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Introducéo

Com o passar dos anos, 0 processo de globalizagdo tem provocado mudangas no cendrio econbmico que
tem aumentado a competitividade entre os mercados, o avanco tecnol dgico, politico, socia e ambiental
gue exige uma nova postura na gestao empresarial. Neste trabalho é estudada a estrutura de redes de
empresas que sdo obtidas a partir de indicadores de rentabilidade das empresas que investem em gestdo de
pessoas.

Problema de Pesquisa e Objetivo

Trabalhos anteriores mostraram que ha vantagem no desempenho das melhores empresas para se
trabalhar, mas também mostraram que ndo ha beneficios financeiros ou correlagdo entre o desempenho e a
nota obtida narevista. A pesguisatem como problemaavaliar a similaridade financeira através dos
indicadores de rentabilidade das empresas que investem em gestéo de pessoas. O objetivo é demonstrar a
estrutura de rede dessas empresas, mostrando visualmente a correlagéo dos indicadores entre as empresas.

Fundamentacédo Tedrica

A preocupacdo com ainfluéncia do ambiente de trabalho na produtividade teve inicio com o experimento
de Hawthorne (MAY O, 2003). Posteriormente, Maslow (1954), sugeriu uma “hierarquia de necessidades’
gue motivam um individuo. Lacombe (2006) cita algumas medidas podem ser adotadas para gerar
vantagem competitiva em relagdo a gestéo de pessoas. Uma rede € um conjunto de elementos (vértices) e
um conjunto de conexdes (arestas) que ligam os elementos aos pares (NEWMAN, BARABASI E
WATTS, 2006).

M etodologia

Selecionou-se empresas que participaram do guia pelo menos duas vezes entre 0s anos de 2011 a2015 e
gue negociam suas agdes na bolsa de valores BM& F BOVESPA. Os indicadores financeiros de
rentabilidade foram obtidos da base de dados ECONOMATICA® do periodo de 1996 a 2015. Neste
trabalho utilizou-se uma matriz de adjacéncia ponderada em que a intensidade da ligacdo é dada pela
correlacdo de Pearson. Além disso, consideramos apenas correl agdes com nivel de significancia de 5%.

Andlise dos Resultados

A rede obtida com o indicador Giro do Ativo apresentou a maior densidade, a maior correlacéo entre
empresas e 0 maior grau e o maior indice de agrupamentos. A rede do Giro do Ativo possui mais empresas
agrupadas, seguida pela ROA, enquanto que as Redes Margem Liquida e ROE, possuem menos empresas
agrupadas. O maior didmetro é darede Margem Liquida, pois € o indicador em que as empresas sdo
menos correl acionadas.

Concluséo

A rede obtida com o indicador Giro do Ativo apresentou a maior densidade, a maior correlacdo e o maior
grau e 0 maior indice de agrupamentos. Ja os indicadores Margem Liquida, ROA e ROE apresentam
poucas correlagcdes significantes. Os resultados indicam gque as empresas ndo apresentam estrutura de rede
densa em trés dos quatro indicadores de rentabilidade. O indicador que conecta mais fortemente as
empresas que investemn em gestdo de pessoas e que compdem a amostra deste artigo € o Giro do Ativo.
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ESTRUTURA DE REDE DAS “MELHORES EMPRESAS PARA SE TRABALHAR”
GERADA POR INDICADORES DE RENTABILIDADE

1 INTRODUCAO

Com o passar dos anos, o processo de globalizagdo tem provocado mudancas no
cenario econdémico que tem aumentado a competitividade entre os mercados, 0 avanco
tecnoldgico, politico, social e ambiental que exige uma nova postura na gestdo empresarial.

