdo de agéncia entre trabalhadores e
empresa gera custos associados a gestao dos trabalhadores, que se originam,
principalmente, dos custos da remuneracgao direta e indireta (politicas de beneficios,
politicas de relagcdes humanas, plano para aquisicoes de acdes para trabalhadores,
participacao nos lucros, planos de previdéncia etc.) e dos custos da ineficiéncia, que
podem estar inversamente relacionados aos custos da remuneracéo. A gestao ideal
da relacdo com trabalhadores deve ser a combinacdo que minimiza os custos totais
de agéncia e maximiza o valor da empresa. Todavia, os autores nao identificaram uma
situacdo em que todas as variaveis utilizadas na gestao de trabalhadores fossem
significativamente positivas. Por exemplo, nas empresas que ofereciam um plano de
aquisicao de acoes para os trabalhadores, constatou-se um aumento no desempenho
financeiro associado a um nivel de propriedade das ac¢des dos funcionarios entre 4%
e 6%. Esse resultado sugere que um percentual de propriedade das acdes (de 4% a
6%) pode equilibrar dois extremos (o baixo — de 0 a 3%, e o alto — acima de 6%) e,
assim, alinhar os objetivos e interesses dos trabalhadores e acionistas. Para os
autores, dentro dessa faixa de propriedade de acdes dos trabalhadores, os custos
totais da agéncia sdo minimizados, maximizando o valor da empresa. (HEINFELDT;
CURCIO, 1997).

A TA é base para explorar os possiveis problemas e custos de agéncia de
empresas e seus trabalhadores temporarios, conforme pesquisa de Chen, Wang e
Fang (2017), cuja amostra foi composta por 94 empresas de alta tecnologia de
Taiwan, considerado um setor de muita incerteza e dinamismo. Por meio de um
questionario, os autores obtiveram respostas de gestores e trabalhadores
temporarios. Como principal resultado, os dados indicam que os problemas de
agéncia das empresas tém impacto positivo nos custos de agéncia, principalmente no
que se refere ao monitoramento das atividades dos trabalhadores temporarios. Para
0s autores, esse tipo de contratacdo atende a demanda por mao de obra e reduz
custos operacionais, pois 0s beneficios para esses trabalhadores sdo menores do que
para os demais. Por outro lado, constatou-se que alguns trabalhadores executam bem
as tarefas, vislumbrando a possibilidade de terem novas oportunidades de
contratacdo, mesmo que de curto prazo e que esse resultado reduz os custos de
agéncia em razao do menor monitoramento por parte do contratante. Os autores
esclarecem que, em Taiwan, ha possibilidade de contratagdes temporarias de longo
prazo. Contudo, esse setor utiliza a contratacdo de curto prazo, pois as empresas
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perseguem lucros momentaneos, utilizando essa flexibilizacdo da mao de obra para
nao investir em treinamentos, por exemplo.

A partir do exposto, observa-se que, em um ambiente sujeito a conflitos de
agéncia, as decisdes coorporativas podem ser motivadas por interesses pessoais.
Dessa forma, € pertinente avaliar a relagcdo entre o posicionamento estratégico
adotado pelas organizacdes e sua relagdo com a dispersao salarial entre CEOs e
trabalhadores sob a perspectiva da TA. Nessa pesquisa, assume-se que a TA explica
a relacado da remuneracdo do CEO como forma de manter a convergéncia de
interesses entre CEO e acionistas.

2.2 POSICIONAMENTO ESTRATEGICO

A estratégia € comumente definida como um plano, mas também pode
representar um comportamento seguido pela organizacdo, ou seja, um padrdo. A
estratégia como um plano traduz-se na estratégia pretendida, e, como um padrao,
revela o comportamento da organizagdo. (MINTZBERG; AHLSTRAND; LAMPEL,
2009). O autor ainda apresenta a ideia de que a estratégia pode representar uma
posicao, referindo-se a localizacao de determinados produtos em determinados
mercados, e, por vezes, uma perspectiva, evidenciando a forma com que a
organizacao realiza as acoes, considerando as questdes internas e externas. Ainda,
a estratégia pode apresentar-se como um truque, isto €, uma manobra especifica para
dissuadir a concorréncia. (MINTZBERG; AHLSTRAND; LAMPEL, 2010).

Chandler (1962) define estratégia como a determinacéo de metas e objetivos
de longo prazo, cursos de acao e alocacao de recursos. Para o autor, as estruturas
perseguem a estratégia das organizagdes. A estrutura refere-se ao modo como a
organizacao é constituida para gerir a estratégia, estabelecendo as hierarquias e a
delegacao de autoridade que a estratégia implica.

A estratégia organizacional engloba as estratégias competitivas ou estratégias
de negobcios, que sdo maneiras pelas quais uma unidade de negdécios ou empresa
compete dentro de determinado setor. As caracteristicas desse setor sdo percebidas
como as principais influéncias para o desempenho. (PARNELL, 2010). Ao
implementar uma estratégia competitiva ainda n&o utilizada pela concorréncia, a

empresa esta em busca de vantagem competitiva. Entretanto, essa vantagem
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somente serd considerada sustentada se os concorrentes ndo conseguirem
implementar a mesma estratégia ao longo do tempo. (PARNELL, 2010).

A gestdao estratégica como uma area de estudo inclui a avaliacido das
estratégias competitivas na busca de entender por que o desempenho de algumas
empresas supera o de outras e por que alguns setores superam outros. Assim,
comparar resultados pode contribuir para elucidar as caracteristicas estratégicas
associadas ao alto desempenho sem enfatizar uma Unica unidade de negécios.
(PARNELL, 2010). As tipologias estratégicas de negécios sao estruturas que
identificam estratégias competitivas que visam propiciar vantagens estratégicas. As
tipologias mais estudas sao as de Miles et al. (1978), Porter (1989) e Barney (1991).

A abordagem de Barney (1991) é denominada Resource-Based View (RBV),
ou, em portugués, Visao Baseada em Recursos (VBR). O autor aponta uma diferenca
entre uma vantagem competitiva e uma vantagem competitiva sustentavel. A
vantagem competitiva é alcancada ao passo que a empresa implementa uma
estratégia de criacao de valor ainda nao utilizada por nenhum concorrente. Ja a
vantagem competitiva sustentavel é alcancada quando a empresa implementa uma
estratégia de criacdo de valor que, além de nao ser utilizada pelos concorrentes, eles
nao conseguem duplicar os beneficios desta. Contudo, nem todos os recursos das
empresas tém possibilidade de sustentar vantagens competitivas. E necessario que
€sses recursos possuam quatro caracteristicas, a saber: (1) ser valioso; (2) ser raro
entre a competicao atual e potencial da empresa; (3) ser imperfeitamente imitavel; e
(4) ndo pode haver substitutos estrategicamente equivalentes para esse recurso, que
sejam valiosos, raros ou imperfeitamente imitaveis. (BARNEY, 1991).

Miles et al. (1978) identificaram quatro tipos de comportamentos estratégicos:
defensivo, prospector, analitico e reativo. Os defensivos possuem pouco dominio de
produtos e de mercado, perseguem um ambiente estavel e buscam melhorias de
processo e controle operacional para alcangar a maxima eficiéncia. (PARNELL, 2010).
Nesse tipo estdo as empresas com foco de atuacao restrito, sem preocupacéo de
identificar novas oportunidades. O risco desse comportamento refere-se a mudanca,
pois nele ha pouca capacidade de explorar novas oportunidades. O prospector tem
como principal caracteristica encontrar e explorar novas oportunidades de produtos e
mercados. Para um prospector, manter uma reputacdo de inovagdo no
desenvolvimento de produtos e mercados pode ser tdo importante quanto manter alta
lucratividade. As empresas que possuem uma estratégia competitiva agressiva
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enquadram-se nesse comportamento. Os comportamentos defensivo e prospector
sao opostos em relacao ao ajuste da estratégia. O analisador, por sua vez, € um mix
do defensivo e do prospector; traduz-se em um comportamento que procura minimizar
0s riscos e maximizar os lucros, combinando pontos fortes dos anteriores. O risco
desse comportamento estd em identificar e explorar novos produtos e novos
mercados, mantendo os ja conquistados. Por fim, ha o comportamento reativo, que
representa um fracasso estratégico, pois evidencia que as estratégias anteriores nao
foram corretamente adotadas. (MILES et al., 1978). Nessa postura, enquadram-se as
empresas que respondem as pressoes do mercado, quando provocadas.

A estratégia também pode ser compreendida como a busca pela vantagem
competitiva, apresentada por Porter (1989), definida como a maneira pela qual as
organizacdes exploram uma posicao competitiva. A estratégia competitiva objetiva a
criacdo de uma posicao lucrativa e sustentavel norteada por dois fundamentos. O
primeiro é a atratividade do segmento de atuacao em termos de rentabilidade a longo
prazo e os fatores determinantes dessa atratividade. Nesse sentido, a estratégia
competitiva deve emergir de uma compreensdo aprofundada das regras da
concorréncia que determinam essa atratividade. O segundo sao os determinantes da
posicao competitiva relativa dentro do segmento, ja que alguns segmentos sao mais
rentaveis do que outros. (PORTER, 1989).

Para Porter (1996), a estratégia competitiva € o que torna a organizacéo distinta
das demais; é baseada nas atividades exercidas de maneira diferente da concorréncia
e que forneca valor. Segundo o autor, para que a organizacao passe a frente de seus
concorrentes, precisara desenvolver uma caracteristica unica, proporcionando valor
aos seus clientes, obtendo custos mais baixos ou as duas coisas. Proporcionar valor
podera levar a organizacao a adotar precos mais altos, e competir por custos mais
baixos requer uma maior eficiéncia operacional. (PORTER, 1996).

A posicao relativa de uma organizacao dentro de seu segmento determina se
a sua lucratividade esta abaixo ou acima da média do segmento, propiciando em altas
taxas de retorno, se bem-posicionada para o setor em questao. O desempenho acima
da média a longo prazo é a vantagem competitiva sustentavel. Independente dos
pontos fortes e fracos, ao comparar com a concorréncia, ha dois tipos de vantagem
competitiva: baixo custo ou diferenciacdo. (PORTER, 1989). Contudo, a combinacao
dos dois tipos, num alvo competitivo estreito, pode levar a um terceiro tipo: o enfoque.
Esses trés tipos sdo conhecidos como estratégias genéricas, que se baseiam no
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pressuposto de que a vantagem competitiva € a esséncia da estratégia. (PORTER,
1989).

Na estratégia de lideranca em custos, a organizacao empenha-se para tornar-
se o fabricante de baixo custo em seu segmento de atuagdo. (PORTER, 1989). Ao
escolher essa estratégia, a organizacao persegue a vantagem competitiva, tem um
escopo amplo e pode operar em industrias correlatas, fato importante para a
vantagem em custos. Essa estratégia geralmente exige que uma organizacao seja a
lider no custo. A segunda estratégia € a diferenciacdo. Nessa estratégia, a
organizacao pretende ser a unica em seu segmento. Pode basear-se no produto, na
distribuicao, no marketing ou em outros fatores. A estratégia do enfoque difere-se das
demais, pois parte da escolha de um alvo competitivo estreito no segmento. Essa
estratégia baseia-se na vantagem por custo ou por diferenciacdo. (PORTER, 1989).
A implementacao dessa estratégia possibilita as empresas que se associem em uma
ampla gama de atividades, que sdo caracteristicas das estratégias de lideranca em
custo e diferenciacao, num nicho de mercado que podera oferecer maiores lucros, em
vista de suas necessidades especificas. (PULAJ, KUME; CIPI, 2015).

As estratégias genéricas propostas por Porter (1989) representam opgdes para
que as organizacbes enfrentem as forcas competitivas. Entretanto, a tentativa
malsucedida de perseguir uma das estratégias de ou tentar seguir mais de uma
simultaneamente pode levar as empresas a ficarem no meio-termo, ou seja, podem
tender a uma baixa rentabilidade. (PORTER, 1989). Para o autor, as empresas no
meio-termo apresentam uma cultura organizacional indefinida, além de modelos de
gestéao e sistemas de desempenho conflitantes.

Ainda, em relacdo as estratégias genéricas de Porter (1989), Sumer e
Bayraktar (2012) defendem que a estratégia hibrida pode ser considerada a quarta
estratégia genérica. Essa afirmacgao originou-se a partir de uma revisao de literatura
na qual a estratégia hibrida foi mencionada em 24% dos trabalhos analisados. Essa
estratégia baseia-se na implementagao das estratégias de lideranca em custos e de
diferenciacdo de maneira concomitante.

Nessa pesquisa, as estratégias genéricas de Porter (1989) sado analisadas pela
perspectiva do posicionamento estratégico, que se refere a maneira de como as
organizacoes defendem suas posicoes diante das cinco forcas competitivas, a saber:
ameaca de novos entrantes; ameaca de produtos substitutos; poder de negociacao
de fornecedores; poder de negociacdo de compradores; e rivalidade entre as
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concorrentes. (PORTER, 1989). A abordagem de Porter € amplamente utilizada na
pesquisa académica e provavelmente representa a taxonomia mais influente usada
para analisar o comportamento estratégico das empresas. (TETI; PERRINI; TIRAE-
PELE, 2014).

O posicionamento estratégico caracteriza os comportamentos da empresa para
competir no setor em que ela esta inserida. O posicionamento de lideranca em custo
e diferenciacao foram utilizadas por Drago (1996) para verificar se a relacéo entre elas
e o plano estratégico colaboram para um melhor desempenho. O autor esclarece que
o plano estratégico é utilizado para divulgar a estratégia planejada a todos da
organizacdo. Sao considerados eficazes quando orientam a tomada de decisdo e
acao dos envolvidos. A intensidade desse plano foi medida pelo uso das seguintes
ferramentas para apoiar as decisdes: missao e visao, objetivos de curto e longo prazo,
planos de acéo e politicas. Nas empresas que competem por liderangca em custos, o
plano estratégico ndo indicou influéncia significativa no desempenho. Para o autor,
essa estratégia pode ser facilmente entendida pelos membros da organizagao, pois
reforgca a redugcédo de custos internamente. Além disso, ndo foi evidenciada relagao
significativa entre o plano estratégico e o uso da estratégia de diferenciacdo. No
entanto, quando objetivos e planos de acédo foram analisados individualmente como
variaveis independentes, identificou-se uma influéncia positiva e significativa no
desempenho das empresas que utilizam a estratégia de diferenciacao.

A pesquisa desenvolvida por Huang (2001) identificou os efeitos interativos de
varias combinacgdes de estratégias competitivas e gestao de recursos humanos sob a
perspectiva da teoria da contingéncia. Embora os autores a tenham utilizado como
base no modelo de Porter (1989), usaram termos propostos por Schuller e Jackson
(1987) para designar as estratégias, a saber: reducdo de custos, inovacao e
aprimoramento da qualidade. Os achados apontam que as empresas que adotam a
estratégia de inovagdo e a estratégia de lideranca em custos focalizam o
aprimoramento da qualidade de bens ou servicos, indicando uma preocupacao
comum dessas organizacdes. Embora as trés estratégias de negécios nao produzam
efeitos significativamente diferentes no desempenho financeiro, a estratégia de
inovacao supera claramente o desempenho moral organizacional das empresas sem
estratégia definida — “meio termo”. Da mesma forma, a estratégia inovagao exerce um

impacto positivo maior no desempenho geral do que a lideranga em custos.
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O estudo de David et al. (2002) investigou a relagdo entre as caracteristicas
das estratégias competitivas — lideranca em custo versus diferenciacao;
caracteristicas do desenho organizacional das praticas de gestdo de compras — grau
de descentralizacéo; eficiéncia em compras; e desempenho financeiro por meio do
retorno sobre os ativos. A amostra contou com 194 empresas de 20 setores industriais
e de servigco, com dados de 1989 a 1994. Os achados indicaram que o desempenho
financeiro € maior quando as empresas que buscam a lideranca em custos séo
centralizadas em vez de descentralizadas ou quando as empresas que buscam uma
diferenciacdo sao descentralizadas em vez de centralizadas. Em relacdo a eficiéncia
em compras, infere-se ela esteja mais associada a empresas que buscam eficiéncia
de custos e sdo centralizadas do que aquelas que buscam a diferenciacdo e séo
descentralizadas.

Nair e Filler (2003) identificaram como a participacdo em grupos estratégicos
influencia a dindmica competitiva de longo prazo entre as empresas do grupo
estratégico na industria siderurgica japonesa (usinas integradas e mini usinas). Grupo
estratégico é constituido por empresas que utilizam recursos e tém escopo
semelhante. Foram utilizadas medidas contdbeis para caracterizar as estratégias das
oito empresas analisadas no periodo de 1980 a 1999, e os dados foram analisados
pelo método de cointegracédo. Os principais resultados mostraram que as estratégias
adotadas pelas empresas participantes do grupo estratégico nao eram estacionarias,
ou seja, eram ajustadas ao longo do tempo. Esse resultado comprova que a
participacdo no grupo estratégico propicia a interacdo entre as empresas. Essas
séries estacionarias apresentam um equilibrio de curto prazo. Tais estratégias séo
mais espontaneas e ajustam-se rapidamente quando ocorrem mudancas dentro do
grupo, ou seja, outros membros do grupo respondem rapidamente a qualquer
mudanca na eficiéncia de um membro do grupo integrado. Ainda, esse resultado
reflete a literatura, pois as agdes estratégicas precisam de um tempo para serem
implementadas. Desse modo, as interacdes estratégicas devem ser analisadas pela
perspectiva de longo prazo.

A busca por respostas que expliquem a diferenca entre os desempenhos das
empresas foi objeto da pesquisa de Allen e Helms (2006), que procuraram identificar
taticas associadas a cada estratégia genérica e qual delas pode ser associada ao
desempenho acima da média. As taticas identificadas originaram-se a partir de um
questionario aplicado a alunos de MBA e, posteriormente, foram utilizadas para
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analisar o desempenho das empresas em que esses respondentes atuavam. Para a
estratégia de lideranca em custos, apenas uma tatica foi identificada como mais
significativa: a minimizagdo dos custos de distribuigcdo. Entretanto, foi citada a busca
vigorosa por redugbes de custos e o controle rigido dos custos indiretos. Para a
estratégia de diferenciacdo, a inovacao parece ser o fator mais critico para o sucesso,
seguida de criatividade, bem como a inovagdo em tecnologia e métodos de marketing.
A estratégia de enfoque foi analisada, associada a liderangca em custos e
diferenciacdo. O enfoque associado a lideranca em custos fornece um excelente
servico ao cliente e esta associado ao mais alto desempenho, seguido por treinamento
extensivo do pessoal da linha de frente e controle de qualidade de seus produtos ou
servicos. Ja no enfoque associado a diferenciacéo ocorre a produgao de produtos ou
servicos para segmentos de mercado de alto preco e o fornecimento de produtos e
servicos especializados.

Prajogo (2007) investigou o impacto das estratégias de diferenciacao e
lideranca em custos e o desempenho da qualidade do produto. Os resultados
mostraram que nao ha relacao entre qualidade do produto e estratégia de lideranca
em custos, embora pesquisas anteriores tenham obtido resultado contrario, explica o
autor. A qualidade do produto apresentou uma relacao positiva com a estratégia de
diferenciacao. Para o autor, as empresas buscam qualidade de produto cientes do
impacto no custo, pois, ao focar na qualidade, sao ofertados produtos diferentes (ou
melhores) dos demais, que podem ser gerados a um custo relativamente menor
devido aos ganhos da qualidade. Ele explica a qualidade por duas perspectivas: (i) a
perspectiva externa refere-se ao desempenho, a confiabilidade e a durabilidade,
elementos importantes para as percepcgdes dos clientes sobre os produtos e que
reforcam a estratégia de diferenciacao; (ii) na perspectiva interna — que objetiva
atender a externa —, o foco € a conformidade com as especificagdes dos produtos ou
baixos custos de falhas/retrabalhos que sao relacionados a liderangca em custos e
influenciam o custo do produto. O autor utiliza os termos diferenciacdo externa e
lideranca em custos interna para essas perspectivas. Esses aspectos proporcionam
flexibilidade para que as empresas escolham como irdo competir.

Por sua vez, Parnell (2010) procurou estabelecer uma ligacao entre clareza
estratégica e desempenho em empresas do varejo atuantes nos EUA. Ele sustenta
que as unidades de negdcio devem fazer escolhas estratégicas que Ihes permitam
atender outros mercados combinando o uso das estratégias. Os resultados
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confirmaram que as empresas que adotaram com clareza a postura de lideranga em
custos, diferenciacao ou enfoque e as identificadas como prospectoras, defensoras e
analisadoras apresentaram maior desempenho. Concluiu, também, que as empresas
com maior clareza estratégica tiveram o maior desempenho, apoiando a perspectiva
de Porter (1989) sobre as estratégias puras.

Nandakumar, Ghobadian e O'regan (2011) propuseram-se a examinar a
relacdo entre as estratégias de negécios e o desempenho organizacional e testar a
aplicabilidade das estratégias genéricas de Porter (1989) na explicacdo das diferencas
no desempenho das organizagdes industriais no Reino Unido, atuantes nos setores
de engenharia elétrica e mecéanica. De maneira geral, os resultados apontaram que
as estratégias de lideranca em custos e de diferenciacdo nao estao significativamente
correlacionadas com o desempenho, medido pelo ROA e ROS. De modo
complementar, os autores realizaram testes que permitiram comparar os resultados
obtidos entre si, e os achados demonstraram que as organiza¢gdes com uma estratégia
clara, adotando uma das estratégias, ou seja, lideranca de custo, diferenciacao ou
hibrida, apresentaram um desempenho melhor do que as que adotam a de meio-
termo

O estudo de Teeratansirikool et al. (2013) examinou a relacao entre estratégias
competitivas, resultado da empresa e o0 uso da avaliacdo de desempenho. Os
achados indicam que nao existe uma relacdo significativa entre a estratégia de
lideranca em custos e o resultado da empresa, entretanto, para a estratégia de
diferenciacdo, mostrou-se significativa. Ainda, identificaram uma relagéo significativa
associada as medidas financeiras com qualquer tipo de escolha estratégica para
melhorar o desempenho das empresas.

Asdemir, Fernando e Tripathy (2013) investigaram como o mercado de capitais
percebe e recompensa as estratégias adotadas pelas empresas. Constataram que €
atribuido um valor positivo a uma empresa que compete por meio da estratégia de
diferenciacdo ou lideranca em custos. Contudo, a estratégia de diferenciacdo é
subestimada, o que leva a retornos anormais no futuro, evidenciando que mesmo o0s
mercados de capitais mais sofisticados sdo incapazes de compreender
completamente a lucratividade de uma estratégia de diferenciacao bem-sucedida.

A pesquisa de Teti, Perrini e Tirapelle (2014) analisou se a implementacéao dos
posicionamentos de diferenciacao ou lideranga em custos propicia niveis de criacao
de valor para o acionista e demais partes interessadas. Os autores esclareceram que
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criar valor significa que as operag¢des de uma empresa sdo um ato de equilibrio entre
a criacao de valor para os acionistas e os interesses sociais e ambientais. Os
resultados ndo evidenciaram diferencas substanciais no desempenho das empresas
que adotam a diferenciacéo ou lideranca em custo, indicando que a criagao de valor
nao esta relacionada aos recursos financeiros de uma empresa. Eles analisaram
individualmente os setores que compdem a amostra da pesquisa, e a industria téxtil
orientada pela diferenciacdo apresentou uma lucratividade, medida pelo Earnings
Before Interest and Taxes (EBIT) e Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and
Amortization (EBITDA), maior do que aquelas que competem por lideranca em custos.
Em relacéo a criacdo de valor, as empresas orientadas a diferenciacdo apresentaram
um desempenho significativamente melhor na criagdo de valor para as partes
interessadas. Para os autores, esse desempenho resulta de outras competéncias
requeridas para executar as duas estratégias genéricas. Nas empresas orientadas
pela diferenciacdo, € necessario desenvolver a capacidade de tratar varias areas de
valor para o cliente. Ja as que competem pela lideranca em custos precisam de foco
interno muito detalhado nos processos e operacdes que podem afetar a estrutura de
custos. O tamanho da empresa e valor das partes interessadas apresentaram uma
correlacdo positiva, pois as empresas maiores concentram-se mais em aspectos
relacionados ao meio ambiente e social, ou seja, na responsabilidade social
corporativa (RSC).

A relacao do posicionamento estratégico das organizagdes e a sustentabilidade
do desempenho da empresa foi investigada por Banker, Mashruwala e Tripathy
(2014). Os achados concluiram que as estratégias de diferenciacdo e lideranca em
custos estdo associadas a um desempenho maior, contudo, a estratégia de
diferenciacdo mantém esse desempenho por mais tempo do que a estratégia de
lideranca em custos. Além disso, a estratégia de diferenciacdo esta associada a um
maior risco e volatilidade no desempenho, requerendo maior atencao em relacao a
tomada de decisao referente a recursos da empresa.

Capalonga, Diehl e Zanini (2014) propuserem um modelo para identificar as
estratégias adotas pelas organizacbes sob a perspectiva do posicionamento
estratégico, da visdo baseada em recurso, da missao estratégica e da tipologia
estratégica. As 32 empresas que participaram da pesquisa foram classificadas em
seis clusters que apresentaram abordagens estratégicas e desempenho percebidos

diferentes. Como conclusao geral, os autores defendem que, quanto mais as escolhas
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estratégicas estiverem alinhadas com o modelo proposto, melhor é o desempenho
percebido pelos respondentes. Observou-se que, nos clusters quatro e seis, as
empresas classificaram-se, em relacdo ao posicionamento estratégico, no meio-
termo, levando-as a um desempenho médio, conforme percep¢ao dos respondentes.

Pulaj, Kume e Cipi (2015) analisaram a relagao entre as estratégias genéricas
e 0 desempenho organizacional de 110 empresas do ramo de construcao civil. Os
resultados apontaram que as empresas que adotam as estratégias de lideranca em
custos e diferenciacdo na sua forma pura apresentam melhor desempenho do que as
que implementam estratégias hibridas quando essa avaliacao é feita por meio do ROA
e do ROE. O desempenho das empresas que adotam estratégias hibridas supera o
das demais, se avaliado pelo ROS.

A preocupacao de Kaliappen e Hilman (2017) foi demonstrar o ajuste
estratégico das escolhas competitivas, tipos de orientagdo ao mercado e estratégias
de inovacdo com base em caracteristicas semelhantes por meio da andlise da
literatura. Tais achados ocorreram no segmento hoteleiro. Na estratégia de lideranca
em custos, as empresas pretendem alcancar a vantagem produzindo com o menor
custo combinando com maior volume. A orientacdao de mercado adequada para esse
cenario, de acordo com os autores, é aquela para o concorrente, pois, para os hotéis
que perseguem a lideranca em custo, ha necessidade de novas ideias ou imitacdo da
concorréncia. J4 as estratégias de inovacdo focam-se na inovagdo de processos.
Aquelas empresas que sdo orientadas para a diferenciacdo utilizam ofertas de
servicos superiores, publicidade criativa, bom relacionamento com fornecedores,
segmentacado de mercado e marca. Esses hotéis estdo voltados para o consumidor, e
a inovacao no servico ocorre devido a uma maior interacado com o cliente.

A maioria dos estudos tem como objeto de analise grandes empresas.
Entretanto, Kharub, Mor e Sharma (2019) examinaram o impacto da estratégia
competitiva de lideranca de custos no desempenho e o papel mediador das praticas
de gerenciamento da qualidade em micro, pequenas e médias empresas. Como
principal resultado, o estudo evidenciou que nao ha relacao entre a estratégia de
lideranca de custos e 0 desempenho das empresas na amostra analisada. No entanto,
a melhoria continua apresentou uma associacao positiva com o desempenho.

