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Resumo: O presente estudo busca analisar a relacdo das caracteristicas observaveis dos
gestores que compdem os altos escaldes das empresas do setor de bens industriais que
possuem suas agoes listadas na BM&FBovespa, com o nivel de insolvéncia destas empresas
no ano de 2014. Para o entendimento dos principais conceitos, a fundamentagao teodrica
aborda os conceitos da Teoria dos Escaldes Superiores, que ¢ caracterizado como um dos
maiores recursos estratégicos de uma organizagdo, assim como também trata da Insolvéncia,
que se refere a empresas que estdo com impossibilidade de honrar com seus compromissos.
Quanto aos procedimentos metodoldgicos, o estudo caracteriza-se como descritivo, de
abordagem qualitativa, onde os procedimentos utilizados o caracterizam como documental.
Inicialmente a BM&FBovespa totaliza uma populacdo de trinta e cinco empresas a serem
analisadas no setor de bens industriais, porém por falta de informacgdes de trés destas a
pesquisa se limitou a analisar trinta e duas empresas que possuem suas acdes listadas na
BM&FBovespa. Os resultados obtidos evidenciam que entre as caracteristicas dos Escaldes
Superiores analisadas, a que apresentou maior relacio com o nivel de insolvéncia foi a
experiéncia, onde de forma geral, os subsetores que eram compostos por gestores com maior
experiéncia, foram os que apresentaram os melhores niveis de solvéncia. Ressalta-se ainda
que a caracteristica idade vai de confronto aos achados de Hambrick e Mason, dando assim
margem para novas pesquisas comprovarem os achados do presente estudo. Por fim, nas
consideragdes finais, sdo sugeridas novas pesquisas relacionadas ao tema a fim de se realizar
estudos comparativos e também novos estudos com outras caracteristicas, além das
observaveis.

Palavras-chave: Indice de Insolvéncia. Teoria dos Escaldes Superiores. Caracteristicas
Observaveis.
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1 INTRODUCAO

Os ultimos anos foram marcados por diversos fracassos no mundo empresarial. Entre
faléncias e recuperacdes judiciais figuram grandes organizagdes brasileiras, o que mostra a
gravidade da crise pela qual o pais passa. Em economias saudaveis a crise ¢ resultado de altos
indices de inovacao que podem causar resultados negativos em empresas concorrentes que
ndo conseguem acompanhar as mudancas (HERMES, 2016).

No entanto, em outras economias a crise pode ter outras origens como a queda de
demanda, dificuldade de obtengao de crédito, aumento de custos resultando na diminuigao de
lucros, além de o alto custo da mao de obra. O que consequentemente resulta no pedido de
recuperacao judicial (HERMES, 2016).

A nova Lei de Faléncias foi criada no ano de 2005 e, desde entdo o numero de pedidos
vem crescendo ano a ano. Pedir protecdo ¢ um método para reestruturagdo visando a
sobrevivéncia da organizagdo. No entanto, medidas anteriores poderiam impedir que a
empresa chegasse a esse ponto como a utilizacdo de estratégias que antecipassem cenarios
futuros e auxiliassem na tomada de decisdes que visem a obtencdo da vantagem competitiva
(11.101/2005).

Uma fonte de criagdo ¢ manutencao da vantagem competitiva sao os talentos humanos
da empresa (SERRA, SERRA, TOMEI 2014; RAJA et al., 2009). Segundo Hambrick e
Mason (1984), os gestores que compdem os altos escaldes sdo um recurso estratégico capaz
de influenciar o desempenho organizacional através de suas decisdes.

