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RESUMO

Com o advento da globalizacdo, ocorreu o florescimento do capital humano na economia
global. As organizac6es se tornaram mais flexiveis e passaram a considerar o conhecimento e
a experiéncia profissional como varidveis indispensaveis na tomada de decisdes. Do mesmo
modo, os funcionarios sdo caracterizados como colaboradores capazes de promover o
desenvolvimento econdmico das organizacOes. Atraves dessa Otica, € necessario reconhecer
0s possiveis impactos ocasionados pelo indice de turnover, isto €, da rotatividade de
funcionarios numa organizacdo. Nesse contexto, o objetivo deste estudo foi analisar se o
turnover de funcionarios influencia no desempenho empresarial das empresas listadas na
BM&FBovespa. A metodologia utilizada consistiu em teste de hipdtese para esta variavel e o
valor do coeficiente f; vao indicar se o turnover influencia no desempenho e se esta
influéncia é positiva ou negativa. Foram analisadas todas as empresas listadas na
BM&FBovespa e, desta populacdo, foram excluidas todas as empresas que nao tiveram dados
para alguma variavel incluida no modelo econométrico e todas as empresas financeiras. Ao
final da filtragem, fizeram parte da amostra 184 empresas ndo financeiras que resultaram em
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921 observacOes durante o periodo de 2010 a 2015. Os resultados principais sugerem que 0
tamanho da empresa influencia o desempenho empresarial ao se analisar através do retorno
sobre o ativo e sobre o patriménio liquido. Constatou-se também que as empresas estatais ou
mais endividadas possuem desempenho empresarial inferior as demais. Nessa perspectiva, se
faz destaque as contribuicdes deste estudo a literatura nacional, haja visto que essa tematica
em estudos nacionais se apresenta em desenvolvimento.

Palavras-chave: Rotatividade de funcionarios. Desempenho empresarial. Lucratividade.
ABSTRACT

With the advent of globalization, human capital flourished in the global economy.
Organizations have become more flexible and have come to regard knowledge and
professional experience as indispensable variables in decision making. In the same way,
employees are characterized as collaborators capable of promoting the economic development
of organizations. Through this perspective, it is necessary to recognize the possible impacts
caused by the turnover index, that is, the turnover of employees in an organization. In this
context, the objective of this study was to analyze whether employee turnover influences the
corporate performance of the companies listed on BM & FBovespa. The methodology used
consisted of hypothesis testing for this variable and the value of the coefficient B, will
indicate if the turnover influences the performance and whether this influence is positive or
negative. All companies listed on the BM & FBovespa were analyzed and, from this
population, all companies that did not have data for some variable included in the econometric
model and all financial companies were excluded. At the end of the filtering, 184 non-
financial firms made up 921 observations over the period from 2010 to 2015. The main results
suggest that firm size influences business performance by analyzing through return on assets
and on The shareholders' equity. It was also verified that the state or more indebted companies
have lower corporate performance than the others. In this perspective, the contributions of this
study to the national literature are highlighted, since this theme in national studies is under
development.

Keywords: Turnover of employees. Business Performance. Profitability.

1 INTRODUCAO

Através da globalizacéo, surgiram novos aparatos tecnologicos que dao suporte e novo
significado a economia global, de modo a provocar intensas transformac6es no mercado de
trabalho. Este fenémeno foi abrangente na esfera econdmica e social ao estabelecer a
integracdo entre os paises. Com isto, a necessidade de florescimento do capital humano faz
com que novas formas de gestdo sejam criadas com o objetivo de trabalhar conhecimentos
inovadores que originem melhorias organizacionais.

A visdo voltada para a continuidade da empresa se tornou uma preocupacao atual e
prioritaria na gestdo de uma organizacdo que anseia por gerenciar o futuro, buscando a
correcdo de falhas passadas e mudangas que ocasionem o tdo desejado desenvolvimento
econémico. Isso, porgue, a economia global do presente século esta alicercada em relacGes
intrinsecas a prestacdo de servi¢os e ao dominio do conhecimento. Segundo Grant e Parker
(2009), é perceptivel o aumento no dinamismo das organizagdes, que com o decorrer dos anos
deixou de ter como base uma estrutura industrial e manufatureira.



As empresas necessitam de uma maior flexibilidade e devem realizar investimentos no
seu ativo intangivel, entre estes o capital intelectual, composto pelo capital humano, estrutural
e de relacionamento. O capital humano, no qual se enquadram 0s empregados (ou
colaboradores) visam tragar objetivos e metas alcangaveis e sdo responsaveis pela alteracéo
no desempenho empresarial por meio das decisfes tomadas de acordo com o conhecimento e
a experiéncia profissional.

Considerando que o crescimento da economia ndo é atribuido somente ao capital
estrutural ou fisico, mas também ao capital humano e intelectual, que sdo variaveis
imprescindiveis em uma organizacdo devido abarcar elementos relacionados qualidade,
habilidade, conhecimento e criatividade dos individuos que atuam como precursores do
desenvolvimento econdmico. Nessa perspectiva, ao se adquirir conhecimento e manté-lo,
requer que os individuos que compdem a organizacdo desenvolvam um diferencial
competitivo que age de modo eficaz no ambiente de negécios.

Cabe frisar que por meio do capital humano, ativo de dificil identificacdo, mensuragéo
e distribuicdo em uma empresa, 0s beneficios intangiveis sdo gerados e o conhecimento
daqueles que trabalham na organizacéo, unificados. Assim, ocorrem redefini¢es acerca de
uma gestdo de qualidade, que em tempos remotos atribuia ao capital fisico o poder de decisao
e o caracterizava como uma variavel determinante de crescimento da economia.

Woehr (2015) afirma que a Teoria do Capital Humano tem como base a
heterogeneidade dos recursos estratégicos que explicam os diferentes niveis de desempenho
empresarial. Nesse contexto, € de responsabilidade da gestdo estratégica entender a razao pela
qual uma empresa se sobressai perante as outras, pois as praticas de gestdo de recursos devem
simbolizar reforcos e alinhamento no que se remete ao contexto estratégico e competitivo da
empresa.

De modo geral, compreende-se que com o capital humano é possivel agregar valor a
sociedade, gerar riqueza nas organizagdes e proporcionar uma vantagem competitiva quando
se unifica o dominio do conhecimento com o0s objetivos econdmicos. Isso, porque, a cada
contratacdo de pessoal é necessario priorizar a educacdo, 0s programas de treinamento, as
opinies daqueles que dominam o conhecimento intelectual e proporcioné-los oportunidades
de desenvolvimento profissional no ambiente de trabalho.

Destaca-se que no Brasil, ocorreu crescimento econdémico nas Ultimas décadas e a
oferta de empregos também foi significativa, devido a estabilidade causada pelo processo
inflacionario (FERREIRA; ALMEIDA, 2015). Entretanto, o turnover de empregados nas
empresas ndo foi reduzido. O conceito de turnover remete a rotatividade de pessoas, isto é, 0
movimento dos empregados em uma organizacao, cujo alto nivel deste indice, tende a causar
impactos no desempenho empresarial.