Islami, Mustafa e Latkovikj (2020) concluiram que as estratégias genéricas tém
impacto positivo no desempenho financeiro das empresas inseridas em mercados

competitivos. Contudo, a estratégia de diferenciacdo apresentou um desempenho
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superior em relacdo as outras duas estratégias (estratégia de lideranca em custo ou
estratégia de foco). Nessa pesquisa, o modelo testado explica 63,2% do desempenho.
A estratégia de lideranca em custo explicou 31,2% do desempenho, inferindo que, se
a uma organizagdo adotou essa estratégia e seus concorrentes nao, tera um
desempenho superior a média do setor. A estratégia de foco demonstrou resultado
muito similar: explica 31,5% do desempenho da empresa. Essa estratégia
proporcionara uma vantagem competitiva até despertar o interesse de concorrentes
por esse nicho de mercado. A estratégia de diferenciacdo explicou 43,9% do
desempenho da empresa. Adotar essa estratégia implica buscar atender as
necessidades dos clientes de forma que as demais empresas do setor nao
conseguem fazer. Esses resultados reforcam a influéncia positiva da adocao das
estratégias genéricas de Porter (1989).

Galbreath et al. (2020) utilizaram as estratégias genéricas como um fator
contingencial ao analisar a orientacdo empreendedora e sua relacdo com o
desempenho no contexto europeu a partir de dados de empresas da Italia. Os autores
adotaram, na pesquisa, o conceito de orientacdo empreendedora proposto por Miller
(1983), ao definir uma organizacdo empreendedora como aquela que conduz
inovagdes de produtos no mercado em primeiro lugar e arrincando-se. Os resultados
demonstraram que a estratégia de lideranca em custos afetou negativamente a
relacdo entre a orientacdo empreendedora e o desempenho. Uma explicacdo para
esse resultado, de acordo com os autores, &€ que, ao buscar uma orientacao
empreendedora e uma estratégia de lideranca em custos, simultaneamente, ha menos
chances de atingir o ajuste estratégico. A falta desse ajuste torna dificil conciliar a
inovagao, proatividade, assungao de riscos com foco em altos niveis de eficiéncia,
gestao e controle de custos e investimentos discricionarios minimos. A estratégia de
diferenciacao potencializou a relacdo entre a orientagdo empreendedora e o
desempenho, dada a semelhancga entre ambas.

A seguir, o Quadro 2 apresenta os resultados indicados nos estudos levantados
para expressar a relagao entre estratégias competitivas e desempenho financeiro e/ou

organizacional.
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Quadro 2 - Pesquisas sobre posicionamento estratégico

(continua)

Autor/ano

Objetivo

Efeito no desempenho econdémico-financeiro

Lideranca em
Custos

Diferenciacao

Enfoque

Drago (1996)

Verificar se a relagéo,

O uso do plano

O uso do plano

Nao foi testada

as estratégias de |estratégico  nao | estratégico nao | essa relagao.
lideranga em custos e | influenciou o | influenciou o}
diferenciagdo e o |desempenho das |desempenho das
plano estratégico | empresas que | empresas que
colaboram para um |adotam a | adotam a
melhor desempenho. | estratégia de | estratégia de

lideranca em | diferenciacao.

custos.

Huang (2001) Examinar os efeitos | Nao foi|Ndo foi testada|Nao foi testada
interativos de varias | identificado essa relagéo. essa relacéao.
combinagdes de | nenhum efeito no
estratégias de | desempenho das
negécios e | empresas que
gerenciamento  de | adotam a
recursos humanos do | estratégia de
ponto de vista da|lideranca em
contingéncia teoria. | custos.

David et al |Examinar o efeito de |Maior para as|Maior para as|Nao foi testada

(2002) congruéncia de | empresas empresas essa relagao.
desempenho  entre | centralizadas. descentralizadas.
estratégia
competitiva e
estrutura
organizacional.

Nair e Faliler | Identificar como a|N&o foi testada|Nao foi testada|Nao foi testada

(2003) participagéao em | essa relacao. essa relacéo. essa relacéo.

grupos estratégicos
influencia a dindmica
competitiva de longo

prazo entre  o0s
membros
estratégicos na

industria siderurgica
japonesa (usinas
integradas e mini
usinas).
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(continua)

Efeito no desempenho econdémico-financeiro

Autor/ano Objetivo Lideranca em . L
Custos Diferenciacao Enfoque

Allen e Helms | Identificar taticas | Apenas uma tatica | Para a estratégia | Enfoque associado
(2006) associadas a cada |foi identificada | de diferenciacéo, a|a lideranca em
estratégia genérica e | como mais | inovagdo parece | custos: fornece um
qual delas pode ser | significativa: a|ser o fator mais|excelente servigo
associada ao alto | minimizacdo dos |critico para o|ao cliente e esta
desempenho. custos de | sucesso, seguida |associada ao mais
distribuicéo. de criatividade, | alto desempenho,
Contudo, foram|bem como  a|seguido por

identificadas: a | inovagéao em | treinamento
busca vigorosa | tecnologia e | extensivo do
por redugbes de |métodos de | pessoal da linha de
custos e o controle | marketing. frente e controlar a

rigido dos custos
indiretos.

qualidade de seus

produtos ou
servigos. Enfoque
associado a
diferenciagao:

producéo de
produtos ou
servicos para
segmentos de
mercado de alto
preco e o}
fornecimento de

produtos e servigos
especializados.

Prajogo (2007) | Investigar o impacto | Nao foi|A qualidade do|[Nao foi testada
das estratégias de |identificada produto essa relacao.
diferenciacao e | relacao entre | apresentou  uma
lideranca em custos e | qualidade do | relagéao positiva
0 desempenho da |produto e alcom a estratégia
qualidade do | estratégia de |de diferenciacéo.
produto. lideranca em | Nao foi testado em

custos. Nao foi|relagao ao
testado em | desempenho.
relacéo ao

desempenho.

Parnell (2010) Estabelecer uma | Os resultados | Os resultados | Os resultados
ligacdo entre clareza | confirmaram que | confirmaram que | confirmaram que as
estratégica e|as empresas que|as empresas que |empresas que
desempenho em | adotaram com | adotaram com | adotaram com
empresas do varejo |clareza a postura |clareza a postura | clareza a postura de
atuantes nos EUA. de lideranga em|de diferenciacéo | enfoque

custos apresentaram apresentaram
apresentaram maior maior desempenho.
maior desempenho.

desempenho.
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(continua)

Efeito no desempenho econdémico-financeiro

Custos Diferenciacao Enfoque
Nandakumar, Examinar a relacdo|As empresas que |A estratégia de|[Nao foi testada
Ghobadian e |entre as estratégias |adotam uma das |diferenciacdo nao | essa relagao.

O'regan (2011)

de negécios e o
desempenho

organizacional e
testar a
aplicabilidade  das

estratégias genéricas
de Porter (1989) na

explicagéo das
diferencas no
desempenho das

organizagoes.

estratégias,

nomeadamente
lideranca em
custos ou

diferenciacao, tém
um desempenho
melhor do que as
empresas “presas
no meio”

foi
significativamente
correlacionada
com 0
desempenho
competitivo relativo
medido por meio
do ROA e ROS.

Teeratansirikool | Examinar a relacao | Nao foi | Identificou-se uma|Nao foi testada
et al. (2013) entre estratégias | encontrada uma |relagédo essa relacao.
competitivas, relagdo entre a|significativa entre a
resultado da | estratégia de | estratégia de
empresa € o uso da |lideranca em | diferenciacdo e o
avaliacao de | custos e o | resultado da
desempenho. resultado da | empresa.
empresa.
Asdemir, Investigar como o|E atribuido um|E atribuido um|Ndo foi testada
Fernando e | mercado de capitais |valor positivo a|valor positivo a|essa relacdo.
Tripathy (2013) | percebe e |uma empresa que |uma empresa que
recompensa as | compete por meio | compete por meio
estratégias adotadas | da estratégia |da estratégia de
pelas empresas. lideranca em | diferenciagéo.
custos.
Teti, Perrini e |Analisar se a | Os resultados nao | Os resultados ndo |[Nao foi testada
Tirapelle (2014) |implementacdo  de | evidenciaram evidenciaram essa relacao.
uma estratégia | diferencas diferencas
competitiva — | substanciais  no | substanciais no

diferenciagéo ou

desempenho das

desempenho das

lideranca em custos — | empresas que | empresas que

propicia niveis de |adotam a|adotam a

criacao de valor para | estratégia de | estratégia de

0 acionista e para as | lideranca em | diferenciagéo.

partes interessadas. |custos.
Banker, Investigar a relacdo|A lideranca em|A diferenciagdo [Nao foi testada
Mashruwala e |entre 0 | custos esta | estd associada a|essa relagao.
Tripathy (2014) | posicionamento associada a um|um desempenho

estratégico das
empresas e a
sustentabilidade do
desempenho da
empresa.

desempenho alto.

alto, porém, ela
sustenta esse
desempenho  por
mais tempo do que
estratégia de
lideranca em

custos.
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(concluséao)

Efeito no desempenho econdémico-financeiro

lideranca de custos
no desempenho e as
praticas de
gerenciamento  da
qualidade em micro,
pequenas e médias
empresas.

custos e o]
desempenho das
empresas.

Autor/ano Objetivo Lideranca em . L
Custos Diferenciacao Enfoque
Capalonga, Propor um |Nao foi testada|Nao foi testada|Nao foi testada
Diehl e Zanini |instrumento essa relacao. essa relacao. essa relacao.
(2014) integrador para
identificar as
estratégias  adotas
pelas organizagbes
Pulaj, Kume e |Analisar a relagédo |Os resultados | Os resultados [Ndo foi testada
Cipi (2015) entre as estratégias | apontaram que as | apontaram que as | essa relagao.
competitivas e o|empresas que | empresas que
desempenho adotam as | adotam as
organizacional de | estratégias de | estratégias de
empresas do ramo de | lideranca em | diferenciacao
construgao civil. custos apresentam
apresentam melhor
melhor desempenho  do
desempenho do|que as que
que as que | implementam
implementam estratégias
estratégias hibridas.
hibridas.
Kaliappen e | Demonstrar o ajuste |Nao foi testada|Nao foi testada|N&o foi testada
Hilman (2017) estratégico das | essa relacao. essa relagao. essa relagao.
escolhas
competitivas, tipos de
orientacao ao
mercado e
estratégias de
inovagao.
Kharub, Mor e |Examinar o impacto|Nao ha relacdo|Nao foi testada|Nao foi testada
Sharma (2019) |da estratégia | entre a estratégia | essa relagao. essa relacéo.
competitiva de |de lideranga de

Fonte:

elaborado pela autora.

As pesquisas apresentadas possuem algumas caracteristicas a serem

analisadas. Por exemplo, nessa selecao de 16 artigos, apenas dois sdo abordagens

tedricas que se propuseram a discutir combinac¢des estratégicas e recursos e ajustes

entre estratégias competitivas e tipos de orientacdo ao mercado sem relaciona-las ao
desempenho. (HUANG, 2001; KALIAPPEN; HILMAN, 2017). O questionéario foi
utilizado em onze estudos como instrumento de coleta de dados para caracterizacao
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das estratégias adotadas pelas empresas. (DRAGO, 1996; ALLEN; HELMS, 2006;
PRAJOGO, 2007; PARNELL, 2010; NANDAKUMAR; GHOBADIAN; O'REGAN, 2011;
TEERATANSIRIKOOL et al., 2013; CAPALONGA, DIHEL; ZANINI, 2014; PULAJ;
KUME; CIPIl, 2015; KHARUB; MOR; SHARMA, 2019; ISLAMI; MUSTAFA;
LATKOVIKJ, 2020; GALBREATH et al., 2020). Destacam-se as pesquisas de David
et al. (2002); Nair e Filler (2003), Asdemir, Fernando e Tripathy (2013); Banker,
Mashruwala e Tripathy (2014) e Teti, Perrini e Tirapelle (2014), que utilizaram as
demonstracdes financeiras para capturar o posicionamento estratégico.

Em que pese a literatura te6rica e empirica, percebe-se que ainda persiste a
necessidade de estudos que testem novas variaveis e busquem outras teorias que
possam explicar os fendbmenos entre posicionamento estratégico e desempenho
econbmico-financeiro, dada a dinamica do ambiente de negécios e a falta de

consenso entre os resultados.
2.3 POSICIONAMENTO ESTRATEGICO E REMUNERAQAO

Uma das questdes-chave para a pesquisa em contabilidade de gestao é
entender como e por que as estratégias competitivas adotadas se relacionam com a
remuneracao, a fim de estimular um comportamento consistente com a estratégia de
maneira que influenciem positivamente o desempenho econdémico-financeiro,
tornando algumas empresas mais bem-sucedidas do que outras. A remuneracao é
uma categoria do controle de gestdo. (BEDFORD; MALMI, 2015). Atua como um
mecanismo de controle ex ante ao incentivar o comportamento alinhado aos objetivos
por meio da antecipacédo ou expectativa de recebimento de uma recompensa pelo
desempenho da tarefa, e ex post, ao recompensar resultados e integrando o processo
de feedback sobre os resultados de comportamentos do passado. (BEDFORD;
MALMI, 2015). Esses aspectos levam aos sistemas de medicao de desempenho como
meio desse controle. Contudo, as pesquisas sobre essa tematica focam no design
e/ou na implementacdo dos sistemas de medicao utilizados como instrumento de
apoio as escolhas estratégicas das empresas, tais como a pesquisa de Dekker, Groot
e Schoute (2013).

As estratégias competitivas adotadas pelas empresas exigem um
comportamento especifico dos CEOs e dos trabalhadores, assim como desvios de

comportamento que interfiram nas estratégias adotadas poderdo influenciar o
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desempenho da organizacdo. (HUANG, 2001; DOW; RAPOSO, 2005; CHEN;
JERMIAS, 2014). O interesse académico sobre a influéncia das escolhas estratégicas
sobre a remuneracao nao é recente. Desde a década de 1980, as pesquisas buscam
esse entendimento. (MONTEMAYOR, 1996).

Gomez-Mejia, Berrone e Franco-Santos (2014) argumentam que os modelos
de remuneracdo apontam existir praticas salariais similares entre empresas de um
determinado setor, pois € comum o uso de pesquisas de mercado para fundamentar
0s conceitos de remuneracdo competitiva ou remuneracao equitativa no mercado. A
remuneracao competitiva considera a taxa de salario e o nivel de emprego que sédo
dados pela interacdo da oferta e da demanda de trabalho. A remuneracao equitativa
refere-se a nogdes de justica e merecimento que necessitam de uma comparagao
social dentro e fora da empresa. Portanto, uma empresa poderia superar as outras
guando concilia uma estratégia competitiva bem-sucedida e sistemas adequados de
remuneracdo de CEQOs e trabalhadores. Os autores reforcam que o sistema de
remuneracdo deve estar contemplado no contexto organizacional de decisdes
estratégicas e integrar as etapas de formulacao da estratégia. Envolve uma visao de
longo prazo e processos diversos para tratar com as possiveis contingéncias que
afetam a organizagéo.

Os trabalhos de Balkin e Gomez-Mejia (1990), Arthur (1992) e Montemayor,
(1996) sdo considerados pioneiros ao relacionar as estratégias organizacionais e
sistemas de remuneracdo. Eles concluiram que a estratégia corporativa contribuiu
significativamente com a estruturacdo do pacote de remuneracdo, nivel de
remuneracao em relacdo ao mercado e politicas de pagamento.

Balkkin e Gomez-Mejia (1990) examinaram o impacto das estratégias
organizacionais e competitivas sobre a remuneracao e sua influéncia na eficacia do
sistema de remuneracdo. Os autores utilizaram a tipologia de Miles et al. (1978). As
empresas que operam com uma estratégia de diversificacdo estdo associadas a um
nivel de remuneragdo mais elevado em comparacao com o mercado e tém maior
énfase no incentivo ao salario e beneficios e politicas de pagamento mais
burocraticas. A estratégia de um unico produto, entretanto, esta associada a niveis de
salarios mais baixos em relacdo ao mercado e a uma forte énfase em incentivos no
mix de remuneracdo. Por fim, os achados da pesquisa apoiam que a eficacia do
sistema de remuneracao se modifica de acordo com a estratégia adotada, reforcando

a interacao entre elas.
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A pesquisa de Arthur (1992) procurou testar se existe um vinculo entre a
estratégia de negédcios e os sistemas de relagdes industriais em usinas siderurgicas.
O autor explica que esses sistemas representam um padrao no fluxo de decisdes
sobre as politicas e praticas que orientam a relacdo de trabalho. Essas politicas e
praticas orientam as escolhas sobre aspectos dessa relacao, tais como: remuneracao,
treinamento, organizacdo do trabalho, atracdo e motivacdo de empregados e
gerenciamento de conflitos. Os principais achados da pesquisa mostraram que 69%
das usinas confirmam que existe um vinculo entre a estratégia de negdcios e o
sistema de relacbes industriais. Em 90% das usinas que seguem uma estratégia de
negécios de baixo custo, hd um sistema de relacdes industriais de reducéo de custos.
Ja 60% das usinas que seguem uma estratégia de negécios de diferenciacao tém um
sistema de relagdes industriais para maximizar o comprometimento.

Montemayor (1996) analisou quais politicas de remuneracao tém uma relacao
positiva com o desempenho da empresa para diferentes estratégias competitivas. O
autor utilizou as estratégias competitivas propostas por Segev (1989), que se
originaram a partir das estratégias genéricas de Porter (1989) e Miles et al. (1978):
lideranca de custos (defensores ou analisadores); diferenciacédo (defensores ou
analisadores); e inovacao (prospectores). Os principiais resultados indicam que as
empresas que adotam a estratégia de lideranca de custos enfatizam mais os objetivos
de mao de obra do que as empresas que adotam a estratégia de diferenciacao.
Aquelas que competem com estratégia de inovacao (prospectora) e lideranca em
custo demonstraram um sistema similar focado nos custos de m&o de obra e retengéo.
As orientadas pela diferenciacdo atribuem mais importdncia aos objetivos
motivacionais. Em relacdo ao nivel de remuneracao, as lideres em custo sdo mais
agressivas em sua politica salarial, e as inovadoras sdo mais abertas em relagdes a
informacdes de remuneragéo. Ainda, foi demonstrado que um menor desempenho foi
associado a auséncia de congruéncia entre a remuneracgao e a estratégia do negécio.
Essa percepcao foi obtida por meio da aplicacado de um questionario elaborado com
base na escala Likert de cinco pontos, e consideraram-se trés variaveis para o
desempenho: receita/funcionario; ROA; e lucro.

Por sua vez, Offstein e Gnyawali (2005) abordaram como os incentivos de curto
e longo prazo (remuneragao variavel) do CEO afetam o comportamento competitivo
da empresa sob duas perspectivas: o volume e a variedade de movimentos
competitivos realizados pela empresa. O volume refere-se a quantidade de acdes



62

competitivas realizadas por uma empresa, e a variedade sdo as diferentes iniciativas,
tais como: compra de direitos de propriedade intelectual e patentes, registro de litigios
por violacdo de uma empresa rival ou alteracao da classificagdo de um medicamento.
Os resultados evidenciaram que a remuneracao variavel do CEO influencia a
quantidade e o tipo de acées que uma empresa realiza, ou seja, influencia a atividade
competitiva da empresa. A medida que os incentivos de longo prazo aumentam,
também aumentam a variedade de movimentos que a empresa realiza.

A pesquisa desenvolvida por Chénevert e Tremblay (2011) identificou que as
politicas de remuneracéao, consideradas individualmente, podem explicar mais de 8%
da variacdo no sucesso percebido dos sistemas de remuneracédo. Os critérios de
desempenho individual e a escolha da empresa sobre o valor do bénus destacaram-
se como elementos da politica de remuneragédo a serem incorporados para melhorar
o resultado do sistema de remuneracdo. Os achados destacaram a necessidade de
considerar o desempenho dos sistemas de remuneragdo em uma perspectiva de
coeréncia com a empresa como um todo, pois alguns elementos da politica de
remuneragcao demonstraram desajustes e podem influenciar negativamente esse
sistema, por exemplo, no caso de desempenho do grupo e remuneragao acima do
mercado. Nao foi evidenciado que as estratégias competitivas exijam comportamentos
diferentes dos empregados, consequentemente, o vinculo entre estratégias
competitivas e praticas de gestao de recursos humanos, frequentemente usado como
alavanca de mudanga de comportamento, foi vago.

Balsam, Fernando e Tripathy (2011) ampliam a anélise ao investigar a relacao
entre a estratégia da empresa e o uso de medidas de desempenho na remuneracao
de executivos. Os autores constataram que as organizacdes, ao estabelecerem a
remuneracao dos CEOs, consideram as estratégias, principalmente as que buscam
uma lideranca em custos. As organizagdes que seguem a estratégia de diferenciacéao
podem valorizar mais as medidas nao financeiras de desempenho do que as medidas
financeiras. Os resultados confirmam que as empresas que adaptam seus sistemas
de remuneragao incentivam os executivos a seguir uma estratégia especifica.

O impacto da estratégia na utilizagdo da remuneracdo vinculado ao
desempenho e objetivos de longo prazo foi investigado por Chen e Jermias (2014).
Os resultados indicaram que as organizagdes que competem com base na estratégia
de diferenciacao tendem a pagar uma proporcao maior de remuneracao vinculada ao
desempenho do que as empresas de lideranca em custos. As empresas orientadas
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pela diferenciacdo pagavam salarios mais altos, concediam mais bonus e mais opgdes
de acbes. Os resultados sugerem que as empresas consideram sua estratégia
competitiva para projetar sua estrutura de remuneragdo. Evidenciou-se que o
desajuste entre a estratégia competitiva e a remuneragao por desempenho tém um
efeito prejudicial no desempenho da empresa. Os resultados sugerem que as
empresas devem considerar sua estratégia competitiva para projetar sua estrutura de
remuneracgao.

A seguir, o Quadro 3 sintetiza os principais resultados das pesquisas que

relacionam estratégia e remuneragao.
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Quadro 3 - Pesquisas sobre posicionamento estratégico e remuneracao

Autores/ano

Objetivo

Fonte de
dados/amostra

Principais resultados

Balkin e
Gomez-
Mejia (1990)

Examinaram o impacto
das estratégias sobre a
remuneragdo e sua
influéncia na eficacia do
sistema de
remuneracgao.

Questionario respondido
por 192 executivos de RH
de grandes empresas
dos mais diversos
setores.

Apoiam que a eficacia do sistema
de remuneragcdo a partir da
congruéncia das estratégias e
desse sistema.

Arthur (1992)

Testaram se existe um
vinculo entre a
estratégia de negocios e
os sistemas de relacoes
industriais em usinas
siderdrgicas

Questionario aplicado em
55 usinas produtoras de
aco dos USA, respondido
por gerentes industriais e
de RH.

69% das usinas confirmam que
existe um vinculo entre a
estratégia de negécios e o
sistema de relacbes industriais,
90% das usinas que seguem uma
estratégia os de baixo custo ha
um  sistema de relagdes
industriais de reducao de custos.

Montemayor
(1996)

Analisaram quais
politicas de
remuneragdo tém uma
relacdo positiva com o
desempenho da
empresa para diferentes
estratégias competitivas

Questionario respondido
por 282 membros da
associagdo americana de
remuneragdo  atuantes
em Vvarios setores.

Os principiais resultados indicam
que as empresas que adotam a
estratégia de lideranca de custo
enfatizam mais os objetivos de
mao-de-obra do que as empresas
que adotam a estratégia de
diferenciacao.

Offstein e
Gnyawali
(2005)

Analisaram como o0s
incentivos de curto e
longo prazo
(remuneracao variavel)
do CEO afetam o
comportamento

competitivo da empresa.

Uso de dados
secundarios, 48
industrias farmacéuticas
de capital aberto dos
EUA.

Os resultados evidenciaram que a
remuneragao variavel do CEO
influencia a quantidade e o tipo de
acOes que uma empresa realiza,
ou seja, influencia a atividade
competitiva da empresa.

Chénevert e

Examinaram se o]

Questionario, 602

Nao foi evidenciado que as

Tremblay desempenho do sistema|grandes empresas do|estratégias competitivas exijam
(2011) de remuneragdo é|Canada, Franca e Reino|comportamentos diferente dos
melhor explicado pela|Unido. empregados, o vinculo entre
abordagem universalista estratégias competitivas e
ou pela abordagem praticas de gestdo de RH usado
contingente. como alavanca de mudanga de
comportamento, foi vago.
Balsam, Investigaram a relagdo|Base de dados de
Fernando e|entre a estratégia da|empresas dos USA. .
. As empresas consideram as
Tripathy empresa € 0 uso de P
. estratégias ao estabelecer a
(2011) medidas de ~ e
remuneragao, principalmente a
desempenho na s .
~ estratégia de lideranga em custos.
remuneragao de
executivos.
Chen e |Investigaram o impacto |Base de dados, amostra|As empresas que adotam a
Jermias da estratégia na|de 194 empresas dos |estratégia de diferenciacdo usam
(2014) utilizagao da|USA. uma proporgdo  maior de
remuneracgao, vinculado desempenho ligado a

ao desempenho e
objetivos de longo prazo.

remuneragao do que as empresas
de lideranca em custos.

Fonte: elaborado pela autora.
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A partir dos resultados, a principal constatacao é que as empresas consideram
a estratégia adotada para estabelecer a remuneracao e vincula-la ao desempenho.
Esses resultados demonstram os efeitos positivos e negativos das estratégias
adotadas pelas empresas e sua influéncia nos sistemas de remuneracao adotados
por empresas de varios paises. Observa-se que o questionario € uma técnica de
coleta de dados muito utilizada nas pesquisas para caracterizar as estratégias

adotadas.
2.4 DISPERSAO SALARIAL NAS ORGANIZACOES

A disperséo salarial refere-se as diferencas na remuneracao dos trabalhadores,
de todos os niveis, em uma empresa. Essas diferencas evidenciam-se a medida que
a remuneracao varia dentro de um grupo, sendo esse uma equipe, uma instalacao,
um trabalho ou uma empresa. (GUPTA; CONRQY; DELERY, 2012). As pequenas
diferencas de remuneracao denotam uma estrutura de remuneragéo comprimida. Por
outro lado, as grandes diferencas de remuneracdo representam uma estrutura
dispersa. (GUPTA; CONROY; DELERY, 2012). A dispersao horizontal refere-se a
remuneracao entre os funcionarios que possuem empregos semelhantes, e a
dispersao vertical refere-se a remuneracao nas organizagdes maiores e hierarquicas,
ou seja, entre os demais niveis. (SIEGEL; HAMBRICK, 2005; SHAW, 2014).

Os académicos referem-se a dispersao salarial por meio da combinacédo dos
seguintes termos: pagamento, salario, disparidade, dispersao, discrepancia, lacuna,
diferencial, desigualdade, variacdo. (CONNELLY et al, 2016). Nessa pesquisa,
adotou-se o termo dispersao salarial.

A dispersao salarial ocorre em todas as empresas como consequéncia da
estrutura da remuneragdo, que decide como 0s niveis e a remuneracao Sao
estabelecidos. (GUPTA; CONRQY; DELERY, 2012). A dispersao salarial vertical foca
no estabelecimento de estruturas salariais hierarquicas com incentivos para que as
pessoas possam competir por promogdes na empresa, em que as diferengas entre 0s
niveis salariais aumentam desproporcionalmente a cada promoc¢ao. (MESSERSMITH
et al., 2018). A dispersao salarial horizontal refere-se a diferencas salariais entre
pessoas que ocupam O mesmo cargo ou executam o mesmo trabalho. (SIEGEL;
HAMBRICK, 2005).
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Bloom (1999) explica que distribuicAo salarial refere-se a niveis de
remuneracao estipulados com base nos diferentes tipos de tarefa e responsabilidades.
Com isso, a remuneracao sera mais dispersa e desigual entre os niveis de emprego.
Ele testou os efeitos da dispersao salarial de um time de beisebol — cenario em que
as interdependéncias no trabalho sdo importantes — em relacdo ao desempenho
individual e desempenho do time.

Ao abordar a dispersao salarial, Gupta, Conroy e Delery (2012) esclarecem que
a dispersao salarial vertical normalmente decorre devido as distincées no objeto do
trabalho, e a dispersdo horizontal ocorre devido a diferengas individuais. Concluem
que a dispersao vertical € resultado do trabalho e de suas estratégias para as
empresas, enquanto a dispersdo horizontal resulta das escolhas das empresas em
relagdo as caracteristicas individuais e na definicho de como devem ser
recompensados.

