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RESUMO: O objetivo deste estudo é
investigar a propensdo das empresas de
capital aberto no Brasil a demonstrar maior
comprometimento com a valorizagdo do
capital humano de seus colaboradores, em
comparagdo com as empresas regidas por
outros modelos juridicos. Adicionalmente,
este estudo procura examinar a existéncia
de disparidades salariais com base no sexo
e na etnia dentro do contexto das empresas
de capital aberto no territério brasileiro. Para
alcangar os objetivos estabelecidos, este
estudo faz uso da base de dados da Relagéao
Anual de Informagbes Sociais (RAIS),
que abrange informacbes abrangentes
acerca dos trabalhadores formais do
Brasil. Os resultados obtidos indicam que
os trabalhadores com ensino superior
empregados por Sociedades Andnimas
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Abertas (SAs) recebem uma remuneragao
194% superior aquela auferida pelos
empregados sem qualificacdo educacional,
sugerindo uma énfase por parte das SAs
na valorizagdo da formacgdo educacional.
No entanto, os resultados também revelam
que, em todos os modelos legais, os
homens tendem a receber salarios mais
elevados do que as mulheres, sendo que
a maior disparidade salarial com base no
género e na etnia foi observada no setor
executivo. Isso corrobora a existéncia
de desigualdades salariais significativas
relacionadas ao género e a etnia nas
empresas de capital aberto no Brasil,
destacando a necessidade de medidas
corretivas para abordar tais disparidades.
PALAVRAS-CHAVE: ESG, Social, Capital
Humano, discriminacgéo salarial

ABSTRACT: This study aims to investigate
the  propensity of publicly traded
companies in Brazil to demonstrate greater
commitment to valuing the human capital
of their employees compared to companies
governed by other legal models. Additionally,
this study examines salary disparities based
on gender and ethnicity within the context
of publicly traded companies in Brazil.
This study uses the Annual List of Social
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Information (RAIS) database to achieve the established objectives, covering comprehensive
information about Brazil's formal workers. The results indicate that workers with higher
education employed by Public Limited Companies (SAs) receive remuneration 194% higher
than that received by employees without educational qualifications, suggesting an emphasis
on the part of SAs to value educational training. However, the results also reveal that, across
legal models, men tend to receive higher salaries than women, with the greatest gender and
ethnicity-based pay gap observed in the executive sector. This corroborates the existence
of significant pay inequalities related to gender and ethnicity in publicly traded companies in
Brazil, highlighting the need for corrective measures to address such disparities.
KEYWORDS: ESG, Social, Human Capital, Wage Discrimination

11 INTRODUGAO

O desenvolvimento do capital humano é uma questao fundamental para a maioria
das empresas em todo o mundo. Contudo, apenas recentemente, com o surgimento
das estruturas de investimento de investimento ambiental, social e de governanca
(ESG), o capital humano se tornou um importante pilar da analise de investimento, tanto
do ponto de vista financeiro quanto do impacto social (KOTSANTONIS; SERAFEIM,
2020).

No mercado financeiro, tem se popularizado os fatores ligados as politicas ESG
(Environmental, Social and Governance). Uma énfase maior vem sendo dispensada
aos fatores ambientais, sociais e de governanga, a fim de se ter empresas mais
comprometidas com a sociedade. Em 2019, a capitalizagdo de portfélios ligados as
politicas de ESG foi maior que U$30 trilhGes. Os investidores tendem a se importar com
as politicas de ESG pois esses investimentos tendem a ser uma pratica eticamente
aceita e porque, ao investir em empresas que adotam um padrao ESG, esperam um
maior retorno no longo prazo (BROADSTOCK, 2021). Dessa forma, espera-se que
as empresas de capital aberto sejam mais preocupadas com os fatores ligados ao
ESG, especialmente os fatores sociais. Dessa forma, este trabalho tem como objetivo
investigar se as empresas de capital aberto tendem a ser mais comprometidas com
a valorizagdo do capital humano dos colaboradores. Outro ponto que este projeto
abordara esta relacionado a discriminacgao salarial por género dentro das empresas de
capital aberto no pais.

Assim, existe um crescente compromisso dos mercados financeiros com os
fatores ligados as politicas ambientais, sociais e de governanca (ESG) nas decisdes
de investimento (FRIEDE, BUSCH e BASSEN, 2015). Com o surgimento de estruturas
de investimento ESG, a valorizagdo do capital humano se tornou um importante pilar
da analise de investimento, tanto do ponto de vista financeiro quanto do impacto
social (KOTSANTONIS e SERAFEIM, 2020). Dessa forma, entender como ocorre a
valorizacao do capital humano e as desigualdades salariais nas empresas de capital
aberto é fundamental. O objetivo deste projeto & avaliar como ocorre a valorizagdo do

Contabilidade publica, gestéo publica e terceiro setor 2 Capitulo 5

80



capital humano e as desigualdades salariais nas empresas SA (Sociedades An6nimas) no
Brasil.