Segundo o Cadastro Geral de Empregados e Desempregados (CAGED, 2015), ha uma
crescente reducdo na duracdo dos vinculos trabalhistas e as empresas possuem dificuldade em
reter seus empregados. Sendo assim, o turnover pode significar perda de capital intelectual,
uma vez que a saida de um funcionario, que recebeu investimentos na forma de melhoria na
educacdo e que detém grande conhecimento sobre as operacfes da empresa, deixa de fazer
parte da equipe de trabalho. Isso revela o quanto cabe potencializar os recursos disponiveis
em uma empresa, com 0 objetivo de elevar ao maximo a lucratividade e o seu valor de
mercado.

Logo, ao se considerar que a relagdo entre turnover e desempenho empresarial €
relevante, uma vez que pode implicar em prejuizos, a empresa precisa reconhecer que o
capital humano se configura como um recurso estratégico, que proporciona um diferencial
indispensavel na economia global. Tudo isso, haja vista que a medida que o fluxo de entrada e



saida de empregados torna-se alto, subentende-se que sua integridade e equilibrio estdo
comprometidos, de modo que a estabilidade pode ser perdida e novos conflitos
organizacionais serem criados. Por outro lado, o baixo nivel de turnover nao é bem visto, pois
prejudica a visibilidade da organizacdo, ao demonstrar que esta obsoleta em conhecimento e
qgue ndo ha renovacdo em sua mao de obra, o que é sensivel a qualidade nos servicos
prestados.

Diante do exposto, tem-se o seguinte problema de pesquisa: O turnover de
funcionarios influencia no desempenho empresarial das empresas listadas na
BM&FBOVESPA? O presente trabalho objetiva analisar se o turnover de funcionarios
influencia no desempenho empresarial das empresas listadas nha BM&FBOVESPA. Para
tanto, fez-se necessario: (a) obter informacGes das empresas e setores, para analisar onde
houve maior rotatividade de funcionarios no periodo analisado; (b) analisar em que setores o
turnover de funcionarios mais impacta no desempenho; e (c) comparar os resultados com o0s
estudos nacionais e internacionais ja existentes.

O presente estudo vislumbra auxiliar o gerenciamento das organizacdes quanto a
determinacdo e a compreensdo das consequéncias decorrentes do turnover no desempenho
empresarial. Logo, estudar o turnover de empregados tem sido importante para o0s estudiosos
e profissionais da area de gestdo que buscam o crescimento e a estabilidade das organizacdes.
Apesar da literatura produzida acerca da relacdo existente entre turnover, remuneracdo e
desenvolvimento profissional, pouco se tem discutido sobre essa teméatica em estudos
nacionais.

2 O TURNOVER DE FUNCIONARIOS NO CONTEXTO DA ECONOMIA
BRASILEIRA

O ano de 2010 teve como marco, o crescimento da economia brasileira e 0 aumento da
oferta de empregos. Segundo o Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE, 2015),
neste mesmo ano ocorreu um aumento de 7,5% no Produto Interno Bruto (PIB), que chegou a
representar o terceiro maior crescimento, perdendo apenas para a China (10,3%) e India
(8,6%). De acordo com os dados do Fundo Monetério Internacional (FMI, 2015), o PIB
brasileiro teve desempenho superior ao dos Estados Unidos (2,9%), Alemanha (3,6%) e Unido
Europeia (1,7%). A melhoria ocorrida no desempenho econémico brasileiro foi continua de
2010 a 2013. Em contrapartida, em 2014 e 2015 deu-se inicio a um processo de recessao
econémica no pais.

Em 2014, o PIB teve o resultado de 0,1% de crescimento ocasionando uma queda
significativa em comparacdo aos anos anteriores. Importantes setores da economia foram
afetados e retrairam a producéo, tais como: a industria, a construcdo civil, eletricidade e gas,
agua, esgoto e limpeza urbana. A industria sofreu queda de 1,2%, em compensacdo, a
agropecuaria cresceu 0,4% e os servicos 0,7%. O pior resultado das contas nacionais foi
exposto em 2015, ano caracterizado por uma série de problemas fiscais que aprofundaram a
recessdo econémica, pois ocorreu uma queda de 3,8% no PIB enguanto a economia mundial
cresceu 3,1%, conforme a estimativa do FMI (2015).

Diante deste contexto, o governo deliberou a implementacdo de um rigido ajuste
fiscal com a finalidade de se obter superavit primario de 1,2% do PIB. Esta meta seria
fundamentada em reducdo das isen¢es tributérias, na ampliacdo de tributos e correcdo de
tarifas puablicas, além de arrefecimento de gastos que incluem investimentos sociais. O



impacto das medidas anteriormente citadas ocasionou aumento significativo no indice de
desemprego do pais e comprometeu o0 aquecimento do mercado e a oferta de empregos.

A opcdo pela austeridade ampliou a recessdo em uma economia que ja vinha em
uma trajetoria de desaceleragdo. N&o € surpresa, portanto, que 2015 tenha
apresentado uma deterioracdo forte e rapida dos principais indicadores de mercado
de trabalho, com destaque para a ampliacdo do desemprego, a precarizacdo da
ocupacdo e a queda do rendimento médio real do trabalho e da massa de
rendimentos (DIEESE, 2016, p. 4).

Segundo os resultados do Cadastro Geral de Empregados e Desempregados (CAGED,
2015) e os registros administrativos do Ministério do Trabalho e Emprego (MTE, 2015), o
saldo da movimentacdo do emprego no Brasil foi negativo em aproximadamente 1,5 milhdo
de postos de trabalho, no ano de 2015. Este resultado contrapbe o ano de 2010, que foi
encerrado com 2,524 milhdes de vagas de emprego e 407,5 milhdes de postos de trabalho
perdidos, conforme a Relacdo Anual de Informacdes Sociais (RAIS, 2015).

A analise dos dados mensais do CAGED (acumulados em 12 meses) revela que o
ndmero de admitidos comegou a diminuir apds fevereiro de 2014 (quando atingiu
22,6 milhdes de vinculos), e foi acompanhado por um decréscimo do nimero de
desligados a partir de dezembro do mesmo ano (apés atingir 21,5 milhGes). Ainda
que o numero de desligados continue reduzindo a partir de entdo, os admitidos
apresentam um ritmo de queda mais acentuado, o que levou a uma reversao do saldo
entre admitidos e desligados de positivo para negativo entre marco e abril de 2015
(DIEESE, 2016, p. 10).