Hoje € nitido que a preocupacdo das empresas com seus colaboradores tem
aumentado, pois as pessoas estdo entre 0S recursos essenciais de uma organizacdo e a
motivacdo pelo trabalho pode ser um ingrediente fundamental para aumentar a vantagem
competitiva no mercado. Esta tendéncia pode ser constatada na revista VOCE S/A, que
publica anualmente o guia “As Melhores Empresas para Vocé Trabalhar”, onde analisa o
Indice de Qualidade na Gestdo de Pessoas (IQGP) e o indice de Qualidade no Ambiente de
Trabalho (IQAT). O IQGP avalia as préticas de gestdo de pessoas da empresa, ja no IQAT o
colaborador pode avaliar a empresa na qual trabalha. As empresas selecionadas sdo, segundo
0 guia, as que mais valorizam seus colaboradores através da gestdo de pessoas, resultando em
um ambiente de trabalho satisfatério. A relevancia do tema € justificada pela preocupacéo das
empresas em promover a satisfacdo dos funcionarios com o objetivo de aumentar a
produtividade e a qualidade do trabalho executado, e assim, agregar valor por meio de uma
gestdo eficiente de pessoas. Esta pratica demanda investimentos e a organizacdo espera ter
como retorno a produtividade de seus colaboradores.

Todavia, pesquisas realizadas anteriormente relacionando empresas com a gestdo de
pessoas ndo consideram a correlacao entre os indicadores financeiros das empresas conforme
a proposta deste trabalho. Popik, Franz e Hein (2013) analisaram a relacdo entre a
Distribuicdo do Valor Adicionado (DVA) com pessoal e a classificacdo das empresas na
revista Melhores Empresas Para Vocé Trabalhar, resultando em uma relagdo estatisticamente
significativa, ou seja, as empresas que distribuiram maior valor de riqueza com pessoal
apresentam melhor classificacdo em 2012. J& o trabalho de Fernandes (2012) sugere gue ndo
ha qualquer relacdo entre a gestao dos recursos humanos (RH) e o desempenho financeiro das
150 empresas melhores para se trabalhar, ou seja, ndo foi identificada qualquer diferenca no
retorno econdémico no periodo de 2006 a 2010. Berdejo e Guerreiro (2009) trazem evidéncias
que contribuem para demonstrar que o desempenho das empresas com melhores praticas para
com os funcionarios foi positivamente impactado em relagdo a de seus pares comparaveis.
Souza, Beuren e Goveia (2011) identificaram que ndo ha correlacdo entre os indicadores de
rentabilidade e os rankings do IFT, remuneracdo e beneficios e, remuneracao fixa e variavel,
pagas aos funcionarios. Junqueira, Bispo e Calijuri (2007) constataram em seu trabalho que
ndo houve remuneracdo dos acionistas superior das empresas que fazem parte do guia e outras
empresas avaliadas. Por outro lado, Paul e Anantharaman (2003) verificam que cada pratica
de gestdo de pessoas em estudo tem uma influéncia indireta sobre o desempenho operacional
e financeiro da organizacao.

Recentemente, o0 estudo de redes envolvendo relagdes entre individuos, empresas,
paises, esta se tornando um tema relevante de pesquisa. Técnicas de teoria de redes fornecem
um método alternativo ou complementar de pesquisa que tem se mostrado muito eficiente
para caracterizar e revelar padrdes em sistemas sociais, politicos, econémicos e financeiros.
Como exemplo de pesquisas recentes, Bach e Newman (2010) avaliaram se participantes em
uma rede transgovernamental tém uma associagdo independente e mensuravel com a mudanca
de politica interna, concluindo que estdo associados com a adogédo de politicas domésticas
promovidas a nivel internacional, bem como a sua execugdo. Santos e Cont (2010) utilizaram



a estrutura da rede para explorar a extensdo do risco sisttmico gerado pelas instituicGes
individuais. Tabak, Serra e Cajueiro (2010) utilizaram uma abordagem usando medidas
dindmicas de rede e descobriram que a importancia relativa dos diferentes setores dentro da
rede sofre variagdo e que os setores financeiros, energia e materiais S0 0S mais importantes
dentro da rede elaborada no estudo. O estudo de uma rede complexa como o sistema
econémico pode ajudar a entender onde uma falha ou ruptura nas conexdes podem se espalhar
pela rede, formando o efeito cascata e uma crise financeira generalizada (EASLEY E
KLEINBERG, 2010). Em particular, o estudo de redes de empresas é um tema importante e
promissor de pesquisa nas ciéncias sociais aplicadas e as técnicas da teoria de redes podem ser
Uteis no estudo das relagfes entre empresas e seus colaboradores.