Para alcancar este objetivo, além dessa introducdo, o trabalho apresenta na
secao 2 um referencial tedrico sobre o desenvolvimento dos investimentos ESG no Brasil
e sua importancia para a mudanca da dindmica nas empresas. A se¢do 3 apresenta os
procedimentos metodoldgicos utilizados, envolvendo o modelo estatistico e o conjunto de
dados. A secao 4 apresenta os resultados e faz uma discusséo a luz da literatura vigente.
Por fim, a secé@o 6 apresenta as consideracgdes finais.

21 REFERENCIAL TEORICO

As demandas ambientais, sociais e de governanga (Environmental, Social and
Governance -ESG) estédo cada vez mais presentes no posicionamento das organizagdes no
mundo. A sigla ESG (em portugués, Ambiental, Social e Governanga) € um conjunto extenso
de questdes que abrangem desde a pegada de carbono até as questdes trabalhistas dentro
de uma empresa (IRIGARAY; STOCKER, 2022). Para Redecker e Trindade (2021), muito
mais do que trés palavras juntas, a sigla ESG representa uma filosofia para a atividade
empresarial associada a sustentabilidade.

A sigla “S” de ESG remete a investimentos socialmente responsaveis, os quais
podem estar atrelados a nao investir em empresas envolvidas em atividades que os
investidores considerariam indesejaveis, como por exemplo, alcool, tabaco, jogos de azar,
armas, entre outros (HILL, 2020). Os investimentos ESG sao definidos como uma estratégia
de investimento que considera ndo apenas o cenario macroeconémico e os relatérios
financeiros, mas também as informacgdes ndo financeiras, relacionadas as questbes de
desenvolvimento sustentavel (AMATO-NETO, 2022). Os investimentos ESG também se
preocupam com os retornos financeiros, mas também buscam aspectos nao tradicionais
que podem gerar valor (AMATO-NETO, 2022). Esses aspectos que sdo considerados como
nao tradicionais sdo incorporados nas analises tradicionais. Sao fatores Ambientais, Sociais
e de Governanga (sigla ESG em inglés), que podem representar uma vantagem competitiva
de longo prazo de uma determinada empresa sobre seus concorrentes (AMATO-NETO,
2022). Quando uma empresa adota praticas ESG, ela esta atribuindo valor para questbes
quem vao além do lucro empresarial, preocupando-se com a manutengao de uma atividade
econbmica mais sustentavel, valorizando questées ambientais, sociais e de governanca
corporativa (REDECKER; TRINDADE, 2021). Com o objetivo de detalhar melhor essa
relagéo, o Quadro 1 apresenta a definicdo de ESG.
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Variavel Sigla Definicao
Ambiental E Ricos de mudanca climatica, disponibilidade de agua, gerenciamento
(Environment) de residuos e energia renovavel.
Social s Questoes relacionadas ao ambiente de trabalho, iniciativa de impacto
social, etc.
G Método para remuneracéo de executivos, direitos dos acionistas,
overnance e f . - S
G ética empresarial, diversidade da forga de trabalho, transparéncia nos
(Governanca) .
relatérios da empresa

Quadro 1. Definicdo de ESG
Fonte: adaptado de Amato-Neto (2022).

Assim, fica evidente que a sigla “E” apresenta as relagdes com o meio ambiente,
com o contexto natural no qual ela esta inserida, mensurando a sua preocupac¢éo com
os impactos de suas atividades produtivas causados no meio ambiente (REDECKER;
TRINDADE, 2021).

Ja a sigla “S” apresenta as preocupacdes das empresas com as relagdes
trabalhistas, aos direitos humanos, a comunidade e ao préprio publico que é impactado
por suas atividades (REDECKER; TRINDADE, 2021). A esfera social também pode ser
analisada pela perspectiva de como as empresas se relacionam com seus principais
stakeholders (clientes, fornecedores, credores, funcionarios). Os funcionarios possuem
uma grande representatividade nessa relagdo, uma vez que sao eles que fornecem a
forca de trabalho necesséria para a execugéo das atividades produtivas (BRANDAO;
DIOGENES; ABREU, 2017). A introducdo das politicas ESG dentro das empresas
pode ser considerada como o surgimento de um novo capitalismo sustentavel. A
sustentabilidade empresarial € construida a medida em que para além dos interesses
lucrativos proprios da companhia, a empresa apresente interesses vinculados ao meio
ambiente, aos trabalhadores, a sua comunidade local e a todos os seus stakeholders
(REDERCKER; TRINDADE, 2021).

Por fim, a sigla “G” esta relacionado a uma cultura de preocupacdo com o0s
stakeholders que torna a empresa mais confiavel e menos disposta a se envolver
em atividades antiéticas. Esses mecanismos foram criados exatamente para garantir
transparéncia aos acionistas e o bom desempenho da organizacao (REDECKER,;
TRINDADE, 2021).