A reducdo do nimero de admissdes no pais e o desligamento dos vinculos trabalhistas
com maior duracdo foram fenédmenos que ocorreram de forma acentuada no pais. Entretanto,
o0 desligamento de funcionarios com menos de um ano de emprego foi reduzido a medida em
que foi somado a reducdo do nimero de novas admissfes, fazendo com que ocorresse uma
retracdo na participacdo do estoque de vinculos trabalhistas com tempo inferior a seis meses.

Segundo o CAGED (2015), h4 uma alteracdo constante, principalmente a partir de
2015, no tipo de desligamento, que deixa de ser um pedido espontaneo por parte do
empregado e passar a ser uma decisdo tomada por parte do empregador. Os fatores que
comprovam esta afirmacdo consideram o aumento do numero das demissdes sem justa causa,
a intensa diminuicdo dos desligamentos por parte do trabalhador e uma consideravel reducao
dos desligamentos devido ao término de contrato. Contudo, ressalvas sdo realizadas nesta
alteracdo no tempo de permanéncia do funcionario no emprego, pois tal fato ndo pode ser
atribuido a reducédo da taxa de turnover, e sim a recessao econémica enfrentada pelo pais, haja
vista que ha uma dificuldade cada vez maior das empresas em reter seus funcionarios, visto
que estes buscam por melhores oportunidades de emprego e simultaneamente se apresentam
receosos em se desligarem das suas atuais ocupagoes.

O turnover de funcionarios se apresenta como um fenbmeno constante na rotina de
uma organizagao e é caracteristica pertinente ao mercado de trabalho formal. Logo, mesmo
diante de uma recessdo econémica, 0 Brasil ainda continua apresentando oportunidades de
emprego. Isso, porque, ha um consideravel crescimento econdémico nos setores de finangas,
tecnologia, saude, vendas e agronegdcio. Contudo, apesar da deterioragdo no mercado de
trabalho, ainda é possivel criar expectativas de desenvolvimento profissional.

No Brasil, os setores mais afetados com o turnover de funcionarios, de acordo com o
CAGED (2015), séo: construcéo civil, agropecuaria e comércio. A elevada taxa de turnover



nestes setores se justificam pelo fato da construcdo civil alocar funcionarios por prazo
determinado, a sazonalidade sofrida entre o periodo de plantio e colheita na agropecuaria e a
eliminacdo de postos de trabalho por parte do comércio, devido a queda no consumo e as
baixas nas vendas.

2.1 As causas e consequéncias do turnover de funcionario na economia brasileira

De acordo com Ramos e Carneiro (1997), a escolha que leva o trabalhador a se
desligar de um posto é racional, buscando sair de um posto de trabalho ruim para um posto de
trabalho melhor. Nessa conjuntura, uma mao de obra com baixa qualificacdo, facilmente
treindvel e com baixo custo ndo sdo caracteristicas da atual economia, que se baseia no
conhecimento, além de exigir habilidades especificas e formacdes mais avancadas. Através da
Teoria do Capital Humano, o empregado determina sua producdo de acordo com as
habilidades e conhecimentos adquiridos, que em contrapartida pode aumentar os rendimentos
e até mesmo o salério.

Conforme o Ministério do Trabalho e Emprego (MET, 2015), o turnover de
funcionarios no Brasil estd atrelado a fatores como desemprego, flexibilizacdo do contrato,
que decorre da implantacdo do Fundo de Garantia por Tempo de Servico (FGTS), reducdo das
conquistas salariais, qualificacdo profissional, qualidade de vida nos postos de trabalho,
aspectos relacionados a seguridade social, jornada de trabalho, dentre outros. A baixa
produtividade também tem elevado a taxa de turnover no pais. No Brasil, um funcionério
permanece no seu emprego em média por cinco anos diferentemente do tempo médio de
funcionarios de paises como Alemanha, Franca e Italia, que chega aos 12 anos.

Em 2015, a Medida Provisoria n°® 665/2014 foi convertida na Lei n° 13.134/2015,
responsavel por regular o direito ao seguro-desemprego e o abono salarial, visando equilibrar
a taxa de turnover no mercado de trabalho. A elevacdo da taxa de turnover no pais ndo é
benéfica quando o funcionario visa obter recursos oriundos do seguro-desemprego, o FGTS, o
aviso prévio, entre outros. Ainda € existente no pais o conluio do empregador com o
funcionario no mercado informal. Com esta Otica, as alteracBes nas politicas publicas
objetivam estimular a durabilidade dos vinculos trabalhistas nos postos de trabalho. Para que
o funcionério realize a primeira solicitacdo do seguro-desemprego, € necessario gque este
estenda seu prazo minimo de trabalho, conforme a Medida Proviséria n® 665/2014.

A frequente troca de postos de trabalho é um problema enfrentado por empresas de
pequeno, médio e grande porte. Também se caracteriza como um fendmeno responsavel por
desestimular, tanto empregadores quanto empregados, a investirem nas relacGes trabalhistas,
particularmente, no que tange a qualificacdo profissional, fator que contribui para o
arrefecimento da produtividade brasileira. Nesse contexto, cabe ressaltar que a tomada de
decisdo por parte dos empregadores em substituir trabalhadores, criando ou destruindo postos
de trabalho € um artificio saudavel de busca por alocacdes que sejam eficientes no que se
refere a obtencédo de recursos.

A ideia subjacente é de que os fluxos do mercado de trabalho desempenham um
papel positivo quanto a alocagdo. Através da criagdo e destruicdo de postos de
trabalho, uma economia pode se deslocar para atividades em que é mais produtiva.
Da mesma forma, trabalhadores que ndo se mostram produtivos numa atividade ou
numa firma especifica, podem ser melhor aproveitados em outra (GONZAGA,;
PINTO, 2014, p. 2).



Considerando os pontos elencados, destaca-se que apesar do elevado numero de
demissfes em diversos setores, principalmente, dos resultantes da retracdo econdmica
enfrentada pelo pais, é necessario ressaltar que o turnover também apresenta caracteristicas
benéficas as organizacdes. O beneficio esta atrelado a dois fatores: primeiramente, observa-se
uma constante demanda significativa de empregados que buscam uma ocupacdo que se
adeque ao seu nivel de qualificagdo e que atenda aos seus objetivos e satisfacdes pessoais. O
segundo fator esta relacionado a existéncia de empregadores que necessitam de mao de obra
qualificada em sua empresa mediante as constantes reestruturacdes empresariais.

2.2 A relacdo entre turnover de funcionarios e o desempenho empresarial

Anualmente, as organizacdes possuem a dificuldade em reter seus funcionarios, o que
acarreta consequéncias na sua rentabilidade. Desde 1970, estudos séo realizados com o intuito
de investigar a possivel relacdo existente entre o turnover de funcionarios e o desempenho
empresarial. Segundo Hancock et al. (2011), esta relacdo foi vista a partir de varias
perspectivas tedricas que incorporam os custos (DALTON; TODOR, 1979), o capital humano
(BECKER, 1994) e o capital social (LEANA; VAN BUREN, 1999).