Algumas pesquisas consideraram as implicagdes da dispersdo salarial nas
empresas. Entretanto, os resultados ndao sdo conclusivos, pois apontam diferentes
relacdes. Gupta, Conroy e Delery (2012) analisaram as principais pesquisas acerca
da disperséo salarial e esclareceram que algumas escolhas tornam os resultados das
pesquisas contraditorios, assim como falta clareza nos motivos que levam a dispersao
salarial. Eles atribuem a: 1) a dispersao salarial pode ser conceituada e estruturada
de maneiras diferentes, como, por exemplo, trabalhadores que exercem a mesma
funcdo e/ou funcdes diferentes; 2) a dispersdo salarial pode ocorrer por varios
motivos, entre eles 0 desempenho e a dinamica do mercado porque a estratégia ou a
estrutura da empresa varia etc.; 3) pesquisas anteriores apresentaram resultados
divergentes que podem afetar o desempenho dos trabalhadores, diferentemente do
que afetaria o desempenho empresarial; 4) a dispersao salarial € medida de diferentes
maneiras, por exemplo, coeficiente de gini, coeficiente de variacao, faixa salarial; 5) a
interpretacdo de remuneracao pode variar entre as pesquisas; e, por fim, 6) os efeitos
da dispersao salarial podem ser moderados por outros fatores.

Barsky e Personick (1981) analisaram a dispersdo salarial horizontal entre
diversos setores industriais a partir de dados coletados sobre a remuneracao dos
trabalhadores. Cabe ressaltar que a pesquisa contou com as informagdes de cada
empresa, que foram comparadas a média do setor posteriormente. Os resultados
evidenciaram que, nos setores com alta remuneragéao e sindicalizados, ocorre menos

dispersdao nos ganhos individuais do que em setores com remuneracao mais baixa.
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Foram identificados outros setores — extragdo e mineracao de carvao, ferro e refino
de petréleo — com os processos de producdo quase 100% mecanizados, marcados
pela auséncia de controle do trabalhador sobre a producao, sindicalizados e com
baixa remuneracdo e baixa dispersao salarial. Os autores argumentam que a
dispersao sofre influéncia das diferengas salariais regionais e essas diferencas nao
foram tratadas na pesquisa. Ainda, constatou-se que as diferencas raciais e de género
sao frequentemente associadas a diferentes distribui¢cdes salariais.

Por sua vez, Leonard (1990) examinou os efeitos da politica de remuneracgao
dos executivos e da estrutura organizacional no desempenho. Utilizou como medida
a dispersdo vertical entre executivos e gerentes. A pesquisa evidenciou que a
remuneracao dos executivos e gerentes € amplamente dispersa entre as empresas,
mas nado muito mais do que para trabalhadores da producdo. A posicdo que o
executivo ocupa na estrutura da empresa foi o correlato mais importante na
remuneracao executiva, representando 10% da variacéo salarial. Por fim, as analises
ndo mostraram uma forte associacdo entre a remuneracdo e o0 desempenho
empresarial.

A pesquisa de Bloom (1999) investigou a relagao entre a dispersao salarial
horizontal e o desempenho individual e empresarial de jogadores de beisebol. Os
achados apontam que a dispersao salarial tem forte influéncia para o desempenho
individual e empresarial. O desempenho dos jogadores estava relacionado
negativamente a uma dispersao salarial hierarquica, assim como todas as medidas
de desempenho organizacional. Esses resultados indicam que uma disperséo salarial
hierarquica afeta negativamente o desempenho da equipe, ou seja, maior dispersao
salarial estd associada a um menor desempenho individual e em grupo.

Shaw, Grupta e Delery (2002) procuraram entender se a remuneracao € mais
eficaz estrategicamente quando é amplamente dispersa ou comprimida. Adotaram a
analise da dispersao horizontal. A preocupacao dos autores foi se o desempenho do
empregado é um resultado intermediario ou 0 meio pelo qual as estratégias de
remuneracao afetam o desempenho empresarial. Os resultados ndo demonstraram
se a dispersao salarial afeta o desempenho. No entanto, alguns fatores situacionais e
a existéncia da dispersado salarial podem influenciar a eficacia da estratégia. Por
exemplo, a dispersao é favoravel quando é utilizada simultaneamente com incentivos
individuais e nao ha interdependéncia no trabalho. Para os autores, essa situacao é
considerada uma fonte legitima, ou seja, quando a dispersao salarial esta associada
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ao uso da remuneracao baseada no desempenho individual. No entanto, observou-se
que, quando o desempenho empresarial € menor e existe dispersdo salarial, ndo ha
incentivos individuais. Esse resultado pode ser um alerta para os casos em que existe
uma ampla dispersdo salarial sem normas ou motivos compreensiveis. Procedimentos
disfuncionais, falta de procedimentos ou procedimentos ndo aceitos socialmente
representam fontes ilegitimas de dispersao salarial e podem comprometer as atitudes
dos empregados e o desempenho empresarial. Quando ha interdependéncia no
trabalho, a dispersao salarial esta negativamente relacionada ao desempenho.

A relacao entre nivel de remuneracéao, estrutura de remuneracao e medidas de
desempenho organizacional de hospitais foi objetivo da pesquisa de Brown, Sturman
e Simmerring (2003). Os autores utilizaram a dispersao vertical e evidenciaram que
ha uma relacao positiva entre niveis de remuneragao e eficiéncia de recursos e uma
relagdo positiva entre niveis de remuneragdo e resultados do atendimento ao
paciente. Os niveis de remuneracdo mais altos estdo associados a uma maior
eficiéncia dos recursos, medida pelo tempo médio de permanéncia do paciente no
hospital. Ainda, a remuneracdo estad positivamente associada aos resultados do
atendimento ao paciente. De maneira geral, as evidéncias apontaram que as praticas
de nivel e estrutura de remuneracao interagem para influenciar a eficiéncia dos
recursos, os resultados do atendimento ao paciente e o desempenho financeiro, de
forma que as interagdes entre nivel salarial e dispersao salarial sinaliza a importancia
de incluir todos os aspectos da politica de remuneracao simultaneamente para
estabelecer seus efeitos.

Para Siegel e Hambrick (2005), as empresas de tecnologia devem estruturar a
remuneracao executiva de maneira homogénea e orientada para a igualdade. Essa
crenca foi o objetivo da pesquisa realizada. Os autores utilizaram a dispersao
horizontal, vertical e total. Os resultados demonstram que as empresas de alta
tecnologia com alto grau de dispersdo salarial horizontal apresentaram um
desempenho muito pior do que aquelas com baixo grau de dispersado salarial. Nao
foram identificados efeitos para empresas de baixa tecnologia. Muita dispersao
salarial vertical levou a um desempenho muito menor do que um baixo grau de
dispersao salarial vertical. Ainda, quando a intensidade tecnoldgica era alta, niveis
mais altos de dispersao salarial global da equipe executiva levaram a um desempenho

mais baixo da empresa.
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Messersmith et al. (2011) analisaram a relagdo entre a dispersao salarial dos
gestores da alta administracado e a rotatividade de executivos. Os principais achados
indicaram que a rotatividade esta associada a dispersao salarial. Contudo, a influéncia
da dispersao salarial depende de caracteristicas salariais do nivel de remuneragéo do
mercado, dos incentivos e da participacdo da remuneracdo do gestor na equipe
executiva. Para os autores, os resultados demonstram que a dispersdo salarial
horizontal produz um efeito préprio e significativo sobre as decisdes de rotatividade
individuais, mas que essas decisdes também sao afetadas por outros fatores.

A desigualdade de renda na Franga comecgou a aumentar a partir da década de
1990. Godechot (2012) investigou quais as profissées cujos salarios contribuiram para
esse fato, mas nao abordou a dispersdo salarial. Embora muito criticada, a
remuneracdo dos CEOs nao foi reconhecida como impulsionadora para esse
aumento. O autor ressalva que os dados utilizados na pesquisa ndo consideraram as
opcbes de aclbes e, portanto, esse resultado deve ser analisado com cautela. Os
diretores ndo executivos (comerciais, financeiros, por exemplo), administradores,
gerentes e gestores de nivel médio foram mencionados como as categorias que
tiveram aumentos salariais significativos e influenciaram a desigualdade.

Compreender os determinantes e os efeitos da remuneracdo relativa entre
CEOs e trabalhadores € objeto da pesquisa de Faleye, Reis e Venkateswaran (2013).
A remuneracao relativa é calculada por meio da relacao entre a remuneracao total do
CEO e a remuneracao média dos trabalhadores. Os achados inferem que a dispersao
salarial entre CEOs e trabalhadores é determinada pelo poder de barganha dos
trabalhadores e executivos. Quando os executivos tém alto poder de barganha com o
conselho de administracao, a dispersao salarial € maior; quando os empregados séao
sindicalizados ou altamente qualificados, a dispersdo € menor. Constatou-se que a
dispersao salarial aumenta com o tamanho da empresa, desempenho operacional e
de mercado, risco da empresa e dualidade do CEO, mas reduz com a sindicalizacao
dos funcionarios e intensidade de capital.

Sanchez-Marin e Baixauli-Soler (2015) analisaram a relacao entre a dispersao
salarial entre niveis de executivos e o desempenho de 91 empresas espanholas no
periodo de 2004-2012, considerando a influéncia moderadora da governanca
corporativa, que foi incluida por meio de trés caracteristicas do conselho de
administragdo, a saber: numero total de conselheiros, nUmero de conselheiros

independentes e a dualidade do conselheiro. Os achados da pesquisa indicaram que



70

a dispersdo salarial tem um impacto positivo e significativo no desempenho da
empresa. O nivel de significAncia € menor quando o ROA é considerado como uma
medida de desempenho. Ainda, a partir dos resultados, ha uma associag¢ao positiva e
significativa maior entre a dispersdo e o0 desempenho nas empresas com
monitoramento mais intensivo pelo conselho, medido em termos de maior proporcao
de conselheiros independentes e quando o conselheiro ndo ocupa outra fungéo na
empresa.

Shaw (2015) examinou a dispersao horizontal — a dispersao da remuneracao
entre os funcionarios que possuem empregos semelhantes — em mercearias. Os
achados mostraram que a dispersdo salarial esta positivamente relacionada ao
desempenho organizacional nas empresas que adotam a remuneragao por
desempenho. Ainda, ficou evidenciado que a interacéo entre a dispersao salarial e a
remuneracao por desempenho estd diretamente relacionada ao desempenho
organizacional. Num cenario de alta remuneracdo por desempenho, a dispersao
salarial esta positivamente relacionada ao desempenho organizacional; se ha baixa
remuneracao por desempenho, a relacdo nao é significativa.

A alta remuneracdo dos CEOs ndo ¢é influenciada pelo nivel de
desenvolvimento do pais. Todavia, € necessario elevado desenvolvimento nacional
para que os trabalhadores tenham alta remuneracdo. (GRECKHAMER, 2016). Além
dessa condigdo, o autor identificou a distancia do poder. Outra constatacdo da
pesquisa é de que as composicoes da remuneracao dos CEOs e dos trabalhadores
se diferem devido a estruturas estabelecidas pelas instituicées trabalhistas, pois, se
essas instituicbes sao fortes, estimulam os trabalhadores a buscarem uma
remuneracao mais alta. Portanto, a alta dispersao salarial esta associada, além da ja
mencionada, a auséncia do estado de bem-estar social e a aceitagao cultural da
hierarquia.

O estudo de Connelly et al. (2016) objetivou investigar a influéncia da dispersao
salarial vertical no desempenho. Os resultados mostram que uma maior dispersao
salarial esta positivamente associada ao aumento de desempenho de curto prazo e
que, no longo prazo, ela tem efeitos negativos, atribuidos as motivagdes dos
funcionarios que almejam beneficios momentaneos. As varidveis de controle de niveis
de diversificacdo de produtos e o desempenho anterior da empresa influenciaram
positivamente a dispersao salarial. Esse achado pode inferir que os gestores parecem
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estar desproporcionalmente recompensados quando as empresas sao diversificadas
e apresentam bom desempenho, concluem os autores.

Por sua vez, Tenhiald e Laamanen (2018) analisaram a influéncia da orientagcao
estratégica proposta por Miles et al. (1978) no desempenho da empresa,
considerando a dispersdo salarial vertical e horizontal. Constatou-se que o
desempenho das empresas prospectoras se beneficia do sistema de remuneracéo
que enfatiza um alto indice de dispersdao salarial horizontal. Ja4 as defensoras
apresentam maior resultado quando utilizam um sistema de remuneragéo que tem um
alto nivel de dispersédo de remuneracao vertical e baixa remuneracao-base. Por isso,
defendem os autores que as empresas precisam escolher, a partir da orientacéo
estratégica, se devem utilizar dispersao vertical ou horizontal.

O efeito da dicotomia individualismo-coletivismo sobre a dispersdo salarial
entre gestores e trabalhadores foi objeto de estudo de Jiang et al. (2019). Para
caracterizar os gestores como individualista/coletivistas, os autores utilizaram o local
de origem do gestor, pois, na China, ha diferencgas culturais, indicando o norte como
coletivista e o sul como individualista. Os resultados indicaram que a dispersao salarial
€ menor quando o gestor tem sua origem numa regido com uma cultura mais
coletivista do que quando ele vem de uma regido com uma cultura mais individualista.
Além disso, a dispersao salarial € menor se o gestor tiver um mandato mais longo,
trabalhar para uma estatal ou trabalhar em uma empresa localizada em uma regiao
cuja cultura coletivista é predominante. Empresas com conselhos maiores
apresentaram maior dispersao salarial.

Siqueira e Monte (2020) analisaram a influéncia da dispersdo salarial entre os
principais executivos e demais trabalhadores sobre o desempenho econdmico-
financeiro. O indicador para medir o desempenho foi o ROA, que nao apresentou uma
relagéo significativa com a disperséo salarial, demonstrando que esta néo é suficiente
para explicar o desempenho, inferem os autores. De maneira complementar, os
autores adicionaram as variaveis tamanho da empresa, alavancagem e setor de
atividade ao modelo econométrico, e os resultados indicaram uma relagao positiva
entre a dispersdo salarial e o desempenho. Para os autores, a dispersao salarial tem
influéncia positiva no comportamento dos empregados, pois motiva-os a buscar maior
remuneracao — tornando-os mais produtivos e comprometidos com os objetivos da
empresa. Consequentemente, melhoram o desempenho das empresas. Para uma

maior robustez em relagédo aos resultados, realizou-se uma regressao quantilica para
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calcular estimativas, dividindo os resultados da variavel desempenho em quatro
quadrantes. Nao foi evidenciada significancia estatistica para as empresas de maior
desempenho, entretanto, destacou-se que a dispersao salarial tem influéncia nos
niveis mais baixos de desempenho, conforme os coeficientes positivos e
relativamente proximos encontrados, como concluiram os autores.

A dispersao salarial entre CEOs e trabalhadores foi estudada por Chang et al.
(2020) com objetivo de entender como ela afeta a eficiéncia de pesquisa e
desenvolvimento (P&D) da empresa. Os resultados mostraram uma associacao
negativa e significativa entre a eficiéncia em P&D e a disperséo salarial. Para os
autores, isso sugere que uma dispersao salarial maior reduz a motivagao e o esforco
dos trabalhadores, além de moderar negativamente a relacédo entre o crescimento da
remuneracao do trabalhador e a eficiéncia de P&D. Pode-se inferir que 0 aumento da
remuneracao do trabalhador gera um efeito diferente sobre P&D diante do nivel de
dispersao salarial entre CEO e trabalhador.

Para Amore e Failla (2020), a inovacdo é um elemento em que a dispersao
salarial pode atuar e afetar o desempenho da empresa em relacdo a esse aspecto.
Por isso, os autores procuraram analisar a dispersao salarial na equipe executiva e os
resultados da inovacado. A analise da dispersao salarial foi conduzida na pesquisa,
separando a remunerag¢ao em parcela fixa e parcela variavel. Os principais achados
revelaram que uma maior dispersao salarial na remuneracao fixa esta associada
negativamente as contagens de patentes. Por outro lado, uma maior dispersao em
relacdo a remuneracao variavel tem uma associacao positiva. Esse resultado sugere
qgue maior dispersdo salarial em relacao a remuneracao fixa pode ser uma alternativa
para contextos de baixa tecnologia.

A pesquisa de Song e Whang (2020) propés-se a explicar por que os escritorios
de advocacia apresentam dispersao salarial maior ou menor, pautando-se no
posicionamento estratégico de Porter (1989), além de examinar o impacto da
dispersao entre os socios e na satisfagdo do trabalho. Ao conduzir o estudo, os
autores distinguiram sécios patrimoniais — como os proprietarios do escritério cuja
remuneracao é maior — e sdcios nao patrimoniais e associados — cuja remuneracao
baseia-se especialmente no salario. Os achados da pesquisa mostraram que o
posicionamento estratégico dos escritdérios impulsiona a geracao de receitas, pois,
conforme exposto pelos autores, a estratégia de diferenciagcdo inclui so6cios

patrimoniais respeitaveis e/ou renomados no mercado. Esse resultado afeta a
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dispersao salarial dos so6cios e/ou associados e a satisfacdo no trabalho. Outra
contribuicdo € de que a dispersdo salarial entre os socios nao patrimoniais e
patrimoniais € aumentada com a distribuicao de lucros da empresa. Para os escritérios
que prestam servicos juridicos de baixo custo, a dispersao salarial € maior e reduz a
satisfacédo no trabalho.

A preocupacao com o aumento da desigualdade de renda e com a dispersao
salarial nas organizacdes motivaram Rouen (2020) a identificar a parte da disparidade
salarial explicada por fatores econémicos (remuneracao por desempenho, estrutura
de remuneracdo, caracteristicas do mercado) e a parte ndo explicada por esses
fatores (insatisfacao salarial motivada pela percepcéo da dispersao salarial) e como
essas medidas relacionam-se com o desempenho econdmico-financeiro. Os achados
da pesquisa confirmam que a dispersdo salarial afeta o desempenho das
organizacdes. Quando a dispersao salarial é alta, é atribuida aos fatores econémicos,
como, por exemplo, remuneracdo media dos trabalhadores de acordo com a
localizagao da empresa, percentual de empregados residentes em area metropolitana
com diploma universitario, se a empresa estiver localizada em um estado que aprovou
leis trabalhistas, ROA, total de ativos etc., impactam positivamente o desempenho,
pois os trabalhadores entendem que, melhorando o desempenho individual, obterao
maiores ganhos. Por outro lado, quando a dispersao nao é explicada pelos fatores
econbmicos, o desempenho é menor. Para os autores, esse resultado pode inferir que
os trabalhadores acreditam que existe uma distribui¢do injusta da remuneracao nas
organizacdes, acarretando rotatividade e insatisfacdo no trabalho, que levam ao
menor desempenho.

Para Grabner e Martin (2021), a pesquisa contabil sobre remuneracao tem
concedido pouca atencdo as comparacdes sociais. Elas argumentam que a TA
defende que a remuneracao por desempenho individual é amplamente eficaz para a
motivacao pessoal. As autoras examinaram se a dispersao horizontal altera a eficacia
dos contratos de remuneracdo com base no desempenho sob a perspectiva das
comparacdes sociais em uma empresa da area da saude. Essas comparagdes sociais
sao feitas com base nas informacdes sobre a remuneracdo, embora a empresa
comunique os trabalhadores que falar sobre a sua remuneracao aos colegas é contra
suas politicas. Os principais resultados confirmam estudos anteriores evidenciando
um resultado positivo da dispersdo salarial quando os trabalhadores a consideram
legitima, ou seja, como ela é baseada no desempenho individual. Para as autoras,
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entender o papel das comparagdes sociais € importante para que o sistema de
remuneracao baseado em desempenho seja eficiente. Por fim, sugerem que as
empresas podem beneficiar-se de politicas de remuneragdo baseada em
desempenho, se utilizadas com transparéncia.

Em sintese, pode-se afirmar que as pesquisas realizadas analisaram a
dispersao salarial por diferentes aspectos e que ha uma divergéncia entre se a
dispersao salarial produz ou nao efeitos no desempenho das organizacées. O uso da
dispersao salarial vertical ou horizontal também pode representar um fator que nao
permite a comparabilidade dos resultados, além dos contextos empresariais
estudados. Nesse sentido, esse estudo amplia a compreensado sobre a dispersao
salarial ao examinar a sua relacdo com as estratégias competitivas adotadas pelas
organizacoes. A seguir, 0 Quadro 4 resume os tipos de dispersao salarial utilizadas

nas pesquisas e o efeito no desempenho empresarial.

Quadro 4 - Pesquisas sobre dispersao salarial

(continua)
Tipo de | Efeito no desempenho
Autores/ano Amostra dispersdo | economico-financeiro
Barsk e 43 setores industriais e 6 mineradoras
Perso%ick (1981) dos EUA, foco na remuneragdo dos | Horizontal | N&o testado.
trabalhadores.
439 empresas, 20.000 executivos, EUA,
analisada a remuneracdo executiva e . -
Leonard (1990) trabalhadores de  diferentes  niveis Vertical Nao significante.
gerenciais.
29 times de beisebol (28 times do EUA e . .
Bloom (1999) 1 do Canada) e 1.644 jogadores. Horizontal | Negativo.
Shaw, Grupta e | 379 empresas de transporte; 141 do Horizontal Depende do uso de
Delery (2002) setor de tubos de concreto dos EUA. incentivos.
Brown, Sturman e .- P
Simmering 33.3 r;osp|ta|s Eja Calitornia, dados em Vertical Nao testado.
(2003). painel, regressao,
. . Informacdes sobre remuneragao | Horizontal, : .
(Szlgggl)e Hambrick executiva de 67 grandes empresas, | vertical e tDe iﬁi?éd?cia (;gt:rr;su::;j;
EUA. total 9 presa.
Messersmith et al. | Informagbes sobre remuneragdo de . =
(2011) 2.500 executivos de diversos setores Horizontal | Nao testado.
Faleye, Reis e | Informagdes sobre remuneragdo de
Venkateswaran CEOs e trabalhadores de 450 empresas | Vertical Positivo.
(2013) dos EUA, oriundas de base de dados
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(concluséao)

Autores/ano Amostra Tipo de | Efeito no desempenho
dispersao | econéomico-financeiro
Sanches-Marin e | 91 empresas da Espanha, informagdes
Baixauli-Soler oriundas da base de dados sobre a | Vertical Positivo
(2015) remuneragao de dois niveis executivos.
Shaw (2015) Queshonarlq realizado em duas etapas Horizontal P.OSItIVO~ se alta
em mercearias nos EUA. dispersao
Connelly et al. | Dados de 445 empresas dos EUA de 41 : Positivo no curto prazo.
Vertical .
(2016) setores. Negativo no longo prazo
Greckhamer Dados sobre remuneracdo de CEOs e Vertical N30 testado
(2016) trabalhadores de 54 paises. '
Tenhiala e Dados sobre remuneragao de CEOs e Horizontal | Depende da orientagédo
trabalhadores de 86 empresas da . .
Laamanen (2018) NP e vertical estratégica adotada.
Finlandia.
. Dados das empresas listadas na bolsa . ~
Jiang et al. (2019) de valores de 2001 a 2014 da China. Vertical Nao testado.
Informacdes sobre remuneracao Positivo ara as
Siqueira e Monte | executiva e dos trabalhadores oriunda Vertical embresas corr)n menores
(2020) da RAIS e demais da Economatica, P
. o desempenho.
totalizando 94 empresas brasileiras.
Informacdes sobre remuneracao
Chan et al. (2020) executiva ¢ demais dados .or|ur~1dos de Vertical N&o testado.
bases de dados de organizagbes dos
EUA.
Informacdes sobre remuneracao Na remuneracdo fixa
Amore e Failla | executiva e demais dados oriundos de Horizontal impacto negativo, na
(2020) bases de dados de 1.137 empresas dos remuneragdo variavel
EUA. impacto positivo.
Informagbes sobre remuneracdo de Positiva se relacionada
Rouen (2020) executivos e trabalhadores oriundas de | Vertical .
aos fatores econémicos.
base de dados de empresas dos EUA.
Sonad e Whan Informacgdes oriundas de base de dados
(202%) 9| dos 200 maiores escritérios de | Horizontal
advocacia dos EUA Nao testado.
Dados de uma empresa de salde dos
Grabner e Martin | EUA  com 8.000 empregados, , ~
Horizontal | Nao testado.

(2021)

informacdes de 44 meses, coletados da
contabilidade e RH.

Fonte: elaborado pela autora.

Esses estudos evidenciam alguns fatores que explicam a dispersédo salarial

identificada nas andlises. O Quadro 5, a seguir, apresenta esses fatores.
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Fatores explicativos da dispersao

salarial Tipo de dispersao Autor/ano
Baixa remuneracao. Horizontal Barsky e Personick (1981)
Cargo ocupado na empresa. Vertical Leonard (1990)
Alta remuneragéo individual. Horizontal Bloom (1999)
Sem remuneracao baseada no
desempenho  individual e tarefas Horizontal Shaw, Grupta e Delery (2002)
dependentes.
Brown, Sturman e Simmering
Estrutura da remuneracéo. Vertical (2003)

Altas diferengas salariais (maior

Horizontal, Vertical e

Siegel e Hambrick (2005)

dispersao). Total

Rotatividade de executivos. Horizontal Messersmith et al. (2011)
Befn.uneragao baseada no desempenho Horizontal Shaw (2015)

individual.

Estruturas de remuneracéo, auséncia de

sindicatos de trabalhadorles, auséncia do Vertical Greckhamer (2016)
estado de bem-estar social, aceitacao da

cultura de hierarquica, poder do CEO.

Desempenho ~econdmico-financeiro de Vertical Connelly et al. (2016)
curto prazo, diversificagado de produtos.

Tipologia estratégica de Miles et al. Horizontal Tenhiald e Laamanen (2018)
Cultura, origem do CEO. Vertical Jiang et al. (2019)

Baixa remuneragao afeta P&D. Vertical Chang et al. (2020)
Inovagao, remuneracao variavel. Horizontal Amore e Failla (2020)
Remuneragé&o por desempenho, estrutura

de remuneragdo, caracteristicas do Vertical Rouen (2020)

mercado.

Posicionamento estratégico, distribuicdo Horizontal Song e Whang (2020)
de lucros.

Comparagao social. Horizontal Grabner e Martin (2021)

Fonte: elaborado pela autora.

Especificamente, no que tange as estratégias genéricas de Porter (1989),

apenas um estudo buscou identificar a relacao do posicionamento estratégico com a

dispersao salarial no segmento de prestacdo de servigo juridico, que apresenta

particularidades, como, por exemplo, a sua constituicado. Esse fato ndao permite a

generalizacdo e comparabilidade dos resultados com os demais estudos. Os autores

indicaram que esses fatores podem explicar a alta ou a baixa dispersao salarial em

contextos diversos, contudo, ndo convergem sobre a existéncia da relacdo entre o

posicionamento estratégico e a dispersao salarial.
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2.5 DESENHO DA PESQUISA E HIPOTESES

O objetivo do estudo é analisar a relacéo entre as estratégias competitivas e a
dispersao salarial entre a remuneracao dos CEOs e dos demais trabalhadores das
empresas listadas na B3. Portanto, considera-se a dispersao vertical. Para responder
a questao da pesquisa, faz-se necessario identificar o posicionamento adotado pelas
empresas € verificar se existe associacdo estatisticamente significativa entre
dispersao salarial e o posicionamento estratégico. A partir da revisado de literatura
apresentada nesse capitulo, a seguir, sdo expostas as hipéteses da pesquisa.