Individuos e investidores institucionais tém expressado cada vez mais suas
preocupacbes sobre as praticas ambientais, sociais e de governanca (ESG) das
empresas em que investem (HILL, 2020). Assim, & importante que as empresas
criem um local de trabalho onde todos os funcionarios possam se sentir valorizados
e capacitados e reconhecendo que ha uma diversidade continua de opinides entre os
funcionarios (HILL, 2020). Além disso, em termos de ESG, uma politica empresarial
em prol de responsabilidades sociais pode também estar relacionado a um bom
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desempenho financeiro (HALBRITTER, 2015). Sob uma perspectiva de reconhecimento
profissional, a valorizagéo do capital humano e da experiéncia de trabalho se destacam
como fatores particularmente relevantes.

Dentro da competitividade empresarial, o capital humano pode ser reconhecido
como um dos fatores mais importantes para a criagao de valor e vantagem competitiva
sustentavel. O desenvolvimento de capital humano ocorre por meio de praticas sélidas
no local de trabalho esta ligado a impactos sociais positivos, manifestado por melhores
resultados de saude e bem-estar (KOTSANTONIS; SERAFEIM, 2020). Desse modo, a
importancia do capital humano vem sendo reconhecida ha algumas décadas, e pode
ser visualizada de forma intensa nos trabalhos de Schultz (1961) e Becker (1962).

Os beneficios do capital humano sao bem conhecidos. As pessoas adquirem
habilidades e conhecimentos Uteis e esse capital € responsavel pela maioria das
diferencas impressionantes nos ganhos reais por trabalhador (SCHULTZ, 1961). O
capital humano pode ser interpretado como tendo trés componentes principais: saude,
educacao e experiéncia/treinamento, e os beneficios nessas areas sao representados
por melhor educacéo, melhor estado de saude e novos aprendizados (OGUNDARI e
AWOKUSE, 2018). Nesse sentido, aumentos no capital humano tendem a aumentar
a produtividade e, consequentemente, aumentar a renda real dos trabalhadores
(SCHULTZ, 1961). Um acumulo de capital humano também pode ser visualizado por
uma maior experiéncia no trabalho, conforme pontuado por Dyer e Singh (1998), tendo
em vista que a especializagao humana aumenta a medida que os parceiros da alianca
desenvolvem experiéncia trabalhando juntos e acumulando informagdes, linguagem e
know-how especializados.

E importante mencionar que as politicas ESG sdo muito relacionadas com as
condi¢des detrabalho que asempresas oferecem aos seus trabalhadores. Tais condicdes
sdo desafiadoras e estao relacionada a questbes como planos de desenvolvimento
sustentavel, investimento em treinamento e na valorizagdo da educacgao, para que seja
possivel desenvolver as potencialidades de seus empregados (AMATO-NETO, 2022).

Um outro ponto a ser abordado diz respeito a desigualdade no mercado de
trabalho entre géneros, conforme apontado por Prestes e Bezerra (2019). Embora
tenham se visualizado diversas iniciativas para redugcédo da desigualdade entre género
no Brasil, alguns aspectos preocupantes ainda podem ser observados (BRIGHENT]I;
JACOMOSSI, 2015. Nesse caso, pode existir uma diferenca salarial apenas com base
no género do individuo, desconsiderando questdes ligadas a produtividade (MANOLO
CHAVEZ e RIOS, 2014).

Em termos de retorno aos investidores, as empresas consideradas ESG podem
explorar uma maior competitividade, originando-se de uma melhor imagem e reputacéo,
menor exposicdo ao risco e menor inconformidade a regulamentacdes futuras.

Consequentemente, tem-se maiores valuations (AMATO-NETO, 2022). Nesse sentido, as
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organizagdes que identifiquem quais sdo as questdes ESG particularmente importantes
para suas empresas, conseguem obter melhor desempenho no mercado de a¢des do que
seus concorrentes (KHAN; SERAFEIM; YOON, 2015).

De modo geral, as empresas ESG tém sua estratégia corporativa mais alinhada aos
valores do cliente. Esse alinhamento possibilita que as empresas com boas praticas ESG
possuam uma percep¢do melhor de suas marcas, estando diretamente relacionado com os
retornos financeiros esperados (AMATO-NETO, 2022).

De acordo com Amato-Neto (2022), além de aderir as questées ESG, as empresas
devem adotar uma estratégia adequada de comunicagdo com seus stakeholders,
informando indicadores-chave e evitando campanhas de marketing repetitiva, que podem
gerar efeitos negativos sobre a percepcao dos clientes, conforme pontuado por Rivera,
Bigne e Curras-Perez (2016).

O regime juridico organizacional se altera com base nas necessidades das
organizagdes. Desde firmas de propriedade familiar, até as modernas corporagdes de
capital aberto. A decisdo do regime juridico organizacional é fundamental, pois altera-
se desde a divisao hierarquica, até as estratégias possiveis para valorizagcao do capital
humano (BORGES, 2018). As grandes corporacdes de capital aberto tém sua estrutura
corporativa marcada pela disperséo da propriedade junto ao publico, pela participa¢do dos
gerentes e diretores nas varias divisdes, gerando uma maior valorizagdo aos funcionarios
(BORGES, 2018). Além disso, as empresas de capital aberto devem ter maior transparéncia
na gestdo de suas informacgdes, tendo em vista que elas devem fornecer ao mercado,
de forma periodica, uma série de informacdes de carater econémico, social e financeiro
(ASSAF-NETO, 2019). De acordo com a Lei n° 6.385/1976, considera-se uma empresa de
capital aberto as companhias que possuem valores mobiliarios negociados em bolsa ou
mercado de balcao.