Os primeiros estudos relativos a influéncia do turnover no desempenho empresarial
foram realizados por Pencavel (1972), que desenvolveu um modelo de gestdo. Neste modelo,
haveria uma taxa ideal de turnover que poderia ser expressa com métodos distintos. No
primeiro método, era necessario elevar a taxa de turnover com salérios baixos. Entretanto, o
segundo método ja consistia no efeito contrario, isto é, minimizar o turnover através da
elevacdo dos salarios de seus funcionarios.

O turnover de funcionarios pode ser empregado com Oticas opostas de acordo com o
tipo de organizacdo. Seus efeitos possuem caracteristicas distintas de acordo com o setor
apresentado. Por exemplo, Seleim, Ashour e Bontis (2007), utilizaram uma amostra de
organizacOes de desenvolvimento de software e observaram uma relacdo positiva entre a saida
de desenvolvedores de software e o nivel de intensidade de exportagdo. Siebert e Zubanov
(2009) ressaltaram que ha uma relacéo positiva entre o turnover e a produtividade do trabalho
para assistentes de vendas a tempo parcial. Shaw et al. (2005) encontraram uma relacéo
negativa, atenuada entre turnover e desempenho empresarial, em seu estudo de plantas de
fabricacdo de tubos de concreto e empresas de camionagem. Glebbeek e Bax (2004)
defendem que a l6gica subjacente a relacdo entre turnover e desempenho empresarial varia de
acordo com cada contexto.

Hancock et al. (2011) estudaram a relacdo entre o turnover e o desempenho
empresarial. Os resultados indicam que a correlacdo média corrigida é negativa, mas se
apresenta moderada por diversas variaveis importantes. Por exemplo, a relacéo é negativa e
mais forte nas industrias de manufatura e transporte, para os funcionarios de gestdo, em
organizacOes de médio porte que compdem amostras do mercado de trabalho de algumas
economias, quando o desempenho empresarial € mensurado pelas politicas de funcionamento
da empresa que constituem os termos de servico ao cliente, aléem da qualidade e as métricas de
seguranga, isto €, as ferramentas utilizadas no mercado de trabalho que tem a finalidade de
melhorar o nivel de privacidade em uma organizagé&o.

Hancock et al. (2011) também defendem que o turnover pode diminuir taxas de
compensacao e outros custos organizacionais, na medida em que 0s novos empregados tém
menos experiéncia, férias e subsidio de baixa por doenga e seguridade social. J& 0 baixo
indice de turnover é responsavel por ocasionar estagnacéo, a homogeneidade insalubre e altos



custos de beneficios. E importante destacar que a partir da retencdo de funcionérios, a
organizacdo aumenta o valor do seu capital intelectual e diminui o risco de perdé-lo para a
concorréncia.

O turnover pode aumentar o risco de partilha de conhecimentos com os concorrentes
quando os funcionarios se deslocam de uma organizacdo para outra, levando a
divulgacdo das principais processos e informacgdes, posteriormente, resultando em
potencial para compartilhar os lucros de mercado perdidos (HANCOCK et al., 2011,

p. 4).

Dalton e Todor (1979) também estudaram no final da década de 70 a relacdo entre o
turnover e o desempenho empresarial. Ambos questionaram se a relacdo seria sempre
negativa e objetivaram estuda-la sob um foco positivo, com a finalidade de debater os
possiveis efeitos nas organizacGes, na economia, na psicologia e na sociedade. Os estudiosos
reconheceram que o elevado nivel de rotatividade pode gerar impactos negativos no
desempenho empresarial, mas também encontraram evidéncias que comprovaram beneficios
nessa relacdo a partir do controle da taxa de turnover em um patamar pequeno.

No ambito organizacional, Dalton e Todor (1979) alegam que o turnover de
funcionarios é responsavel por melhorar a harmonizacdo entre as multiplas areas e o pessoal
de uma organizac¢do, pois incita um ambiente inovador que consequentemente gera bons
resultados no longo prazo. Analisando sob a Otica macroeconémica, 0s estudiosos defendem
que incentivar a desvinculacdo de funcionarios dos seus respectivos empregos pode melhorar
a producdo de um pais, visto que estes levam seu capital intelectual a diversas organizagdes.

Os impactos positivos do turnover podem estar relacionados ao desenvolvimento dos
individuos, que ao terem mobilidade nas organizacGes, tendem a crescer profissionalmente em
um periodo de tempo menor. Com o turnover, é possivel o funcionario se alocar em um
ambiente de trabalho que seja favordvel ao desenvolvimento de suas competéncias
profissionais. Sob a Otica da psicologia, a organizacdo, ao evitar o desligamento do
funcionario, mediante estresse ou pressao, ocasionaria 0 aumento do indice de absenteismo e
apatia, além de outros comportamentos indesejados. Nesse contexto, Dalton e Todor (1979)
afirmam que os beneficios sdo gerados apenas nas organizagdes com indices controlados de
turnover. Abelson e Baysinger (1984) constataram que uma certa quantidade de turnover é
util, pois acarreta a reducéo da estagnacdo, a0 mesmo tempo em que melhora a inovagédo. 1sso,
porque, a alta taxa de turnover pode ser considerada benéfica visto que proporciona o fim da
estagnacdo da forca de trabalho e permite o surgimento de novas ideias numa organizacao.

O estudo de Abelson e Baysinger (1984) é importante também porque 0s autores
sugerem que o nivel 6timo de rotatividade nas empresas depende de fatores tais
como: ambientes competitivos distintos (por exemplo, concorréncia monopolistica
ou oligopdlio), tipos de organizacdo (por exemplo, metas distintas, tecnologias
diferentes, etc.) e atributos da méo de obra (por exemplo, o conhecimento necessario
por parte dos funcionarios varia de acordo com cada funcdo em cada negécio). Ou
seja, rotatividade é um fendmeno multinivel e contingente as organizacdes
(FERREIRA; ALMEIDA, p. 6, 2015).

Da mesma forma, o turnover também pode acarretar a diminui¢do do desenvolvimento
da homogeneidade dos funcionarios e de um groupthink, isto €, um mesmo pensamento de
grupo no ambiente organizacional, segundo Schneider, Goldstein, & Smith (1995). Além
disso, novos funcionarios que ja possuem relacdes estabelecidas com clientes ou fornecedores



podem agregar mais capital as organizacdes. Ha também beneficios potenciais associados
com o desempenho empresarial, 0 que em alguns casos podem superar 0S Custos.