De acordo com a literatura apresentada, um sistema de remuneracao deve
contemplar politicas consistentes entre si e com outras normas de gestdo de recursos
humanos. Precisam ser consistentes, também, com as estratégias da organizagao
(CHENEVERT; TREMBLAY, 2011), além de que as organizacdes que apresentam
alto desempenho adotam politicas de remuneracado congruentes com sua estratégia
competitiva. MONTEMAYOR, 1996). Os modelos de remuneragéo podem contemplar
normas salariais entre empresas de um determinado setor. Infere-se que uma
empresa somente supera as outras quando concilia uma estratégia competitiva bem-
sucedida e sistemas de remuneracdo do CEOs e dos trabalhadores coerentes.
(GOMEZ-MEJIA et al., 2014). Ao tratar da remuneracgao, tanto de CEOs quanto de
trabalhadores, observa-se a presenca da dispersao salarial, que € influenciada pelas
estratégias adotadas pelas empresas para competir. (GUPTA; CONROY; DELERY,
2012).

Em organizacbes que necessitam de colaboracdo entre empregados, por
exemplo, como as de alta tecnologia, a remuneracédo deve promover a colaboracao
em oposicao a realizagdo individual. Portanto, devem desenvolver sistemas de
remuneracao igualitarios para combater a dispersao salarial. (SIEGEL; HAMBRICK,
2005). Para as empresas que buscam a estratégia de diferenciacéo ou para aquelas
empresas que buscam a inovacdo, a dispersao salarial pode influenciar
negativamente a inovacao, pois é vista como um fator que desmotiva 0 empenho do
trabalhador. (AMORE; FAILLA, 2020; CHANG et al., 2020). As organizacdes que
focam na eficiéncia de produgcdo apresentam melhor desempenho econdémico-
financeiro com alta dispers&o salarial vertical. (TENHIALA; LAAMANEN, 2018).
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Diante dos estudos precedentes e acreditando que as relagdes citadas podem
também estar presentes no cenario empresarial brasileiro, propdem-se as hipdteses

de pesquisa:

Hipdtese 1 (H1): Existe uma relacéo positiva entre estratégia de lideranga em
custos e a dispersao salarial entre CEOs e trabalhadores.

Hipdtese 2 (H2): Existe uma relacdo negativa entre estratégia diferenciacao e
a dispersao salarial entre CEOs e trabalhadores.

Por meio das hipdteses, espera-se evidenciar que o0 posicionamento
estratégico tem relagao significativa com a dispersao salarial, indicando que as
decisbes relacionadas a remuneracdo afetam o comportamento dos CEOs e
trabalhadores. Assim, espera-se uma relacao positiva entre a estratégia de lideranca
em custos e a dispersao salarial vertical acompanhando. Diferentemente, espera-se
uma relacao negativa entre a estratégia de diferenciacao e a dispersao salarial, assim
como os resultados apontados por Amore e Failla (2020) e Chang et al. (2020).

Dessa forma, ocorrendo a nao rejeicdo estatistica das hipéteses, fornece-se
um indicio de que o posicionamento estratégico adotado pela organizacao direciona
a utilizacdo da dispersao salarial na tentativa de alinhamento de interesses entre
principais e agentes. Espera-se, assim, evidenciar a necessidade de considerar o
desempenho dos sistemas de remuneracao em uma perspectiva de coeréncia com a
empresa como um todo, conforme demonstrado nos resultados da pesquisa de
Chénevert e Tremblay (2011). Portanto, uma empresa poderia superar as outras
quando concilia uma estratégia competitiva bem-sucedida e sistemas adequados de
remuneracao de CEOs e trabalhadores. (GOMEZ-MEJIA; BERRONE; FRANCO-
SANTOS, 2014).

Os estudiosos discutiram varias razées pelas quais as empresas precisam
escolher uma estratégia competitiva apropriada para melhorar seu desempenho.
Cada estratégia competitiva exige determinados comportamentos dos CEOs e dos
trabalhadores, e qualquer comportamento que desvie da conduta esperada
provavelmente atrapalha o desempenho. Balsam et al. (2011) constataram que as
organizacoes, ao estabelecerem a remuneracdo dos CEOs, consideram as
estratégias, principalmente as que buscam uma lideranga em custos. As empresas

que seguem a estratégia de diferenciagédo valorizam mais as medidas nao financeiras
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de desempenho do que as medidas financeiras, confirmando que adaptam seus
sistemas de remuneragdo para incentivar os executivos a seguir uma estratégia
especifica, complementam os autores.

Ao utilizar a remuneracdo como meio para mitigar os conflitos de interesse, de
acordo com a proposta de Jensen e Meckling (1976), pode-se demonstrar o uso da
dispersao salarial na tentativa de demonstrar a eficacia da estratégia. (SHAW et al.,
2015). Assim, ao adotar uma determinada estratégia competitiva, a empresa adota
uma maior ou menor dispersdo salarial para atingir o desempenho financeiro
almejado.

Poucas pesquisas foram localizadas na area de contabilidade de gestao sobre
o tema. A pesquisa de Tenhiala e Laamanen (2018), que buscou demonstrar a
importancia da congruéncia entre as estratégias competitivas e os sistemas de
remuneracao por meio da andlise da dispersao salarial e impacto no desempenho,
contudo, néo utiliza a tipologia de Porter (1989).

O desalinhamento entre estratégias competitivas e remuneragdo podem
denotar a falta de convergéncia entre os interesses entre CEO e dos acionistas. Essas
condi¢cdes configuram um problema de agéncia quando os agentes se comportam
guiados por seus proprios objetivos e, em consequéncia, podem afetar negativamente
o principal. Como protecado dos interesses do principal e tentativa de minimizar os
possiveis impactos, uma remuneracao bem estruturada reduz os possiveis efeitos do
conflito de agéncia. (BELGHITAR; CLARK, 2015; SHAPIRO, 2005).

Apdbs o desenvolvimento das hipbéteses, o Quadro 6, a seguir, relaciona as
estratégias, dispersao salarial e desempenho, apresenta-se a sintese:

Quadro 6 - Sintese das hip6teses

Hipodteses Descricao Efeito

H1 Existe uma relagdo positiva entre estratégia de lideranga em custos | Positivo
e a dispersao salarial entre CEOs e trabalhadores.

H2 Existe uma relacdo negativa entre estratégia diferenciacdo e a | Negativo
disperséo salarial entre CEOs e trabalhadores.

Fonte: elaborado pela autora.

Dessa forma, infere-se que as escolhas competitivas orientam a decisdo das
empresas em relagdo ao uso da dispersao salarial para melhorar o desempenho. A
seguir, a Figura 3 ilustra o modelo da pesquisa.



80

Figura 3 - Modelo da pesquisa e resultados esperados

1 | Posicionamento Estratégico ||
1 |

1 Tt + ( .
. . Remuneragdo média dos
I Lideranga em Custos —— Gt CEO

. A
| I Dispersao salarial entre CEOs
- | H1 e trabalhadores e
! Diferenciacéo Remuneragdo média dos
! 1 trabalhadores

S

Fonte: elaborada pela autora.

A assuncdo dessas hipbteses também pode indicar que os sistemas de
remuneracao sao moldados pelas estratégias competitivas, as quais contribuem para
alta ou baixa dispersao salarial entre a remuneracao do CEO e trabalhadores. Projeta-
se adicionar as estratégias competitivas como fatores explicativos da dispersao

salarial.
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3 METODOLOGIA

Neste capitulo, apresenta-se a populacdo e a constituicio da amostra,
procedimentos para a coleta dos dados, descricdo das variaveis utilizadas e o
percurso metodolégico percorrido para execucdo da pesquisa. Ainda, sao
especificadas as limitagdes do estudo.

3.1 DELINEAMENTO DA PESQUISA

Trata-se de uma pesquisa realizada por meio de levantamento de carater
descritivo quantitativo a fim de gerar afirmag6es sobre a populagdo. (CRESWELL,
2010). O levantamento longitudinal foi realizado por meio de pesquisa documental em
dados secundarios, pois as informacdes sao oriundas das demonstracées financeiras
padronizadas (DFP), dos relatérios de administracao (RA) e formulario de referéncia
(FR), coletados no site da Brasil, Bolsa, Balcdo Sociedade Anénima (B3). Esta
pesquisa caracteriza-se como descritiva, haja vista que pretende demonstrar qual a
relacao das estratégias competitivas com a dispersao salarial.

A base de dados para este estudo contempla informacdes contidas nas DFP e
RA para calculo de medidas que caracterizam o posicionamento estratégico das
empresas. Os FR dao acesso as informacdes sobre remuneragéao dos CEOs. Foram
utilizadas para coleta dos indicadores a Capital Expenditure (CAPEX), margem
operacional e ROA na Economatica®. Para tanto, os dados foram coletados e
organizados no software Excel®. O estudo tem uma abordagem quantitativa, e a
técnica econométrica utilizada para a anélise de dados € a Modelagem por Equacdes
Estruturais, antecedida por Andlise Fatorial Confirmatdria para as variaveis escolhidas
para caracterizar o posicionamento estratégico. Essas variaveis sao apresentadas a

seguir, no topico 3.3.1.
3.2 POPULACAO E AMOSTRA

O universo de analise deste estudo restringe-se as empresas brasileiras de
capital aberto listadas na Brasil, Bolsa, Balcdo Sociedade Anénima, conhecida como
B3. Essas empresas foram escolhidas em razdo da disponibilidade de informacdes
necessarias para a execucao desta pesquisa.
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Em setembro de 2021, foi realizada a conciliacdo dos dados coletados com as
empresas listadas. Conforme pode ser observado a seguir, na Tabela 1, a populacao

do estudo compreendeu 435 empresas.

Tabela 1 - Populagcao da pesquisa

Motivo das exclusoes

Numero inicial de empresas listadas na B3 435
Setor econdmico outros -17
Holdings de instituicées nao financeiras -58
Holding de instituicao financeira -1
Categoria B - dispensado conforme IN 480/2009 CVM -30
Atividades paralisadas -1
Liminar para nao divulgacao da remuneragdo do CEO 2010-2017 -37
Informa que n&o ha remuneragéao do CEO 2010-2019 -2
DC e FR nao contemplavam o periodo de 2010-2019 -84
Nao divulgacao de FR em algum ano do periodo analisado 2010-2017 -30
Nao divulgaram nimero de empregados/nao tem empregados -9
Nao informaram a remunerag¢do do CEO em algum dos anos analisados -27
Nao divulgaram dados contabeis -22
Nao estd mais listada -1
Nao divulgaram informagdes na RAIS 2010-2014 -3
Total de empresas da amostra 113

Fonte: elaborada pela autora

A amostra da pesquisa é formada pelas empresas que dispunham dos dados
necessarios para a realizacdo da pesquisa para o periodo de 2010 a 2019, conforme
apresentado na Tabela 1. Os dados foram coletados de julho 2021 a setembro do
mesmo ano. Optou-se pela exclusao das holdings e do setor econémico outros, dadas
as caracteristicas desses segmentos, que podem implicar na falta de comparabilidade
dos resultados em relacao aos estudos precedentes.

Tendo em vista a necessidade das informacdes oriundas das DFP do FR. Do
universo deste estudo, 84 empresas nao divulgaram DFP, RA e FR durante o periodo
analisado. Observou-se, durante a coleta dos dados, que ainda ha inconsisténcias no
preenchimento de informacdes no FR. Nesses casos, considerou-se o ultimo dado
informado (pois FR apresenta dados de trés exercicios). Para os casos de nao
preenchimento do campo 13.11 - Remuneragdo maxima, minima e média, a empresa
foi descartada. Essas empresas foram classificadas de acordo com o setor econdmico

de atuagdo no mercado, conforme mostra a Tabela 2, a seguir.



83

Tabela 2 - Setor econbmico analisado

Setor econémico Participacdo %

Bens industriais 19
Consumo ciclico 33
Consumo nao ciclico 10
Financeiro 5
Materiais basicos 9
Petréleo, gas e biocombustiveis 1

Saude 7
Tecnologia da Informagéo 1

Telecomunicagbes 1

Utilidade publica 15
Fonte: elaborada pela autora.

Na Tabela 2, observa-se que o setor de maior representatividade na amostra
da pesquisa € o de consumo ciclico, cujas empresas exercem atividades relacionadas
a incorporacoes, fios e tecidos, acessorios, producdo e comércio de vestuario,
calcados, utilidades domésticas, aluguel de carros, pecas automotivas e para
motocicletas, entre outras. No setor de bens industriais, encontram-se as atividades
ligadas a comercializacdo de produtos para construcao, material rodoviario, maquinas

e equipamentos industriais e transporte rodoviario.

3.3 VARIAVEIS DA PESQUISA E COLETA DE DADOS

Para responder ao objetivo desse estudo e testar as hipoteses de pesquisa,

foram especificadas as variaveis dependentes e independentes, detalhadas as seguir.
3.3.1 Posicionamento estratégico

Com o objetivo de testar as hipbteses deste estudo e atender ao objetivo geral,
foram estipuladas duas dimensdes que caracterizam o posicionamento estratégico,
quais sejam: lideranca em custos e diferenciacdo. Essas dimensdes fundamentam-se
nas estratégias genéricas de Porter (1986), refletindo as escolhas de como as
empresas competem.

Estudos anteriores caracterizaram o posicionamento estratégico das empresas
por meio de questionarios. (DRAGO, 1996, ALLEN; HELMS, 2006; PRAJOGO, 2007;
PARNELL, 2010; NANDAKUMAR; GHOBADIAN;  O'REGAN, 2011;
TEERATANSIRIKOOL et al., 2013; CAPALONGA; DIHEL, ZANINI, 2014; PULAJ;
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KUME; CIPIl, 2015; KHARUB; MOR; SHARMA, 2019; ISLAMI; MUSTAFA;
LATKOVIKJ, 2020; GALBREATH et al., 2020).

Neste estudo, o posicionamento estratégico das empresas foi caracterizado por
meio de variaveis calculadas a partir das informacdes coletadas nas DFP e RA das
empresas da amostra, conforme utilizados em pesquisados anteriores. (DAVID et al.,
2002; BALSAM; FERNANDO; TRIPATHY, 2011, ASDEMIR; FERNANDO;
TRIPATHY, 2013; BANKER; MASHRUWALA; TRIPATHY, 2014; TETI; PERRINI;
TIRAPELLE, 2014; GALBREATH et al., 2020). Essa escolha baseou-se no fato de que
as os dados contabeis sao reflexos das decisées tomadas, ou seja, da estratégia
praticada. Conforme Mintzberg, Ahlstrand e Lampel (2009), sob a 6tica das estratégias
competitivas, € pertinente destacar que as estratégias se diferem em pretendida e
realizada. A estratégia pretendida reflete os planos, e a estratégia realizada
apresenta-se por meio de fluxo de decisdes acompanhadas de acoes. (MINTZBERG;
AHLSTRAND; LAMPEL, 2009). Essas decisoes estratégicas requerem recursos das
empresas que, ao longo do tempo, sao relatados nas demonstragdes financeiras e, a
partir delas, pode-se caracterizar a estratégia competitiva das empresas. (BANKER,;
MASHRUWALA; TRIPATHY, 2014). Portanto, é possivel caracterizar as estratégias a
partir das demonstragdes financeiras. A escolha por essa fonte de dados deu-se
porque sao reflexos de decisbes tomadas anteriormente e pelo viés de percepcao dos
respondentes das pesquisas apresentadas na revisdo de literatura. (DAVID et al.,
2002; GALBREATH et al., 2020).

Para medir o posicionamento estratégico de lideranca em custos, utilizou-se: a)
EMP/AT — razao entre numero de empregados e ativo total; b) CPV/RL — razao entre
custo dos produtos vendidos e a receita liquida; ¢c) AT/RL — razao entre o ativo total a
receita liquida; e d) RL/CAPEX — razao entre CAPEX e a receita liquida. Dado o foco
na eficiéncia, para estratégia de lideranca em custo, tem-se a eficiéncia de custos,
medida pelo custo dos produtos vendidos sobre a receita liquida; a intensidade de
capital, medida pela razao entre os ativos totais e a receita liquida; e pela razao entre
numero de empregados e ativo total. Essas quatro varidveis capturam a eficiéncia de
uma empresa na utilizacéo de seus investimentos de capital. A principal dimensao da
lideranca em custos € a eficiéncia que pode ser obtida pelo custo por unidade
produzida (eficiéncia de custos) e controle dos ativos (ativos por unidade produzida).
(HAMBRICK, 1983). As empresas podem melhorar o desempenho econdmico-

financeiro se definirem a quantidade minima de ativos e insumos para atingirem as
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receitas planejadas (HAMBRICK, 1983), dado que a busca pela posicao de mais baixo
custo na producéao e distribuicdo requer investimentos e atencao ao uso dos ativos
para minimizar o custo de producdo. (PORTER, 1986; BALSAM; FERNANDO;
TRIPHATY, 2011).

Para caracterizar a diferenciacao, foram utilizadas as seguintes variaveis: a)
custo por empregados (CE) — indica a disposicdo das empresas por produtos
inovadores ou de alta qualidade para se obter diferenciacdo (TETI; PERRINI;
TIRAPELLE, 2014); b) DT/RL — razdo entre despesas totais e a receita liquida,
indicando o investimento das empresas em promover ac¢des para se diferenciar dos
concorrentes (BALSAN; FERNANDO; TRIPHATY, 2011; ASDEMIR; FERNANDO;
TRIPATHY, 2013). Uma maior alocacao de recursos DT indica um esfor¢o para criar
e fortalecer a imagem da marca e produto da empresa (BANKER; MASHRUWALA,;
TRIPATHY, 2014); c) RL/CPV — raz&o entre receita liquida e custos dos produtos
vendidos/custo dos servigos prestados — uma relacdo mais alta indica uma maior
capacidade de ditar precos mais altos, caracteristica associada a estratégia de
diferenciacdo (BALSAN; FERNANDO; TRIPHATY, 2011); ASDEMIR; FERNANDO;
TRIPATHY (2013); e d) margem operacional, considerada um indicador do poder de
precificacdao. (GUO; WANG; WEI, 2020). As empresas que buscam a estratégia de
diferenciacdo empenham-se em produzir produtos que superem a concorréncia, e
assim, ela podera ditar precos mais altos, aumentando sua lucratividade e melhorando
a margem de lucro. (PORTER, 1986; GUO; WANG; XEI, 2020). A seguir, 0 Quadro 7

sintetiza essas variaveis e sua operacionalizacao.
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Quadro 7 - Dimensdes do posicionamento estratégico

Dimensodes | Sigla Variavel Fonte dos Dados Referéncia
Nair e Filer (2003); Balsam;
a) Numero de |Fernando e Triphaty (2011);
Empregados/Ativo | empregados: FR | Asdemir; Fernando e Tripathy
total Ativo Total: DFP/RA | (2013); Banker; Mashruwala;
Tripathy (2014)

b) CPV/Receita

CPV/ Receita liquida:

Nair e Filer (2003); Galbreath et

o DFP/RA Ativo Total:
Lideranca em LG liquida DFP/RA al. (2020)
custos
c) Ativo | Ativo Total: DFP/RA
total/Receita Receita liquida: Galbreath et al. (2020)
liquida DFP/RA
Receita liquida: Balsam; Fernando; Triphaty
d) Receita DFP/RA (2011); Asdemir; Fernando e
liquida/CAPEX CAPEX: Tripathy (2013); Banker;
Economatica® Mashruwala; Tripathy (2014)
Numero de
a) Custo  por| empregados:FR |1y b ini: Tirapelle (2014)
empregado Custos de pessoal:
DFP/RA
David et al. (2002); Balsam;
b) Despesas Despesas totais: Fernando; Triphaty (2011);
totais/Receita DFP/RA Ativo Total: | Asdemir; Fernando e Tripathy
. . liquida DFP/RA (2013); Banker; Mashruwala;
Diferenciagédo | DIF Tripathy (2014)
David et al. (2002); Balsam;
. e Fernando e Triphaty (2011);
C) Receita Receita liquida: . .
o . Asdemir; Fernando e Tripathy
liquida/CPV DFP/RA CPV: DFP (2013); Banker; Mashruwala e
Tripathy (2014)
d) . Margem Economatica® Guo, Wang e Wei (2020)
operacional

Fonte: elaborado pela autora.

Os dados para a construcao das variaveis relacionadas ao posicionamento

estratégico foram obtidos por meio da coleta nas DFP e, na auséncia de alguma

informacéo,

foi

consultado o software Economatica®. Foram coletadas as

informacdes referentes a: ativo total, custo dos produtos vendidos, despesas de

pessoal, despesas totais, receita liquida. Todos esses dados foram coletados em valor

consolidado para o periodo compreendido entre os anos de 2010 e 2019. O nimero

de empregados foi coletado no FR, campo 14.1.
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Dessa forma, adotaram-se quatro medidas para caracterizar a dimensao de
lideranca em custos e quatro medidas para caracterizar a dimenséao de diferenciagao,
resultando em 1.130 observagbes. Em seguida, realizou-se a analise fatorial
confirmatéria (AFC) para testar se as variaveis sao confirmadas pelas medidas
escolhidas e capturar o posicionamento estratégico, conforme sugerido pela literatura.
Essa analise permite a confirmagéo das variaveis escolhidas para mensuragéo. (HAIR
JUNIOR et al., 2009). O resultado da AFC é apresentado a seguir, no tépico 4.2.

3.3.2 Constructos endégenos

Para desenvolver e testar as hip6teses de pesquisa, foram especificadas as
variaveis dependentes, que demonstram decisdes corporativas que podem
apresentar uma relagdo com o posicionamento estratégico das empresas, a seguir

discutidas.
3.3.2.1 Dispersao salarial entre CEO e trabalhadores

Neste estudo, calculou-se a dispersao salarial vertical obtida pela divisdo da
remuneracdo média do principal executivo pela remuneracdo média dos
trabalhadores, conforme utilizado na pesquisa de Connelly et al. (2016), Messersmith,
Kim e Patel (2018), Jiang et al. (2019) e Chang et al. (2020). Embora as empresas de
capital aberto estejam obrigadas ao cumprimento da Instrucao Normativa (IN) CVM
480/2009, com aplicabilidade a partir de 2010, que determina a divulgagdo da
remuneracdo média, minima e maxima da diretoria executiva, conselho de
administragdo e conselho fiscal, conforme apresentando na Tabela 1, muitas nao
informaram o valor correspondente a remuneracao. A remuneragdao média do CEO foi
coletada no FR, campo 13.11.

O Brasil ndo dispée de uma base de dados que disponibilize os salarios dos
trabalhadores. Por esse motivo, buscou-se, nas DFP, a informacdo sobre a
remuneracao dos empregados. A remuneragdo média dos trabalhadores foi calculada
a partir da coleta dos custos com pessoal divulgada, reduzindo-se o valor da
remuneracao média do CEO dividido pelo nimero de empregados (excluindo-se o
nuamero de diretores informados no FR), conforme estudos anteriores. (FALEYE;
REIS; VENKATESWARAN, 2013; CHANG et al., 2020). A dispersao foi calculada para
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todas as empresas que compdéem a amostra, considerando o periodo de 2010 a 2019,
conforme Connelly et al. (2016).

3.3.2.2 Idade da empresa

O ano de fundacao da empresa foi coletado na consulta cadastral no site da
Receita da Fazenda Federal, e a idade foi calculada pela diferenca entre o ano de
fundacéo e o ano dos referidos dados. Apds, transformou-se o numero de anos em
logaritmo natural (Ln), conforme pesquisas precedentes. Essa variavel foi utilizada em
pesquisas anteriores sobre dispersao salarial, pois pode afetar a remuneracao (PARK;
KIM, 2017; ROUEN, 2020).

3.3.2.3 Caracteristicas relacionadas a Governanca Corporativa

Estudos anteriores evidenciaram a influéncia do tamanho do conselho de
administracdo (CA), do numero de membros independentes e do comité de
remuneracao. (SANCHEZ-MARIN; BAIXAULI-SOLER, 2015; JIANG et al., 2019).
Nesta pesquisa, a independéncia do conselho é representada pelo numero de
conselheiros independentes em relagcdo ao numero total de conselheiros. O tamanho
do conselho é o nimero de membros no conselho. O papel do comité de remuneracao
€ controlar o processo de remuneracao, suas politicas e praticas, sem tomar decisdes
ou simplesmente ratificar as decisées do CA. (JENSEN; MURPHY; WRUCK, 2004).
Se as empresas informaram que possuem comité de remuneracao, atribuiu-se 1, e,

se nao possuem, atribuiu-se 0.

3.3.2.4 Produtividade do empregado

Para Faleye, Reis e Venkateswaran (2013), a produtividade do empregado
representa um elemento do desempenho econdémico-financeiro que nao é
considerado nas pesquisas. A produtividade do empregado foi medida pela razéao
entre a receita liguida e o niumero de empregados, pois, conforme pesquisas
anteriores, pode afetar a remuneracdo. (FALEYE; REIS; VENKATESWARAN, 2013;
MESSERSMITH; KIM; PATEL, 2018; ROEUN, 2020).
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3.3.2.5 Participacao nos lucros e resultados (PLR) para o trabalhador

A adocao por parte das empresas de remuneragdo variavel com base no
desempenho individual foi constada como um elemento que explica a dispersao
salarial. (SHAW, 2015). A informacéao sobre o plano de remuneracao dos empregados
€ um item divulgado no FR, campo 14.2, contudo, nem todas as empresas da amostra
fornecem essa informacéo. Portanto, se a empresa possui um plano de remuneracao
variavel, atribuiu-se 1, e se nao possui, atribuiu-se 0. Vale ressaltar que algumas
empresas mencionam que o PLR é pago conforme acordo coletivo da categoria.

3.3.2.6 ROA

O ROA foi utilizado em estudos precedentes que analisaram os efeitos da
dispersao salarial sobre o desempenho (BANKER; MASHRUWALA; TRIPATHY,
2014; CONNELLY et al., 2016; ROUEN, 2020; SIQUEIRA; MONTE, 2020) e nos
estudos que relacionam as estratégias competitivas e remuneracéo.
(MONTEMAYOR,1996; BALSAN; FERNANDO; TRIPHATY, 2011; NANDAKUMAR;
GHOBADIAN; O'REGAN; 2011; TEERATANSIRIKOOL et al., 2013; FALEYE; REIS;
VENKATESWARAN, 2013; MESSERSMITH; KIM; PATEL, 2018; JIANG et al., 2019;
CHAN et al., 2020). Essa variavel foi calculada por meio da divisdo do lucro liquido do
exercicio pelo ativo total, e os dados foram coletados das DFP/RA.

3.3.2.7 Setor econdmico

A utilizagdo do setor econbmico como variavel permite a comparagao entre
setores econdmicos, dado que poucos estudos analisaram a dispersao salarial vertical
das empresas que tém a obrigacdo de disponibilizar os dados referentes a
remuneracao do CEQO para estarem em conformidade com a legislagédo vigente, como
a Instrucao Normativa n® 480/2009, da CVM, e o Decreto n® 76.900/1975, do Ministério
da Economia. Estudos anteriores utilizaram essa variavel, tais como: Cornelly et al.
(2016) e Park e Kim (2017). Sera utilizada como uma variavel numérica, assumindo
trés valores: 1 — comércio; 2 — industria; e 3 — servigos, conforme utilizado por Martins
(2019).
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3.3.2.8 Sindicalizacao

A sindicalizagdo foi associada a menor dispersdo salarial em pesquisas
anteriores, visto que influencia a remuneracdo dos trabalhadores. (BARSKY;
PERSONICK, 1981; FALEY; REIS; VENKASTESWARAN, 2013; SHAW, 2015;
GRECKHAMER, 2016; PARK; KIM, 2017). Se a empresa menciona que mantém
relacionamento com sindicado e possui acordo coletivo, atribuiu-se 1, e, se nao

possui, atribuiu-se 0.