Assim, os neg6cios ESGs podem fornecer uma fonte de recursos relevante para as
organizagdes e fomentar projetos capazes de gerar impactos positivos para a coletividade
e ainda remunerar os seus investidores (AMATO-NETO, 2022). Dessa forma, a busca
em seguir padrdo ESG pode criar uma perspectiva positiva para a valorizagdo do capital
humano e reducéo da discriminagéo salarial no pais.

Dado esse levantamento teodrico, fica evidente que ha uma grande importancia na
investigacdo da existéncia de diferenca salarial entre homens e mulheres nas empresas
de capital aberto do Brasil, assim como da valorizagéo do capital humano. Dessa forma, a
luz da teoria do ESG, este projeto analisara os aspectos sociais nas empresas de capital
aberto.

31 METODOLOGIA

A base de dados utilizada nesta pesquisa serd oriunda da Relacdo Anual de
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Informagdes Sociais (RAIS), na qual disponibiliza informagdes completas sobre os
trabalhadores formais do Brasil (2022). A base de dados da RAIS contempla informacgbes
dos trabalhadores com registro de emprego formal no Brasil, de vinculo ativo e inativo.
Os dados de 2019 mostram aproximadamente 66 milhdes de observacdes, tendo,
aproximadamente, 46,7 milhdes de vinculos ativos de 31 de dezembro de 2019. O modelo
econométrico que se pretende utilizar sera baseado no Método dos Minimos Quadrados
Ordinarios (MQO). De acordo com Greene (2012), o MQO é utilizado para estudar a
relacéo entre uma variavel dependente e uma ou mais variaveis independentes. O Quadro
2 apresenta a caracterizagao utilizada para classificar os trabalhadores como membros de

diferentes tipos de empresa

Cédigo Natureza Juridica Nome Natureza Juridica Definicao
1015 Poder Executivo Federal
1023 Poder Executivo Estadual Poder Executivo
1031 Poder Executivo Municipal
2062 Sociedade Limitada LTDA
2046 SA ABERTA SA ABERTA

Quadro 2. Naturezas juridicas utilizadas

Fonte: elaborado pelos autores (2022).

Uma empresa é considerada de capital aberto quando possui emissdo de titulos
e valores mobiliarios registrados na Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) negociados
em bolsa de valores ou em mercado de balcdo organizado. Os valores mobiliarios ndo
significam, necessariamente, que as empresas estejam listadas em bolsa de valores.
Podem estar relacionados também a emissdo de debéntures, notas promissorias para
distribuicéo publica, etc (ASSAF-NETO, 2019).

3.1 MODELO EMPIRICO

Conforme abordado anteriormente, a educacdo e a experiéncia sdo fatores
essenciais para o bom desempenho de uma empresa. Dessa forma, objetivou-se verificar
se os incentivos financeiros oferecidos dentro dos diferentes tipos de empresas

Assim, o modelo proposto apresentado a partir dos Métodos dos Minimos Quadrados
Ordinéarios (MQO) objetiva explicar os determinantes dos salarios dos agentes, a partir do
nivel educacional e da experiéncia. Para evitar problemas econométricos, como omisséo de
variaveis importantes, introduziu-se diversas variaveis de controle, que permitem controlar
a heterogeneidade dos agentes. Formalmente, a equagdo (1) apresenta as variaveis
utilizadas.

InY, = a + f,exp + f,H2 + B;H3 + f,H4 + fsRaca + fySexo + B, Z + y; (D

Em que: \?I retrata a estimacdo das variaveis dependente, 0 a é a constante do
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modelo, o “exp” representa a experiéncia da pessoa no trabalho, “H2”, “H3” e “H4” os niveis
de educacgéo do individuo, “Ra¢a” é uma variavel binéria que recebe valor “1” quando o
individuo € negro e “0” em outros casos, “Sexo” &€ uma variavel que recebe “1” quando o
individuo é do sexo masculino e “0” em outros casos e “Z” as variaveis de controle. Com a
finalidade esclarecer as variaveis utilizadas, o Quadro 3 apresenta a definicdo e a fonte de
cada variavel extraida da base de dados da RAIS.

