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REsumo:

Os recursos humanos sio os responsdveis por exccutar servicos ou produzir produtos para que as organizagoes possam se
desenvolver por meio da negociagio destes. Desta forma, o fator humano tem sido tema recorrente de discussdes nos meios
empresariais ¢ académicos. Buscando compreender os esforcos realizados pelas empresas para a realizagio da divulgacio de
informagdes sobre recursos humanos, definiu-se o seguinte objetivo de pesquisa: analisar os fatores que influenciam o nivel de
divulgagio voluntaria de informagoes sobre recursos humanos das companhias listadas no Indice IBrX- 100 durante os anos
de 2009 4 2013. Para a construgio desta pesquisa, foram analisados os relatdrios da administragio, formando assim o nivel
de divulgacio de informagao sobre recursos humanos, posteriormente foram levantadas as caracteristicas das empresas a serem
estudadas e por meio do desenvolvimento de uma regressao com dados em painel, realizou-se a anlise inferencial. Como resultado
de pesquisa, concluiu-se que os fatores que influenciam sobre o processo da divulgacio de informagoes voluntarias sobre recursos
humanos foram o tamanho, pois na medida em que as companhias sao maiores elas buscam realizarem mais evidenciagoes, o mesmo
acontece com a sua rentabilidade, mostrando que empresas com maior rentabilidade exercem mais a figura da publicidade acerca
dos recursos humanos, ja com relagio ao balanco social na medida em que as empresas expoe esta demonstragao, ela auxilia de forma
alegitimar a companhia, mostrando os diversos aspectos sociais, inclusive a preocupagio com o corpo funcional das empresas.

PALAVRAS-CHAVE: Recursos humanos, Fatores, Divulgacio voluntéria.
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Human resources are responsible for performing services or producing products for organizations to develop through these
negotiations. Thus, the human factor has been a recurring topic of discussion in corporate and academic circles. Trying to
understand the efforts made by companies to carry out the disclosure of information on human resources, we have listed up the
following research objective: to analyze the factors that influence the voluntary disclosure level information about human resources
of the companies listed on the IBrX-100 Index from 2009 to 2013. In order to execute this study, we analyzed the management
reports, thus forming the level of disclosure of information on human resources; Posteriorly we listed the characteristics of the
companies which had to be studied and we performed an inferential analysis through the development of a regression with data
on a panel. As a result of this research, we was concluded that the factors which influence the process of disseminating voluntary
information on human resources were: the size, because when companies are larger they seek to make more elucidations; the same
happens to its profitability, showing that companies with a higher profitability exercise better the publicity figure; finally, regarding
the social balance, once companies expose this demonstration, it assists the company’s legitimacy, showing the different social
aspects, including the concern for the companies’ staff.

KEYWORDS: Human resources, Factors, Voluntary disclosure.

1 INTRODUGAO

Os Recursos Humanos siao os responsdveis por executar servi¢os ou produzir produtos para que as
organizagoes possam se desenvolver por meio da negociagao deles. Nas grandes companhias, uma das formas
de evidenciar o cuidado com os recursos humanos ocorre por meio da comunicagao, pois o corpo funcional
das companhias ¢ de fundamental importancia e os investimentos em recursos humanos sao observados como
uma distin¢ao para os investidores.

No que diz respeito a divulgacio de informagoes sobre recursos humanos das companhias listadas na
Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros (BM&FBOVESPA), existe o parecer de orientagio N°15/87 que
foi estabelecido por meio da Comissao de Valores Mobilidrios (CVM); este elenca recomendagdes para a
evidenciac¢io de informagoes sobre recursos humanos nos relatérios da administracao das companhias. A
saber: o niimero de empregados no término dos dois ultimos exercicios, turnover nos dois ultimos anos,
segmentac¢ao da mao-de-obra segundo a localizagio geografica, nivel educacional ou produto, investimento
em treinamento e fundos de seguridade e outros planos sociais.

Desta forma, quando as entidades evidenciam alguma destas informagées do seu corpo funcional em
seus relatdrios da administragao, elas podem estar sendo influenciadas por meiodo Parecer de Orientacio
da CVM; porém, as informagdes concernentes aos recursos humanos das companhias que forem expostas
além do que preconiza o Parecer de Orientagio n° 15/87, podem ser consideradas informagées de cunho
voluntario, que ¢ foco do presente estudo.