Essa ¢ a premissa da Teoria dos Escaldes Superiores que afirma que as caracteristicas
demograficas e cognitivas dos executivos que estdo a frente das empresas sdo capazes de
influenciar seus resultados (HAMBRICK, MASON, 1984). Até entdo os estudos sobre o tema
tém focado seus esforcos em relacionar determinadas caracteristicas dos executivos que
compdem os altos escaldes com um bom desempenho, ao invés de buscar relacionar essas
caracteristicas a nivel de probabilidade de faléncia das organizagdes. Partindo do pressuposto
que as caracteristicas observaveis influenciam as decisdes dos gestores temos entdo a seguinte
questdo norteadora: as caracteristicas observaveis idade, experiéncia e formagao dos escaldes
superiores influenciam o nivel de insolvéncia das empresas?

Para responder a essa questdo, tem-se como objetivo geral analisar a relacdo das
caracteristicas observaveis idade, experiéncia e formagdo dos gestores que compdem os altos
escaldes das empresas do setor de bens industriais listadas na BM&FBovespa, no ano de
2014, com o nivel de insolvéncia.

Para o alcance deste objetivo, temos os seguintes objetivos especificos: a)
Levantamento das caracteristicas observaveis idade, nivel de educacdo e experiéncia dos
gestores que compdem a diretoria executiva; b) andlise das demonstragdes contdbeis para
obtencdo do indice de insolvéncia; ¢) comparagao entre as caracteristicas dos altos executivos
levantadas e o indice de insolvéncia obtido.

A justificativa dessa investigagdo consiste na importancia de estudar a influéncia das
caracteristicas observaveis dos executivos que compdem os Escaldes Superiores sobre os
resultados que as organizagdes auferem, ainda pouco abordados em ambito nacional.

O artigo em questdo estd estruturado em cinco se¢des, sendo elas: inicialmente este
capitulo introdutério, em seguida serd evidenciado o referencial tedrico seguido pela
metodologia, posteriormente serdo apresentados os resultados da pesquisa, e por fim, as
consideragdes finais e referéncias bibliograficas utilizadas para realizagao do estudo.

2 REFERENCIAL TEORICO



1° CONGRESSO DE CONTABILIDADE DA UFRGS
1° CONGRESSO DE INICIACAO CIENTIFICA EM CONTABILIDADE DA UFRGS

Dias 20 e 21 de Outubro de 2016

Este item descreve primeiramente a conceituagdo da Teoria dos Escaldes Superiores,
seguido pelo entendimento do que ¢ a Insolvéncia nas organizagdes.

2.1 Teoria dos Escaldes Superiores

Os recursos s3o uma das caracteristicas internas da organizacdo que merecem
destaque, pois sdo através deles que se busca uma vantagem competitiva. Esta vantagem
competitiva decorre da Visdo Baseada em Recursos. Esta teoria afirma que as empresas
obtém vantagem competitiva sustentada quando implementam estratégias que exploram suas
forcas internas, respondendo a oportunidades do ambiente, neutralizando assim ameacas
externas e evitando fraquezas internas. A visdo baseada em recursos diz que as empresas
chegam a resultados diferentes por possuirem recursos diferentes. (BARNEY, 1991).

Nao existe um modelo pré determinado que defina que a soma de determinados bens
garantirdo um melhor desempenho, contudo, sabe-se que os executivos que estdo a frente da
organizagao sao um recurso (SERRA et al, 2014). Buscando dar ainda mais valor aos seus
recursos, as empresas voltaram-se para bens ndo monetarios e ndo fisicos que fossem total ou
parcialmente controlados pela organizagdo e que contribuissem para a criagao de valor (DIAZ
et al., 2015), e ¢ a partir deste ponto que Hambrick e Mason (1984) dao origem a Teoria dos
Escaldes superiores.

Hambrick e Mason (1984) introduzem a concepc¢do da Teoria dos Escaldes Superiores,
expondo que a Alta Administragdo ¢ um importante recurso estratégico, e afirmam ainda que
o resultado organizacional ¢ o reflexo das caracteristicas do chefe executivo (CEO) e de sua
equipe executiva. O Alto Escaldo toma decisdes especificas que influenciam o desdobramento
e desenvolvimento de recursos com impacto no atingir de vantagens sustentaveis (AMIT;
SCHOEMAKER, 1993). Sob a perspectiva de Rumelt (1984) o Alto Escaldao ¢ capaz de
afastar suas empresas da imitacdo por sua atuagdo de manutencdo e acesso a clientes, ao
direcionamento de inovagdes ¢ a descoberta de oportunidades.