TIPO SIGLA DESCRICAO
Dependente Y Remuneracéo média do trabalhador por hora
Exp Tempo de emprego do trabalhador (em anos)
HA1 1= Ensino fundamental incompleto ou escolaridade inferior; 0 = outro
Educqgéo'e H2 1= Ensino fundamental completo e Ensino médio incompleto; 0= outro
experiéncia
H3 1= Ensino médio completo e Ensino superior incompleto; 0 = outro
H4 1= Ensino superior completo, mestrado e doutorado; 0 = outro
Raca/Cor e Negro 1= Raga e Cor do Trabalhador: Negros; 0 = outro
Sexo Masculino 1= Trabalhador do sexo masculino - (dummy)
Idade Idade do trabalhador (em anos)
Idade2 Idade do trabalhador ao quadrado

Prim_emp 1= Se é o primeiro emprego; 0 = outro

Até4 1=Atua em uma empresa de até 4 funcionarios; 0 = outro
5a19 1=Atua em uma empresa de 5 a 19 funcionarios; 0 = outro
20a49 1=Atua em uma empresa de 20 a 49 funcionarios; 0 = outro
Controle 50a99 1=Atua em uma empresa de 50 a 99 funcionarios; 0 = outro

100a249 1=Atua em uma empresa de 100 a 249 funcionarios; 0 = outro

2500umais | 1=Atua em uma empresa maior que 250 funcionarios; 0 = outro

Norte 1= Reside na regiéo norte; 0 = outro
Sudeste 1= Reside na regido Sudeste; 0 = outro
Sul 1= Reside na regido Sul; 0 = outro
CE 1= Reside na regido Centro-Oeste; 0 = outro

Quadro 3 — Descrigao das variaveis utilizadas

Fonte: elaborado pelos autores (2022).

As variaveis explicativas utilizadas séo recorrentes na literatura da Economia do
Trabalho e representam boas proxies para nivel de educacéo e de experiéncia. Além disso,
os controles aplicados sdo adequados, pois ha diferencas de salérios entre as regides,
tamanho do estabelecimento idade, raca e género.

E importante ressaltar que a variavel dependente esta em forma logaritmica. O modelo
€ denominado semilogaritmico e o coeficiente angular mede a variagao proporcional em Y
para uma dada variagéo absoluta no valor do regressor. Para encontrar a semielasticidade
de Y em relacdo a X, faz-se necessario multiplicar a variagéo relativa de Y por 100. Ja
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no caso das variaveis dummies, é necessario tomar o antilogaritmo do coeficiente binario

estimado, subtrair 1 e multiplicar o resultado por 100.

As regressoOes serao formuladas em trés distintas especificagdes, sendo cada uma
responsavel por explicar os salarios dos agentes em trés tipos de empresas SA Aberta,
Poder Executivo e LTDA.

41 RESULTADOS E DISCUSSOES

Com a finalidade de facilitar a compreensao da base de dados utilizada, a Tabela
1 apresenta a quantidade total da populagcédo, da amostra selecionada e da propor¢ao nos

subsistemas de produgéo, com base nas Unidades da Federagéao.

Unidades da Federagdo  OBSTOT ~AMOSTRA SR _PODER = 7pp
Rondonia 33174 131678 9.173 10.387 112.118
Acre 119.438 77.656 1.265 46.749 29.642
Amazonas 565537  406.856 499 183.506 222 851
Roraima 98.073 68.978 813 46.499 21.666
Para 1038661 640542  29.329 318.571 292,642
Amapé 123849  84.979 1173 57.501 26.305
Tocantins 264.876  163.117 4927 90.457 67.733
Maranhéo 712614 450.729 19.453 251.294 179.982
Piaui 443586  290.630 5.444 155.695 129.491
Ceara 1427642 901705 50536 348.712 502.457
Rio Grande do Norte 572.832 342794 15416 137.546 189.832
Paraiba 621244 259925  22.385 221.038 16.502
Pernambuco 1495382  834.349 386 310.032 523.931
Alagoas 465.038  170.044 6.732 150.596 12.716
Sergipe 338.465  211.453 4.785 66.164 140.504
Bahia 2123061 1316728  48.294 492.732 775.702
Minas Gerais 4661400 2076742  122.822 72.192 1881.728
Espirito Santo 861581  523.360 19.373 149.014 354.973
Rio de Janeiro 3735803  2.260.046  115.973 650483  1.502.590
S&o Paulo 12645730 7.525.904  456.644 1335475  5.733.785
Parana 2081238 1769962  67.025 414149 1288788
Santa Catarina 2205041 1.387.856  77.132 199.828  1.110.896
Rio Grande do Sul 2747242 1672870  86.654 380387  1.205.829
Mato Grosso do Sul 624677 208632 30019 66.807 201.806
Mato Grosso 814195 489136  38.847 150.027 300.262
Goias 1440864 593127  40.596 28.488 524.043
Distrito Federal 981626 243278 15.546 192.963 34.769
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BRASIL 44.142.878 25.202.076  1.291.241 6.527.292 17.383.543

Tabela 1 — Dados da amostra, populacdo segmentada por tipo de empresa

Fonte: elaborado pelos autores a partir dos dados da Rais (2019).