Neste trabalho é estudada a estrutura de redes de empresas que sdo obtidas a partir de
indicadores de rentabilidade das empresas que investem em gestdo de pessoas. A amostra
selecionada para pesquisa contém empresas do guia “As melhores empresas para se trabalhar”
publicado pela revista VOCE-S/A que negociam suas a¢Bes na bolsa de valores BM&F
BOVESPA. A rede de empresas gerada pelos indices de rentabilidade permite observar a
formagéo de agrupamentos de empresas e a intensidade das ligacOes entre estas empresas.

2 FUNDAMENTAGCAO TEORICA

Nesta se¢do apresenta-se a revisao teodrica sobre os temas “motivacdo e produtividade”
e “gestdo de pessoas e vantagem competitiva”. A literatura foi selecionada para fornecer ao
leitor os fundamentos para entender a importancia do estudo financeiro e de rentabilidade
relacionado a gestdo de pessoas. Também sdo introduzidos alguns conceitos sobre redes que
séo utilizados como metodologia de estudo neste trabalho.

2.1 Motivagéo e produtividade

A preocupacdo com a influéncia do ambiente de trabalho no comportamento e
consequente produtividade teve inicio com o experimento de Hawthorne, na década de 1920 e
inicio da década de 1930, quando Elton Mayo estudou sobre o efeito da iluminacdo na
produtividade dos colaboradores (MAYO, 2003). Posteriormente, Maslow (1954), sugeriu
uma ‘“hierarquia de necessidades” que motivam um individuo, definidas em sua obra como:
necessidades fisioldgicas, de seguranca, de pertenca e de amor, de estima e necessidades de
auto realizacdo.

Herzberg (1968) considera, na satisfacdo do trabalhador, dois fatores: higiénicos e 0s
motivacionais. Os fatores higiénicos estdo relacionados as condi¢des oferecidas pela empresa:
estrutura fisica, beneficios, politica salarial, clima organizacional, etc. Os fatores
motivacionais estdo relacionados as atividades desenvolvidas, gerando satisfacdo e aumento
na produtividade. Portanto, Herzberg (1968) acredita que a motivacdo estd relacionada
sentimentos de realizacdo, crescimento e de reconhecimento profissional, através das
atividades desenvolvidas. As teorias de Maslow (1954) e Herzberg (1968) sdo equivalentes
entre os fatores higiénicos e necessidades fisioldgicas, de seguranga e sociais, enquanto 0s
fatores motivacionais sdo equivalentes as necessidades de estima e de auto realizagéo.

Vroom (1964) considera que a motivacdo depende dos objetivos individuais e a
expectativa para atingir esses objetivos, criando a teoria das expectativas. Nesta teoria, a
motivacdo funciona como um sistema de recompensa pelo desempenho, oferecendo em troca,
beneficios e reconhecimento. Completando a teoria de VVroom (1964), Porter e Lawler (1968)
formularam um modelo onde defendem que o esforco que alguém esté disposto a realizar para
atingir algum objetivo depende do valor que 0 mesmo atribui & recompensa e a probabilidade
de concretizagao desta.



A motivacgéo no trabalho é um dos incentivos que traz o funcionario a se comprometer
cada vez mais com a empresa, envolver-se com responsabilidade trazendo uma satisfagéo
pessoal. Conforme Chiavenato (2009), motivo é tudo aquilo que faz com que a pessoa a tome
determinada atitude ou que desperta uma forma de comportamento especifico. Para Carvalho
et al (2012) a motivacdo é interna e deve ser estimulada. Para um gestor, motivar é
fundamental para convencer os funcionarios espontaneamente, a atingir os objetivos da
organizacao.

O clima organizacional e a motivagdo estdo intimamente relacionados. Clima
organizacional refere-se aos fatores motivacionais do ambiente organizacional, ou seja,
aqueles aspectos da organizacdo que provocam motivagdo nos seus colaboradores
(CHIAVENATO, 2009). Quando o funcionario se sente bem com o clima organizacional na
empresa ou organizacdo em que esta inserido, logo sua motivacdo, producdo e o desempenho
aumentam.

Os relacionamentos saudaveis, a realizacgdo de projetos, o bom humor, 0s
reconhecimentos e os resultados empresariais sdo motivos para ter uma qualidade de vida no
trabalho e consequentemente um aumento na produtividade. Este sentimento de prazer e
realizacdo reflete na sua vida pessoal e familiar, demonstra um individuo com objetivos
definidos e com conex&o com a atualidade.