3.3.2.9 Tamanho da empresa

O tamanho da empresa é representado pelo logaritmo natural do total de ativo,
a exemplo das pesquisas precedentes sobre dispersado salarial. (PARK; KIM, 2017;
JIANG et al., 2019). A seguir, o Quadro 8 apresenta, de forma sintetizada, as variaveis
dependentes e a fonte de coleta de dados, selecionada com base na revisdo de

literatura realizada.
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Fonte
Variavel Dependente Sigla Variavel dos Referéncia
Dados
oA ~ CR Informacéo se a FR
Comité de remuneragao . -
empresa possui CR
DIS Remuneragéo média FRe Cornelly et al. (2016);
Dispersio salarial do CEOe Dardo Messersmith, Kim e
P Remuneragao média Web Patel (2018); Jiang et al.
dos trabalhadores (2019); Rouen (2020)
LNI Ln da idade RFF Park e Kim (2017);
Idade da empresa Rouen (2020)
NGmero de Conselheiro NCI Percentual em relacao FR Sanchez-Marin e
Independentes ao total de membros do Baixauli-Soler (2015);
P CA Jiang et al. (2019)
PT Receita liquida e DFP/FR Faleye, Reis e
Produtividade do nuamero de funcionarios Venkateswa_ran (2013);
emoreaado Messersmith, Kim e
preg Patel (2018); Rouen
(2020)
PLR/bonus trabalhador PLR | Informagao sobre a FR Shaw (2015)
politica de remuneracao
ROA | Lucro liquido/ativo total DFP Montemayor (1996);
Balsam, Fernando e
Triphaty (2011);
Nandakumar, Ghobadian
e O'regan (2011);
Teeratansirikool et al.
ROA (2013); Sanchez-Marin e
Baixauli-Soler (2015);
Messersmith, Kim e
Patel (2018); Jiang et al.
(2019); Chan et al.
(2020)
SET Trés categorias: 1 =
Setor econémico comeércio; 2 = industria; Martins (2019)
e 3 = servigo.
SIN Variavel binéria: 1 - se FR Barsky e Personick
menciona acordo (1981); Faley, Reis e
Sindicalizacio sindical/convengao Venkasteswaran (2013);
¢ coletiva; 0 - se nao. Shaw (2015);
Greckhamer (2016);
Park e Kim (2017)
LNA Ln do total do ativo DCP Park e Kim (2017); Jiang
Tamanho da empresa et al. (2019); Rouen
(2020)
NCA Numero total de FR Sanchez-Marin e

Tamanho do conselho de
administragao (CA)

conselheiro

Baixauli-Soler (2015);
Jiang et al. (2019)

Fonte: elaborada pela autora.
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As variaveis apresentadas no Quadro 8 foram escolhidas por estarem
presentes na literatura de posicionamento estratégico, remuneragdo executiva e
dispersdo salarial. Portanto, espera-se que possam explicar a relagcdo entre o
posicionamento estratégico e a dispersao salarial.

3.4 TRATAMENTO E ANALISE DOS DADOS

A escolha do método utilizado para tratamento e analise dos dados ocorreu
devido a caracteristicas desse estudo, que buscam explicar as multiplas relagdes de
dependéncia entre variaveis inter-relacionadas.

O método escolhido foi a Modelagem de Equacgéao Estrutural, traducao do termo
em inglés Structural Equation Models (SEM), por permitir o estabelecimento de
relacdes entre as variaveis dependentes (enddgenas) e as variaveis independentes
(exégenas), mesmo quando uma variavel dependente se torna independente em
outras relacdes. A SEM representa a combinacado da anadlise fatorial e andlise de
regressdo mdltipla. (HAIR JUNIOR et al., 2009). Ainda, a SEM é uma técnica
recomendada para fins exploratorios, que obijetiva identificar relacdes entre variaveis.
(HENSELER, 2018). Especificamente, optou-se por utilizar dois métodos: o método
dos minimos quadrados parciais (Partial Least Squares — PLS) para as variaveis
dependentes quantitativas; e o método GSEM (Generalized Structural Equation
Model), para as variaveis dependentes binarias. Se optou pela utilizacido de dados
empilhados para tornar a base de dados maior, dessa forma proporcionando um maior
namero de graus de liberdade e possibilidade de estimar com maior precisao os
parametros do modelo econométrico. A seguir, a Figura 4 ilustra o modelo de

caminhos para as variaveis dependentes quantitativas.
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Figura 4 - Modelo de caminhos variaveis dependentes quantitativas
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Fonte: elaborada pela autora.

A segquir, a Figura 5 apresenta o modelo de caminhos para as variaveis

dependentes binarias.

Figura 5 - Modelo de caminhos variaveis dependentes binarias
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Fonte: elaborada pela autora.

No que tange ao tamanho da amostra para a utilizacdo da PLS-SEM, esse
método pode ser utilizado com amostras pequenas, entretanto, sugere-se um nimero
nao inferior a 100 observacdes. (HOYLE, 1995).

3.5 LIMITACOES DO METODO

Para viabilizar a replicacdo dessa pesquisa em diferentes contextos,

complementando ou substituindo as varidaveis escolhidas, apresentam-se as
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limitac6es metodoldgicas identificadas para esclarecer pontos importantes que podem
interferir nas estimacoes realizadas, impactando nos resultados e na interpretagéo.

Inicialmente, sob a 6tica das estratégias competitivas, observou-se que, ao
utilizar as DFP ou RA auditadas, coletadas diretamente no site da B3, encontrou-se
divergéncia de informacdes referentes ao mesmo ano. Desse modo, foi necessario
recorrer a base de dados Economatica® para certificar-se da informacao coletada.

Em relacao a remuneracao executiva dos conselhos de administragao e fiscal,
no Brasil, embora todas as empresas de capital aberto listadas na B3 estao obrigadas
adivulgar no FR, campo 13.11, desde 2010, a IN n® 480/2009 da CVM estabelece que
as empresas enquadradas na categoria B estdo dispensadas de fornecer esses
dados. Sao divulgados os valores referentes a remuneracao maxima, minima e média
por pessoa sem a distincao de parcela fixa ou parcela variavel. Durante o periodo de
2010-2018, o Instituto Brasileiro de Executivos de Financas (IBEF) beneficiou-se de
uma liminar que concedia o direito a nao divulgacdo das informacbes sobre
remuneracao dos executivos. Portanto, em 37 empresas, ndo foi possivel identificar o
valor da remunerag¢ao média no periodo de 2010-2015. Quanto ao preenchimento do
FR, ainda se observam erros e auséncia de preenchimento de alguns campos, fato
também salientado na pesquisa sobre remuneragdo dos administradores conduzida
pelo Instituto Brasileiro de Governanca Corporativa. (IBGC, 2020).

Em relagdo a remuneragao dos trabalhadores, utilizaram-se dados referentes
a remuneragao direta, disponibilizados nas DFP, contudo, nao foi possivel obter
informacgdes sobre a remuneracao dos trabalhadores de cada uma das empresas da
amostra, de forma segregada por cargos e/ou fungdes. Presumiu-se que a
remuneracao do CEO e dos demais diretores estatutarios esta contida nessa rubrica.
Por essa razao, optou-se por excluir a remuneracao do CEO para o calculo da
remuneracao média do trabalhador.

A dispersdo salarial foi calculada por meio da razdo entre a média da
remuneracao do CEO e a média da remuneracao do trabalhador, mas a dispersao
pode ser influenciada pela tarefa realizada; interdependéncia de tarefas; natureza das
metas; estrutura de remuneragao do trabalhador; caracteristicas do trabalhador, tais
como idade, género, grau de escolaridade; e composicdo da forgca de trabalho.
(SHAW; GRUPTA; DELERY, 2002; SHAW, 2005; GREECKHAMER, 2016; ROUEN,
2020). No entanto, essas variaveis nao foram consideradas devido a dificuldade de

obté-las, pois as empresas brasileiras ndo sdo obrigadas a divulgar publicamente
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dados sobre a remuneracdo dos trabalhadores. Todavia, hd de se destacar que,
conforme apontado por Rouen (2020), duas empresas podem apresentar niveis de
remuneracao média do CEO semelhantes, mas niveis de remuneragdo média dos
trabalhadores diferentes, interferindo no resultado da disperséo salarial.

Ainda em relacao a disperséao salarial entre CEQO e trabalhadores, as pesquisas
antecedentes foram realizadas em outros paises que estdo inseridos em diferentes
contextos institucionais, além da adogao de boas praticas de governanca, de maneiras
distintas.

No que tange as demais varidveis enddégenas, como a origem dos principais
dados que formaram suas métricas, como o FR e as DFP, existiram limitacoes
relacionadas a qualidade da informacéo prestada, tendo em vista que se observou
falta de padronizacdo nos dados divulgados pelas empresas, assim como erros de
preenchimento em determinados campos dos formularios, fato que pode interferir nos
resultados.

Por fim, cabe ressaltar que os resultados encontrados nesta pesquisa sao
validos apenas para a amostra analisada, podendo sofrer variagdes quando aplicados
para empresas diferentes devido a conjuntura econémica e financeira de cada

entidade, bem como em relagcédo aos FR e DFP que podem ser reapresentados a CVM.
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4 APRESENTACAO E ANALISE DOS RESULTADOS

Neste topico, expdem-se os resultados dos testes econométricos realizados e
sua discussao. Inicialmente, apresenta-se a estatistica descritiva dos dados
empregados neste estudo, de modo a estabelecer um perfil das empresas brasileiras
de capital aberto sob a perspectiva da dispersdo salarial. A seguir, demonstra-se a
analise de correlacdo das variaveis, e, na sequéncia, o resultado da analise fatorial
confirmatéria referente as variaveis que caracterizam o posicionamento estratégico.

Realizou-se a estatistica descritiva no software SPSS, versao 25, e os demais
testes executaram-se no software R, versao 4.1.1, com o auxilio da interface RStudio.
Realizou-se o teste de normalidade Shapiro-Wilk para as variaveis apresentadas na
Tabela 4 (Estatistica descritiva das variaveis) e nao foi possivel aceitar a normalidade,
portanto, utilizaram-se testes nao paramétricos, os quais estdo expostos no Apéndice
A.

Posteriormente, apresentam-se os resultados da modelagem de equacdes

estruturais para testar as hipoteses deste estudo.
4.1 ESTATISTICA DESCRITIVA DAS VARIAVEIS ANALISADAS

Neste tdépico, apresenta-se a analise descritiva dos dados. Inicialmente, a
Tabela 3 aponta a amostra final e a estatistica descritiva para a variavel setor. Essa
amostra é composta por 113 empresas e resultou em 1.130 observacoes referentes
aos anos de 2010 a 2019.

Tabela 3 - Amostra final por setor

Setor N %
Comércio 8 7
Industria 54 48
Servico 51 45
Total 113 100

Fonte: elaborada pela autora.

As principais estatisticas calculadas para as variaveis empregadas nesta
pesquisa sdo apresentadas na Tabela 4 e buscam fornecer um panorama geral do
perfil das empresas. Na referida tabela, verificam-se as variaveis dispersao salarial,
produtividade do empregado, razao entre receita liquida (RLC), Capex e custo por

empregado (CE), que apresentam o maior desvio padrao.
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A variavel produtividade do empregado é a razao receita liquida e 0 numero de
empregados da empresa, e as variaveis RLCPV e Capex sao influenciadas pelo porte
da empresa. A receita liguida minima foi de R$ -145.261,00 e a maxima foi de R$
349.836.000,00. Ha alta amplitude entre esses valores, demonstrando a variabilidade
em relacado as receitas de cada empresa. As organizacdes com receitas negativas
influenciariam os resultados das variaveis que sao calculadas a partir dela, tais como:
a razao entre custo dos produtos vendidos e receita liquida (CPVRL), razdo entre
receita liquida e ativo total (RLAT), razao entre despesas totais e receita liquida
(DTRL), razao entre receita liquida e custo dos produtos vendidos (RLCPV) e margem
operacional (MO).

O numero minimo de empregados foi seis e o maximo foi 234.187,
evidenciando alta amplitude e influenciando as variaveis: CE e EAT. A variavel ROA
apresentou valor minimo negativo, indicando que ha empresas com retornos
negativos e que o retorno maximo foi de 0,5%.

Em relagao a variavel Lnativo (LNA), o valor minimo foi R$ 12.415,00 e o valor
maximo foi R$ 926.011.000,00. A amplitude dessa variavel reforga a heterogeneidade
entre o0 porte das empresas: pequenas, médias e grandes. A variavel da idade das
empresas, representada pelo logaritmo natural da idade, foi calculada a cada ano, por
isso, tém-se empresas com zero anos em 2010 e 2011, ano de constituigdo. A

empresa com mais idade da amostra possui atualmente 141 anos.

Tabela 4 - Estatistica descritiva das variaveis

Minimo Maximo Média Desvio padrao
DIS 0,011 586,405 31,066 56,415
ROA -2,261 0,543 0,019 0,128
LNA 9,427 20,646 14,565 1,613
LNI 0,000 4,934 3,811 0,680
PT -3090,660 22211,625 1134,970 2115,630
RLC -95381,500 1125,047 -254,659 4331,336
EAT 0,000 0,029 0,002 0,003
CPVRL -3,253 5,789 0,706 0,375
ATLR -54,829 430,562 3,713 14,976
DTRL -1,547 21,412 0,280 0,776
RLCPV -0,307 15,737 1,765 1,379
CE 5169,667 904463,710 103979,069 112530,140
MO -455,384 13,740 -0,438 13,870
TCA 2,000 30,000 8,297 4,696
MO 0,000 14,000 1,702 2,158

Fonte: elaborada pela autora.

No que se refere a dispersao salarial entre CEO e trabalhadores, os dados
referentes a remuneracdo média do CEO foram obtidos a partir do FR, e a
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remuneracdo meédia do trabalhador foi calculada com base nos custos de
remuneracao direta, disponibilizados nas DFP. O numero de trabalhadores e o
numero de diretores foram obtidos do FR. A alta variabilidade da dispersao salarial
retrata a diferenca na remuneracéo, tanto para o CEO quanto para os trabalhadores,
praticada pelas empresas brasileiras de capital aberto, também evidenciada pela
variavel CE. A seguir, a Tabela 5 demonstra a estatistica descritiva para a
remuneracdo do CEO e remuneracdo do trabalhador, reforcando a dispersao
anteriormente destacada.

Tabela 5 - Estatistica descritiva para remuneracao

Minimo Maximo Média Desvio padrao
Remuneragao 6.820,000 27.004.733,010 1.536.787,510 1.874.064,872
média CEO
Remuneragdo 4.306,900 2.580.050,053 78.232.832 150.899,885

média trabalhador

Fonte: elaborada pela autora.

A amplitude da remuneragdo média do CEO deve-se ao aumento da
remuneracao executiva nas ultimas décadas. Esse fenbmeno foi demonstrado por
pesquisas anteriores em varios paises, tais como: Frydman e Jenter (2010), que
relataram esse aumento da remuneragao executiva nos EUA; Conyon e He (2011),
que identificaram, nas empresas chinesas, que o comité de remuneracgao deliberou os
maiores aumentos da remuneracao do CEO; Balsam et al. (2016), que relataram que
maior regulacao reduziu o valor pago a titulo de remuneracao ao ser comparado ao
ano anterior; e Smirnova e Zavertiaeva (2017), que identificaram que as empresas
mais antigas pagam uma remuneragdo maior aos seus executivos. Atento as
evidéncias de aumento na remuneracdo executiva, o Instituto Brasileiro de
Governanca Corporativa (IBGC) realizou, em 2020, a 72 edicdo da pesquisa
Remuneracao dos Administradores, e constatou que a remuneracao anual média do
executivo no ano de 2018 foi R$ 28.858.550,53, indicando um crescimento de 33,3%
em relacdo ao ano de 2016.

A remuneracao média dos trabalhadores foi calculada a partir do valor obtido
da remuneracao direta divulgado nas DFP, excluindo-se o valor da remuneracéo
média do CEO multiplicada pelo numero de diretores estatutarios divulgados no FR.
Foram dispensados dados que caracterizaram erros de langcamento contabil. A seguir,
a Tabela 6 apresenta a estatistica descritiva para a remuneracdo do CEO e a
remuneracao do trabalhador por setor: comércio, industria e servico.
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Tabela 6 - Estatistica descritiva da remuneragéo por setor

Comeércio
Minimo Maximo Média Desvio padrao
Remuneragao média 322.658,00 5.900.563,00 1.381.935,41 1.154.952,96
CEO
Remuneragao média 12.495,30 58.463,25 32.124,31 11.466,76
trabalhador
IndUstria
Minimo Maximo Média Desvio padrao
Remuneragéo média 6.820,00 13.569.545,86 1.615.321,82 1.018.463,54
CEO
Remuneragdo média 4.306,90 2.580.050,05 67.520,74 164.749,28
trabalhador
Servico
Minimo Maximo Média Desvio padrao
Remuneragao média 6.280,00 27.004.733,01 1.477.924,06 2.032.809,70
CEO
Remuneragao média 9.995,82 2.405.229,09 96.832,70 150.879,77

trabalhador

Fonte: elaborada pela autora.

A partir dessa segmentacao das informacdes, percebe-se que a remuneracao
minima do trabalhador encontra-se no setor de servico, dado o calculo da
remuneracao média do trabalhador, explicado anteriormente. Entretanto, dentre os
trés setores analisados, o setor de servico apresentou a maior amplitude no
desempenho econémico medido pelo ROA, conforme aponta a Tabela 7, a seguir.
Esse resultado indica comportamentos distintos entre as empresas do mesmo setor.
Nesse setor, estdo inclusas as instituicées financeiras.

A maior remuneracao do trabalhador é na industria. O comércio é responsavel
pela maior remuneragdo minima dos trés setores dos trabalhadores e também do
CEO. No caso dos trabalhadores, esse fato pode ser atribuido as comissdes
recebidas, que sdo somadas a remuneracao. Por meio da analise do ROA, observa-

se que, nos trés setores, ha empresas com retornos negativos.

Tabela 7 - ROA por setor
ROA - Comércio

Média Minimo Maximo Desvio padrao
0,07 -0,05 0,24 0,06
ROA - Industria
Média Minimo Maximo Desvio padréao
0,01 -0,54 0,27 0,09
ROA - Servico
Média Minimo Maximo Desvio padréao
0,02 -2,26 0,54 0,16

Fonte: elaborada pela autora.

As variaveis numero de membros do conselho de administracdo (NCA) séo
dadas pelo numero de conselheiros, e a varidvel membros independentes do conselho
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(NCI) é obtida pelo percentual de membros independentes em relagdo ao numero total
de conselheiros. A média da NCA foi de 8,297; e para NCI, foi de 1,702, contudo,
identificou-se que 45,6% das observagdes para a variavel NCI é zero. A seguir, a
Tabela 8 mostra a estatistica descritiva para as variaveis binarias.

Tabela 8 - Estatisticas descritivas das variaveis binarias

Variaveis Categorias n %

Comité de Remuneracgéao Ngo 903 79,91
Sim 227 20,09

R Nao 135 11,95
PLR/bbnus trabalhador Sim 995 88.05
Comércio 80 7,08

Setor Industria 540 47,79
Servico 510 45,13

Sindicato N.a 0 40 3,54
Sim 1090 96,46

Total 1130 100

Fonte: elaborada pela autora.

Pode-se observar, na Tabela 8, que as variaveis comité de remuneracao,
sindicato e PLR sao binarias, assumindo o valor de 1 para as empresas que
declararam possuir comité de remuneragao, que mantém relagdo com sindicato e

possuem acordo coletivo, e 0 para as que nao mencionaram todas as variaveis.
4.2 ANALISE FATORIAL CONFIRMATORIA

O objetivo da analise fatorial € mensurar as variaveis latentes e estabelecer o
namero e a natureza dos fatores responsaveis pela variacao e covariacao entre um
conjunto de indicadores. Um fator € uma varidvel ndo observavel que influencia mais
de uma medida observada e que é responsavel pelas correlacbes entre essas
medidas observadas. Sugere-se que a AFC deve ser utilizada como antecedente ao
modelo de equacao estrutural (SEM). (BROWN; MOORE, 2012). Portanto, a AFC
demonstra o quanto os fatores especificados retratam a realidade por meio dos dados
coletados, além de permitir a confirmagdo ou rejeicao da hipétese planejada. (HAIR
JUNIOR et al., 2009).

Inicialmente, foram testadas todas as variaveis que formam tais dimensoes,
que caracterizam o posicionamento estratégico da seguinte forma, conforme

demonstrado pelo Quadro 7, no tépico 3.3.1:
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a) Dimenséao 1 - Lideranca em custo:
* Receita liguida/Capex (RLC);
» Empregados/Ativo total (EAT);
* CPV/Receita liquida (CPVRL);
» Ativo total/Receita liquida (ATRL).

b) Dimenséo 2 - Diferenciagéo:
» Despesas totais/Receita liquida (DTRL);
* Receita liquida/CPV (RLCPV);
» Custo por empregado (CE);
» Margem operacional (%) (MO).

A partir dessas medidas, obteve-se um diagrama de correlacdo entre as
variaveis, utilizando o coeficiente de correlacao de Pearson, apresentado a seguir, na

Figura 6.

Figura 6 - Diagrama de correlagao entre as variaveis quantitativas
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Fonte: elaborada pela autora.
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Diante dos resultados apresentados na Figura 6, destacam-se as seguintes

correlagdes:

Receita liquida/CPV (RLCPV) e CPV/Receita liquida (CPVRL): essas
variaveis apresentam uma correlagdo negativa (-0,473). Esse resultado
indica que o empenho na busca para melhoria nas receitas relaciona-se
com a busca na melhoria dos custos dos produtos vendidos, ou seja, 0s
custos dos produtos vendidos tém relacao com o nivel de vendas. Quanto
maior a receita liquida, menor o custo dos produtos vendidos.

» CPV/Receita liquida (CPVRL) e Ativo total/Receita liquida (ATRL): essas
variaveis apresentam uma correlacdo positiva (0,417). Mostram uma
relagao positiva entre o CPV e o Ativo Total, proporcionalmente a Receita
Liquida. Ou seja, ha uma relacao entre o custo dos produtos vendidos e o
ativo total, indicando que os custos dos produtos tém relacao com os ativos
que 0s geram.

CPV/Receita liquida (CPVRL) e Despesas totais/Receita liquida (DTRL):
essas variaveis apresentam uma correlagao positiva (0,47). Esse resultado
demonstra que os custos dos produtos tém relacdo com as despesas totais,
pois estas englobam todos os recursos utilizados para comercializacdo dos
produtos.

Ativo total/Receita liquida (ATRL) e Despesas totais/Receita liquida
(DTRL): essas variaveis possuem uma correlacdo positiva (0,904),
indicando uma relacdo positiva entre Ativo Total e Despesas Totais,
proporcionalmente a Receita Liquida. Dessa forma, ha uma relacao entre
o Ativo Total e as Despesas Totais, refletindo que ativo total tem relagéo
com as despesas totais, efeito de um maior esfor¢o para coordenagéo entre
todas as atividades dentro da empresa, buscando o melhor uso dos ativos.

Apbs a obtencao do diagrama das correlagcdes apresentado pela Figura 6,

gerou-se o diagrama de caminhos do modelo a ser testado, exposto a seguir, pela

Figura 7.
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Figura 7 - Diagrama de caminhos do modelo a ser testado
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Fonte: elaborado pela autora.

A Tabela 9, a seguir, mostra os resultados da estatistica e significancia para a
variaveis em suas respectivas dimensoes.

Tabela 9 - Andlise fatorial confirmatéria

Variaveis Variaveis Estimativa Desv~|o Estatistica Valor-p AVE
Latentes Padrao z
Receita liquida/Capex 0,231 0,036 6,449 <0,001
Lideranga em Empregados/Ativo total 0,069 0,016 4,35 <0,001
CPV/Receita liquida -0,829 0,076 -10,854  <0,001 0,798
custo . \
Ativo total/Receita
liguida -1,563 0,148 -10,542  <0,001
Despesas totais/Receita
liquida 1,039 0,037 27,866 <0,001
Diferenciagdo Receita liquida/CPV -0,061 0,028 -2,162 0,031 0,282
Custo por empregado -0,002 0,027 -0,089 0,929
Margem operacional (%) -0,21 0,03 -6,991  <0,001

Fonte: elaborada pela autora.

De acordo com os resultados apresentados na Tabela 9, observa-se que a
variavel “Custo por empregado” nao foi significativa para a explicacdo da dimenséao
de diferenciacdo (p > 0,05). A seguir, a Tabela 10 aponta as covariancias entre as

variaveis inseridas no modelo a fim de melhorar a qualidade do ajuste deste.

Tabela 10 - Covariancia adicionada ao modelo de AFC

Variaveis Estimativa Desvio Padrao Estatistica z Valor-p
CPVRL e RLCPV -0,458 0,029 -15,665 < 0,001
RLC e ATRL 0,368 0,045 8,137 < 0,001
EAT e CE -0,249 0,003 -8,318 < 0,001
CPVRL e ATRL -0,847 0,232 -3,644 < 0,001
LC e DIF -0,557 0,054 -10,225 < 0,001

Fonte: elaborada pela autora.
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A Tabela 10 indica a adicao de quatro medidas de covariancia ao modelo de
AFC para que se otimizassem as medidas de qualidade de ajuste. As covariancias
adicionadas foram entre as variaveis: CPVRL e RLCPV, RLC e ATRL, EAT e CE, além
de CPVRL e ATRL. Observa-se, na Tabela 10, que ha covariancia significativa entre
as dimensdes de lideranca em custo e diferenciagdo. A covariancia é negativa (-
0,557), indicando que, a medida que o escore de lideranca em custo aumenta, o
escore de diferenciacédo tende a diminuir, e vice-versa. Portanto, infere-se que esse
valor de estimativa esta sendo afetado pela variavel nao significativa no modelo,
“Custo por empregado”.

Nessa primeira versdo da AFC, a variavel custo por empregado n&o foi
significativa para a explicacao da dimensao de diferenciacéo (p > 0,05). Assim, optou-
se por exclui-la. O estudo de Hambrick (1983) afirma que categorizar o
posicionamento estratégico por meio de variaveis € dificil em razédo da complexidade
das dimensées, por isso, aponta cinco justificativas para que determinadas variaveis
nao correspondam, a saber: i) as variaveis que caracterizam as dimensbes de
lideranca em custo e diferenciacdo podem sofrer variagcdes devido a caracteristicas e
especificidades de cada setor, por exemplo, entre hospitais, a questao geografica nao
oportunizaria o uso de escala e escopo; entre as industrias de commodities, a
qualidade do produto ndo seria uma variavel para diferenciacdo; ii) as estratégias
competitivas nao estdo presentes com a mesma frequéncia em todos os setores, dada
as normas ou peculiaridades, em virtude de regras do setor econémico ou atributos
dos produtos/servicos. O autor exemplifica, argumentando que muitas empresas
fabricantes de computadores para uso doméstico buscam a diferenciacao, e poucas
buscam a lideranca em custos, mas isso pode mudar na medida em que a industria
amadurece; iii) as empresas lideres em participacdo de mercado podem escolher o
posicionamento a seguirem e diferem-se entre os setores quanto a estratégia que
tendem a seguir para isso; iv) 0 posicionamento estratégico ndo leva ao éxito igual
para todas as industrias do mesmo setor; e, v) de forma negativa, cada setor tem
variacdes de estratégias “presas no meio”. (HAMBRICK, 1983).

Diante desse resultado, optou-se pela exclusdo da variavel “Custo por
empregado” da dimensdo diferenciacdo. Obtiveram-se novos resultados,
apresentados a seguir, na Tabela 11. Os resultados da AFC 2 mostram que todas as

variaveis foram significativas dentro de suas respectivas dimensoées (p < 0,05).
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Tabela 11 - Analise fatorial confirmatéria 2

Y_Z:::‘r‘llt(;': Variaveis Estimativa E:;;’ég Estatzlstlca Valor-p AVE
Receita liquida/Capex 0,230 0,036 6,446 < 0,001
Lideranga em Empregados/Ativo total 0,081 0,017 4,641 < 0,001 0.804
custo CPV/Receita liquida -0,831 0,076 -10,951 < 0,001 ’
Ativo total/Receita liquida -1,573 0,147 -10,7 < 0,001
Despesas totais/Receita
Dif .. liquida -1,034 0,037 -28,19 < 0,001 0.373
Erenciacao  peceita liquida/CPV 0,058 0,028 2,047  <0,041 ’
Margem operacional (%) 0,212 0,03 7,072 < 0,001

Fonte: elaborada pela autora.

A estimativa para a variavel Receita liquida/Capex foi positiva na dimensao de
lideranca em custo (0,230), o que significa que, a medida que a Receita liquida/Capex
aumenta, o escore de lideranca em custo também tende a aumentar. Ja a variavel
CPV/Receita liquida apresenta estimativa negativa na dimensao de lideranga em
custo (- 0,831), indicando que, a medida que a CPV/Receita liquida aumenta, o escore
de lideranca em custo tende a diminuir.