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

3.1 Classificacdo da pesquisa

O estudo se prop0e a analisar se o turnover de funcionarios influencia no desempenho
empresarial das empresas listadas na BM&FBOVESPA. Conforme Gil (1999), a pesquisa é
um procedimento ordenado e formal, tendo por objetivo a utilizacdo de métodos cientificos,
com intuito de gerar solugbes para os problemas. Considerando o enquadramento
metodoldgico, a presente pesquisa possui uma carater descritivo e exploratorio. Segundo
Marconi e Lakatos (2010), é exploratdria por ser uma investigacao de pesquisa empirica, cujo
objetivo é a formulacdo de questdes, capazes de modificar ou esclarecer conceitos. Também
se classifica quanto aos objetivos como descritiva, pois descreve caracteristicas de uma
determinada populacdo ou fendmeno, bem como estabelece relacBes entre as variaveis
existentes (GIL, 2009).

Em relacdo a abordagem, é classificada como quantitativa, haja vista que na coleta e
no tratamento dos dados se utiliza métodos estatisticos. Do ponto de vista dos procedimentos
técnicos, a pesquisa se enquadra como pesquisa bibliografica e documental. Segundo Marconi
e Lakatos (2010), a pesquisa bibliografica abrange toda bibliografia ja tornada publica em
relacdo ao tema de estudo, j& a pesquisa documental tem como caracteristica principal o fato
de que a fonte de coleta de dados esta restrita a documentos, escritos ou nao, constituindo o
gue se denomina de fontes primarias. Estas podem ser feitas no momento em que o fato ou
fendmeno ocorre, ou depois.

3.2 Hipoteses de pesquisa, variaveis e modelo econométrico

No que concerne aos pontos enumerados e as afirmacgdes de Shaw et al. (2005), de que
0 turnover pode também se apresentar de forma positiva de acordo com o setor analisado,
apresenta-se a primeira hipotese:

Hipdtese Nula (Ho): O turnover influencia de forma positiva o desempenho econémico das
empresas.

Em contrapartida, Hausknecht e Trevor (2011) defendem por evidéncias empiricas,
que a relacdo entre turnover e desempenho empresarial € negativa, apresenta-se a segunda
hipbtese da pesquisa:

Hipotese Alternativa (H1): O turnover influencia de forma negativa o desempenho econémico
das empresas.



Ante ao exposto, as principais varidveis de interesse do estudo sdo aquelas
representativas de lucratividade e do turnover de funcionérios. Para representar a
lucratividade, sdo usados os indicadores ROA e ROE. O ROA ¢é calculado pela divisdo do
lucro liquido pelos ativos totais da empresa, e tem por objetivo avaliar o retorno gerado em
relacdo aos recursos aplicados em ativos. O ROE mede o retorno gerado para os acionistas da
empresa, onde quanto maior o valor, melhor o investimento remunerou seus acionistas. Seu
calculo se da pela razédo entre o lucro liquido de um periodo e o valor do patriménio liquido
da empresa para o inicio do periodo.

O turnover sera calculado pelo indice de rotatividade divulgado no Formulério de
Referéncia das empresas com cadastro na Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM). A Tabela
1 mostra o calculo das principais variaveis de interesse do estudo. Como variaveis de controle
serdo incluidos o tamanho das empresas (logaritmo dos ativos totais), nivel de endividamento
(passivo exigivel/ativos totais) e o tipo de controlador (privado, estatal ou estrangeiro) sendo
estas duas Ultimas tratadas como variaveis dummies, que assumem valor um (1) quando a
empresa apresenta determinada caracteristica a zero (0), do contrério.

O tamanho da empresa foi inserido no modelo com o objetivo de captar um maior
poder de mercado ou geracdo de economias de escala que podem afetar positivamente o
desempenho da empresa. O tamanho foi mensurado pelo logaritmo dos ativos totais (MAK;
KUSNADI, 2005; ANDRADE et al., 2009; BRICK; CHIDAMBARAN, 2010; LIANG et al.,
2013; CHOU et al., 2013). O nivel de endividamento pode interferir no desempenho da
empresa de duas maneiras. As vantagens do endividamento financeiro incluem o beneficio
fiscal da deducdo dos juros da base de calculo de impostos sobre a renda e uma maior
monitoracdo do comportamento dos executivos por parte dos credores. Por outro lado, um
alto endividamento pode significar uma alta alavancagem financeira com um alto risco de
faléncia, tendo como consequéncia a exigéncia de retornos maiores para credores e
investidores. O nivel de endividamento é mensurado pelo passivo exigivel em relacdo aos
ativos totais (MAK; KUSNADI, 2005; COLES et al., 2008; ANDRADE et al., 2009; CHOU
etal., 2013).

O tipo de controlador também foi utilizado no modelo estatistico. Trés tipos principais
de controladores sdo destaques na literatura mundial: os controladores privados domésticos,
estrangeiros e os controladores estatais. Fez-se uso de varidveis dummies para identificar o
tipo de controlador, uma vez que as empresas destacam tal caracteristica nos seus respectivos
Formulérios de Referéncia (MICCO et al., 2007; BAUM et al., 2010; CHEN; LIU, 2013).
Quando o controlador é estatal ou estrangeiro, a variavel dummy especifica assume valor um
(1). Quando o controlador é identificado como privado domestico, as duas varidveis dummies
apresentam valor zero (0).

Espera-se um desempenho menor advindo de empresas controladas pelo estado, pois o
estado possui suas proprias motivacdes para o0 investimento em certo tipo de atividade, que
vao da exploracdo de setores estratégicos da economia, onde muitos podem apresentar-se
naturalmente deficitarios ou pouco rentaveis, até a utilizacdo do seu poder econébmico para
razdes politicas, o0 que enfraquece a eficiéncia empresarial (SHLEIFER; VISHNY, 1994; LA
PORTA et al., 2002; MIAN, 2003; BARBOSA; LOURI, 2005; MICCO et al., 2007; LI et al.,
2009). Ja empresas que tém controladores estrangeiros podem apresentar vantagem
competitiva relacionada a uma alta capacidade de monitoragdo das atividades da empresa,
transferéncia de tecnologia, técnicas de gestdo e recursos financeiros (DOUMA et al., 2006;
VARCHOLOVA; BESLEROVA, 2013). Sera feito o uso de modelos de regressao para se
inferir sobre a seguinte relagéo:



Lucratividade;; = Bo + P Turnover;, + [,6;,+ &;;

A lucratividade é representada pelas variaveis ROA e ROE. O turnover é representado
pelo indice de rotatividade dos funcionarios calculado pelas empresas listadas na
BM&FBOVESPA. O teste de hipdtese para esta variavel e o valor do coeficiente ; VAo
indicar se o turnover influencia no desempenho e se esta influéncia é positiva ou negativa. A
variavel 0 ¢ uma matriz de variaveis de controle que representa o tamanho da empresa, nivel
de endividamento e tipo de controlador. A tabela 1 resume as principais variaveis de interesse
do estudo.

Tabela 01 — Descricdo dos indicadores financeiros e econdmicos

Indicadores Calculo Descricdo
ROA = Lucro Liquido Retorno sobre o Ativo (Return on
ROA " Patriménio Liquido Assets — ROA): indica o retorno

gerado por cada $ 1,00 investido
pela empresa.