Iguns estudos internacionais, como os desenvolvidos por Michael (2013), Micah, Ofurum e Ihendinihu
(2012), Dominguez (2012), Balasundaram (2010), Branco e Rodrigues (2009), Mamun (2009) ¢ Hossain,
Khan ¢ Yasmin (2004) buscaram desenvolver trabalhos acerca da evidenciagao de informagoes sobre recursos
humanos e os fatores que influenciavam essa divulgacio, visto que as informagées voluntdrias nio possuem
relagio de obrigatoriedade para sua exibigao.

Esses autores observaram alguns aspectos que poderiam estar associados ao nivel de divulgacio das
companhias, assim como observaram o quantitativo de exposicao realizada pelas empresas; dentre estes
fatores, verificamos o tamanho das empresas e a sua rentabilidade, por exemplo. O presente trabalho busca
dar continuidade a esta anélise, neste momento com empresas listadas em Bolsa brasileira.

Para definir as informacoes caracterizadas como voluntdrias, avaliamos a literatura, e por meio dos estudos
de Michael (2013), Micah, Ofurum e Ihendinihu (2012), Branco e Rodrigues (2009), Mamun (2009),
Hossain, Khan e Yasmin (2004) e Subbarao e Zéghal (1997) elencamos os itens de evidenciagio voluntéria.

Algumas das caracteristicas a serem estudadas como possiveis influenciadoras da divulgacio sobre os
recursos humanos foram tratadas em trabalhos anteriores, como a natureza e o tamanho da empresa, que
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foram avaliadas por Dominguez (2012) e Mamun (2009), ¢ a idade das companbhias, verificada por Mamun
(2009), além da Rentabilidade que foi avaliada por Micah, Ofurum e Thendinihu (2012).

Além das caracteristicas observadas pelos estudos demonstrados, também serao analisadas novas
caracteristicas, que ainda nio haviam sido avaliadas com este propésito (como caracteristicas que possam
influenciar a divulgac¢io voluntéria de recursos humanos). Sio elas: o nivel de governanca da organizagio,
analisada por Cunha e Ribeiro (2008), Gongalves et al.(2008) ¢ Dias Filho (2007); o fato de ser auditada
por uma empresa de auditoria enquadrada entre as Big Four, avaliado pelo trabalho de Bhayani (2012);e o
processo de divulgacio do Balango Social, discutido por Lan et al.(2011), Pinto ¢ Ribeiro (2004) e Trevisan
(2002).

Além disto, para auxiliar a compreensao dos fatores que influenciam a divulgacao voluntéria acerca dos
recursos humanos, foram utilizadas as teorias da divulga¢io voluntdria e da legitimidade, que possuem,
em uma de suas bases, a premissa de que a divulga¢io ou nao uma certa informagao seja explicada por
caracteristicas da empresa.

O presente trabalho se justifica pela sua observacao acerca dos fatores que influenciam a evidenciagao
voluntdria sobre recursos humanos nos relatérios da administragao, como também, devido a escassez de
trabalhos desenvolvidos especificamente sobre esta temética.

Por este motivo a presente pesquisa terd como objetivo analisar os fatores que influenciam o nivel de
divulgagio voluntaria de informagoes sobre recursos humanos das companhias listadas no Indice IBrX-100
durante os anos de 2009 2 2013.

Com base nas colocagdes acima expostas, a presente pesquisa segue com o seguinte questionamento: Quais
sa0 os fatores que influenciam o processo de divulgacao de informagoes voluntdrias sobre recursos humanos
nos relatérios da administragio das companhias listadas no Indice IBrX-1002

2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 DIVULGACAO DE INFORMACOES VOLUNTARIAS SOBRE RECURSOS
HUMANOS

Diante da observagao dos trabalhos relacionados a divulgagao voluntdria acerca dos recursos humanos
observamos que nio sao muitos os estudos relacionados a este tipo de evidenciagao;alguns dos trabalhos
que foram desenvolvidos exclusivamente acerca da divulgagio voluntiria sobre recursos humanos foram os
de Micah, Ofurum e Thendinihu (2012), Dominguez (2012), Balasundaram (2010), Branco ¢ Rodrigues
(2009), Mamun (2009) e Hossain, Khan e Yasmin (2004).