Hambrick (2007) postulou que altos gestores que enfrentam um nivel elevado de
desafios terdo menos tempo para atentar as suas decisdes e, portanto, estas decisdes tomam
atalhos mentais, com isso € necessario confiar em suas caracteristicas pessoais. Assim, ele
prevé que a relacdo entre as caracteristicas de gestdao e resultados organizacionais sera mais
forte quando o nivel de desafios de gestdo for maior. Por outro lado, nas situagdes onde
gestores enfrentam um menor nivel de desafios, sua tomada de decisdo serda mais completa
dependendo menos de suas caracteristicas pessoais. Assim, a ligacdo entre caracteristicas de
escaldes superiores e resultados organizacionais deve ser mais fraca em tais situacoes.

Hambrick e Mason (1984) destacam que as caracteristicas dos executivos podem ser
divididas em dois niveis, que sdo: psicologicas e observaveis. Nas observaveis estdo
destacadas as informacdes demograficas e de background. As informagdes demograficas
englobam a idade e perfil sécio-economico dos gestores. Ja as informagdes de background
tratam das experiéncias profissionais e educacionais. Se tratando das caracteristicas
psicoldgicas estao enquadrados os valores, a base cognitiva e a personalidade dos executivos.
Posteriormente outras caracteristicas foram inseridas na teoria como dualidade,
heterogeneidade funcional e nivel de internacionalizacio (CARPENTER et al., 2004;
TETRAULT SIRSLY, 2009; LI, TAN, 2013). A partir deste pressuposto, na Figura 1 a seguir
sao descritas as caracteristicas observaveis que foram utilizadas na pesquisa:

Tabela 1 — Caracteristicas Observaveis
| Caracteristicas Observaveis |
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Estudos anteriores sugerem que a idade média dos gestores influencia a gestao
Idade — empresarial ¢ nas atitudes de assumir riscos (HART, MELLONS, 1970; CHILD, 1974;
HAMBRICK, MASON, 1984)

Muitos anos de experiéncia de gestores do alto escaldo podem produzir coesdo social e
esse atributo pode aumentar a socializacdo e levar a empresa a um melhor desempenho.
Experiéncia ~ — O lado negativo disto, fica por conta de um certo gestor se tornar obsoleto e resistir

algumas mudangas. (HAMBRICK, MASON, 1984; MICHAEL, HAMBRICK, 1992;

BACK, SMITH, 2007; SIMSEK, 2007).

Os niveis educacionais dos gestores podem representar um alto ou baixo indice de
Formagio — repulsa a riscos e mudangas. (HAMBRICK, MASON, 1984); ROGERS, 1995; SMITH,

COLLINS, CLARK, 2005)

Fonte: Adaptado de Pereira, Pereira e Lunkes (2016).

Com o evidenciado até o momento sobre a Teoria dos Escaldes Superiores ¢ possivel
dar inicio ao préximo tema que explana a conceituacao da Insolvéncia.

2.2 Insolvéncia

Mora (1994) descreve que nao ha um unico modo para se construir modelos de
avaliacdo de insolvéncia e tampouco concordancia tedrica sobre qual a melhor metodologia a
ser utilizada. Gimenes (1998) interpreta estado de insolvéncia como a situagdo em que a
empresa declara suspensdo de pagamentos ou quebra por impossibilidade de honrar seus
compromissos com os credores. Como exemplos de fatores de origem interna a empresa que
levam a insolvéncia, Gimenes (1998) pontua como principais pontos a ineficacia da dire¢do,
as estratégias erroneas e inadequadas adotadas, a utilizagdo de sistema produtivo ineficiente,
endividamento excessivo e elevada morosidade.