Retorno sobre o Patrimdnio Liquido
(Return on Equity — ROE): trata-se
da mensuracdo do retorno que a

ROE = Lucro Liquido empresa tem dos recursos aplicados
ROE Ativo Total por seus proprietarios (acionistas),
ou seja, para cada $ 1,00 de recursos
préprios  (patriménio  liquido)
investido na empresa, quanto 0s
acionistas embolsam de retorno.
Representa a taxa média de saida de
funcionarios (demissGes voluntarias
indice de Rotatividade Total de Demissdes / Quadro e involuntarias) em relagdo ao
Médio (Quadro inicial + Quadro  nimero médio de funcionérios de
Final / 2) x 100. uma empresa em determinado

periodo.

Fonte: Adaptado de Assaf Neto (2016) e Chiavenato (2015)

Para se realizar a estimacdo, serdo utilizados o método dos minimos quadrados
ordinarios (MQO) e regressdao quantilica. O MQO é um estimador padrdo em trabalhos
académicos que visa estabelecer relacdes de causa-efeito entre variaveis. A regressdo
quantilica € um estimador mais robusto a valores extremos na amostra, situacdo que pode
enviesar os resultados obtidos através do MQO, adequado quando se deseja dar mais robustez
aos resultados. O teste para os estimadores dos modelos ([3s) investigara a hipdtese de que
cada estimador, individualmente, € igual a zero, o que significa que ndo exercem influéncia
sobre a variavel dependente (Lucratividade) (GUJARATI; PORTER, 2012).

Os pressupostos para 0 MQO incluem a normalidade, homocedasticidade e auséncia
de autocorrelagdo nos residuos e um baixo grau de multicolinearidade entre as variaveis
independentes. O pressuposto da homocedasticidade da variancia dos residuos sera testado
através do teste de White, que tem como hipotese nula a presenca de homocedasticidade, o
que é necessario para uma inferéncia confidvel dos testes de hipdtese. Para a regressdo
guantilica, o teste de homocedasticidade é o de Machado-Santos-Silva. A auséncia de
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homocedasticidade na variancia dos residuos (presenca de heterocedasticidade) implicard em
nova estimacdo dos modelos, agora com erros-padrdo robustos, o que viabiliza a anélise dos
testes de hipotese sobre a relagdo com as varidveis do modelo.

O pressuposto do baixo nivel de multicolinearidade sera testado através do fator de
inflacdo da variéncia (Variance Inflation Factor — VIF), sendo uma variavel considerada
altamente colinear quando seu valor para o teste esta acima de 10. Os pressupostos da
normalidade e autocorrelagdo ndo foram testados pelos seguintes motivos. Para 0s
estimadores de MQO, podemos recorrer ao Teorema do Limite Central, que pressupde a
normalidade assintética dos residuos, quando a amostra é grande, como neste caso. A
regressdo quantilica ndo pressupbe distribuicdo especifica para seus residuos. A
autocorrelacdo € um problema maior para modelos de painel, onde espera-se que néo influa
consideravelmente nos resultados desta anélise (GUJARATI; PORTER, 2012).

3.3 Amostra

A populagdo do estudo foi composta por todas as empresas listadas na
BM&FBovespa. Desta populacdo, foram extraidas as empresas que contém dados sobre as
variaveis de interesse do estudo (lucratividade, turnover de funcionérios e varidveis de
controle) para o periodo de 2010 a 2015. O periodo da amostra foi escolhido em razdo da
disponibilidade dos dados a partir de 2010, com a aprovacao da Instrucdo CVM n° 480 de 7
de dezembro de 2009, que dispde, dentre outras coisas, das informacbes que devem estar
contidas nos Formularios de Referéncia, no item Recursos Humanos, das empresas listadas
em bolsa. A amostra sera probabilistica, pois todos os individuos da populacdo tém a mesma
chance de serem incluidos na amostra. Para se inferir a respeito da taxa de turnover nas
empresas listadas, se fara a coleta de dados na BM&FBOVESPA e as informac@es acerca do
desempenho empresarial serdo coletadas a partir da base de dados da Economatica®.

Da amostra foram excluidas todas as empresas que ndo tiveram dados para alguma
variavel incluida no modelo econométrico. Adicionalmente, foram excluidas todas as
empresas financeiras, uma vez que a relagdo entre o tamanho, endividamento e a lucratividade
pode ser diferente para essas empresas. Ao final da filtragem, fizeram parte da amostra 184
empresas ndo financeiras durante o periodo de 2010 a 2015. O nimero de observages foi de
921, visto que foram excluidas todas as empresas que nao tiveram dados para alguma variavel
incluida no modelo econométrico no periodo analisado.

4  ANALISE DE RESULTADOS

4.1 Estatisticas descritivas

A amostra foi composta por 184 empresas ndo financeiras com agdes negociadas na
BM&FBovespa. Na tabela 2 constam as estatisticas descritivas das variaveis utilizadas no
estudo: Retorno sobre os ativos (ROA), retorno sobre o patriménio liquido (ROE), indice de
rotatividade (IR), ativos totais ao fim do periodo, nivel de endividamento e informacGes sobre
o tipo de controlador, para os anos 2010 a 2015.



Tabela 2 — Estatisticas Descritivas da amostra composta por 184 empresas ndo financeiras listadas na
BM&FBOVESPA (2010-2015)

Variavel Média Mediana Desvio-Padréo Méximo Minimo
ROA 3,092 3,396 11,290 54,252 -179,703
ROE 8,068 8,640 260,535 7.500,000 -1.504,209
IR 15,289 8,000 26,960 495,000 0,000
Ativo Total (mil) 13.743.778 3.211.167 59.918.228 900.125.000 15.348
Endividamento 0,599 0,610 0,192 8,954 0,071
Estatal 0,088 0,000 0,283 0,998 0,000
Estrangeiro 0,027 0,000 0,163 1,000 0,000

Fonte: Economatica® e Relatdrio de Referéncia

No periodo analisado, observou-se que, em média, as empresas apresentaram um
retorno sobre o ativo de 3,09%. A média proxima da mediana indica uma tendéncia central na
distribuicéo desta variavel. E perceptivel que o valor minimo correspondente ao retorno sobre
0 ativo demonstra que as empresas tiveram um prejuizo maior que o valor dos seus ativos,
uma vez que este indice ultrapassa 100% (em torno de -179%). Por outro lado, o valor
méaximo do ROA para a amostra foi de aproximadamente 54%, o que indica que a empresa
mais lucrativa do periodo teve um lucro liquido correspondente a pouco mais da metade do
valor investido em ativos.