2.1.2 Gestao de pessoas e vantagem competitiva

Por trés de todos os numeros, lucros e os bons resultados de qualquer organizacgéo,
estdo as pessoas e os relacionamentos. A maneira como se firmam as relagdes entre as
empresas, seus clientes e seus fornecedores € um dos fatores que podem determinar o
desempenho positivo de qualquer organizacao.

Uma comunicacdo eficiente estd diretamente ligada a gestdo de relacionamentos
dentro de uma organizacao, bem como a manutencdo de uma saudavel rede de contatos e o
dialogo continuo entre lideres e suas equipes, com constantes feedbacks (retorno) e troca de
informagdes claras e precisas.

As pessoas dentro das organiza¢bes podem determinar o sucesso ou o fracasso no
ambiente empresarial, gerando vantagem competitiva a organizacdo. A gestdo de recursos
humanos pode ajudar a explicar como atributos individuais dos funcionarios podem afetar a
eficacia organizacional (BOWEN e OSTROFF, 2004).

Vantagem competitiva € uma vantagem sobre os concorrentes, oferecendo mais valor
para os clientes por meio de algo que o mercado valorize e 0s concorrentes tenham
dificuldade em imitar, por exemplo: precos mais baixos ou proporciona maiores beneficios
que justifiquem precos mais elevados, ou seja, uma combinacdo de fatores especificos que
colocam a empresa na frente de competidores em termos de desempenho (LACOMBE, 2006).
Para Lacombe (2006), algumas medidas podem ser adotadas para gerar vantagem
competitiva, tais como: proporcionar seguranga no emprego, alta seletividade na admisséo,
remuneracdo elevada, incentivos, participacdo nos lucros e resultados, compartilhar
informacdes, descentralizacdo das decisdes, treinamento e desenvolvimento, mudanca de
funcdo e prioridade para promocdes internas.

Para que a empresa obtenha sucesso, 0s objetivos da gestdo estratégica de pessoas
precisam estar claros e definidos. A motivacdo dos colaboradores € o que garantird nas agoes
desenvolvidas. Atualmente, um dos grandes desafios das empresas e das préprias pessoas €
desenvolver e estimular a qualidade de vida, visando aléem da produtividade, o bem-estar
social merecido (SOVIENSKI e STIGAR, 2008)

Subramony (2009) afirma que as préaticas coletivas de gestdo de pessoas refletem
maiores efeitos do que as praticas individuais e, além disso, esta positivamente relacionada



com os resultados de negocios. Estes resultados reafirmam a necessidade de investimentos ao
nivel da empresa em combinac@es sinérgicas de gestdo de pessoas, destacando a importancia
de investir em praticas complementares.

O trabalho de Oliver (1997) propde que o capital de recursos é indispensavel para uma
vantagem competitiva sustentavel. Na mesma linha, Fulmer, Gerhart e Scott (2003) sugerem
que relacBes positivas com os empregados tornam-se um ativo intangivel que pode ser uma
fonte de vantagem competitiva, Paul e Anantharaman (2003) concluem que a pratica de
gestdo de pessoas exerce influéncia indireta sobre o desempenho operacional e financeiro da
organizacdo e, recentemente, Lima e Corrar (2009) constataram que as empresas indicadas
como melhores para trabalhar apresentaram desempenho melhor se comparadas com as
empresas nao indicadas.

Portanto, a vantagem competitiva podera apresentar grandes resultados se for dada
atencdo especial a forma de administrar as pessoas, proporcionando qualidade de vida no
trabalho e consequentemente motivacao para atingir os objetivos da organizagéo.

2.2 Estudo de redes

O estudo de redes teve inicio no século dezoito com a solugdo do problema das pontes
de Konigsberg por Euler e que marcou o inicio do ramo da matematica conhecido por teoria
dos grafos (NEWMAN, 2003). Nas décadas de 1950 e 1960 houve um grande interesse no
estudo de redes com elementos aleatorios, as chamadas redes aleatorias. Destacam-se 0s
trabalhos de Solomonoff e Rapoport (1951), Rapoport (1957) e Erdds e Rényi (1959), Erdds e
Rényi (1960a) e que sdo considerados os pais da teoria moderna dos grafos aleatdrios. Watts e
Strogatz (1998) com as redes de mundo pequeno e Barabasi e Albert (1999) com as redes de
escala livre estdo entre os principais autores que deram inicio a um novo movimento de
interesse e pesquisa no estudo de redes complexas (BOCCALETT]I, 2006).