O estudo realizado por Altman (1968), diz que a insolvéncia de uma empresa fica
evidenciada quando os acionistas recebem por suas ag¢des rentabilidade menor que a oferecida
pelo mercado, que trabalha com agdes similares. Kanitz (1978) cita a existéncia de varios
estudos que mostram que as empresas insolventes comecam a acusar sinais de dificuldades
bem antes de chegar ao ponto critico de uma faléncia ou concordata, e que talvez seja
impossivel prever uma faléncia com plena certeza, porém ¢ perfeitamente possivel identificar
aquelas que possuem maior probabilidade de falir em um futuro ndo muito distante. Gitman
(1997) expde que a insolvéncia ocorre quando a empresa ¢ incapaz de pagar suas obrigacdes
na sua devida data de vencimento.

O proximo topico ird abordar os procedimentos metodoldgicos, demonstrando os
passos que foram realizados para elaboragao da pesquisa.

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Em termos de enquadramento metodologico, esse estudo ¢ caracterizado como

descritivo no que tange aos objetivos ja que tem como finalidade o exame da relagdo entre
caracteristicas observaveis dos executivos com o seu nivel de insolvéncia (RICHARDSON,
1999).
Do ponto de vista dos procedimentos técnicos, a pesquisa ¢ bibliografica, uma vez que foi
feito um levantamento da literatura existente (GIL, 2002). Em relacdo a coleta de dados, a
pesquisa ¢ documental, pelo uso das demonstragdes contabeis e de relatorios financeiros das
empresas listadas na BM&FBovespa (GIL, 2002). No que tange a abordagem a pesquisa
caracteriza-se como qualitativa (RICHARDSON, 1999).
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O estudo em questdo se baseia em empresas do setor de bens industriais que
apresentam agoes negociadas na BM&FBovespa, no ano de 2014. A escolha do periodo deve-
se pela disponibilizacdo de informagdes sobre as caracteristicas demograficas estarem
disponiveis nos Formulérios de Referéncia, do mesmo modo a possibilidade de acesso as
informagdes contidas no Balanco Patrimonial e Demonstracao do Resultado do Exercicio.

A escolha pelo setor de Bens Industriais foi feita tendo por base que, nos dias de hoje,
segundo o Servico Brasileiro de Apoio as Micro e Pequenas Empresas (SEBRAE) seria
impossivel imaginar o mundo sem as industrias, isto porque elas trouxeram diversos
beneficios como producdo em larga escala e diminuicao do esforco realizado pela forca de
trabalho, ou seja, ela € o setor econdmico que tém como responsabilidade transformar a
matéria-prima em produtos que tenham plenas condigdes de chegarem ao mercado para serem
comercializadas. Para atingir tal fim sdo utilizadas maquinas, for¢a humana e energia.

A populagdo corresponde a 35 empresas listadas na Bovespa. Foram excluidas as
empresas que ndo apresentaram dados necessarios para a analise, como por exemplo, dados
sobre as caracteristicas da diretoria ou que nao tinham suas agdes negociadas em todos os
anos analisados. Desta forma, o estudo apresenta como amostra inicial 32 empresas.

Os dados das demonstracdes contabeis foram obtidos através do site da
BM&FBovespa. As informagdes dos CEOs e a sua Compensacdo foram coletadas do
Formulario de Referéncia de cada empresa e ano, de acordo com os subitens existentes no
formulario, denominados de 12 - 6.8 Assembleia e administragdo ¢ 13 — 2 Remuneragao de
executivos.

Para empresas que apresentaram troca de gestores dentro do ano, como critério de
classificagdo, o gestor que ficou o maior periodo dentro do ano estard incluido na anélise.