Hossain, Khan ¢ Yamin (2004) buscaram identificar a natureza da divulgagio voluntéria realizada sobre
recursos humanos, tomando como base para esta andlise os relatérios da administracao do ano de 2002
referentes a 40 (quarenta) companhias de Bangladeshi listadas na Dhaka Stock Exchange. Os resultados
concluem que 42,5% das empresas de Bangladeshi estao fazendo algumas divulgacoes sobre recursos
humanos, mesmo que este tipo de divulgagao nao seja obrigatério por qualquer autoridade reguladora.

Mamun (2009) também analisou companhias de Bangladesh listadas na Dhaka Stock Exchange, avaliando
como a natureza (financeira e nio financeira), o tamanho, a rentabilidade e a idade das empresas
influenciavam o processo de divulgagao das informagdes sobre recursos humanos. Concluiu que a divulgagio
das empresas pesquisadas ocorre de forma mediana em 25% e que as varidveis tamanho, natureza da empresa
(financeira e nao financeira) ¢ a rentabilidade sao significativamente relacionadas com o indice de divulgacao
de Recursos Humanos proposto em seu trabalho.

Branco e Rodrigues (2009) examinou a divulgacao sobre responsabilidade social com foco em recursos
humanos, por meio da internet. Neste estudo foi feita a comparacio dasconsideradas melhores empresas
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portuguesas para trabalhar conforme Revista Exame em 2004, definidas pelo Great Place to Work,em relagao
as que nao estavam listadas entre as empresas com melhores condi¢oes de trabalho. Os autores concluiram
que as melhores empresas nesse quesito divulgavam mais itens relacionados a responsabilidade social com
foco em recursos humanos do que as nao participantes.

Balasundaram (2010) objetivou na sua pesquisa classificar as praticas desenvolvidas com recursos humanos
no contexto de Bangladesh; como resultado, definiu cinco fatores (praticas de RH) treinamento, selecio,
atitude de gestao, avalia¢ao de desempenho e pesquisa salarial.

Dominguez (2012) investigou os determinantes da divulgacio corporativa em recursos humanos de 105
(cento e cinco) companbhias listadas na Madrid Stock Exchange e participantes do indice IGBM (Indice
General dela Bolsa de Madrid), com base nos relatdrios anuais de 2004. Os resultados confirmaram o impacto
das varidveis:tamanho, tipo de concentragao da industria e propriedade sobre a divulgacio de recursos
humanos.

Micah, Ofurum e Thendinihu (2012) examinaram a relagdo entre o desempenho financeiro ¢ a divulgacao
sobre recursos humanos das entidades listadas na Nigeria Stock Exchange no periodo de 2005 ¢ 2009.
Tomou como proxies do desempenho financeiro o retorno sobre o Patriménio Liquido (ROE) e o Retorno
sobre Ativo (ROA), e concluiu que o desempenho financeiro das empresas representa 75,9% da variagio
acercada divulgacao de informagoes sobre recursos humanos, supondo que um aumento no retorno sobre o
patrimoénio incentive as firmas na divulgacio de informagoes sobre recursos humanos.

2.2 TEORIA DA DIVULGACAO VOLUNTARIA E TEORIA DA LEGITIMIDADE

Para a teoria da divulgacio voluntdria, de acordo com as colocages de Salotti e Yamamoto (2005), e Salotti
¢ Yamamoto (2008) a prética da divulgacio ¢ considerada um processo endégeno que considera incentivos
para a sua realizagao, geralmente por meio de seus gestores, ou seja, fatores relacionados as empresas sao os
responsdveis perante a sua pratica de divulgagao.

Pesquisa sobre Divulgagao Baseada em Associagao (association-based disclosure);

Pesquisa sobre Divulgagio Baseada em Julgamento (discretionary-based disclosure);

Pesquisa sobre Divulgagio Baseada em Eficiéncia (efficiency-based disclosure).