Uma rede é um conjunto de elementos discretos (vértices) e um conjunto de conexdes
(arestas) que ligam os elementos aos pares (NEWMAN, BARABASI E WATTS (2006)). Os
elementos e suas conexdes podem ser quase qualquer coisa: pessoas e amizades (RAPOPORT
e HORVATH, 1961), artigos cientificos e citaces (PRICE, 1965), empresas, etc. A primeira
etapa no estudo de redes é a regra que gera a estrutura de rede e que diz como objetos sdo ou
ndo conectados, ou seja, como eles interagem. O conceito basico é o de matriz de adjacéncia
(NEWMAN, 2010), com elementos um ou zero, representando a ligacdo ou ndo-ligacao entre
dois objetos, respectivamente. Alternativas ponderadas da matriz de adjacéncia também sdo
possiveis, substituindo o conceito de ligado/ndo-ligado pelo de intensidade da ligacéo
(NEWMAN, 2010).

As redes podem ser ponderadas, direcionadas, bipartidas ou em formato de arvore. A
rede ponderada apresenta o peso da conexdo entre um veértice e outro, que podem ser oS
coeficientes de correlagdo entre varidveis (BONANNO, 2003; TUMMINELLO et al, 2007;
SONG et al, 2011; NAMAKI et al, 2011; YANG et al, 2014; ZHANG et al, 2016). Em uma
rede direcionada as arestas apontam para um determinado vértice, mostrando uma direcéo
(BAGLER, 2008; EASLEY e KLEINBERG, 2010; PECORA e SPELTA, 2015). A rede
bipartida, de acordo com Newman (2010), apresenta dois tipos de vértices, um representa 0s
vértices de origem e o0 outro, o grupo ao qual os vértices de origem pertencem (SOUMA et al,
2003; ROBINS e ALEXANDER, 2004; FRANK e CARRINGTON, 2007; GUIMERA et al,
2007). Vérias medidas, Grau, Centralidade de Proximidade, Centralidade de Intermediacéo e
Modularidade, foram definidas para caracterizar o comportamento de uma rede e utilizadas no
estudo dos mais diversos tipos de redes (NEWMAN, 2003, 2010; NEWMAN et al 2006;
JAKSON, 2010).



3 METODOLOGIA

A coleta de dados foi realizada consultando-se a base de dados do Guia “As Melhores
Empresas para Vocé€ Trabalhar”, publicado da Editora Abril na Revista Vocé S/A. Foram
selecionadas empresas que marcaram presenca no guia pelo menos duas vezes entre 0s anos
de 2011 a 2015 e que negociam suas agdes na bolsa de valores BM&F BOVESPA. Foram
eliminadas as empresas Magazine Luiza, Ourofino e Sdo Martinho por terem pouco tempo de
indicadores divulgados. O Quadro 1 contém o nome e o setor das empresas selecionadas.

Quadro 1 - Empresas participantes da amostra, classificadas por setor, conforme a Revista Vocé S/A

Empresa Setor Empresa Setor

AES Sul Energia Eternit Construgéo
Ambev Bens Consumo Fras-Le Siderurgia
Banco Brasil Institui¢cbes Publicas | Gerdau Siderurgia
Bradesco Bancos Itau Bancos
Cielo Servigos Financeiros | Mercantil Bancos
CPFL Energia Randon Siderurgia
Ecorodovias Servicos Renner Varejo
Elektro Energia Telefbnica Telecomunicages
Eletrobras Instituicdes Publicas | Whirlpool Industria
Embraer IndUstria

FONTE: elaboracéo propria

Os indicadores financeiros das empresas selecionadas foram obtidos da base de dados
ECONOMATICA®. Foram selecionadas as demonstracdes do periodo de 1996 a 2015. O
Quadro 2 apresenta os indicadores, a formula de calculo e as informacdes geradas por eles. A
escolha dos indicadores baseou-se na importancia do indice em explicar a rentabilidade da
empresa. Foram usados indicadores de rentabilidade, pois segundo Assaf Neto (2015) uma
analise baseada apenas no lucro apresenta viés e nao reflete o resultado de acordo com o
potencial econémico.