O mesmo padrdo de tendéncia central observado na média e mediana do ROA pode
ser observado na varidvel ROE. Porém, um exame dos valores minimos e maximos indicam
que estes diferem muito das médias, podendo ser considerados pontos extremos. O maior
ROE para a amostra foi de -1.504%, o que indica que a empresa absorveu um prejuizo 15
vezes maior que o seu patriménio liquido. Por outro lado, a empresa mais lucrativa da amostra
apresentou um ROE de 7.500%, o que indica um lucro equivalente a 75 vezes o valor do
patrimdénio liquido registrado. Os resultados extremos para esta varidvel justificam a
utilizacdo da regressao quantilica como teste de robustez.

O indice de rotatividade representa a taxa média de saida de funcionarios em relacéo
ao numero médio de funcionérios de uma empresa em determinado periodo. A proporcao
média apresentada pelas empresas durante o periodo foi de 15,28%. A mediana é um pouco
mais baixa, no valor de 8%. O valor maximo indica uma alta rotatividade de méo-de-obra,
uma vez que o giro corresponde a 495% ou quase 5 vezes o turnover do numero de
funcionarios. Esse valor provavelmente se da em uma empresa com pouco numero de
funcionarios, uma vez que seria dificil imaginar uma grande empresa que substituisse sua
mé&o-de-obra 5 vezes durante o ano. O valor minimo indica que houveram empresas que nao
realizaram turnover no seu quadro de funcionarios.

Ao analisar as empresas listadas, percebe-se uma grande variabilidade do seu
tamanho. O valor do capital aplicado em ativos oscila entre 900 bilhdes e 15 milhdes, ao se
considerar os valores maximos e minimos. Em média, as empresas apresentam ativos no valor
de 13 bilhGes na amostra, valores proximos a mediana de 3 bilhdes. A Tabela 3 apresenta a
andlise de correlacdo das variaveis e pode-se notar que a correlacdo entre a varivel
Endividamento e a variavel indice de Rotatividade, ou seja, o tamanho da empresa esta
negativamente correlacionado com o turnover.



Tabela 3 — Correlacdo entre as variaveis

ROA ROE IR LogAtivos  Endividamento Estatal Estrangeiro
ROA 1.0000
ROE 0.1008 1.0000
IR -0.0648 0.0152 1.0000
LogAtivos -0.0055 -0.0108 -0.1164 1.0000
Endividamento ~ -0.2172 0.0040 0.0005 0.1745 1.0000
Estatal -0.0402 -0.0132 -0.0306 0.2565 -0.0914 1.0000
Estrangeiro 0.0215 0.0019 0.0003 0.1247 0.0231 -0.0519 1.0000

Fonte: Dados da Pesquisa

A proporcdo de passivos exigiveis em relagdo aos ativos foi em média 59,9%, valor
préximo a mediana de 61%. Isso indica que pouco mais da metade dos ativos das empresas da
amostra foram financiados por capital de terceiros. Os valores maximos acima de um
mostram a presenca de patrimonio liquido negativo (passivo a descoberto) nas empresas da
amostra, uma vez que nesta situacdo o numerador (passivo) seria maior que o denominador
(ativo). Valores minimos demonstram a presenca de empresas quase sem endividamento,
proximo a zero. Através dos dados da tabela 3, foi constatado a correlagdo negativa entre as
variaveis Endividamento e Retorno sobre o Ativo (ROA).

Analisando os tipos de controlador, observa-se uma baixa propor¢do de empresas sob
controle estatal e estrangeiro, que correspondem a, respectivamente, 2,7% (6 empresas) e
8,8% das observacdes (16 empresas). Conclui-se que o percentual restante de 88,5% do
periodo de 2010 a 2015 corresponde as empresas sob controle privado doméstico, que
correspondem a maioria da amostra. A correlacdo entre as variaveis demonstra uma
correlacdo negativa entre as variaveis Endividamento e Controlar Estatal.

4.2 Resultados

Para se verificar a influéncia do turnover de funcionérios na lucratividade/desempenho
das empresas listadas na BM&FBOVESPA, foram estimadas 2 regressdes por meio do
método dos minimos quadrados ordinarios (MQO) e 2 regressdes quantilicas. Os resultados
sdo apresentados na Tabela 3. Como proxy para o turnover de funcionarios, foi utilizado o
indice de Rotatividade (IR) calculado individualmente pelas empresas e contido nos seus
respectivos Formularios de Referéncia.

Foi estabelecido um nivel de confianca para a rejeicdo das hipdteses nulas dos testes no
valor de 5%. Isso quer dizer que quando o p-valor de algum dos testes for 5% ou menor,
considera-se rejeitada a hipétese nula do respectivo teste. Os testes de significancia geral do
modelo de regressdo consistem no teste F para os modelos de MQO e num teste de Wald
modificado para os modelos de regressdo quantilica, que examinam a hip6tese de que todos 0s
coeficientes sdo nulos (81=R>=R3= ... =R,=0). Apenas no modelo 3 a hipo6tese nula do teste ndo
foi rejeitada. Sendo assim, a anélise dos resultados terd foco nos modelos 1, 2 e 4.
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Os maiores valores para o VIF foram inseridos na tabela. Observa-se que 0s maiores
valores para este teste sdo sempre menores que 10, 0 que permite rejeitar a presenga de um
alto grau de multicolinearidade entre as variaveis. Os testes de homocedasticidade de White e
Machado-Santos-Silva tem como hipdtese nula a presen¢a de homocedasticidade na variancia
dos residuos. Ao nivel de 1%, rejeita-se esta hipOtese nula nos modelos 1, 2 e 4 e
consideramos a presenca de heterocedasticidade na variancia dos residuos destes modelos.
Neste caso, os modelos foram estimados novamente agora com erros-padrdo robustos para
que se possa fazer uma inferéncia dos resultados das regressoes.

Tabela 4 — Resultado das estimacdes dos modelos de MQO e regressdes quantilicas para as variaveis
dependentes ROA e ROE (2010-2015)

Variaveis ROA ROE
0.0259 0,0990* 0,1349 0,0221*
g 0,0530 0,3216 0,0121
IR (0,0356) ( ) ( ) ( )
0.6280 0,8370*** -2,4645 2,1701***
LogAtivos 0.4272) (28,0800) (11,5567) (0,8277)
13 61955 -15,8672*** 5,8308 -19,77124%**
Endividamento ) ’(2 7900) (1,5355) (45,9352) (3,4427)
2,0407%%* -3,3489 -9,5315 -7,0404%**
Estatal - (0.7923) (0,7440) (31,8906) (1,7746)
19114 1,2417 3,5384 1,8372
Estrangeiro a i172) (1,1740) (53,5922) (3,3190)
7,8328%* 8,1584%" 19,0822 6,2557
Intercepto_ (’2 9508) (1,8843) (74,0425) (4,6315)
Estimadores MQO®@ Quantilica® MQO Quantilica®
White/MSS(het) **%66,201 ***20,155 *27,142 ***50,934
Maior VIF 116 116 1,16 1,16
Teste F / Wald ***9,15 ***21,71 0,08 k7 64
R2 ajustado/Pseudo 0,0524 0,0509 -0,0050 2,52e-07
N° de Observagées 921 921 921 921
N° de Empresas 184 184 184 184
Modelo @) 0] ®) 4)

Notas: ® Estimagao robusta; Significancia estatistica: ***1%, **5% e *10%; Os valores para o teste F, o teste de
White e teste de Machado-Santos-Silva (MSS) indicam os valores para as estatisticas.