Na realizacdo do célculo do indice de insolvéncia foi utilizada a formula segundo Kanitz, a
qual ¢ caracterizada da seguinte forma:

Figura 1 — Formula de cilculo do fator de insolvéncia
Fator insolvéncia = 0,05X1 + 1,65X2 + 3,55X3 - 1,06X4 - 0,33X5

Onde: X1 = Lucro Liquido / Patriménio Liquido

X2 = Ativo Circulante + Ativo Realizavel a longo prazo

Passivo Circulante + Passivo Exigivel a longo prazo
X3 = Ativo Circulante - Estoques / Passivo Circulante
X4 = Ativo Circulante / Passivo Circulante
X5 = Passivo Circulante + Passivo Exigivel a longo prazo

Patriménio Liquido
Fonte: Adaptado de Kanitz (1978).

Ap6s o célculo efetuado, o fator de insolvéncia ¢ descoberto e ele nos diz, através de
uma escala, se uma empresa estd propensa a falir ou nao. Esta escala foi denominada por
Kanitz de Termometro de Kanitz, onde existem trés situagdes possiveis como seguem:

Figura 2 — Termémetro de Insolvéncia de Kanitz

Fonte: Adaptado de Kanitz (1978).
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Kanitz, através deste termometro, nos mostra como a empresa esta estruturada no que
diz respeito a sua saude financeira, ou seja, se corre risco de faléncia ou ndo. As empresas que
apresentarem indices positivos indicam que estdo em uma boa situagdo, tendo pouquissimo
risco de vir a falir, e sdo caracterizadas como “solventes”. Ja as que evidenciarem seu indice
entre -1 e -3 precisam de uma certa atengdo, pois o risco de faléncia comega a aumentar, a
empresa estaria na “penumbra”. Por fim, as empresas classificadas de -4 em diante, possuem
um alto risco de faléncia, podendo a qualquer momento encerrar suas atividades, seriam as
empresas caracterizadas como “insolventes”.

Demonstrados os procedimentos metodolégicos seguidos, a seguir sdo evidenciados
os resultados e suas respectivas analises.

4 DESCRICAO E ANALISE DOS RESULTADOS

Nesse item sdo apresentados os resultados obtidos com a pesquisa. Para iniciar a
analise sdao apresentados os indices de Insolvéncia destacando o subsetor:

Tabela 2 — indice de insolvéncia das empresas do setor de Bens Industriais.

Empresa Setor Subsetor ice dezl(;lsolvenma
-2014
Minasmaquinas Bens Industriais Comércio 10,30
WIim Ind Com Bens Industriais Comércio 18,84
Metalfrio Bens Industriais Equipamentos elétricos 2,23
Forja Taurus Bens Industriais Magquinas e equipamentos -3,31
Aco Altona Bens Industriais Magquinas e equipamentos 2,10
Metisa Bens Industriais Magquinas e equipamentos 15,06
Baumer Bens Industriais Magquinas e equipamentos 5,91
Bardella Bens Industriais Magquinas e equipamentos 3,35
Inds Romi Bens Industriais Magquinas e equipamentos 4,67
Inepar Bens Industriais Magquinas e equipamentos 1,06
Kepler Weber Bens Industriais Magquinas e equipamentos 5,55
Nordon Met Bens Industriais Magquinas e equipamentos 0,61
Lupatech Bens Industriais Magquinas e equipamentos -0,28
Schulz Bens Industriais Magquinas e equipamentos 5,25
Weg Bens Industriais Magquinas e equipamentos 35,18
Embraer Bens Industriais Material de Transporte 3,59
Cobrasma Bens Industriais Material de Transporte 1,36
Fras-Le Bens Industriais Material de Transporte 6,58
Iochp-Maxion Bens Industriais Material de Transporte 1,51
Metal Leve Bens Industriais Material de Transporte 4,70
Marcopolo Bens Industriais Material de Transporte 8,47
Riosulense Bens Industriais Material de Transporte -6,94
Randon Part Bens Industriais Material de Transporte 6,82
Recrusul Bens Industriais Material de Transporte 0,67
Tupy Bens Industriais Material de Transporte 4,90
Wetzel S/A Bens Industriais Material de Transporte 2,74
Altus S/A Bens Industriais Servigos -0,01
Contax Bens Industriais Servigos 1,95
Csu Cardsyst Bens Industriais Servigos 2,90
Dtcom Direct Bens Industriais Servigos 0,34
Mills Bens Industriais Servigos 5,23
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| Valid Bens Industriais Servigos 4,49 |
Fonte: Dados de pesquisa.