Para a dimensao de diferenciagdo, a variancia média extraida (Average
Variance Extracted — AVE) foi superior (AVE = 0,373), embora tenha sido retirada a
variavel “Custo por empregado”. Ainda que todas as variaveis da dimensdo de
diferenciacao foram significativas (p < 0,05), a variancia média extraida superior foi de
AVE = 0,373, inferior a 0,5, que é referéncia para convergéncia adequada. (HAIR
JUNIOR et al., 2009). Conforme Hair Janior et al. (2009, p. 592), isso indica que, em
“...] média mais erro permanece nos itens do que a variancia explicada pela estrutura
fatorial latente imposta pela medida”. Para uma melhor adequacao, foram inseridas
variaveis para obter uma melhor qualidade do modelo. A seguir, a Tabela 13 apresenta

as covariancias entre essas variaveis.

Tabela 12 - Medidas de covariancias adicionadas ao modelo de AFC 2

Variaveis Estimativa Desvio Padrao Estatistica z Valor - p
CPVRL e RLCPV -0,459 0,029 -15,685 < 0,001
RLC e ATRL 0,370 0,045 8,211 < 0,001
CPVRL e ATRL -0,859 0,231 -3,715 < 0,001
LC e DIF 0,556 0,054 10,355 < 0,001

Fonte: elaborada pela autora.

A Tabela 12 indica que foram adicionadas trés medidas de covariancia no
modelo de AFC para que se otimizassem as medidas de qualidade de ajuste. As
covariancias adicionadas foram entre as variaveis: CPVRL e RLCPV, RLC e ATRL,
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além de CPVRL e ATRL. Essas medidas de covariancia indicam que esses pares
consistem em pares de variaveis correlacionadas entre si, de tal forma que tais
correlagdes foram inseridas no modelo para melhorar a qualidade do ajuste. Além
disso, observa-se, na Tabela 12, que ha covariancia significativa entre as dimensdes
de lideranca em custo e diferenciacédo, em que tal covariancia € positiva (0,556). Esse
resultado indica que as variaveis utilizadas para caracterizar a lideranca em custo
estao correlacionadas moderadamente as variaveis que caracterizam a dimensao de
diferenciacao, ou seja, ha uma relagao diretamente proporcional, alteracdo em que
uma reflete na outra. A correlacao negativa entre as variaveis CPVRL e RLCPV indica
que as empresas que buscam a lideranga em custos focam em a¢des que resultem
em eficiéncia em custos, e as empresas que buscam a diferenciacdo buscam aumento
de receita a partir de atributos de seus produtos. As variaveis RLC e ATRL
correlacionam-se positivamente, indicando que ha uma relacdo entre os recursos
destinados para investimentos e o ativo total. As variaveis CPVRL e ATRL indicam
que ha uma relagao entre os custos dos produtos e os ativos que os geram. A seguir,
a Figura 8 apresenta o diagrama de caminhos do modelo ajustado.

Figura 8 - Diagrama de caminhos do modelo de AFC ajustado

RLC

EAT 0.230

0.081

CPVRL |+ -0.826 I ¥

/-1571
/ ATRL 0.556

DTRL }‘

f E

-1.034 DIF

Fonte: elaborada pela autora.
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A Figura 8 ilustra o ajuste do modelo e demonstra a correlagcéo existente entre
a dimensao de lideranca em custos e a dimensao de diferenciacédo (0,556). Na Tabela
13, a seguir, apresentam-se as métricas de qualidade de ajuste da AFC, as quais
revelam o quao adequado estd o modelo de AFC ajustado.

Tabela 13 - Métricas de qualidade de ajuste da AFC

Medidas Valores
X2 48,53
GL 10,00
CFI 0,99
RMSEA 0,06
GFI 0,99
AGFI 0,97
NFI 0,98
NNFI 0,97
TLI 0,97
IFI 0,99
RMR 0,04
SRMR 0,04

Fonte: elaborada pela autora.

Diante dos resultados apresentados na Tabela 13, obtiveram-se as seguintes
interpretacées com relacao a qualidade do ajuste do modelo de AFC: a razao entre a
estatistica qui-quadrado (x2) e os graus de liberdade (GL) foi de aproximadamente
4,85 < 5, indicando boa qualidade do ajuste, conforme argumenta Wheaton (1977). O
indice Compatrative Fit Index (CFI) foi > 0,90, indicando boa qualidade do ajuste, dado
que esse indice varia de 0 a 1 e que modelos com indice abaixo de 0,90 caracterizam
modelos de baixo ajuste. (HAIR JUNIOR et al., 2009).

O Root Mean Square Error of Approximation (RMSEA) foi < 0,08. De acordo
com Hair Junior et al. (2009), valores entre 0,3 e 0,8, com intervalo de confianca de
95%, indicam um bom ajuste de modelo. Os indices Goodness of Fit (GFl) e Adjusted
Goodness of Fit (AGFI) foram > 0,95 e > 0,90, respectivamente, em que os parametros
para um bom ajuste de modelo sdo > 0,95 e para o AGFI deve ser menor do que o
GFI, conforme Hair Junior et al. (2009), portanto, ambos indicam um bom ajuste do
modelo.

Os indices Normed Fit Index (NFI), Non Normed Fit Index (NNFI) e Tucker
Lewis Index (TLI) foram > 0,95. Para Hair Junior et al. (2009), quanto mais préximos
de 1, sugerem um melhor ajuste do modelo. As medidas Root Mean Square Residual
(RMR) e Standardized Root Mean Square Residual (SRMR) foram < 0.08, indicando
boa qualidade do ajuste. De acordo com Hu e Bentler (1999), estabelece-se esse
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indice como aceitavel se estiver entre 0 e <0,08. O indice Incremental Fit Index (IFI)
foi > 0,90, indicando boa qualidade do ajuste, em que os parametros estabelecidos
estao entre 0,90 e 0,95, o que indica bom ajuste do modelo, conforme Schumacker e
Lomax (2010).

A seguir, apresenta-se a analise bivariada das variaveis quantitativas e suas

possiveis correlacoes.

4.3 ANALISE BIVARIADA

Nesta secdo, apresentam-se os resultados da analise bivariada realizada. A
Tabela 14, a seguir, apresenta a matriz de correlagdo entre as varidveis dependentes.
Utilizou-se o coeficiente de correlacdo de Pearson, conforme orienta Malhotra (2019),
para as analises multivariadas de dados. Essa andlise de correlacbes considerou
todas variaveis e procurou investigar o quanto cada variavel esta, de alguma forma,

relacionada a outra.

Tabela 14 - Matriz de correlacdo entre as varidveis quantitativas

NCA NCI DIS ROA LNA LNI PT LC DIF

NCA 1.00
NCI 0.05 1.00
DIS 0.11* 0.29* 1.00
ROA 017~ 0.00 0.09* 1.00
LNA 0.41* 0.37* 023* 0.15* 1.00
LNI -0.02 -0.16 *  -0.01 -0.03 -0.17* 1.00
PT 0.05 -0.05 -0.16*  0.04 023* -0.28* 1.00
LC -0.13* -0.04 -0.04 -0.09* -0.19* 022* -0.09* 1.00
DIF 0.11* 0.06 * 0.03 0.19* 0477 0.02 0.11* 0.06 1.00

* Valor significativo ao nivel de 5% de significancia.
Fonte: elaborada pela autora.

Os resultados mostram que nenhuma variavel esta fortemente correlacionada
com outra. Essas correlagbes nao sao significativas para determinar a
multicolinearidade dessas varidveis. A multicolinearidade aumentada pode causar
problemas de interpretacéo de relacdes, pois ndo permite analisar o efeito de qualquer
constructo, devido as suas interdependéncias. (HAIR JUNIOR et al., 2009). O Quadro
9, a sequir, apresenta os efeitos e implicacées, logo, conclui-se que, quanto mais
idade a empresa tem, mais busca a lideranca em custos ou a diferenciagao. Percebe-
se que a maior dispersao salarial e 0 maior numero de conselheiros independentes

podem reduzir a produtividade do empregado.
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Para as variaveis binarias, comité de remuneracao, PLR e sindicato, realizou-
se o teste qui-quadrado de independéncia. Esse teste mostrou que ha associacao
entre comité de remuneracdo, PLR/bonus e sindicato [X? (2) = 1.827,549, p < 0.01].
O tamanho do efeito foi calculado pelo V de Cramer (0,734), evidenciando uma forte
associacao. (KRASKA-MILLER, 2013). Esse resultado era esperado para todas as
variaveis. O comité de remuneracéo, além de desempenhar um papel fundamental no
estabelecimento da remuneragdo dos executivos, contribui para a formulacdo de
politicas de remuneracdo para os demais trabalhadores. O sindicato, por meio de
acordos coletivos, estabelece os valores salariais minimos, assim como critérios de
pagamento do PLR. Por exemplo, no Brasil, hd 10.817 sindicatos que representam
trabalhadores, o que corresponde a 65,6% do total de organizagdes que atuam em
prol de interesses econdmicos e profissionais. Ainda, os sindicatos representam todos
os trabalhadores, ndo somente os filiados. (CAMPQOS, 2016). Portanto, a associacao
€ esperada, pois as empresas analisadas declaram manter uma boa relagdo com o
sindicato, além de mencionar que o PLR é pago, conforme estabelecido pelo acordo
coletivo da categoria.

Quadro 9 - Resumo das correlagdes entre as variaveis

(continua)
Variaveis Efeito Implicacoes

DIS e NCA C.orr.ellaggo positiva e Maior dispersao, maior o nimero de integrantes do CA.
significativa.
Correlagdo positiva e | Maior dispersao, maior numero de membros

DIS e NCI A .
significativa. independentes no CA.

ROA e NCA Clorrlellaglao positiva e | Quanto maior o ROA, maior o nimero de integrantes
significativa. do CA.

ROA e DISP Clorrlellaglao positiva e Aumento no ROA associada a maior dispersao.
significativa.

LNA e NCA Clorrlellaglao positiva e | Quanto maior o LNA, maior o numero de integrantes do
significativa. CA.
Correlagdo positiva e | Quanto maior o LNA, maior nUmero de membros

LNA e NCI A )
significativa. independentes no CA.

LNA e DIS Clorrlellaglao positiva e Quanto maior o LNA, maior disperséo.
significativa.

LNA e ROA C.orr.ellaggo positiva e Quanto maior o LNA, maior disperséo.
significativa.
Correlagdo positiva e | Quanto mais jovem a empresa, maior o nimero de

LNI e NCI A o
significativa. conselheiros independentes.

LNI e LNA C.orr.ellaggo positiva e Quanto mais jovem a empresa, menor o ativo.
significativa.
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(concluséao)

Variaveis Efeito Implicacoes
PT e DIS Correlagdo negativa e | Quanto menor a produtividade do empregado, maior
significativa. disperséo salarial.
Correlagdo positiva e | Quanto maior a produtividade do empregado, maior o
PT e LNA A .
significativa. tamanho do ativo.
Correlagdo negativa e | Quanto maior o nimero de conselheiros
PT e LNI A . o
significativa. independentes, menor a produtividade do empregado.
Correlagdo negativa e | Quanto maior a busca pela lideranga em custos, menor
LC e NCA A .
significativa. ndmero de membros no CA.
Correlagdo negativa e | Quanto maior a busca pela lideranga em custos, menor
LC e ROA A .
significativa. desempenho econdmico.
Correlagdo negativa e | Quanto maior a busca pela lideranga em custos, menor
LC e LNA A .
significativa. o0 ativo.
LC e LNI Correlacdo positiva e | Quanto mais idade a empresa tem, mais busca a
significativa. lideranca em custos.
Correlagdo negativa e | Quanto maior a busca pela lideranga em custos, menor
LCePT L o
significativa. a produtividade.
Correlagdo negativa e | Quanto maior a busca pela lideranga em custos, menor
LC e ROA A Ve
significativa. desempenho econdmico.
Correlagdo negativa e | Quanto maior a busca pela lideranga em custos, menor
LC e LNA A .
significativa. o0 ativo.
LC e LNI Correlacdo positiva e | Quanto mais idade a empresa tem, mais busca a
significativa. lideranca em custos.
Correlagdo negativa e | Quanto maior a busca pela lideranga em custos, menor
LCePT o o
significativa. a produtividade.
Correlagdo positiva e | Quanto maior a busca pela diferenciagéo, maior
DIF e NCA A .
significativa. ndimero de membros no CA.
Correlagdo positiva e | Quanto maior a busca pela diferenciagéo, maior
DIF e NCI A .
significativa. ndimero de membros no CA.
Correlagdo positiva e | Quanto maior a busca pela diferenciagéo, maior
DIF e ROA A P
significativa. desempenho econdmico.
Correlagdo positiva e | Quanto maior a busca pela diferenciagéo, maior o
DIF e LNA A :
significativa. ativo.
Correlagdo positiva e | Quanto mais idade a empresa tem, mais busca a
DIF e LNI A . o
significativa. diferenciacgéo.
Correlagdo positiva e | Quanto maior a busca pela diferenciagcdo, maior
DIF e PT A -
significativa. produtividade.

Fonte: elaborado pela autora.

A seguir, a Figura 9 ilustra tais relagbes entre as variaveis. A cor azul representa

correlacao positiva e significativa; a cor branca representa correlacao nao significativa;

e a cor vermelha representa correlacdo negativa e significativa.

Os resultados indicaram que, para lideranga em custos (LC), as variaveis

dispersao salarial (DIS) e idade da empresa (LNI) ndo apresentaram correlacao. E
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para a diferenciacao (DIF), as variaveis DIS e LC nao indicaram correlacao. Embora
esses resultados preliminares possam dar indicios das associa¢des, ndo indicam
causalidade. (HAIR JUNIOR et al., 2010). O tépico 4.4 apresenta os resultados da
modelagem de equagdes estruturais.

Figura 9 - Diagrama de correlacao entre as varidveis quantitativas modelo ajustado
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Fonte: elaborado pela autora.

Para as variaveis dependentes binarias, aplicou-se o teste t, comparando-se os
escores fatoriais da dimensao da lideranga em custos e da dimensao diferenciagéo.
A seguir, a Tabela 15 apresenta os resultados do teste aplicado a dimensao de

lideranca em custos, cujos escores nao foram significativos.
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Tabela 15 - Resultado do teste t para lideranca em custo e variaveis dependentes

binarias
Variaveis n Média Mediana DP p
Comité de remuneracao gién? gg? %2‘; %22 ?gg 0,264
N S S AT
PLR/Bbnus empregados gién? ;gg %%% 883 ggg 0,056

* Valor de correlagao significativo ao nivel de 5%. DP = Desvio Padréo.

Fonte: elaborada pela autora.

Na Tabela 16, a seguir, pode-se observar que a variavel Sindicato foi

significativa. Assim, infere-se que, em média, as empresas que nao tém relagcdes com

sindicato podem ter um escore maior na dimensdo de diferenciacdo do que as

empresas que divulgaram possuir relagdo com sindicato.

Tabela 16 - Resultado do teste t para diferenciacao e variaveis dependentes binarias

Variaveis _ n Média Mediana DP p
Comité de remuneracéo gi?’r? 223 88‘: 812 g);g 0,310
s GE e e
PLR/Bénus empregados giérr? ;gg 83; 812 1 gg 0,152

* Valor de correlagéo significativo ao nivel de 5%. DP = Desvio Padrao.

Fonte: elaborada pela autora.

Para verificar se havia diferenca estatisticamente significativa para as variaveis

e 0s setores, realizou-se o teste de comparacgao pareada. Também se fez o teste Qui-

Quadrado a fim de verificar se havia associacao estatisticamente significante entre as

variaveis e os setores. Os resultados sao apresentados na Tabela 17, a seguir.
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Tabela 17 - Teste de Kruskall-Wallis para variaveis por setor

Variaveis Setor n Média Mediana DP Valor-p
Comércio 80 0,218 0,236 0,217
NCI Industria 540 0,156 0,000 0,202 < 0,001 *
Servico 510 0,241 0,200 0,241
Comércio 80 7,550 6,500 4,146
NCA Industria 540 7,983 7,000 4,716 < 0,001 *
Servico 510 8,747 7,000 4,722
Comércio 80 47,771 33,949 39,248
DIS Industria 540 37,095 24,401 46,786 < 0,001 *
Servico 510 24,883 15,692 27,831
Comércio 80 0,069 0,073 0,056
ROA Industria 540 0,014 0,023 0,094 < 0,001 *
Servico 510 0,017 0,041 0,161
Comércio 80 13,771 13,585 1,075
LNA Industria 540 14,397 14,159 1,715 < 0,001 *
Servico 510 14,867 15,062 1,503
Comércio 80 4,016 3,998 0,318
LNI Industria 540 4,058 4,143 0,552 < 0,001 *
Servico 510 3,518 3,761 0,728
Comércio 80 368,321 314,684 234,252
PT Industria 540 694,164 296,443 1665,069 < 0,001 *
Servico 510 1721,964 829,296 2517,881
Comércio 80 1,008 1,084 0,922
LC Industria 540 0,222 0,097 1,203 < 0,001 *
Servico 510 -0,393 -0,135 3,898
Comércio 80 -0,056 -0,022 0,219
DIF Industria 540 0,056 0,123 0,275 < 0,001 *
Servico 510 -0,051 0,203 1,529

* Valor de correlacao significativo ao nivel de 5%. DP = Desvio Padréo.
Fonte: elaborada pela autora.

A Tabela 17 apresenta os resultados do teste de Kruskall-Wallis para as
variaveis por setor. Esses resultados confirmam que ha diferenga entre os setores.
Para as variaveis niumero de conselheiros independentes (NCI) e numero de membros
do conselho de administracao (NCA), o setor de servigo, em média, tem maior nimero
de conselheiros independentes e de membros no conselho de administracéo,
enguanto o setor industria apresentou 0 menor numero.

Em relacdo a variavel dispersao salarial (DIS), o setor comércio apresentou,
em média, maior dispersao. Infere-se que esse resultado pode ser atribuido ao modelo
de remuneragdo, em que as empresas adotam salario-base e uma comissao se
atingida a meta de vendas. No setor do comércio, o ROA apresentou a maior média e
esse resultado pode ser atribuido ao fato de que, no comércio, os investimentos em
ativos sdo menores, uma vez que o produto é adquirido pronto para comercializacao.
A variavel tamanho do ativo (LNA) mostrou-se, em média, maior no setor de servicos.
Atribui-se esse resultado ao fato de que, na amostra analisada, 24 das 113 empresas
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estao classificadas nos setores econémicos de utilidade publica, telecomunicacgdes,
tecnologia da informacdo, saude e financeiro, setores que requerem maiores
investimentos em ativo para prestacao dos servicos.

A variavel LNI indica que as empresas constituidas ha mais tempo, em média,
sao do setor industria. Em relagédo a produtividade do empregado, a maior média esta
no setor de servigos, podendo ser atribuida a maior remuneracao média do salario
dos trabalhadores (Tabela 6). A busca por maior remuneracdo aumenta a
produtividade do empregado.

A variavel lideranca em custos (LC) apresenta maior média no setor de
comércio. Nessa categoria, estdo as empresas de acessorios, vestuario, calcados e
utilidades domésticas. Supde-se que, dadas as especificidades dos produtos desses
setores, essas empresas lidam com maior intensidade das cinco forcas competitivas
definidas por Porter (1989), tais como: ameaca de produtos substitutos, poder de
barganha de fornecedores, poder de barganha do comprador e rivalidade entre os
concorrentes. Além disso, Porter (1989) destaca o poder de o comprador influenciar o
preco que as empresas intencionam cobrar por seus produtos, fazendo com que elas
busquem a lideranca em custos.

Na diferenciacdo (DIF), as empresas de servigos mostraram maior média. As
empresas da amostra nessa categoria atuam na area financeira, saude,
telecomunicagdes e utilidade publica. Buscam diferenciacdo com base em alguns
atributos valorizados pelos compradores e, dessa forma, a recompensa é obtida pela
cobranca de maior preco pelos produtos e servigos. (PORTER, 1989).

De forma complementar, realizaram-se testes de comparag&o multipla por meio
do teste Kruskall-Wallis, ajustado pela corregcdo de Bonferroni para as variaveis. Os
resultados sdo apresentados na Tabela 18, a seguir, e reforcam as evidéncias
apresentadas na Tabela 18.
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Tabela 18 - Comparacao das variaveis entre os setores

Variavel Setores Valor-p
NCA Industria-Servico 0,001*
Comércio-Servico 0,017*
Comércio-Industria 1,000
NCI IndUstria-Servico 0,000*
Comércio-Servico 1,000
Comércio-Industria 0,037*
DISP Industria-Servico 0,001*
Comeércio-Servico 0,000*
Comércio-Industria 0,000*
ROA Industria-Servigo 0,006*
Comeércio-Servico 0,000*
Comércio-Industria 0,003*
LNA Industria-Servico 0,000*
Comeércio-Servico 0,000*
Comércio-Industria 0,003*
LNI Industria-Servico 0,000*
Comércio-Servico 0,000*
Comércio-Industria 0,149
PT Industria-Servico 0,000*
Comércio-Servico 0,000*
Comércio-Industria 1,000
LC IndUstria-Servico 0,000*
Comércio-Servico 0,000*
Comércio-Industria 0,000*
DIF Industria-Servico 0,000*
Comeércio-Servico 0,000*
Comércio-Industria 0,000*

*Nivel de significancia de 0,05.
Fonte: elaborada pela autora.

Em resumo, os testes apresentados confirmam que, em relagéo a dispersao
salarial (DIS), as variaveis numero de membros do conselho de administracdo (NCA)
e numero de conselheiros independentes (NCI), ROA, tamanho do ativo (LNA) e
produtividade do empregado (PT) estao correlacionadas positiva e significativamente.
As variaveis NCA e NCI, consideradas caracteristicas da boa governanca, denotam a
relacdo do CA com a remuneragdo do CEO, fato que pode reforcar a dispersao

salarial.
4.4 ANALISE DA MODELAGEM DE EQUA(;C)ES ESTRUTURAIS

Neste tépico, apresentam-se o0s resultados da modelagem de equacgdes
estruturais pelo método PLS, utilizando as variaveis dependentes quantitativas do
modelo. Posteriormente, demonstram-se os resultados inerentes a anadlise de
equacoes estruturais, realizada pelo método GSEM, cujas variaveis dependentes do

modelo sdo categoéricas binarias.
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4.4.1 Modelagem de equacoes estruturais PLS

Na analise do modelo de equagdes estruturais, a Figura 10, a seguir, mostra o
escore das cargas fatoriais entre as dimensdes lideranga em custo e diferenciacao e
as variaveis dependentes quantitativas, estimadas pelo modelo dos minimos
quadrados parciais (PLS). Utilizou-se o teste t-student para obter as estimativas. As
setas em azul indicam que o respectivo coeficiente estrutural é positivo e significativo;
as setas na cor vermelha indicam que o respectivo coeficiente estrutural é negativo e
significativo; por fim, as setas pontilhadas pretas indicam que o respectivo coeficiente

estrutural ndo é significativo.

Figura 10 - Modelo de caminhos variaveis dependentes quantitativas
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*Valor significativo ao nivel de 5%.
Fonte: elaborada pela autora.
A sequir, a Tabela 19 evidencia os resultados obtidos para o ajuste do modelo
de equacles estruturais, em que sdo apresentadas as estimativas dos coeficientes
estruturais, os erros padrao dessas estimativas, os valores da estatistica te os valores

p (valor-p), Rz e f2.
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Tabela 189 - Estimativas do modelo de equacdes estruturais via PLS

Variaveis Variaveis  Coeficiente Erro Estatistica Valor - p R2 2
Independentes Dependentes Estrutural Padrao t

NCI -0.014 0.011 -1.347 0.178  0.00161 0.00161

DIS -0.014 0.011 -1.276 0.202  0.00145 0.00145

ROA -0.032 0.011 -2979  <0.003* 0.00780 0.00787

LC LNA -0.069 0.010 -6.577  <0.001* 0.03693 0.03835
LNI 0.078 0.010 7.430 <0.001* 0.04666 0.04895

PT -0.033 0.011 -3.100 <0.002* 0.00845 0.00852

NCA -0.047 0.011 -4.401 <0.001* 0.01688 0.01717

NCI 0.060 0.028 2.131 <0.033* 0.00401 0.00403

DIS 0.028 0.029 0.994 0.320  0.00051 0.00088

ROA 0.178 0.028 6.371 <0.001* 0.03474 0.03598

DIF LNA 0.158 0.028 5.637 <0.001* 0.02739 0.02817
LNI 0.018 0.028 0.638 0.524  0.00036 0.00036

PT 0.106 0.028 3.744 <0.001* 0.01228 0.01243

NCA 0.109 0.028 3.871 <0.001* 0.01311 0.01328

* Valor significativo ao nivel de 5%.
Fonte: elaborada pela autora.

De acordo com os resultados apresentados na Tabela 19, observa-se que, para
a lideranga em custos, a variavel NCI e a variavel DISP ndo mostraram associacao
significativa, resultado anunciado pela matriz de correlacdo (Tabela 15). Ha
associagao negativa e significativa entre o escore da dimensao lideranga em custos e
as variaveis ROA. Infere-se que as empresas que buscam a liderangca em custos
tendem a apresentar um desempenho menor, medido por meio do ROA. A variavel
LNA e o escore de lideranca em custos indicam associacao negativa e significativa,
portanto, as empresas que buscam a lideranga em custo investem menos recursos
em ativos. Ha associagao positiva e significativa entre o escore de lideranga em custo
e o LNI, indicando que as empresas que buscam a liderangca em custo sao aquelas
constituidas ha mais tempo. A variavel PT e a dimensao lideranga em custos
apresentam associagao negativa e significativa. Infere-se que as empresas lideres em
custo podem ter menor produtividade do empregado. Ha associacdo negativa
significativa entre o escore de lideranca em custo e a variavel NCA, indicando que as
empresas que buscam a lideranca em custos tendem a ter um nimero menor de
membros no conselho de administracao.

A analise do percentual de variancia explicada (R?) baseia-se nos valores de
referéncia propostos por Cohen (1988) para as ciéncias sociais e comportamentais;
R2 = 2% efeito pequeno, R? = 13% efeito médio e R?= 26% efeito grande. Conforme
indicado na Tabela 20, a seguir, para a lideranca em custos, apenas as variaveis LNA
e LNI apresentaram um efeito pequeno para explicar a lideranga em custos: 3,6% e
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4,6%, respectivamente. Em relagdo ao tamanho do efeito (f?) das variaveis
dependentes na dimensdao de lideranca em custos, com base nos valores de
referéncia propostos por Cohen (1988), f2 = 0,02 efeito pequeno, f2 = 0,15 efeito médio
e f2 = 0,35 efeito grande, as variaveis LNA e LNI tiveram pequeno efeito. Esse
resultado indica que essas variaveis contribuem pouco para o ajuste do modelo.

No que tange a diferenciagdo, os resultados ndo indicam associagédo
significativa com as variaveis DIS e LNI. Ha associacao positiva e significativa entre
a diferenciacao e a variavel NCl, portanto, infere-se que as empresas que buscam a
diferenciacdo tendem a possuir um numero maior de membros independentes no
conselho de administragdo. A variavel ROA e a diferenciagdo apresentam uma
associacao positiva e significativa, logo, as empresas que buscam a diferenciacao
podem obter um maior desempenho medido por meio do ROA. Ha associacao positiva
e significativa entre o escore de diferenciacao e a variavel LNA, mostrando que as
empresas que buscam a diferenciacdo investem mais em ativos. A variavel PT
apresenta associacdo positiva e significativa com os escores de diferenciacao,
portanto, as empresas que buscam a diferenciacdo tendem a ter maior produtividade
do empregado. A variavel NCA e o escore de diferenciagdo demonstram associagcao
positiva e significativa, assim, infere-se que as empresas que buscam a diferenciacao
optam por um numero maior de membros no conselho de administracdo. Nessa
dimensao, nao ocorreu associacdo negativa e significativa dentre as variaveis
analisadas.

