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RESUMO  
  
O estudo analisa a relação entre características do perfil dos gestores de empresas 
de capital aberto, utilizando-se da Teoria dos Escalões Superiores, com a 
distribuição do valor adicionado para pessoal, retirada das demonstrações do valor 
adicionado emitidos publicamente pelas empresas. Foram obtidos dados públicos 
de 154 empresas listadas na B3, referentes às características dos CEO’s e aos 
relatórios contábeis publicados sobre as empresas. As variáveis analisadas foram: 
idade, tempo de gestão, eleito ou não pelo acionista controlador, formação e gênero 
e o valor total distribuído para pessoal extraído da DVA. Além de variáveis de 
controle como: setor econômico e valor total do ativo. Os resultados indicam que 
valor total do ativo, gestores eleitos por acionista controlador, setores econômicos 
como bens industriais, consumo cíclico, consumo não cíclico, materiais básicos, 
petróleo gás e combustíveis e utilidade pública apresentaram relação negativa, 
estatisticamente significante, com o valor adicionado para pessoal. Isso indica que 
gestores eleitos por controlador distribuem em média menos valor adicionado para 
pessoal.  
  
INTRODUÇÃO  
  
O CEO (chief executive officer) é o principal tomador de decisões nas grandes 
empresas. Vários fatores podem afetar as decisões, os executivos podem ser 
influenciados pela sua experiência na área, tempo de carreira, idade, entre outros 
fatores no momento de propor um comando, de forma que os gestores podem ter 
atitudes mais arriscadas ou priorizar o conservadorismo da empresa, com base no 
que eles esperam de resultado (BORTOLUZZI et. al., 2016).  
A Teoria dos Escalões Superiores (TES) preconiza que os resultados 
organizacionais, como as escolhas estratégicas e os níveis de desempenho, são 
parcialmente previstos pelas características dos gestores (HAMBRICK e MASON, 
1984). A TES é útil para auxiliar na identificação de características dos gestores e o 
desempenho da alta gestão e como ela afeta os outros setores dentro de uma 



  
  

  
  

empresa (CARPENTER et. al., 2004).  
Considerando a importância dos funcionários para o desempenho da empresa, que 
a remuneração pode ser um fator importante para sua retenção e, considerando a 
importância das características dos gestores na tomada de decisão, surge o objetivo 
da pesquisa, que é analisar quais características dos CEO’s tem associação com a 
distribuição de valor adicionado para pessoal.  
   
MATERIAIS E MÉTODOS  
  
A amostra do estudo consistiu de empresas de capital aberto ativas em 2024 e 
listadas na B3 (Brasil, Bolsa, Balcão), excluídos os setores “financeiro” (devido às 
suas características específicas) e “Outros”, por carecerem de categorização 
precisa e não apresentarem dados referentes a receitas de vendas.  
A composição da amostra considerou a disponibilidade de informações de 
periodicidade anual, para o ano de 2024. Os dados relativos a DVA e características 
dos gestores foram coletados no site da CVM; os demais dados foram obtidos na 
plataforma Economática®. A amostra final consistiu de 154 observações. Para 
organizar os dados e executar os modelos estatísticos, foi utilizado o programa R. 
Para obtenção de respostas ao objetivo da pesquisa, foram utilizadas estatísticas 
descritivas e modelo de regressão de “corte transversal”. Como variável 
dependente, foi utilizado o “valor adicionado distribuído para pessoal”. As variáveis 
explicativas principais são representadas por características dos gestores, como: 
idade, tempo de gestão, eleito ou não pelo acionista controlador, formação e gênero. 
Como variáveis de controle: setor econômico e valor do ativo (proxy para tamanho).  
Para validação do modelo estatístico, foram realizados: (a) teste para 
multicolinearidade com utilização do comando “vif”: não houve problemas, já que os 
fatores de inflação de variância (vif) apurados foram inferiores a 10, que é o ponto 
de corte; (b) teste de normalidade “Shapiro-Wilk”: com probabilidade igual a 0,40, 
atendeu a premissa da normalidade; (c) teste para heteroscedasticidade de 
BreuschPagan: com probabilidade igual a 0,02, não atendeu a premissa de 
homoscedasticidade; (d) teste de autocorrelação/correlação entre empresas de 
Durbin-Watson: com probabilidade igual a 0,40, atendeu a premissa de não 
correlação entre as empresas; e (e) teste de especificação do modelo, os resultados 
foram inconclusivos, visto que a variável que representa o modelo construído (a 5% 
de significância) não foi estatisticamente significativa (prob=0,284) e a variável que 
representa o modelo alternativo (a 5% de significância) também não obteve 
significativa estatística (prob=0,086).  
  
RESULTADOS E DISCUSSÃO  
  
Após os cálculos estatísticos onde é possível encontrar relação entre as variáveis, 
considerando 5% (<0,05) de significância, o modelo apresentando um coeficiente de 
determinação (R2) de 47,67% é significante como um todo.  
Em relação ao tamanho das empresas, referente ao valor do ativo, foi encontrada 
uma relação significativa e negativa entre as variáveis, que pode ser interpretado 
como, quanto maior o tamanho, ou seja, o valor do ativo que a empresa apresenta, 



  
  

  
  

menor é a distribuição do valor distribuído para pessoal.  
Para as variáveis que representam as características dos CEO’s, apenas a 
categoria eleito pelo controlador apresentou relação significativa e negativa com o 
valor adicionado para pessoal, interpretando o resultado obtido tem-se que se o 
gestor foi eleito por controlador, ele tem tendência de distribuir menos do valor 
adicionado para pessoal. As variáveis idade, tempo de gestão, gênero e formação, 
não apresentaram significância estatística e não puderam ser analisadas.  
Em relação aos setores, o de tecnologia foi utilizado como base, cinco apresentaram 
relação com o valor adicionado distribuído para pessoal. O setor de saúde e o de 
comunicações não alcançaram 5% de significância. Logo, os setores de bens 
industriais, consumo cíclico, consumo não cíclico, materiais básicos, petróleo gás e 
combustíveis e utilidade pública, apresentaram relação negativa e significante com o 
valor adicionado para pessoal. Mostrando que, em comparação com o setor de 
tecnologia, este setor remunera menos o pessoal.  
  
CONCLUSÃO  
  
Os resultados mostraram várias relações que podem possibilitar futuros trabalhos, 
com base no ano onde foram coletados os dados, pode-se observar por exemplo a 
capacidade das empresas quando cada vez maior, menos se destina recursos para 
sua mão de obra.  
Retratando sobre as variáveis referentes as características do gestor, os cálculos 
não puderam identificar relação significante, que seriam comprovados por 5% de 
significância entre a maioria das variáveis relacionadas a estas variáveis (idade, 
tempo de gestão, gênero e formação), sendo elas possíveis influências para o 
modelo apresentar 47,67% de relevância das relações entre as variáveis.  
Reforçando os dados obtidos, Bortoluzzi et. al., (2016) mostra a possibilidade de 
utilizar-se da TES para agregar valor as informações vinculadas ao perfil do gestor e 
suas experiências no comando, o que apoia a relação negativa encontrada com 
relação a variável eleito pelo controlador.  
As variáveis que se enquadram na categoria setor econômico, foram as que 
apresentaram mais associações significantes sobre essa relação. Principalmente se 
utilizando do setor de tecnologia como referência, que foi o setor que mais distribuiu 
recursos para pessoal, sendo próximo a metade do valor adicional total disponível.  
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