Seguindo o modelo proposto por Kanitz ¢ possivel perceber, ao analisar a Tabela 1,
que as empresas listadas no setor de Bens Industriais na BM&FBovespa no ano de 2014 se
encontram em situagdes satisfatorias em relacdo a sua satde financeira, excetuando 4
empresas que estdo com seus indices abaixo de 0, colocando assim em risco a sua
continuidade no mercado.

Dentro do subsetor de comércio, as duas empresas listadas evidenciam um o6timo
resultado, tendo seus indices muito acima de 7, o que as caracterizam como “solventes”. A
concessionaria de automoveis Minasmaquinas, de acordo com o Didrio do Comércio, nao
sentiu a retracdo nas vendas caracterizadas pela restricdo ao crédito e o alto nivel de
endividamento do consumidor que o mercado vinha sentindo no ano de 2014, pelo contrario
ainda conseguiu um crescimento de 25% se comparado ao ano de 2013, devido ao lancamento
de novos modelos. Isto explica o porqué de a empresa evidenciar um indice caracterizado
como “solvente”. Ja no subsetor de Equipamentos elétricos, a Metalfrio vem sofrendo com
um prejuizo, que vai acarretando num nivel de solvéncia acima de 0, porém preocupante caso
a empresa ndo consiga alavancar seu resultado nos anos seguintes. Esse prejuizo, de acordo
com o site Expressao MS, se deu por conta de uma interdi¢gdo imposta pela Superintendéncia
Regional do Trabalho de Campo Grande, onde auditores encontraram irregularidades na
empresa paralisando 100% das suas atividades, o que resultou em um prejuizo superior a 20
milhdes.

No subsetor de maquinas e equipamentos, ha duas empresas com problemas, sendo
uma delas ja classificada como insolvente que ¢ o caso da Forja Taurus, e uma encontra-se na
penumbra que € o caso da Lupatech. Segundo o periddico Valor Econdmico a empresa Taurus
no ano de 2014 mais que dobrou o seu prejuizo se comparado ao ano de 2013, chegando a um
total de R$ 185,4 milhdes de reais devido a forte retragdo do mercado norte americano de
armas, novas provisoes tendo em vista a alta probabilidade de perda em processos civeis e
também a perda de rentabilidade em fun¢ao da improdutividade e diminui¢do dos volumes.
Vale ainda destacar que dentro desse subsetor foi calculado o mais alto nivel de solvéncia das
empresas analisadas, no caso a WEG. Segundo a revista exame a companhia faturou 2,7
bilhdes de dolares em 2014, um valor que superou em 42% o que a empresa havia registrado
no ano 2010, isto se deu gragas a diversificagdo e exportagdo de seus produtos. E o desejo de
crescimento dos gestores ¢ ainda maior, tendo em vista que a companhia prevé que as receitas
até 2020 superem 20 bilhdes de reais. Demonstrando assim o comprometimento dos gestores
com a empresa e justificando seu alto nivel de solvéncia.

Material de transporte ¢ um subsetor onde as empresas se encontram com um bom
nivel de solvéncia com excec¢do da Riosulense que ficou classificada como insolvente, tendo
em vista seu alto valor de obrigagdes que excede em praticamente 70% de seus ativos. Por
fim as empresas do subsetor de servicos ndo necessitam de maior atencao, isto porque apenas
uma empresa encontra-se na penumbra, porém com um indice pouco significante aproximado
de 0.