Em relacdo a variancia explicada (R?) para a diferenciagao, a variavel ROA e a
variavel LNA apresentaram um efeito pequeno: 3,4% e 2,7%, respectivamente. Em
relagao ao f2, o resultado nao foi diferente. Para essas variaveis, o efeito foi pequeno:
0,04 e 0,08.

4.4.2 Modelagem de equacoées estruturais GSEM

A analise do modelo de equacgdes estruturais generalizadas (GSEM) foi
utilizado para testar as variaveis dependentes binarias (categoricas). O coeficiente
estrutural consiste na estimativa obtida por meio da analise do método GSEM, em que
se utilizou a funcao logit. (MUTHHEN, 1983). Esse indice mostra o tamanho e o modo
de associacao entre as variaveis. Adotou um nivel de significancia de 5%. Utilizou-se

o teste z para obtencao das estimativas dos coeficientes estruturais.
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A sequir, a Figura 11 apresenta o diagrama do modelo de caminhos para as
variaveis binarias. Na analise da GSEM, cujas variaveis dependentes sao categéricas,
estimou-se a razao de chance. Os valores de razdo de chance significativos e
inferiores a um indicam menor chance de ocorréncia do evento de interesse, enquanto
os valores significativos e superiores a um indicam maior chance de ocorréncia do
evento de interesse. (FERNANDES et al., 2020). O pseudo R2 € uma medida adicional
comumente usada para avaliar a regressao logistica de forma semelhante a regressao
linear, varia de zero a um; e um modelo perfeito tem um valor de um. (HAIR JUNIOR
et al., 2009).

Figura 11 - Modelo de caminhos variaveis dependentes via logit
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* Valor significativo ao nivel de 5%.
Fonte: elaborada pela autora.

Na analise da GSEM, cujas variadveis dependentes sdo categéricas, estimou-
se a razao de chance. Os valores de razao de chance significativos e inferiores a um
indicam menor chance de ocorréncia do evento de interesse, enquanto que os valores
significativos e superiores a um indicam maior chance de ocorréncia do evento de
interesse. (FERNANDES et al., 2020). As setas na cor vermelha indicam que o
coeficiente estrutural € negativo e que a estimativa de razao de chances € significativa
[valor p < 0,05], o que indica menor chance de ocorréncia. As setas pontilhadas na
cor preta indicam que a respectiva chance nao é significativa.

O pseudo R2 é uma medida adicional comumente usada para avaliar a
regressao logistica de forma semelhante a regresséao linear; varia de zero a um, sendo
que um modelo perfeito tem um valor de um. (HAIR et al., 2009) e expressa a
quantidade da variancia dos dados, que € explicada pelo modelo. Esse indicador
préximo de zero indica que as variaveis independentes ndo ajudam a explicar as
variaveis dependentes, enquanto valores proximos de um sugerem que as variaveis

explicam variacdo. (FERNANDES et al., 2020). Em sintese, somente o PLR mostra-
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se negativo e significativo na lideranca em custos, todavia, apresenta baixa
correlagédo. As variaveis CR e SIN nado apresentam correlagdo com a lideranga em
custos ou diferenciagao.

A sequir, a Tabela 20 apresenta os resultados obtidos para o ajuste do modelo
de equacles estruturais, em que sdo apresentadas as estimativas dos coeficientes
estruturais, os erros padrao dessas estimativas, as razdes de chances, os valores da

estatistica z, os valores p, bem como o pseudo R2.

Tabela 20 - Estimativas do modelo de equacdes estruturais via logit

_ Variaveis Variaveis  Coeficiente Errcz Razao de Estatistica Valor-p Pseudo
independentes Dependentes Estrutural Padrao Chances T R2

CR -0,024 0,027 0,976 -0,881 0,379 0,00069

LC SIN -0,016 0,054 0,984 -0,302 0,763 0,00025

PLR -0,075 0,032 0,927 -2,362 0,018* 0,00735

CR 0,071 0,110 1,073 0,639 0,523 0,00049

DIF SIN -0,712 0,608 0,491 -1,170 0,242  0,00579

PLR 0,087 0,062 1,091 1,412 0,158 0,00221

* Valor significativo ao nivel de 5%.
Fonte: elaborada pela autora.

O Tabela 20 apresentou os resultados das estimativas do modelo de equacoes
estruturais via logit. Observa-se que a variavel PLR indica associacao negativa e
significativa com o escore de lideranca em custo, portanto, nas empresas que buscam
a lideranga em custo menor, ha possibilidade de ofertar PLR aos trabalhadores. As
demais varidveis nao apresentam associacao significativa para lideranca em custos e

diferenciacao.
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5 DISCUSSAO DOS RESULTADOS

Nesta secdo, discutem-se os principais achados da pesquisa e as decisdes
sobre as hipéteses delineadas. Os resultados da relagdo entre o posicionamento
estratégico e as variaveis dependentes quantitativas foram analisados por meio do
modelo de equacdes estruturais estimado pelo modelo dos minimos quadrados
parciais (PLS), e pelo modelo de equagbes estruturais generalizadas (GSEM) para
testar as variaveis dependentes binarias (categéricas) pela funcao logit. Inicialmente,
realizou-se a analise fatorial confirmatéria para testar as variaveis ja confirmadas pela
literatura, que caracterizam o posicionamento estratégico para a lideranga em custos

e diferenciacao

5.1 DISCUSSAO DA ANALISE BIVARIADA PARA VARIAVEIS DEPENDENTES

Inicialmente, realizou-se a analise fatorial confirmatoria para testar as variaveis
ja confirmadas pela literatura, que caracterizam o posicionamento estratégico para a
lideranca em custos e diferenciacéo. Os resultados da AFC retornaram o valor de AVE
= 0,804 para a lideranca em custos e o valor AVE = 0,373 para a diferenciacéo. Apesar
de nao ter atingido o valor AVE de referéncia (0,50) para a diferenciacao, acredita-se
que essa situagdo nao compromete o modelo proposto, em que as métricas
apresentadas na Tabela 14 indicaram um bom ajuste. Percebe-se que, nos estudos
realizados com medidas contabeis para capturar essas dimensoes, o valor da AVE
apresenta diferencgas. O estudo de Banker, Mashruwala e Tripathy (2014) obteve, para
a dimensao de lideranca em custos, AVE = 0,65, e para a dimenséao de diferenciacao,
AVE = 0,57. Os resultados da pesquisa de Balsam, Fernando e Tripathy (2011)
apresentaram, para a dimensao de lideranga em custo, AVE = 0,58, e para a dimensao
de diferenciacao, AVE = 0,64.

A analise bivariada realizada entre as variaveis quantitativas e variaveis
binarias apresenta resultados alinhados a pressupostos teéricos e achados empiricos
anteriores. A comecar pela TA, que se desenvolveu por meio dos mecanismos de
governanca corporativa. (BENDICKSON et al., 2016). Um dos resultados dessa
pesquisa € a evidéncia da correlacao positiva entre a dispersao salarial e nimero de
membros do conselho de administracao, indicando que ha associagcéo entre o numero

de membros no conselho de administracdo e a dispersdo salarial, resultado ja
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identificado anteriormente no estudo de Jiang et al. (2019), cujas evidéncias
apontaram que um CA maior apresentou maior dispersao salarial. Da mesma forma,
o numero de membros independentes no CA esta correlacionado positiva e
significativamente a dispersdo salarial. Esse achado alinha-se as descobertas da
pesquisa de Sanchez-Marin e Baixauli-Soler (2015), embora tenham investigado a
dispersao salarial entre CEO e demais niveis executivos. Evidenciou-se uma
associacao positiva e significativa maior entre a dispersdo e o desempenho nas
empresas com monitoramento mais intensivo pelo conselho, medido em termos de
maior propor¢ao de conselheiros independentes.

Fama e Jensen (1983) defendem que um maior nimero de conselheiros
independentes torna o CA mais eficaz no monitoramento das decisdées dos gestores.
Esses resultados podem sugerir que o conselho de administracdo influencia a
dispersao salarial, dado que a remuneracao do CEO ¢é utilizada para alinhamento dos
interesses de acionistas e executivos (JENSEN; MECKLING, 1976) na busca por
melhor desempenho econdmico. No entanto, ndo foi identificada correlagdo
significativa entre o nimero de membros independentes no CA e a disperséao salarial,
resultado oposto ao encontrado por Jiang et al. (2019), cujo estudo indicou que um
namero maior de membros no CA apresentou maior dispersao salarial.

O tamanho da empresa, medido pelo tamanho do ativo, correlaciona-se de
forma positiva e significativa ao numero de membros do CA e ao numero de membros
independentes no CA, sugerindo que, quanto maior a empresa, maior é a
possibilidade de instituirem um conselho de administracdo e, nesse conselho,
contarem com conselheiros independentes. O tamanho da empresa correlaciona-se
positiva e significativamente a dispersao salarial, corroborando os trabalhos de
Faleye, Reis e Venkateswaran (2013) e Park e Kim (2017).

A produtividade do empregado resultou em correlacdo negativa e significativa
para o tamanho da empresa; a produtividade em empresas menores pode ser maior.
Esse resultado contraria os achados de Rouen (2020), que identificou uma relagcao
estatisticamente positiva entre o tamanho da empresa e a produtividade do
empregado. Para o autor, o tamanho da empresa revela sua complexidade e é
importante para compreensao da estrutura de remuneragéo, mas reconhece que a
produtividade do empregado esta sujeita a tecnologia de producao da organizacao. A
idade da empresa apresentou correlagao significativa e negativa com o nimero de
conselheiros independentes e o tamanho desta. A partir desses resultados, infere-se
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que, quanto mais jovem a empresa, maior o numero de conselheiros independentes.
No que tange a correlacdo significativa e negativa entre LNI e LNA, presume-se que,
quanto mais jovem a empresa, menor 0 ativo que ela possui, 0 que é légico, pois a
organizacao esta se estabelecendo no setor econdmico de sua atuacdo. A
produtividade do empregado resultou em correlacdo negativa e significativa para o
tamanho da empresa. Compreende-se que a produtividade em empresas mais jovens
pode ser maior, pois essas empresas tendem a ser menores, devido a sua recente
constituicdo, e terem menores estruturas de controle, por exemplo.

O desempenho, medido por meio da varidvel ROA, correlaciona-se positiva e
significativamente com a dispersao salarial. A busca por desempenho econdémico-
financeiro esta associada a decisdes sobre a remuneracdo, que resultam em
dispersao salarial. Esse achado esta em consonéncia com o resultado da pesquisa
de Connelly et al. (2016), que identificaram que a dispersao salarial vertical esta
associada positivamente ao desempenho da empresa no curto prazo, medido pelo
ROA. A pesquisa de Rouen (2020), cujo principal resultado sugere que o0s
componentes da remuneracao, tanto do CEO quanto dos trabalhadores, explicados
por fatores econdmicos (caracteristica do mercado de trabalho, remuneragcao por
desempenho, niumero de trabalhadores por empresas etc.), criam dispersao salarial
positivamente relacionada ao desempenho. Com resultado oposto, Siqueira e Monte
(2020) nao identificaram relagao estatistica significativa entre dispersao salarial e
ROA. Por meio de regressao hierarquica, Park e Kim (2017) demonstraram que existe
uma relacdo invertida em forma de U entre dispersdo salarial e desempenho
organizacional, sugerindo que o alto grau de dispersao salarial deve ser combinado
com o alto nivel de cultura orientada para o desempenho.

A produtividade do empregado correlaciona-se negativa e significativamente
com a dispersao salarial. Supde-se que, a medida que a dispersdo salarial pode
aumentar, a produtividade do empregado pode reduzir devido a insatisfacao que a
percepcdo da dispersdo pode causar nos trabalhadores, embora, conforme
argumentam Faleye, Reis e Venkateswaran (2013), a informacdo sobre a
remuneracdo do CEO é divulgada por meio de relatérios regulatérios, e o0s
trabalhadores podem nao ter acesso a eles. Outro fator refere-se ao fato de que,
devido a quantidade de niveis hierarquicos, ndo se motivem a aumentar sua
produtividade, visando ao crescimento na carreira. (FALEYE; REIS;
VENKATESWARAN, 2013). Entretanto, esse resultado contraria os achados de
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Faleye, Reis e Venkateswaran (2013), que néo identificaram relacéo estatisticamente
significativa entre a dispersao salarial e a produtividade do empregado. Messersmith,
Kim e Patel (2018) descobriram que sistemas de trabalho de alto desempenho,
orientados para oportunidades, aumentam a eficacia da dispersdo salarial, pois os
trabalhadores que procuram as empresas com maior numero de niveis hierarquicos
sao motivados por oportunidade de provar sua competéncia, principalmente se houver

uma competicdo para promogao.
5.2 DISCUSSAO DOS RESULTADOS PARA LIDERANCA EM CUSTOS

Em relacdo aos resultados obtidos por meio da modelagem de equacdes
estruturais (PLS), conforme apresentou a Tabela 19, a lideranca em custos e a
dispersao salarial ndo demostram associagao significativa (valor—p = 0,202), levando
a rejeicao da Hipdtese 1. Estudos precedentes que procuraram relacionar
posicionamento estratégico pela tipologia de Porter (1989) e dispersao salarial vertical
ainda sao escassos, contudo, os achados dessa pesquisa divergem de pesquisas
anteriores. A pesquisa de Tenhidla e Laamanen (2018), embora utilizando a tipologia
de Miles et al. (1978), indicou que as empresas que buscam a eficiéncia (defensores),
similar a lideranca em custos, apresentaram melhor desempenho associado a alta
dispersao vertical. Song e Whang (2020) mostraram que a dispersao salarial € maior
para escritérios de advocacia que perseguem a lideranga em custos.

Por outro lado, ao testar outras variaveis no modelo de equacdes estruturais,
sao encontrados resultados interessantes. Ha associacdo negativa e significativa
entre a lideranga em custos e 0 desempenho medido por meio do ROA, sugerindo que
as empresas que buscam a lideranca em custos tendem a apresentar um
desempenho menor. Esse resultado difere-se dos estudos de Nandakumar,
Ghobadian e O'regan (2011), Teeratansirikool et al. (2013) e Teti, Perrini e Tirapelle
(2014), que nao encontraram resultados estatisticamente significativos, e opdem-se
aos resultados dos estudos de Banker, Mashruwala e Tripathy (2014) e Pulaj, Kume
e Cipi (2015), que apontaram um desempenho maior para as empresas que
perseguem a lideranca em custos. A pesquisa de Islami, Mustafa e Latkovikj (2020)
refor¢a que a lideranga em custos tem efeito positivo no desempenho financeiro das
empresas e explica 31,2% do desempenho das empresas analisadas. Por sua vez,

Parnell (2010) alerta que as empresas que adotaram com clareza a postura de
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lideranca em custos ou diferenciacdo apresentaram maior desempenho em relagéao
aquelas que combinam estratégias (meio-termo).

A lideranca em custos e o tamanho do ativo mostram associacao negativa e
significativa. Supde-se que as empresas que buscam a lideranga em custo investem
menos recursos em ativos. Conforme apresentado na Tabela 19, o tamanho do ativo,
por meio da variancia explicada, tem efeito pequeno para explicar a lideranca em
custos (R?=3,6%). A idade da empresa e a lideranca em custos demonstram
associacao positiva e significativa, indicando que as empresas que buscam a
lideranca em custo sdo aquelas constituidas ha mais tempo e tém efeito pequeno para
explicar a lideranca em custos (R?=4,6%). Contudo, quanto mais idade a empresa
tem, mais busca a lideranca em custos.

O tépico 4.4.1, ao apresentar os resultados das correlacoes entre as variaveis,
prenunciou alguns resultados confirmados pela PLS. Por exemplo, a produtividade do
empregado e a liderangca em custos apresentam associacao negativa e significativa.
Presume-se que as empresas lideres em custo podem ter menor produtividade do
empregado, fato que pode ser explicado pelo efeito pequeno do (R?=4,6%). Faleye,
Reis e Venkateswaran (2013) argumentam que a produtividade do empregado é mais
elevada em setores econdmicos de empresas que apresentam algumas similaridades
(nivel de escolaridade, tamanho da empresa, ativo liquido por funcionario etc.), pois
0s empregados investem mais no desenvolvimento de suas habilidades nesses
setores porque facilita a recolocacdo em outras empresas. Para os gestores, esse fato
aumenta a possibilidade de troca de substituicdo do trabalhador. Os autores concluem
gue os empregados se empenham mais para aumentar a produtividade e manter seus
empregos.

A lideranga em custo e o numero de membros do CA mostram associacao
negativa significativa. Infere-se que as empresas que buscam a lideranca em custos
tendem a ter um niumero menor de membros no conselho de administracdo. Esse
resultado pode ser entendido como um elemento a ser melhorado para contribuir com
as boas praticas de governanca corporativa, pois, de acordo com a pesquisa de
Sanchez-Marin e Baixauli-Soler (2015), apontou-se que, a medida que o CA aumenta
de tamanho, a supervisdo dos altos executivos aumenta, acarretando maior
alinhamento de interesses.

Em relacado as variaveis binarias, observa-se a seguir, na Tabela 20, que a
variavel PLR indica associagcdo negativa e significativa com a lideranga em custo.
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Portanto, nas empresas que buscam a lideranca em custo, € menor a possibilidade
de ofertar PLR aos trabalhadores. Esse resultado deve ser considerado com
parcimonia, pois a informagao referente ao PLR dos trabalhadores foi coletada no FR
das empresas — formulario passivel de erro de preenchimento e possibilidade de ser
retificado —, e muitas empresas informaram que o PLR é concedido com base no
acordo coletivo da categoria, portanto, sem especificacbes sobre estar vinculado ao
desempenho individual do trabalhador. Entretanto, os resultados da pesquisa de Shaw
(2015) evidenciaram que a associacao entre a dispersao salarial e a remuneracao por
desempenho esta diretamente relacionada ao desempenho da empresa. Se € baixa a
remuneracao por desempenho, a relacdo nao € significativa. O comité de
remuneracao e o sindicato, medido por meio de variaveis binarias, ndo apresentam

correlacdo com a lideranca em custos.
5.3 DISCUSSAO DOS RESULTADOS PARA DIFERENCIACAO

A dispersao salarial ndo apresentou correlacdo com a lideranca em custos e
com a diferenciacéo, objeto principal de investigacao dessa pesquisa. Esse resultado
antecipa, de forma preliminar, os resultados da modelagem de equacdes estruturais.

No que tange a relacdo entre a diferenciacao e a dispersao salarial, por meio
da modelagem de equacgdes estruturais (PLS), ndo se encontrou associacao
significativa (valor-p = 0,320), portanto, rejeita-se a Hipo6tese 2. Esse resultado opde-
se aos estudos precedentes. Por exemplo, Song e Whang (2020) indicaram que o
posicionamento estratégico dos escritérios impulsiona a geracao de receitas, pois a
diferenciacao, caracterizada por meio de sdcios patrimoniais respeitaveis e/ou
renomados no mercado, apresentou uma dispersao salarial menor entre 0s socios.

A diferenciacdo e o numero de membros independentes no CA, bem como o
namero de membros independentes no CA, demonstram associacdo positiva e
significativa. Empresas que buscam a diferenciagdo tendem a possuir nimero maior
de membros independentes no CA. Ele € um importante mecanismo de governanca
corporativa e tem como propdsito apoiar a tomada de decisbes estratégicas nas
empresas. (IBGC, 2020).

O desempenho, medido por meio do ROA, e a diferenciacdo apresentam uma
associacgao positiva e significativa, portanto, as empresas que buscam a diferenciacao

podem obter um maior desempenho medido por meio do ROA. Em relacao a variancia
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explicada (R?) para a diferenciacdo, o ROA tem um efeito pequeno (R?= 3,4%). Esse
resultado estd em consonéncia com os de David et al. (2002) se a empresa é
descentralizada; Teeratansirikool et al. (2013).

A diferenciacdo e o tamanho do ativo mostram associacdo positiva e
significativa. Presume-se que as empresas que buscam a diferenciacdo investem
mais em ativos. A diferencia¢do requer investimento em pesquisa e desenvolvimento
de produtos (BALSAM; FERNANDO; TRIPATHY, 2011), consequentemente, sao
necessarios investimentos em ativos para implementa-la. Em relacdo a variancia
explicada (R?) para a diferenciagdo, o tamanho do ativo indica um efeito pequeno
(R2=2,7%).

A produtividade do empregado apresenta associagao positiva e significativa
com a diferenciacao, portanto, as empresas que buscam a diferenciacao tendem a ter
maior produtividade do empregado. A presuncéo para esse resultado é de que a
diferenciacao, em razao de seus atributos — pesquisa, desenvolvimento de produtos,
inovacao, tecnologia etc. — necessita de colaboracdo e coordenacédo de projetos,
producéao e vendas referentes a um conjunto de ofertas em constante transformacéao,
cenario que favorece a produtividade. (SIEGEL; HAMBRICK, 2005; FALEYE; REIS;
VENKATESWARAN, 2013).

A diferenciacdo e o desempenho medido por meio do ROA mostram
associacao positiva e significativa, em vista disso, as empresas que buscam
diferenciacao tém melhor desempenho. Esse resultado corrobora a pesquisa de
Teeratansirikool et al. (2013). O estudo de Banker, Mashruwala e Tripathy (2014)
demonstraram que a diferenciagdo mantéem um melhor desempenho por mais tempo
do que a estratégia de lideranga em custos, ndo obstante, esta associada a um maior
risco e volatilidade no desempenho, requerendo maior atengdo em relagcao a tomada
de deciséo referente a recursos da empresa. Pulaj, Kume e Cipi (2015) apontaram
gue as empresas que buscam a diferenciacao, na sua forma pura, apresentam melhor
desempenho do que as que implementam estratégias hibridas quando essa avaliacao
é feita por meio do ROA e do ROE. O estudo de Islami, Mustafa e Latkovikj (2020)
conclui que diferenciacao apresentou um desempenho superior em relacao as outras
duas estratégias (estratégia de lideranca em custo ou estratégia de foco), explicando
43,9% do desempenho das empresas analisadas. Diferentemente, os achados de
Nandakumar, Ghobadian e O'regan (2011) e Teti, Perrini e Tirapelle (2014) apontaram
que a diferenciacao nao foi significativamente correlacionada com o desempenho. O
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PLR, o comité de remuneracéao e o sindicato, medidos por meio de variaveis binarias,

nao apresentam relacao estatisticamente significativa com a diferenciacao.

5.4 SINTESE DOS RESULTADOS

O conjunto de resultados apresentados nao permite a confirmagao da tese
defendida nesta pesquisa, de que o posicionamento estratégico se relaciona a
utilizacdo da dispersao salarial entre CEOs e trabalhadores. A Tabela 21, a seguir,

apresenta a sintese dos resultados dos testes para as hipéteses da pesquisa.

Tabela 21 - Sintese dos resultados para hipéteses de pesquisa

Posicionamento

E - Variaveis Dependentes Valor-p Efeito
stratégico
NCI 0.178 N&o significativo
DIS 0.202 N&o significativo
ROA <0.003* Negativo e significativo
LNA <0.001 * Negativo e significativo
Lideranca em custos LNI <0.001 *  Positivo e significativo
PT <0.002* Negativo e significativo
NCA <0.001 * Negativo e significativo
CR 0,379 Nao significativo
SIN 0,763 N&o significativo
PLR <0,018* Positivo e significativo
NCI <0.033* Positivo e significativo
DIS 0.320 N&o significativo
ROA <0.001 *  Positivo e significativo
LNA <0.001 * Positivo e significativo
Diferenciagéo LNI 0.524 Néo_ §ignifigatiyq .
PT <0.001 *  Positivo e significativo
NCA <0.001 * Positivo e significativo
CR 0,523 Nao significativo
SIN 0,242 N&o significativo
PLR 0,158 N&o significativo

* Valor significativo ao nivel de 5%.
Fonte: elaborada pela autora.

Diante desses resultados, a seguir, 0 Quadro 10 resume as decisbes em

relacdo as hipéteses da pesquisa.

Quadro 10 - Resultado das hipo6teses

Hipétese Descricao Resultado

Existe uma relagdo positiva entre estratégia de lideranca em

H1 custos e a dispersao salarial entre CEOs e trabalhadores.

Rejeitada.

Existe uma relacao negativa entre estratégia de diferenciacao

H2 e a dispersao salarial entre CEOs e trabalhadores.

Rejeitada.

Fonte: elaborado pela autora.
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Diante da rejeicdo das hipdteses da pesquisa, bem como da ndo associacao
entre o posicionamento estratégico e a dispersao salarial, identifica-se a necessidade
de buscar o entendimento sobre a composicdo da remuneracdo dos CEOs se as
empresas se diferem nesse quesito, bem como a composicdo da remunerag¢ao do
trabalhador, informagdes nao disponiveis para esta pesquisa. Para Greckhamer
(2016), é necessario conhecer como as estruturas de remuneracao estabelecidas
pelos sindicatos afetam a dispersdo salarial, pois, se essas instituicdes sao fortes,
estimulam os trabalhadores a buscar uma remuneracdo mais alta. Nesse sentido,
Gomez-Mejia, Berrone e Franco-Santos (2014) argumentam que uma empresa
poderia superar as outras quando concilia uma estratégia competitiva bem-sucedida
e sistemas adequados de remuneracdo de CEOs e trabalhadores. Os autores
reforcam que o sistema de remuneracdo deve estar contemplado no contexto
organizacional de decisbes estratégicas e integrar as etapas de formulacdo da
estratégia. E ainda, que remuneracao representa um mecanismo ex ante e ex post
para o controle de gestao.

Como um controle ex ante, seu papel é estimular comportamentos alinhados
as metas da empresa e com expectativa de receber um pagamento pelo desempenho
da tarefa. A remuneracdo como um controle ex post ocorre por meio de pagamento
face aos resultados obtidos, como parte do processo de feedback, fornecendo
informacdes sobre as consequéncias de comportamentos passados. (BEDFORD;
MALMI, 2015).

A literatura fornece evidéncia do uso da remuneracdo do CEO alinhada ao
desempenho econdmico-financeiro das empresas como alternativa ao alinhamento de
interesses entre CEO e acionistas, conforme defendem Jensen e Meckling (1976).
Offstein e Gnyawali (2005) apontam que maiores incentivos aos CEOs produzem mais
criatividade e amplitude competitiva, logo, tém maiores consequéncias a longo prazo.

Dow e Raposo (2005) argumentam que o CEO pode propor alternativas
estratégicas aos acionistas, que sejam consideradas ambiciosas para buscar uma
maior remuneracao variavel, dado o tipo de contrato estabelecido com a empresa,
pois 0s acionistas definem a remuneracao, e o CEO tem a possibilidade de formular
a estratégia. Relacionar remuneracao e desempenho indica que, quando os CEOs
podem ter uma inclinacao a selecionar estratégias ambiciosas, que reflitam em uma
remuneracao variavel maior, eles se empenham mais para coloca-las em pratica.

Assim, o CEO tem possibilidade de decidir sobre o posicionamento estratégico da
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empresa, que podera influenciar a remuneracao do trabalhador, pois, conforme
Montemayor (1996), em relagdo ao nivel de remuneracao, as empresas lideres em
custo sdo mais agressivas em sua politica salarial e as inovadoras sao mais abertas
em relacdo a informacdes de remuneracdo. Ainda, demonstrou-se que um menor
desempenho foi associado a auséncia de congruéncia entre a remuneragao e a
estratégia do negdcio.

As pesquisas empiricas que relacionam posicionamento estratégico e
dispersao salarial vertical sdo escassas, embora a literatura defenda a importancia de
combinar os sistemas de remuneragdo com as estratégias. (MONTEMAYOR, 1996).
As empresas, ao gerir seus recursos humanos, reforcam o tipo de comportamento
desejado dos seus empregados, considerado fundamental para o sucesso de suas
estratégias competitivas (SCHULER; JACKSON, 1987), além de atingirem melhor
desempenho do que as empresas que nao o fazem. (HUANG, 2001).