Rufino e Monte (2014) conceituam estas categorias de pesquisa, como segue:

A divulgagao baseada em associagio examina os efeitos da divulgagio sobre as a¢oes cumulativas dos individuos enquanto
agentes investidores no momento da divulgacio. Por sua vez, a divulgacio baseada em eficiéncia discute as modalidades
preferidas de divulgacio na auséncia de conhecimento prévio da informacio, ou seja, as preferéncias incondicionais. E, por
tltimo, a divulgagio baseada em julgamento analisa a discricionariedade das informages que os gestores praticam no que
se refere as decisoes de divulgacio. Ainda sobre esta tltima, o processo de evidenciagio passa a ser tratado como um fato
enddgeno, entio as pesquisas questionam os motivos da divulgacio ou nio de determinada informagio, ou seja, assumem
que a administragio pode optar entre divulgar ou nao divulgar. (RUFINO E MONTE, 2014, p. 3)

Diante das trés categorias expostas, o presente trabalho se enquadra na segunda delas, ou seja, ¢ uma
pesquisa baseada em julgamentos, pois busca em seu objetivo encontrar os motivos sobre o processo de
divulgacio de informagdes voluntarias sobre recursos humanos — neste caso, observando tal fato por meio de
fatores e caracteristicas das empresas pesquisadas. Complementando o entendimento acerca da divulgacio
bascada em julgamentos, Cunha ¢ Ribeiro (2008) afirmam que:

Nesse tipo de divulgagio, as pesquisas assumem como premissas que as empresas podem optar entre divulgar ou nio
uma informagio que seja de seu conhecimento, divulgacio voluntéria, e que as decisées de divulgar, ou nio, nio seriam
exdgenas, mas sim explicadas por de- terminadas caracteristicas da propria companhia, como por- te, desempenho, prética

de governanga corporativa, den- tre outros. Entio, qual seria o conjunto de circunstincias que levariam um administra- dor
a divulgar ou manter essa informagao? (CUNHA E RIBEIRO, 2008, p. 7)
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Neste sentido, a ideia de pesquisa se concentra em entender o conjunto de circunstincias ligadas
a exposi¢io de aspectos relacionados a divulgacio dos recursos humanos.Seguindo a mesma linha de
compreensio, Salotti e Yamamoto (2005) relatam que, enquanto uma quantidade consideravel de divulgacio
financeira ¢ obrigatdria (informagdes trimestrais, relatérios anuais, balangos, demonstragao de resultados),
os gerentes podem ter informacdes adicionais cuja divulgacao nao ¢ obrigatdria; porém,isto ¢ util para avaliar
a perspectiva futura da empresa.Consequentemente, surge a questao: sob quais circunstincias um gerente
divulgard ou nao esta informagao e, assim, quais fatores ou caracteristicas das empresas que explicam a
divulga¢ao voluntiria de informagoes?

Por outro lado, existe a perspectiva de uma sociedade frente a divulgagao das informagdes empresariais ¢ a
legitimidade destas. Para tanto, tomamos a teoria da legitimidade, que defende a existéncia das organizagoes e
seu julgamento como legitima pela sociedade. Por sua vez, para se legitimar perante a sociedade as companhias
usam como ferramentas as diversas formas de divulga¢ao, especialmente a divulga¢ao voluntéria, ja que estas
nao possuem obrigatoriedade e sao tomadas como uma satisfacio “extra” dada a sociedade.

Assim, com base na teoria da legitimidade, as organizacoes existirao na medida em que determinada
sociedade as considera legitimas. Para isso, as organizacoes precisam alinhar suas priticas com as normas,
crengas, valores e padroes de comportamento defendidos no ambiente em que atuam (PEREIRA; BRUNI;
DIAS FILHO, 2010, DIAS FILHO, 2007, 2012 e DEEGAN, 2002)

Para atender a esta demanda, sempre atentando a um processo de legitimidade, as organizagdes, conforme
Dias Filho (2012), estariam sempre procurando estabelecer congruéncias entre as suas atividades e as
expectativas da sociedade. Uma estratégia utilizada pelas companhias para alcangar, manter ou recuperar
legitimidade sao as politicas de evidenciagdo corporativa, independentemente de exigéncias legais. Por este
motivo, defende-se que a teoria da legitimidade pode ser um explicador da evidenciagio no ambiente
corporativo (DIAS FILHO, 2012). Deegan (2002) segue a mesma linha de raciocinio e afirma que politicas
de divulgagio corporativa sio consideradas um meio importante pelo qual a gestaio pode influenciar
percepgdes externas sobre sua organizagio.