Conforme pode ser observado na Tabela 1, a populagdo empregada nos diferentes
tipos de empresas selecionadas é relevante e representa mais de 57% da populagdo com
emprego formal no Brasil, em 2019. A maior parte dos vinculos formais estéo registrados no
Estado de Sao Paulo, que apresenta quase 12,9 milhdes de pessoas com vinculos formais
no Brasil. Nessa perspectiva, quase 36% dos empregados formais de empresas de capital
aberto estéo registrados no Estado de Sdo Paulo, percentual menos representativo para
outras naturezas juridicas, como a do Poder Executivo (20,45%) e LTDA (32,40%). Com o
objetivo de fornecer mais dados acerca das variaveis do modelo, a Tabela 2 apresenta a
média das variaveis utilizadas no modelo.

Variaveis SA ABERTA Poder Executivo LTDA
Y 22,01 30,04 15,02
Exp 6,37 11,94 3,89
H1 0,06 0,06 0,09
H2 0,11 0,08 0,17
H3 0,59 0,37 0,62
H4 0,24 0,49 0,12
Masculino 0,61 0,40 0,62
Negro 0,07 0,00 0,06
Idade 33,71 44,05 35,75
Idade2 1238 2060 1404
Primeiro emprego 0,03 0,05 0,03
Atéd 0,00 0,00 0,09
5a19 0,11 0,00 0,25
20a49 0,13 0,00 0,17
50a99 0,07 0,01 0,12
100a249 0,10 0,05 0,13
2500umais 0,59 0,94 0,25
Norte 0,04 0,11 0,04
Sudeste 0,57 0,45 0,57
Sul 0,17 0,13 0,20
CE 0,09 0,09 0,08
Nordeste 0,12 0,22 0,11
Observagoes 1.333.946 7.526.895 17.959.426

Tabela 2. Média das variaveis utilizadas no modelo

Fonte: elaborado pelos autores a partir dos dados da Rais (2019).
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A Tabela 2 apresenta a média das variaveis utilizadas no modelo. Por se tratar
de variaveis binérias, elas podem ser interpretadas como a propor¢do de pessoas com
determinada caracteristica em relacdo ao total da amostra. Conforme pode ser observado
na Tabela 2, h4 diferengas entre as caracteristicas das pessoas empregadas nos distintos
tipos de empresas. Nota-se que ha um nivel educacional maior no Poder Executivo e menor
nas LTDAs. O tipo de empresa que mais emprega pessoas com nivel superior, mestrado
e doutorado é o Poder Executivo, com 49% dos empregados possuindo Ensino Superior.
A idade média no Poder Executivo também é a maior, de 44 anos. Contudo, em relacéo
a contratacdo de mulheres, nota-se que 60% dos empregados no Poder Executivo séo
mulheres. Para completar a analise dos dados, verificando a significancia estatistica e o

impacto desses estimulos, a Tabela 3 apresenta os resultados das regressoes.

(1) (2 3)

Variaveis SA ABERTA Poder Executivo LTDA
E 0.03088* 0.02694* 0.02751*
X
P 0.000 0.000 0.000
Ho 0.10200* 0.18653* 0.07933*
-0.002 -0.001 0.000
H3 0.31298* 0.45034* 0.20827*
-0.001 -0.001 0.000
Ha 1.07925* 1.12346* 0.90681*
-0.002 -0.001 -0.001
0.22975* 0.26225* 0.20923*
Masculino
-0.001 0.000 0.000
-0.08102* -0.26440* -0.06848*
Negro
-0.001 -0.004 0.000
0.05280* 0.02171* 0.03447*
Idade
0.000 0.000 0.000
-0.00062* -0.00026* -0.00038*
Idade2
0.000 0.000 0.000
-0.11343* -0.10174* -0.05103*
Primeiro emprego
-0.002 -0.001 -0.001
0.04776* -0.19589* -0.27427*
Até4
-0.008 -0.014 0.000
0.00740* -0.18191* -0.17680*
5a19
-0.001 -0.006 0.000
-0.02813* -0.11906* -0.10038*
20a49
-0.001 -0.004 0.000
-0.07886* -0.09880* -0.05146*
50a99
-0.002 -0.003 0.000
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-0.12085* -0.19007* -0.01680"

100a249
-0.001 -0.001 0.000
0.29454* 0.18924* 0.13439*
Norte
-0.003 -0.001 -0.001
0.33594* 0.22470* 0.27731*
Sudeste
-0.001 -0.001 0.000
sul 0.28900* 0.37109* 0.31100*
u
-0.002 -0.001 0.000
CE 0.21666* 0.43883* 0.22907*
-0.002 -0.001 0.000
0.72869* 1.27194* 1.09684*
Constante
-0.005 -0.003 -0.001
Observacoes 1,333,946 7,526,895 17,959,426
R-squared 0.4822 0.3894 0.3728

Tabela 3 — Resultados da regressao
Fonte: elaborado pelos autores (2022).

Notas: (i) (*) Significativo a 1%;(**) Significativo a 5%; (***) Significativo a 10%. (ii) os valores na parte
inferior dos coeficientes, entre parénteses, retratam desvio padréo. (iii) os resultados sao robustos a
heterocedasticidade.