Na sequéncia serdo apresentadas as caracteristicas analisadas dos gestores divididas
por subsetor.

Tabela 3 — Idade Média

Subsetor Idade Média
Comércio 56
Maéquinas e Equipamentos 56
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Servigos 49
Equipamentos Elétricos 43
Material de Transporte 52

Fonte: Dados de pesquisa.

Quando analisa-se a idade dos executivos, pode-se observar que ndo existem muitas
diferencas entre cada subsetor. A diferenga entre a idade maxima (56 anos) ¢ minima (43
anos) foi pouco representativa. A média de idade dos gestores das organiza¢des aponta para
diretores longevos. Hambrick e Mason (1984) apontaram uma relacao negativa no que tange a
influéncia dos gestores mais longevos, afirmando que os mesmos poderiam influenciar
negativamente os desempenhos da organizagdo por serem mais resistentes a inovagoes €
estarem mais preocupados com a manutencdo de seus empregos. Porém, o presente estudo
mostra que apesar de os gestores serem longevos, isso nao afeta diretamente o desempenho
das empresas de formar negativa, tendo em vista que o subsetor de comércio apresentou
maior média de idade e ainda assim obteve um bom desempenho no quesito de insolvéncia de
Kanitz se comparado aos outros subsetores. Posteriormente sdo apresentadas as médias de
experiéncia:

Tabela 4 — Experiéncia Média

Subsetor Experiéncia Média
Comércio 12
Maéquinas e Equipamentos 7
Servigos 5
Equipamentos Elétricos 3
Material de Transporte 7

Fonte: Dados de Pesquisa.

Ao analisar a experiéncia percebe-se que os subsetores de comércio, maquinas e
equipamentos e servigos apresentam a melhor média de experiéncia. Comparando os
resultados deste item com a o nivel de insolvéncia é possivel observar que os subsetores com
maior média de experiéncia possuem o melhor percentual de solvéncia, e o inverso também
ocorre, o subsetor de servigos e equipamentos elétricos que possuem as menores médias
apresentam menores niveis de solvéncia.

Colaborando assim com os achados de Gupta e Govindarajan (1986) e Hambrick
(1996) que descrevem que quanto maior o tempo no cargo, maior sera competéncia do gestor
e consequentemente os seus resultados. Abaixo sdo apresentadas a predominancia da
formacao dos gestores:

Tabela 5 — Predominancia Formacao

Subsetor Predominincia Formacio
Comércio Ciéncias Sociais Aplicadas
Magquinas ¢ Equipamentos Ciéncias Exatas
Servigos Ciéncias Exatas
Equipamentos Elétricos Ciéncias Exatas/ Ciéncias Sociais Aplicadas
Material de Transporte Ciéncias Exatas

Fonte: Dados de Pesquisa.

Ao analisar a formagao ¢ possivel notar que existe a predominacao de gestores com
formag¢do na area de exatas, os engenheiros (que sdo a maior parte desse nimero) estdo cada
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vez mais “humanos” e assumindo postos no mercado financeiro ou de gestdo empresarial. No
Brasil, de cada sete engenheiros formados, dois trabalham diretamente em atividades de sua
area de formagdo, a grande maioria estd assumindo postos de dire¢dao. Dessa forma ¢ dificil
analisar esses dados com o nivel de insolvéncia ja que a maioria dos subsetores possuem
gestores das mesmas areas. A seguir sao apresentados o nivel de formagao dos gestores, se os
mesmos possuem apenas graduagdo ou se deram continuidade a sua formacao:

Tabela 6 — Auséncia e presenca de pos-graduacio

Subsetor Auséncia e Presenca de Pés-Graduacio
Comércio Auséncia
Maquinas e Equipamentos Presenca
Servicos Presenca
Equipamentos Elétricos Presenca
Material de Transporte Auséncia

Fonte: Dados de Pesquisa.