Portanto, relacionar o posicionamento estratégico e a dispersdo salarial
fundamenta-se nas pesquisas anteriores, que comprovaram a relacdo entre a
remuneracdo do CEO e as estratégias (BALKIN; GOMEZ-MEJIA, 1990;
MONTEMAYOR, 1996; CHEN; JERMIAS, 2014) e na aceitagdo de que a dispersao
salarial ocorre em todas as empresas como consequéncia da estrutura da
remuneracao, que decide como os niveis e a remuneragdo sdo estabelecidos.
(GUPTA; CONRQY; DELERY, 2012).

Nesta pesquisa, a perspectiva de governanca corporativa fundamenta-se na
teoria da agéncia. A remuneracéao, tanto do CEO quanto do trabalhador, é regida por
um contrato, dado que os objetivos individuais sdo conflitantes e o contrato pode
equilibrar essas relagdes. (JENSEN; MECKLING, 1976). Os contratos de trabalho sédo
imperfeitos, e essa € uma das principais razdées que motivam os conflitos, uma vez
que nem todas as contingéncias sao refletidas no contrato. Somado ao custo de
monitoramento, o principal pode encontrar barreiras em fazer cumprir seus interesses.
(EISENHARDT, 1989).

Os problemas de agéncia sao estendidos aos trabalhadores, pois o principal
(CEO) néo controla o comportamento e as decisées dos agentes (trabalhadores) para
a realizacao de tarefas que atendam aos objetivos empresariais. Essas condi¢cdes
configuram um problema de agéncia quando os agentes se comportam guiados por
seus proprios objetivos e, em consequéncia, podem afetar negativamente o principal.

Como protecao dos interesses do principal € na tentativa de minimizar os possiveis
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impactos, uma remuneragado bem estruturada reduz os possiveis efeitos do conflito de
agéncia (BELGHITAR; CLARK, 2015).

Nesta pesquisa, ndo se obtiveram informagdes sobre as estruturas e politicas
de remuneracdo das empresas, bem como ocorre o pagamento do PLR aos
trabalhadores, pois ndo ha, no Brasil, a obrigatoriedade da divulgacdo dessas
informacgdes. Assim, a falta delas pode ter contribuido para a rejeicdo das hipoteses
da pesquisa, pois, de acordo com Shaw, Grupta e Delery (2002), alguns fatores
situacionais e a existéncia da dispersao salarial podem influenciar a eficacia da
estratégia. Por exemplo, a dispersao é favoravel quando € utilizada simultaneamente
com incentivos individuais e nao ha interdependéncia no trabalho.

Dow e Raposo (2005) argumentam que, apds a formulacao das estratégias, os
incentivos sdo definidos ou ajustados antes que o CEO implante a estratégia
escolhida. Nesse caso, se a implementacdo da estratégia depende muito do
desempenho do préprio CEO, ele podera negociar uma maior remuneragao com 0S
acionistas. Portanto, o CEO pode ter uma inclinacdo a selecionar estratégias
ambiciosas que refltam em uma remuneragcdo variavel. Nesse sentido, o
estabelecimento de um sistema de governanca com um contrato eficiente entre
principal e agente, considerando diferentes contextos, pode reduzir divergéncias de
interesses. (SMIRNOVA; ZAVERTIAEVA, 2017).

Em relacdao a remuneracao do CEO, utilizou-se, para célculo da dispersao
salarial, a remuneragdo média anual. Nao se analisou a parcela variavel dessa
remuneracdo e nao se teve acesso a informacdes detalhadas sobre o contrato
estabelecido entre empresa e o CEO que indicasse outros mecanismos de
governanga acordados entre as partes.

A partir dos achados obtidos por esta pesquisa, cujos resultados ndo apoiam a
relacdo entre posicionamento estratégico e dispersdo salarial entre CEO e
trabalhadores, destacam-se algumas diferencas em relacao as pesquisas de Tenhiala
e Laamanen (2018) e Song e Whang (2020), das quais os objetivos se assemelham
a este estudo.

O estudo desenvolvido por Tenhiadla e Laamanen (2018) analisou dados de 86
empresas finlandesas para identificar a influéncia da orientacédo estratégica proposta
por Miles et al. (1978), que propde quatro estratégias — defensiva, analitica,
prospectora e reativa — no desempenho da empresa, considerando a dispersao
salarial vertical, horizontal e o salario base relativo. Os dados referentes a orientacéao
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estratégica, as politicas salariais e a remuneracao por desempenho foram coletados
por meio de um questionario respondido por gestores da area de recursos humanos
ou administrativos financeiros.

A disperséo salarial vertical foi calculada por faixa salarial, com base nos relatos
dos respondentes, que informaram a remuneracao total (salario-base e incentivos)
dos trabalhadores e dos executivos de menor e maior salario. O desempenho foi
medido pela margem de lucro, e a produtividade foi avaliada pelo respondente,
comparando-a em relacdo a outras empresas do mesmo setor por uma escala de
cinco pontos. Os autores coletaram dados sobre treinamento dos trabalhadores
(numero médio de dias) e até que ponto o trabalho era realizado em equipe. Entao,
aquela pesquisa difere desta em termos dos dados utilizados, pois esta utilizou dados
secundarios disponibilizados a CVM, em que informacdes sobre a remuneracéo do
trabalhador ndo sao fornecidas.

A pesquisa de Song e Whang (2020) propés-se a explicar por que os escritorios
de advocacia apresentam dispersdo salarial maior ou menor, pautando-se no
posicionamento estratégico de Porter (1989). A amostra foi composta por 200
escritérios dos EUA, e os dados referiam-se ao periodo de 2007-2016. A disperséao
salarial foi obtida como a diferenca de remuneracao entre o sécio patrimonial e o0 sécio
nao patrimonial, escalonada pela remuneragdo média dos sécios. O posicionamento
estratégico foi capturado a partir de dois indices: RPL e LEV. O RPL é calculado por
meio da divisdo da receita bruta pelo nimero de advogados, caracterizando a
diferenciacdo. LEV é uma proporcdo de advogados (sécios ndo patrimoniais e
recebem salario) para socios patrimoniais (proprietarios dos escritérios e recebem
maiores salarios), que caracteriza a lideranca em custos. Para os escritérios que
buscam a lideranca em custo, a dispersao salarial € maior e reduz a satisfacdo no
trabalho.

Observam-se diferencas importantes entre as pesquisas, primeiramente, em
relacdo a obtencdo da dispersdo salarial. O célculo da dispersao salarial € um
elemento que contribui para a divergéncia de resultados, pois a dispersao salarial é
medida de diferentes maneiras, por exemplo, coeficiente de gini, coeficiente de
variagdo e faixa salarial. (GUPTA; CONROY; DELERY, 2012). Além desta, destaca-
se que: a dispersdo salarial pode ser conceituada e estruturada de maneiras
diferentes, como, por exemplo, trabalhadores que exercem a mesma funcédo e/ou

funcdes diferentes, consequentemente, com remuneracgdes diferentes que podem ser
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interpretadas de maneiras diferentes; e os efeitos da disperséo salarial podem ser
moderados por outros fatores, ainda ndo evidenciados nas pesquisas antecedentes.
(GUPTA; CONRQY; DELERY, 2012).

Outra constatacao refere-se a falta de acesso as informacdes sobre a
estruturas, ao nivel de escolaridade dos trabalhadores, as politicas de remuneracao
das empresas, bem como ocorre o pagamento do PLR aos trabalhadores, que nao
permitiram identificar o design do sistema de remuneracao. A falta de informacgdes
sobre as faixas salariais, tanto no nivel executivo quanto em relacdo a remuneracao
do CEO, impossibilitou o calculo da dispersdo horizontal para identificar se as
empresas estdo investindo mais na remuneracao dos altos escaldes em relagdo aos

trabalhadores.
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6 CONCLUSAO

Considerando a relevancia do posicionamento estratégico para o desempenho
econdmico-financeiro, buscar o entendimento sobre a relacdo entre as estratégias
competitivas adotadas e a dispersao salarial entre CEOs e trabalhadores € uma
questdo-chave para a contabilidade de gestdo, tendo em vista que pesquisas
precedentes indicaram a existéncia de uma relagao, seja ela positiva, seja negativa
entre remuneracao do CEO e as estratégias. Isso implica reconhecer que, por meio
da remuneracao dos trabalhadores, é possivel gerir a dispersao salarial e utiliza-la
para atingir os objetivos organizacionais.

A relacao entre posicionamento estratégico e disperséo salarial foi analisada a
partir da coleta de dados secundarios referentes ao periodo de 2010 a 2019, de 113
empresas de capital aberto listadas na B3. Os dados foram analisados por meio de
analise descritiva, andlise bivariada e modelagem de equacdes estruturais. Esses
testes ndo permitiram a confirmagéo da relagdo entre o posicionamento estratégico e
a dispersao salarial entre CEOs e trabalhadores.

Para caracterizar o posicionamento estratégico das empresas, foram coletadas
informacgdes nas DFP, que permitiram estabelecer quatro varidveis para a lideranca
em custos e trés para a diferenciacao. Realizou-se a AFC, e as métricas de qualidade
indicaram um bom ajuste do modelo.

A dispersao salarial entre CEOs e trabalhadores foi obtida pela divisao da
remuneracdo média do principal executivo pela remuneracdo média dos
trabalhadores, conforme estudos precedentes. A remuneracdo média do CEO foi
coletada no FR, campo 13.11, e a remuneragédo meédia dos trabalhadores foi calculada
a partir da coleta dos custos com pessoal divulgada, reduzindo-se o valor da
remuneracao média do CEO dividida pelo nimero de empregados (excluindo-se o
namero de diretores informados no FR). Foi possivel identificar que a remuneragéao
média anual dos CEOs foi de R$ 1.536.787,51 e que a remuneracido média anual do
trabalhador foi de R$ 78.232,83, assim, a dispersao salarial média foi de 31,06.

Constatou-se que o desempenho econbémico-financeiro se relaciona
positivamente com a dispersao salarial, logo, a busca por maior desempenho leva as
empresas a decisdes sobre a remuneracao, que resulta em maior dispersao salarial,

em consonancia com Connelly et al. (2016) e Rouen (2020).



135

Verificou-se que a dispersao salarial se relaciona positivamente com o numero
de membros do conselho de administracdo e com o numero de conselheiros
independentes. Esse resultado indica que o uso de mecanismo de governanca
corporativa, na busca pelo alinhamento de interesses entre acionistas e executivos,
contribui para a maior disperséo salarial. Tal resultado corrobora com as descobertas
de Sanchez-Marin e Baixauli-Soler (2015) e Jiang et al. (2019). Fama e Jensen (1983)
defendem que um maior nimero de conselheiros independentes torna o CA mais
eficaz no monitoramento das decisbes dos gestores. Esta pesquisa indicou que,
guanto mais jovem a empresa, maior € o numero de conselheiros independentes.

Em relacdo ao posicionamento estratégico, a produtividade do empregado
mostrou-se positivamente relacionada a diferenciacdo. Esse resultado pode ser
atribuido ao fato de que as empresas, ao buscarem a diferenciagdo, investem
recursos para desenvolvimento de processos e de produtos/servigos que estimulem a
produtividade, por meio da remuneracao ou do trabalho em equipe.

A produtividade do empregado mostrou-se negativamente relacionada com a
dispersdo salarial. A medida que a dispersdo salarial aumenta, a produtividade do
empregado reduz. Outro resultado desta pesquisa € que a produtividade do
empregado em empresas mais jovens pode ser maior, pois estas tendem a ser
menores devido a sua recente constituicao e tém menores estruturas de controle e
niveis hierarquicos, por exemplo.

Este estudo possibilitou confirmar variaveis, anteriormente validadas pela
literatura, que se relacionam com o posicionamento estratégico, tais como ROA,
tamanho da empresa, idade da empresa etc. no cenario brasileiro. Contudo, a
principal contribuicdo desta pesquisa é colaborar com o debate sobre a dispersao
salarial entre CEOs e trabalhadores como um elemento do sistema de controle
gerencial, tema ainda incipiente nessa area. Cobb (2016) atribui as organiza¢des um
papel fundamental em relacdo a dispersdo salarial devido as decisbes que 0s
executivos tomam em relacdo a como estabelecem os salarios e como combinam
pessoas e cargos.

Os resultados desta pesquisa trazem contribuicbes as empresas ao indicar que
a dispersao salarial se relaciona com os mecanismos de governanga corporativa,
portanto, podem auxiliar o CA na fungcdo de monitoramento das decisdes executivas
relacionadas ao estabelecimento das politicas de remuneracao dos trabalhadores de

modo a evitar que a dispersao salarial aumente a desigualdade econbémica nas
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sociedades. Além disso, reforca-se que ndao ha consenso sobre a influéncia da
dispersdao salarial no desempenho organizacional. Sob a ética dos acionistas,
ancorada na Teoria da Agéncia, estruturas de remuneracao dispersas podem atrair,
reter e motivar os empregados, influenciando o desempenho organizacional
positivamente.

Em relacdo as limitacbes metodoldgicas, restringiu-se a analisar o
posicionamento estratégico pela perspectiva de duas dimensdes — a lideranca em
custos e a diferenciagdo —, embora a literatura admita que uma empresa pode utiliza-
las de maneira concomitante, ou seja, ambidestra. Outro ponto refere-se as variaveis
utilizadas, pois se restringiu aquelas que puderam ser construidas com base nos
dados coletados, os quais estdo sujeitos a modificacdes, visto que a legislacao
permite reapresentacdo do FR e das DFP. Portanto, os resultados devem ser
considerados com base nas empresas da amostra, ndo permitindo generalizaces.
Para o desempenho econdémico-financeiro, considerou-se apenas a variavel ROA.

Diante das limitacdes e da necessidade de realizacdo de novas pesquisas para
avanco na tematica, sugere-se: (i) caracterizar o posicionamento estratégico a partir
de aplicagéao de questionarios; (ii) ampliar as variaveis para determinar o desempenho,
incluindo medidas qualitativas que podem ser obtidas com a aplicacdo de
questionario; (iii) considerar as politicas de remuneracado executadas; (iv) considerar
as politicas de remuneracao dos trabalhadores, bem como informacdes referentes ao
nivel de escolaridade, faixa etaria e género; (v) verificar se outras variaveis
relacionam-se a dispersao salarial, (vi) explorar a teoria da agéncia para explicar a
dispersao salarial a partir da perspectiva dos contratos incompletos e (vii) incluir
variaveis intangiveis (viii) controle societario (ix) e a qualificacéo de dispersao salarial
e praticas de ambientais, sociais e de governanga de uma organizacao.
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APENDICE A - TESTES DE NORMALIDADE DAS VARIAVEIS

Testes de Normalidade

Kolmogorov-Smirnova Shapiro-Wilk
Estatistica df Sig. Estatistica df Sig.
Dispersao 0,287 1130 0,000 0,404 1130 0,000
Salarial
CEO_Trab

a. Correlacao de Significancia de Lilliefors
Nivel de significancia p > 0,05.

Testes de Normalidade

Kolmogorov-Smirnova Shapiro-Wilk
Estatistica df Sig. Estatistica df Sig.
ROA 0,182 1130 0,000 0,664 1130 0,000

a. Correlacdo de Significancia de Lilliefors
Nivel de significancia p > 0,05.

Testes de Normalidade

Kolmogorov-Smirnova Shapiro-Wilk
Estatistica df Sig. Estatistica df Sig.
LN ativo 0,032 1130 0,009 0,989 1130 0,000

a. Correlacdo de Significancia de Lilliefors
Nivel de significancia p > 0,05.

Testes de Normalidade

Kolmogorov-Smirnova Shapiro-Wilk
Estatistica | df \ Sig. Estatistica \ df | Sig.
LN idade 0,173 1130 0,000 0,876 1130 0,000

empresa

a. Correlacao de Significancia de Lilliefors
Nivel de significancia p > 0,05.

Testes de Normalidade

Kolmogorov-Smirnova Shapiro-Wilk
Estatistica df Sig. Estatistica df Sig.
Produtividade 0,298 1130 0,000 0,489 1130 0,000
do empregado

a. Correlacdo de Significancia de Lilliefors
Nivel de significancia p > 0,05.

Testes de Normalidade

Kolmogorov-Smirnova Shapiro-Wilk
Estatistica df Sig. Estatistica df Sig.
RLC 0,493 1130 0,000 0,044 1130 0,000

a. Correlacdo de Significancia de Lilliefors
Nivel de significancia p > 0,05.
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Kolmogorov-Smirnova Shapiro-Wilk
Estatistica df Sig. Estatistica df Sig.
EAT 0,217 1130 0,000 0,702 1130 0,000
a. Correlacdo de Significancia de Lilliefors
Nivel de significancia p > 0,05.
Testes de Normalidade
Kolmogorov-Smirnova Shapiro-Wilk
Estatistica df Sig. Estatistica df Sig.
CPVRL 0,199 1130 0,000 0,599 1130 0,000
a. Correlacdo de Significancia de Lilliefors
Nivel de significancia p > 0,05.
Testes de Normalidade
Kolmogorov-Smirnova Shapiro-Wilk
Estatistica df Sig. Estatistica df Sig.
ATRL 0,409 1130 0,000 0,133 1130 0,000
a. Correlacao de Significancia de Lilliefors
Nivel de significancia p > 0,05.
Testes de Normalidade
Kolmogorov-Smirnova Shapiro-Wilk
Estatistica df Sig. Estatistica df Sig.
DTRL 0,366 1130 0,000 0,171 1130 0,000
a. Correlacdo de Significancia de Lilliefors
Nivel de significancia p > 0,05.
Testes de Normalidade
Kolmogorov-Smirnova Shapiro-Wilk
Estatistica df Sig. Estatistica df Sig.
RLCPV 0,263 1130 0,000 0,484 1130 0,000
a. Correlacao de Significancia de Lilliefors
Nivel de significancia p > 0,05.
Testes de Normalidade
Kolmogorov-Smirnova Shapiro-Wilk
Estatistica df Sig. Estatistica df Sig.
CE 0,217 1130 0,000 0,647 1130 0,000

a. Correlacao de Significancia de Lilliefors

Nivel de significancia p > 0,05.
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Kolmogorov-Smirnova Shapiro-Wilk
Estatistica df Sig. Estatistica df Sig.
MO 0,457 1130 0,000 0,024 1130 0,000
a. Correlacao de Significancia de Lilliefors
Nivel de significancia p > 0,05.
Testes de Normalidade
Kolmogorov-Smirnova Shapiro-Wilk
Estatistica df Sig. Estatistica df Sig.
TCA 0,188 1130 0,000 0,850 1130 0,000

a. Correlacdo de Significancia de Lilliefors

Nivel de significancia p > 0,05.
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APENDICE B - TESTE DE COMPARACAO DAS VARIAVEIS ENTRE SETORES

Resumo de Teste de Hipotese

Hipotese nula Teste Sig. Decisao
Teste de
Kruskal- e
q A distribuicdo de NCA & a mesma  Wallis de e E.E.J?{"ar B
entre as categorias de SET. Amostras / n:.JFiU L2
Independent =
a5
E;ESt?{ dle
ruskal- i
5 A distribuigdo de NCI & a mesma  Wallis de diilii Eieigt"eirea
entre as categorias de SET. Amostras ' Fi
Independent Bid.
a5
'Il;esti dle
ruskal- NG
3 A distribuigdo de DIS & a mesma  Wallis de .
entre as categorias de SET. Amostras ' nupla
Independent :
25
Teste de
Kruskal- o
4 A distribuicdo de ROA & a mesma  Wallis de 6o E.EJ?t"E' =
entre as categorias de SET. Amostras ; n{ﬁ:_ese
Independent ‘
25
Teste de
Kruskal- e
5 A distribuigdo de LNA é a mesma  Wallis de ooo EiEJﬁetneirea
entre as categorias de SET. Amostras ! pl
Independent WY
&5
Teste de
Kruslkal- F
g A distribuigdo de LNI & a mesma  Wallis de ki ﬁieﬁ'g’ea
entre as categorias de SET. Amostras ! Fi
Independeant e,
&5
-ll;.ESti dle
ruslkal- o
7 A distribuico de PT & amesma  Wallis de oo e
entre as categorias de SET. Amostras ' nupla
Independent :
es
Teste de
Kruslkal- -
8 A distribuicdo de LC & a mesma Wallis de 0oo E_ejgtltar g
entre as categorias de SET. Amostras : nlupl'g EaL
Independent :
25
Teste de
Kruskal- o
g A distribuicdo de DIF & a mesma  Wallis de oo B
entre as categorias de SET. Amostras ) nuFia
Independent :
25

Sdo exibidas significdncias assintaticas. O nivel de significdncia & 05,



VARIAVEL NCA

Comparagdes Pairwise de SET

Comércio
500,50

c

Inddstria
534 52
]

Senico
608,39

o

Cada né mostra o posto médio de amostra de SET.

Estatistica de

Std. Erro Estatistica de

Amostral-AmostraZ Teste Erro Teste Sig. Sig. Ajust.

Indastria-Servigo -73,766 20,029 -3,683 000 001
Comércio-Servico -107.889 39,008 -2, TGE 006 017
Comeércio-Indistria -34123 38,860 -.878 380 1,000

Cada linha testa a hipdtese nula que as distribuicdes da Amostra 1 e da Amostra 2 s30 as

mesmas.

Sdo exibidas significdncias assintdticas (teste de 2 lados). O nivel de significancia e 05.
“alores de significdncia foram ajustados pela corregéo de Bonferroni para multiplos testes,
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VARIAVEL NCI

Comparagdes Pairwise de SET

= .
Comeércio lﬁnnd?“ig'a
600,54 ,:}'

Seivigo
621,42
o

Cada né mostra o posto médio de amostra de SET.

Estatistica de Std. Erro Estatistica de . . .
Amostral-Amostra2 Teste Erro Teste Sig. Sig. Ajust.
Indistria-Servigo -113828 19,168 -5,944 000 .0oa
Comércio-Servico -20,878 37,3M - 5RO ETE 1,000
Indistria-Comeércio 93,050 3r14a0 2,502 012 037

Cada linha testa a hipdtese nula que as distribuigées da Amostra 1 e da Amostra 2 sdo as
mesmas.

Sé0 exibidas significdncias assintdticas (teste de 2 lados). O nivel de significdncia & 05,
“alores de significdncia foram ajustados pela corregéo de Bonferroni para miltiplos testes.



VARIAVEL DIS

Comparagdes Pairwise de SET

Industria Comeércio
608 41 747 35
C o

Senvico
_435, 1]
L

Cada né mostra o posto médio de amostra de SET.

Estatistica de Std. Erro Estatistica de . . .
Amostral-Amostra2 Teste Erro Teste Sig. Sig. Ajust.
Indistria-Comeércio 138,839 3B 958 3,566 000 0o
Servigo-Indistria 121,807 20120 6,059 .oon .ooa
Servigo-Comércio 260846 39126 T 000 0oo

Cada linha testa a hipdtese nula que as distribuigées da Amostra 1 e da Amostra 2 sdo as

mesmas.

Sé0 exibidas significdncias assintdticas (teste de 2 lados). O nivel de significdncia & 05,
“alores de significdncia foram ajustados pela corregéo de Bonferroni para miltiplos testes.
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VARIAVEL ROA

Comparagdes Pairwise de SET

Industria
520,83

&

Comercio
ThE 14

]

Senvico
_582,;59
)

Cada nd mostra o posto médio de amostra de SET.

Estatistica de Std. Erro Estatistica de ; : :
Amostral-AmostraZ Testa Efro Teste Sig. Sig. Ajust.
Indistria-Servigo -61,864 20,151 -3,070 ooz 008
Servico-Comércio 173346 39,244 4417 ,0on aan
Indiastria-Comeércio 235211 39,098 6,016 ,0oo ,0oa

Cada linha testa a hipdtese nula que as distribuizdes da Amostra 1 e da Amostra 2 530 as

mesmas.

Sdo exibidas significdncias assintoticas (teste de 2 lados). O nivel de significancia e 05
“alores de significdncia foram ajustados pela corregdo de Bonferroni para multiplos testes.
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VARIAVEL LNA

Comparagdes Pairwise de SET

Industria Comercio
510145 382 25
o o
Senvico
652,85

Cada nd mostra o posto médio de amostra de SET.

Estatistica de Stal. Erro Estatistica de

Amostral-AmostraZ Testa Efro Teste Sig. Sig. Ajust.

Indistria-Servigo -142 685 20191 -7,082 ,0oo0 000
Comércio-Servico -270 600 39,244 -6,8495 000 .0oo
Comércio-Inddstria -127.9M 39,098 -3271 001 003

Cada linha testa a hipdtese nula que as distribuizdes da Amostra 1 e da Amostra 2 530 as
mesmas.

Sdo exibidas significdncias assintoticas (teste de 2 lados). O nivel de significancia e 05
“alores de significdncia foram ajustados pela corregdo de Bonferroni para multiplos testes.
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VARIAVEL LNI

Comparagdes Pairwise de SET

Inddstria
7048

Genvico
Aps,02
@

Cada nd mostra o posto médio de amostra de SET.

Estatistica de Stal. Erro Estatistica de

Amostral-AmostraZ Sig. Sig. Ajust.

Teste Erro Teste
Comércio-Indistria -T6,740 38,082 -1,863 050 145
Servico-Comércio 220177 38,240 5,611 000 .0oo
Servico-Indistria 206 917 20149 14,736 .o0n .0on

Cada linha testa a hipdtese nula que as distribuizdes da Amostra 1 e da Amostra 2 530 as
mesmas.

Sdo exibidas significdncias assintoticas (teste de 2 lados). O nivel de significancia e 05
“alores de significdncia foram ajustados pela corregdo de Bonferroni para multiplos testes.
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VARIAVEL PT

Comparagdes Pairwise de SET

Comeércio Senigo
446 27 688,85
C o

Industria

466,67

]

Cada né mostra o posto médio de amostra de SET.

Amostral-Amostra? Estatistica de Std. Erro Estatistica de

Teste Erro Teste Slg. Sig. Ajust.
Indastria-Servigo -222182 20,151 -11,026 000 000
Comércio-Servico -242 874 39,244 -6,181 ,aoa ,aon
Comeércio-Indistria -20,392 39,096 -522 602 1,000

Cada linha testa a hipdtese nula que as distribuicdes da Amostra 1 e da Amostra 2 s30 as
mesmas.

Sdo exibidas significdncias assintdticas (teste de 2 lados). O nivel de significancia e 05.
“alores de significdncia foram ajustados pela corregéo de Bonferroni para multiplos testes,
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VARIAVEL LC

Comparagdes Pairwise de SET

Industria Comercio
608,48 820 36
o o

Senvico

458,60

2]

Cada nd mostra o posto médio de amostra de SET.

Amostral Amostra? Estatistica de Stal. Erro Estatistica de

Teste Erro Teste Sig. Sig. Ajust.
Indistria-Comércio 220,878 39,096 5,650 000 .0on
Servigo-Indistria 1249 8845 201451 6,446 ooo .oon
Servico-Comércio 350,764 39,244 8,938 ,oon .oon

Cada linha testa a hipdtese nula que as distribuizdes da Amostra 1 e da Amostra 2 530 as
mesmas.

Sdo exibidas significdncias assintoticas (teste de 2 lados). O nivel de significancia e 05
“alores de significdncia foram ajustados pela corregdo de Bonferroni para multiplos testes.
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VARIAVEL DIF

Comparagdes Pairwise de SET

Semvigo
_631, 4
)

Indistria Comeércio
533,88 35543
o o

Cada nd mostra o posto médio de amostra ..

Estatistica de Std. Erro Estatistica de . . .
Amostral-Amostra2 Teste Erro Teste Sig. Sig. Ajust.
Comeércio-Servico -276512 358,244 -7.046 ,oon ,oon
Indistria-Servico -G98,061 20151 -4 866 aoo a0an
Comércio-Indistria -178,451 39,096 -4 564 ,0oo 000

Cada linha testa a hipdtese nula que as distribuigies da Amostra 1 e da Amostra 2 sdo as

Mesmas.

Sdo exibidas significdncias assintdticas (teste de 2 lados). O nivel de significdncia & 05.
“alores de significdncia foram ajustados pela corregdo de Bonferroni para multiplos testes.
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