Diversas informagbes podem ser extraidas a partir da Tabela 3. E possivel constatar
que a ldade afeta positivamente o nivel de salario, mas apenas até os 42 anos para
as empresas SA e do Poder Executivo e 45 anos para as empresas LTDA. As pessoas
negras possuem um salario, aproximadamente, (8%, 30%, 7%) menor, respectivamente,
para as empresas SA, do Poder Executivo e LTDA. As pessoas registradas no primeiro
emprego também possuem um rendimento menor, 12%, 11% e 5% respectivamente para
as empresas SA, do Poder Executivo e LTDA. As pessoas do sexo masculino possuem
salarios maiores, respectivamente para os trés regimes juridicos, 26%, 30% e 23%. Nesse
quesito, fica evidente que as empresas possuem um papel fundamental para reduzir a
desigualdade salarial e isso tem tudo a ver com o “S”, social, da sigla ESG (BERTAO,
2022).

Com a finalidade de apresentar os dados aplicando as devidas movimentagdes
algébricas, evidenciadas na secdo metodologica, a Tabela 4 apresenta o impacto das

variaveis explicativas e de controle do modelo.
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Variaveis SA ABERTA Poder Executivo LTDA

Exp 3% 3% 3%
H2 11% 21% 8%

H3 37% 57% 23%

H4 194% 208% 148%
Masculino 26% 30% 23%
Negro -8% -23% -7%
Idade 5% 2% 4%
Idade2 0% 0% 0%
Primeiro emprego -11% -10% -5%

Até4 5% -18% -24%

5a19 1% -17% -16%

20a49 -3% -11% -10%
50a99 -8% -9% -5%
100a249 -11% -18% -2%
Norte 34% 21% 14%
Sudeste 40% 25% 32%
Sul 34% 45% 36%
CE 24% 55% 26%

Tabela 4. Resultados da regressdo em percentual

Fonte: elaborado pelos autores (2022).

Conforme pode ser visualizado na Tabela 4, o regime juridico da organizacao afeta de
forma significativa a valorizagéo dos atributos do trabalhador. Inicialmente, nota-se que em
termos de experiéncia profissional, ndo ha diferenca relevante entre os regimes juridicos,
pois as estimativas apontam um aumento salarial de 3% por cada ano de experiéncia. No
entanto, em relag@o ao nivel de escolaridade o resultado é diferente. O poder executivo é
0 regime juridico que apresenta maior valorizagdo dos niveis educacionais, uma vez que
engloba o setor municipal, estadual e federal. Portanto, nesse caso, comparativamente
com o menor nivel de escolaridade, ter ensino superior completo, mestrado ou doutorado
aumenta os rendimentos em 208%. Para as companhias de capital aberto esse incentivo
é de 194%, bastante superior ao das companhias LTDA, de 148%. Nesse quesito, as
Sociedades Anbnimas se destacam, por apresentarem um bom incentivo salarial ao
acumulo de escolaridade.

Em relagcdo aos trabalhadores negros, o poder executivo € o regime juridico que
apresentou maior diferenca salarial, de -23%. Em outras palavras, os trabalhadores negros,
comparativamente com os outros trabalhadores, recebem 23% a menos. As Sociedades
Anbnimas e as LTDAs apresentam, respectivamente -8% e -7%. Um fato interessante uma
vez que reduzir a diferenca salarial por raga e cor &€ um dos pilares do social do ESG. Fica
evidente que as empresas ainda devem fazer muito pela igualdade racial no mercado de
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trabalho, pois o Brasil esta distante de alcancar uma “Sustentabilidade Racial”’, (ANUP,
2022). Para ajudar a combater essas questdes, existem a Associa¢do Pacto de Promogéo
da Equidade Racial desenvolveu o indice ESG de Equidade (KASTNER, 2022). Além
disso, considerando os aspectos relacionados ao desenvolvimento sustentavel, conforme
pontuado por Amato-Neto (2022), as empresas de capital aberto, com uma disposicao
maior as praticas ESG, deveriam se preocupar mais com a igualdade racial no mercado
de trabalho.

Sobre a diferenca salarial por sexo, o poder executivo apresentou a maior diferenca,
homens tendem a receber 30% a mais que as mulheres. Esse resultado é similar ao que
foi encontrado em outros estudos, como o de Passos e Machado (2022), que apontaram
uma maior desigualdade de rendimento no setor publico. No mercado ESG, as empresas
tém atribuido cada vez mais importancia para as questdes relacionadas a ESG e igualdade
de género (BLOOMBERG, 2022). Contudo, os resultados encontrados mostram que a
diferenca salarial atribuida ao género é maior para as empresas de capital aberto do que
para as empresas LTDA. Nessa perspectiva, € importante pontuar que as empresas de
capital aberto possuem uma funcgéo social, que é estabelecida na Lei n° 6.385/1976,
tendo responsabilidade com os acionistas, com os trabalhadores e com todos os
stakeholders. Assim, a diferenca salarial observada pode ser retratada como um néao
cumprimento da funcéo social dessas organizacoes.