Ao analisar o nivel de formagao ¢ possivel observar que a maioria dos subsetores sao
representados por gestores com pos-graduagdo. Isto vai de acordo com o que a Teoria dos
Escaldes Superiores aponta, que quanto maior o nivel de formacao maior sera a busca desses
gestores por um melhor desempenho para a organizagao.

Também pode-se destacar que o subsetor de maquinas e equipamentos que apresentou
um bom nivel de solvéncia ¢ formado por gestores com formacao continuada. O mesmo nao
ocorreu com o setor de comércio, o0 mesmo possui os melhores indices de solvéncia, porém os
gestores que compdem a dire¢do ndo possuem pods-graduagao.

Apos a analise dos resultados efetuada, o topico seguinte faz o fechamento do estudo
com as suas devidas conclusdes sugerindo também pesquisas futuras relacionadas ao tema
analisado.

5 CONSIDERACOES FINAIS

O presente estudo tinha como objetivo geral analisar a relagdo das caracteristicas
observaveis dos gestores que compdem os altos escaldes das empresas do setor de bens
industriais listadas na BM&FBovespa, no ano de 2014, com o nivel de insolvéncia. Por
conseguinte, ¢ perceptivel que os resultados obtidos comprovam que h4 uma relagdo entre as
caracteristicas observaveis e o nivel de insolvéncia das empresas, e o perfil tracado através do
estudo nos mostra que os gestores sdo longevos, com certa experiéncia e predominio de
educacao continuada.

Sendo assim, pode-se destacar que entre as caracteristicas dos Escaldes Superiores
analisadas a que apresentou maior relagdo com o nivel de insolvéncia foi a experiéncia, de
forma geral, os subsetores que eram compostos por gestores com maior experiéncia, foram os
que apresentaram os melhores niveis de solvéncia. A variavel idade ndo teve grande
influéncia na comparagdo com o nivel de insolvéncia, tendo em vista que em todos os
subsetores, os gestores ficaram classificados como “longevos”.

A andlise de presenca ou ndo de pos-graduacdo nos mostra que a maior parte dos
subsetores possuem gestores com uma educacdo continuada, porém isso nao se torna um
sinbnimo de melhor desempenho, pois quando comparado o subsetor de maquinas e
equipamentos, que existe a presenga de formacao continuada, com aqueles que nao possuem,
no caso comércio, os subsetores ficam bem nivelados. Porém, vale ressaltar que ha uma
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predominancia da formagdo continuada nos subsetores, o que demonstra um interesse de
maior conhecimento por parte dos executivos para gerir suas empresas.

Através dos resultados € possivel perceber que futuros gestores precisam de um alto
nivel de dedicacdo e paciéncia para almejar um cargo de executivo, ou seja, € uma carreira
que ¢ construida ao longo dos anos com o crescimento do conhecimento empresarial em que o
futuro gestor estd inserido. Isto porque a grande maioria dos subsetores demonstram que ¢é
necessario possuir uma educagdo continuada e também uma certa experiéncia fazendo com
que se alcance o cargo ap0s a casa dos 40 anos. Tendo em vista a responsabilidade inserida no
cargo, onde as decisdes precisam ser tomadas a todo momento, ¢ possivel dizer que o estudo
atendeu as expectativas e tragou um perfil de gestores tendo como relagdio o nivel de
insolvéncia das empresas.

Como sugestdes para futuras pesquisas, recomenda-se acrescentar outras
caracteristicas a fim de relaciona-las com o nivel de insolvéncia, tais como as psicologicas,
assim como também o gé€nero, nivel de internacionalizagdo, estado civil etc. Ainda poderia ser
explorado em novas pesquisas outros setores listados na BM&FBovespa, como setores
“Ciclicos” e “Nao ciclicos”, fazendo comparativos com o proposito de verificar se as
caracteristicas observaveis se mantém padronizadas nos variados setores. E por fim fazer a
atualizacdo deste estudo para anos futuros.
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