Quadro 2 - Indicadores utilizados

Indicador Formula Informacdes geradas

. . T . Diz o quanto a empresa vendeu para
Giro do Ativo Receita liquida / Ativo cada R$ 1,00 de investimento total

- - S Quanto a empresa obtém de lucro para

Margem liquida Lucro liquido / Receita liquida cada R$ 1,00 vendido
Retorno sobre o Ativo Lucro operacional / Ativo total Indica o retorno gerado pelos
(ROA) médio investimentos em ativos da empresa
Retorno sobre o patriménio | Lucro liquido / (Patrimdnio Representa a rentabilidade do capital
liquido (ROE) liquido — Lucro liquido) préprio da empresa

Fonte: adaptado de Marion (2012), Assaf Neto (2012) e Assaf Neto (2015)

A rede correspondente a cada indicador é gerada a partir da matriz de adjacéncia.
Neste trabalho utilizou-se uma matriz de adjacéncia ponderada em que a intensidade da
ligagdo é dada pelo valor absoluto do coeficiente de correlagdo de Pearson. Assim, 0s
elementos da matriz de adjacéncia assumem valores no intervalo de zero até um e que geram
0 peso das arestas de ligacdo entre pares de empresas. Para a elaboragdo da matriz, selecionou
os indices obtidos, agrupados por empresas, calculou-se a matriz de correlacdo e a partir desta



a matriz de adjacéncia para cada indicador. Além disso, consideramos apenas correlacbes com
nivel de significancia de 5%. Para a uma amostra de 20 elementos isso corresponde a uma
correlagdo em valor absoluto igual ou maior que 0,444 (BARBETTA, 2010). Assim, foi
atribuido valor zero para correlagdes com valor absoluto menor do que 0,444 e aos
respectivos elementos da matriz de adjacéncia.

A estrutura de rede e as respectivas métricas foram obtidas para cada indicador
utilizando-se o programa Gephi 0.9.1. As métricas basicas, conforme Newman (2010), usadas
para caracterizacdo das redes sdo: (a) O grau médio, que € obtido pela média dos valores de
grau para cada vertice; (b) a densidade, que € obtida pela fracdo composta pelo nimero de
arestas presentes, dividido pelo total de arestas possiveis, (¢) O nimero de componentes, que
representa 0s grupos com veértices conectados, (d) o diametro de rede, que representa o maior
caminho da rede, (e) a modularidade, que de acordo com Newman e Girvan (2004) identifica
a formacéo de comunidades na rede e (f) o coeficiente de agrupamento, que mede as conexdes
entre os veértices de uma comunidade (WATTS E STROGATZ, 1998). As redes foram
coloridas acordo com a modularidade para melhor identificacdo dos grupos. Segundo
Newman (2011), a modularidade, definida como a fragédo das arestas dentro das comunidades
menos o valor esperado da fracdo de arestas inseridas aleatoriamente, € a melhor medida para
separar comunidades.

4 ANALISE DOS RESULTADOS

Nesta secdo apresenta-se a estrutura de rede das empresas, avaliadas como “as
melhores para se trabalhar”, obtida a partir dos indices de rentabilidade. A partir das imagens
das redes, é possivel observar as empresas que estdo conectadas e a intensidade da conexao. A
Tabela 1 apresenta as métricas das redes obtidas para cada indicador.

Tabela 1 - Métrica global das redes: Giro Ativo, Margem Liquida, ROA e ROE, calculada com o software Geph
Giro Margem

Metrica Ativo Liquida ROA ROE
Grau médio 8,105 3,579 5,474 4,316
Grau ponderado medio 5,511 2,102 3,467 2,524
Densidade do grafo 0,45 0,199 0,304 0,24
Modularidade 0,481 0,531 0,275 0,277
Coeficiente de agrupamento médio 0,66 0,276 0,609 0,398
Comprimento do caminho médio 1,614 2,421 1,728 2,023
Diametro da rede 3 5 3 4

Fonte: elaboragdo propria

A rede gerada pelo indicador Giro do Ativo possui 0 maior grau médio e maior grau
ponderado médio, indicando que ha mais ligacdes entre seus vertices que as redes dos demais
indicadores. As demais redes possuem graus relativamente menores que correspondem a um
numero menor arestas de ligacao entre as empresas.