Uma outra questdo que é possivel destacar diz respeito aos trabalhadores que
sdo contratados para o primeiro emprego, que possuem rendimento menor comparado
com outros trabalhadores. Resultado similar foi encontrado em outros estudos, como o de
Bernardelli e Michellon (2019), que analisaram a cadeia de producédo de carne bovina no
Brasil. Aléem disso, destaca-se que trabalhadores na regido Sudeste ganham 40% a mais
que trabalhadores na regido Nordeste, nas Sociedades Anbnimas no Brasil, mostrando a
grande diferenca salarial por regido no pais.

Faz-se necessario destacar que a economia brasileira presencia em 2022 um periodo
de grandes incertezas, causadas por sua turbuléncia politica, derivada de um periodo
anterior da descoberta de um esquema de corrup¢do macica que envolveu importantes
corporacgdes e politicos, situacdo essa agravada, mais recentemente, pela crise sanitaria
de Covid-19 (AMATTO-NETO, 2022). Dessa forma, as politicas ESG acabam recebendo
menos atencao, pelo aumento do risco pais e a baixa atratividade do pais em relagdo ao
investimento de recursos do exterior.

51 CONSIDERAGOES FINAIS

O objetivo deste trabalho é investigar se as empresas de capital aberto no Brasil
tendem a valorizar a acumulacdo de capital humano de seus trabalhadores, comparado

com empresas de outros regimes juridico. De forma complementar, esse trabalho ainda
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investiga se ha discriminacdo salarial por género e raga em diferentes regimes juridicos
no Brasil. Trata-se de uma tematica importante pois com a introducéo dos conceitos ESG
nas empresas de todo mundo, é de se esperar que as empresas de capital aberto estejam
mais interessadas em questdes relacionadas a valorizagdo do capital humano e reducéo
da discriminacéo salarial.

A hipotese estabelecida é que a depender do regime juridico da organizacado, o
mercado apresenta diferencas entre os incentivos ao acimulo de educacgéao e experiéncia,
distintas desigualdades de renda por género e por raga entre outros fatores. Considerando
que esses fatores estdo relacionados com as praticas ESGs da empresa, uma empresa de
capital aberto teria uma maior preocupacao com tais comportamentos.

Os resultados encontrados apontam que em relagcdo ao acumulo de experiéncia
profissional, a cada ano acumulado, os funcionarios tendem a receber 3% a mais no salario,
para os trés regimes juridicos analisados. Contudo, em relagéo ao aumento de escolaridade,
o poder executivo, representando o setor publico, apresenta a maior valoriza¢do, seguido
de perto pelas Sociedades Andnimas (SA) abertas. Desse modo, é possivel observar que,
dentro do setor privado, as SAs geram um forte incentivo a elevagao da escolaridade, uma
vez que um profissional com ensino superior completo tende a receber 194% a mais do que
um funcionario sem escolaridade.

Contudo, ainda para as Sociedades An6nimas, em termos de discriminacéo salarial,
é possivel observar que os homens recebem 26% a mais que as mulheres e as pessoas
negras recebem 8% a menos que o0s ndo negros. Dessa forma, € evidente que ha um ponto
a ser aprimorado nessas organizacdes, ainda que essa diferenca salarial seja menor que a
observada no poder executivo.

Assim, fica claro que embora as empresas de capital aberto tenham por lei uma
funcé@o social a ser cumprida, os resultados encontrados apontam que existem falhas a
serem sanadas no que diz respeito as diferencas salariais por género e raga. Além disso,
mesmo tais empresas possuindo supostamente uma preocupacao adicional com as praticas
ESG, os resultados observados apontam que ha muitos aspectos a serem melhorados
no desempenho dessas empresas. Nesse sentido, as empresas de capital aberto podem
explorar os pontos destacado nesse estudo, de modo a gerar melhores condi¢des de
trabalho aos seus colaboradores, garantindo a melhoria das praticas ESGs da organizagéo.
Além de cumprir com seu papel social, essas empresas podem gerar valor empresarial,
dado o interesse crescente de investidores em empresas ESG.

Embora essa pesquisa seja promissora, faz-se necessario destacar algumas
limitagdes. O primeiro ponto a ser apontado é que a pesquisa desconsidera os trabalhadores
informais, pois utiliza a base de dados da RAIS que contém apenas trabalhadores formais.
Além disso, é importante destacar que foram utilizados dados de 2019 e a situagéo atual do
pais pode estar um pouco diferente em um periodo p6s-pandemia, fomentando, inclusive,
a necessidade de novos estudos. Para pesquisas futuras é recomendado a utilizacdo de
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uma base de dados mais ampla, que inclua mais anos na pesquisa, sendo elaborado um
modelo de dados em painel. De forma adicional, recomenda-se uma maior desagregacao
dos regimes juridicos organizacionais, sendo possivel realizar comparagées com um maior

numero de regimes organizacionais.
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