Os dois primeiros modelos utilizam o ROA como variavel dependente. Observa-se que
em nenhum destes dois modelos o Indice de Rotatividade influencia na lucratividade,
considerando um nivel de confianca de 5%. Estes resultados sdo semelhantes aos encontrados
por Shaw et al. (2005), que ndo encontraram relacdo entre o turnover e o desempenho
empresarial.



A variavel que representa o tamanho das empresas (LogAtivos) aparece como
estatisticamente significante ao nivel de 1% no modelo 2, apresentando um coeficiente
positivo. Isso indica que o tamanho influencia positivamente o desempenho das empresas,
quando medido pelo ROA. Este resultado estd de acordo com Mak e Kusnadi (2005) e
Andrade et al. (2009), que encontraram uma relacdo positiva entre o tamanho e a
lucratividade.

O endividamento apresentou-se estatisticamente significante ao nivel de 1% nos dois
modelos que utilizaram o ROA como variavel dependente. Seu coeficiente negativo indica
que empresas mais endividadas apresentam pior desempenho. Este resultado é semelhante ao
encontrado por Liang et al. (2013), que descobriu que empresas mais endividadas apresentam
piores resultados.

Quando examinados os tipos de controlador, observa-se a significancia estatistica e o
coeficiente negativo para a variavel que representa as empresas sob controle estatal. Estes
resultados indicam que empresas estatais apresentam um desempenho inferior as demais. Este
desempenho inferior pode ser fruto da exploracdo de setores estratégicos da economia, mas
que sdo naturalmente deficitarios, o que justifica o baixo desempenho. Ao mesmo tempo, 0s
resultados podem indicar o uso politico das empresas estatais para acomodacdo de mao-de-
obra com objetivos eleitoreiros ao invés da maximizacdo da eficiéncia empresarial
(SHLEIFER; VISHNY, 1994; LA PORTA et al., 2002). Estes resultados assemelham-se aos
encontrados por Micco et al. (2007) e Chen e Liu (2013). J& o coeficiente das empresas sob
controle estatal ndo apresentou significancia, o que demonstra que esta variavel ndo influencia
0 desempenho das empresas listadas.

Quando o ROE foi utilizado como variavel dependente, apenas 0 modelo 4 mostrou-se
disponivel para a anélise, devido a rejeicdo da hipétese da ma especificacdo do modelo. Os
resultados para este modelo sdo semelhantes aos encontrados para o modelo 2, onde o
tamanho da empresa mostra-se positivamente relacionado com o desempenho (MAK;
KUSNADI, 2005; ANDRADE et al., 2009). Ao mesmo tempo, o endividamento e controle
estatal apresentam coeficientes negativos e estatisticamente significantes, em convergéncia
com o restante dos modelos analisados, 0 que indica que empresas mais endividadas ou
empresas estatais apresentam um desempenho abaixo das demais. O Indice de Rotatividade
apresentou coeficiente positivo, mas significancia estatistica baixa (10%), o que ndo nos
fornece fortes evidéncias de que esta variavel exerce influéncia no desempenho.

5 CONSIDERACOES FINAIS

O estudo da influéncia da rotatividade de funcionarios no desempenho empresarial se
apresenta como um assunto em desenvolvimento quando analisa-se a literatura nacional, pois
gera a demanda por pesquisas nessa area. Entretanto, a literatura internacional se encontra
num estagio mais avancado. A pesquisa permite a aquisicdo de conhecimentos advindos de
maultiplos estudos em areas distintas que contribuem para a continuidade e a gestdo de uma
organizacdo. Assim, tornando o estudo da possivel relacdo entre turnover e desempenho
empresarial relevante num mundo de negdcios que tende a se mover em dire¢do a uma
estrutura econémica baseada em conhecimento no decorrer dos anos.

O objetivo deste trabalho foi verificar se o turnover de funcionarios influencia o
desempenho empresarial das empresas listadas na BM&FBOVESPA. Por meio de uma
amostra composta de 184 empresas ndo financeiras durante o periodo de 2010 a 2015, o
estudo permitiu constatar que ndo ha relacdo entre o turnover de funcionarios e o desempenho
empresarial, pois ndo foram encontradas relagdes significativas entre as variaveis de



desempenho e o indice de rotatividade. O indice de Rotatividade mostrou-se positivamente
relacionado com o desempenho empresarial, mas a um nivel de significAncia de 10%, o que
ndo traz confianca aos resultados, ndo sendo possivel considera-los conclusivos.

Independente das mudancas na legislacdo brasileira e da alteragdo no desligamento do
funcionario, que deixou de ser por espontanea escolha do empregado e passou a ser por parte
do empregador no atual periodo de recessdo econdmica, ndo foi possivel comprovar que um
indice de rotatividade elevado ou minimo provocasse impactos significativos no desempenho
empresarial. Entretanto, alguns resultados foram obtidos para as variaveis de controle

De acordo com os modelos de regressdo, o tamanho influencia positivamente o ROA e
ROE, o que pode ser indicativo de um maior poder de mercado ou economias de escalas
advindas das empresas maiores. Descobriu-se também que empresas mais endividadas
apresentam desempenho menor que as demais, o0 que pode ser consequéncia das altas taxas de
retorno exigidas por credores em vista de um maior risco corrido por emprestar a empresas
mais alavancadas.

As empresas estatais mostraram-se menos lucrativas em todos os modelos considerados
como validos. Apesar de se classificarem como empresas que compdem setores importantes
da economia, estas possuem déficits relacionados a exploracdo dos setores estratégicos da
economia e a prestacdo de servicos. Ha significativa ineficiéncia por parte das empresas
estatais que atuam de forma deficitaria e consequentemente apresentam um desempenho
empresarial inferior ao serem comparadas com empresas do setor privado. Por fim, pode-se
afirmar que o controlador estrangeiro ndo tem impacto no desempenho das empresas devido
seu coeficiente ndo apresentar significancia estatistica nos testes de hipotese.

Para estudos futuros, sugere-se a ampliacéo do periodo da amostra, considerando fatores
macroeconémicos que podem influenciar a rotatividade dos funcionarios das empresas. Ao
mesmo tempo, o turnover pode ser analisado também em niveis, partindo do nivel
operacional, gerencial médio e da alta administracdo, e estudar o impacto que a rotatividade
em cada um destes niveis pode ter no desempenho.
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