A densidade representa a fracdo entre arestas existentes e arestas possiveis.
Comparando com as demais redes da Tabela 1, o indicador Giro do Ativo possui a maior parte
das arestas possiveis na rede, por esta razdo, seu coeficiente € maior. As outras trés redes
apresentam densidade menor, pois possuem uma proporcéo menor de arestas na rede.

A modularidade indica a dispersdo das comunidades. Quanto menor a modularidade,
mais concentrado Sdo 0s grupos, e quanto maior, mais dispersos. Conforme a Tabela 1, a rede
gerada a partir do ROA possui as comunidades mais concentradas, seguida pela ROE,
enquanto que as redes obtidas do Giro do Ativo e da Margem Liquida possuem as mais



dispersas. J& um coeficiente de agrupamento maior indica que mais vértices estdo agrupados.
Neste caso, a rede do Giro do Ativo possui mais empresas agrupadas, seguida pela ROA,
enguanto que as Redes Margem Liquida e ROE, possuem menos empresas agrupadas.

O comprimento do caminho médio indica a distancia média entre dois vértices e
guanto menor o caminho, mais préximo os vertices estdo. Assim, conforme a Tabela 1, a rede
correspondente a Margem Liquida possui maior distancia entre seus vértices, enquanto que a
rede Giro do Ativo seguida pela ROA possuem as menores distancias entre seus vértices. Esta
métrica é similar ao didmetro da rede. O maior diametro é da rede Margem Liquida, pois é o
indicador em que as empresas sdo menos correlacionadas. As empresas nas redes que
possuem 0s menores coeficientes de grau, densidade e de agrupamento, tem poucas ligacdes.
As redes obtidas do Giro do Ativo e do ROA possuem os menores diametros.

As Figuras 1, 2, 3 e 4 apresentam o desenho da estrutura de rede gerada por cada
indicador usado nesta pesquisa. O desenho da rede pode ser Util para a observacao de padroes.
Os Vértices representam as empresas e possuem tamanho (didmetro da circunferéncia)
proporcional ao grau, ou seja, conforme a quantidade de arestas conectadas a ele. As arestas
sdo ponderadas de acordo com o coeficiente de correlagdo em valor absoluto. Entdo, a
espessura das arestas indica a intensidade da conexao entre os dois veértices. Os vértices foram
coloridos de acordo com a modularidade de cada um, formando grupos entre as empresas em
cada indicador analisado.

A Figura 1 mostra a rede obtida a partir do indicador Giro do ativo. Nota-se que as
empresas que possuem vertice com tamanho maior, como Elektro, Gerdau, Cielo, Randon,
Eternit, Bradesco, Itad, Banco do Brasil e Whirlpool, possuem maior nimero de conexdes
com as demais empresas da rede, ja as empresas Ambev, Mercantil, Embraer, Renner e CPFL
possuem poucas conexdes com coeficientes de correlagdo significantes. A rede possui quatro
grupos principais coloridos de forma diferente para serem visualizados com facilidade e cada
agrupamento apresenta similaridade segundo a medida de modularidade das empresas. A
empresa Mercantil € o Unico membro de uma das comunidades.

@

Figura 1 — Estrutura de rede do indicador Giro do Ativo, elaborada com o programa Gephi
Fonte: elaboracdo propria

A Figura 2 mostra a estrutura da rede gerada pelo indicador Margem Liquida. Ela
mostra que a empresa Eternit e em seguida a empresa Cielo possuem maior nimero de
conexBes com coeficientes de correlacdo significantes, ja as empresas CPFL e Gerdau



demonstram o menor grau da rede. Observa-se que a rede na Figura 2 apresenta poucas
arestas, explicando a baixa densidade demonstrada na Tabela 1, e ainda com baixo indice de
arestas espessas, indicando que ha pouca correlacdo significante entre as empresas, neste
indicador analisado. A rede do indicador Margem Liquida, diferentemente das demais redes,
possui um namero maior de grupos. ldentifica-se quatro agrupamentos contendo varias
empresas e quatro formados pelas empresas AES Sul, Fras-Le, Mercantil e Ecorodovias
isoladamente, cada uma em uma comunidade diferente.

Ban rasn

' . elefomca
I . . Eletrobras)

Figura 1 — Estrutura de rede do indicador Margem Liquida, elaborada com o programa Gephi.
Fonte: elaboragdo prépria

A Figura 3 mostra a rede gerada pelo indicador ROA. Ela possui trés agrupamentos
principais bem definidos, e observa-se que as empresas isoladas Ambev e Bradesco formam
outras duas comunidades por ndo apresentarem similaridade com as demais empresas da rede.
As empresas CPFL, Elektro e Cielo possuem um namero maior de vértices, indicando maior
numero de conexdes com as demais empresas da rede enquanto que as empresas Ambev e
Bradesco ndo possuem arestas, seguida pela Eternit que possui 0 menor grau da rede.

&

Figura 2 — Estrutura de rede do indicador ROA, elaborada com programa Gephi
Fonte: elaboracdo propria




A Figura 4 mostra a rede do indicador ROE. Verifica-se que a Cielo é a empresa que esta
mais conectada com as demais empresas da rede, pois possui maior grau, ja as empresas Fras-
Le, Eternit e Renner possuem os menores graus de conectividade da rede. Nota-se também
que ha poucas arestas e uma baixa densidade da rede.

...

Figura 3 - Estrutura de rede do indicador ROE, elaborada com o programa Gephi
Fonte: elaborag8o propria

5 CONCLUSAO

Esta pesquisa teve como objetivo obter a estrutura de rede de empresas gerada por
indices de rentabilidade, a formacdo de agrupamentos das melhores empresas para se
trabalhar e a intensidade da ligacéo entre estas empresas. A pesquisa foi baseada nos dados da
revista VOCE S/A que publica anualmente o guia “As Melhores Empresas para Vocé
Trabalhar”, onde avalia as praticas de gestdo de pessoas da empresa e o0 colaborador pode
avaliar a empresa na qual trabalha, atribuindo uma nota (indice de Satisfacdo no Trabalho)
para cada organizacdo participante. Foram selecionadas as empresas que marcaram presenca
no guia pelo menos duas vezes entre os anos de 2011 e 2015 e que negociam suas acles na
bolsa de valores BM&F BOVESPA.

A estrutura de rede das empresas foi obtida a partir de uma matriz de adjacéncia
ponderada em que a intensidade da ligacdo entre empresas foi definida como o valor absoluto
do coeficiente de correlagdo entre os indicadores de rentabilidade. Foram considerados os
indicadores Giro do Ativo, Margem Liquida, ROA e ROE das demonstracfes de 1996 a 2015.

A rede obtida com o indicador Giro do Ativo apresentou a maior densidade, a maior
correlagéo entre empresas e por consequéncia 0 maior grau e o maior indice de agrupamentos.
Neste indicador, a estrutura de rede demonstra uma similaridade entre as empresas que
investem em gestdo de pessoas e promovem a satisfacdo no trabalho. O Giro do Ativo
corresponde ao percentual de vendas em relagcdo ao investimento total. Assim, para esta
pesquisa, as empresas analisadas possuem uma estrutura semelhante em relacdo as vendas.
Esta observagdo fortalece as pesquisas de Lima e Corrar (2009) e Paul e Anantharaman
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(2003) e € suportada pelo trabalho de Mayo (2003), no qual o ambiente voltado a satisfacéo
no trabalho pode aumentar a produtividade.

Ja os indicadores Margem Liquida, ROA e ROE apresentam poucas correlacfes
significantes entre as empresas analisadas e que influencia na densidade da rede que apresenta
um namero menor de arestas. A Margem Liquida calcula o percentual de lucro sobre a receita,
0 ROA indica o retorno gerado pelos investimentos em ativos e 0 ROE, a rentabilidade do
capital préprio da empresa.

Os resultados da pesquisa indicam que as empresas analisadas ndo apresentam
estrutura de rede densa em trés dos quatro indicadores de rentabilidade aqui utilizados. O
indicador que conecta mais fortemente as empresas que investem em gestdo de pessoas e que
compdem a amostra deste artigo € o Giro do Ativo.

Para futuras pesquisas, sugere-se a ampliacdo da amostra para analise, a inclusdo de
outros indicadores, elaborar redes por setor de atuacdo das organizagdes e comparar a politica
de gestdo de pessoas da empresa.
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