Essa legitimacio pode ser usada inclusive quando um evento negativo ocorre; se hi uma ameaca presente
ou potencial a legitimidade da entidade, os gestores devem procurar ferramentas que mudem ou amenizem
tais efeitos (SANTIAGO; FERNANDES; GONCALVES, 2014, p.150).

Por meio da teoria da legitimidade, considera-se que a sobrevivéncia da organizagao serd ameagada se a
sociedade perceber que a organizagio violou seu contrato social (DEEGAN, 2002). Desta forma, a divulgacio
¢ uma importante ferramenta para defender a legitimidade da organizagao e evitar a quebra de contrato entre
a sociedade e a organizagao.

Porém, o estudo de Chu, Chatterjee e Brown (2013) afirmam que os relatérios emitidos pelas companhias
sao ferramentas usadas para legitimar acoes e manipular a atengao, bem como desviar a atengio do publico.
Para Deegan (2002) a evidenciagao de informagoes de forma voluntéria possui um cunho estratégico, pois
a preocupacao da divulgacio sobre informagoes estd voltada para o lado estratégico, em vez de apenas ter
ligacio com a responsabilidade da organizagao.

No que diz respeito a pesquisas relacionando legitimidade e disclosure, podemos citar Conceicio et
al. (2011), Oliveira, Rodrigues e Craig (2010) e Clarke ¢ Gibson-Sweet (1999). Conceigao et al. (2011)
sugeriram que a politica de disclosure no quesito recursos humanos esta associada ao beneficio marginal que
as companhias podem (ou esperam) auferir com a divulgacio. Oliveira, Rodrigues ¢ Craig (2010) estudaram
um conjunto de empresas portuguesas ¢ concluiram que evidenciagao do capital intelectual pode reforgar
a legitimidade da empresa perante a sociedade de modo que este ganho na reputagao sirva como atrativo e
incentivo para que outras empresas se interessem em divulgar. Clarke e Gibson-Sweet (1999), analisaram as
100 maiores empresas do Reino Unido e sugeriram que os relatdrios anuais destas empresas sao as vias pelas
quais as empresas comunicam sua relacio com o meio ambiente e com a sociedade, a fim de preservar sua
reputagao.
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2.3 CONSTRUCAO DAS HIPOTESES DE PES QUISA

A construgao das hip6teses comega pela observancia entre o tamanho das companhias e a divulgagao
voluntdria sobre recursos humanos, como desenvolvido pelos estudos de Mamun (2009) ¢ Dominguez
(2012) que avaliou a premissa da associagio positiva entre o tamanho da empresa ¢ o nivel de divulgacio
de informagoes sobre recursos humanos. Estes autores identificaram que o tamanho da companhia ¢ uma
varidvel que provoca impacto na disposi¢ao de informagoes sobre recursos humanos.

J4 as pesquisas de Eng e Mak (2003) e Bhayani (2012) verificaram que esta varidvel era influenciadora
no processo de Social Disclosure; neste caso, em uma abordagem mais ampla, os recursos humanos estavam
dentro da divulgacio social. Alsaced (2006) também observou uma relagio entre o tamanho das companhias
e a divulgagao de informagao voluntaria em seu estudo. A varidvel tamanho também foi observada de outro
olhar, como no trabalho de Bhuiyan e Biswas (2007) que observou, a relagio entre o tamanho ¢ o nivel de
governanca. Com base no exposto surgiu a primeira hipétese de pesquisa: — Empresas de tamanhos maiores
tendem a divulga¢ao de informagdes sobre recursos humanos.

A segunda hipédtese levantada diz respeito a relagao entre a idade das companhias e o seu nivel de
divulga¢io, ou seja, nesse momento, passamos a observar se o tempo de vida da empresa estd relacionado
a realizacio de evidenciagio de informagdes. Conforme colocagio de Mamun (2009), empresas com
mais tempo de listagem no mercado de capitais tém mais experiéncias para divulgacio de informagoes,
considerando a reagao do mercado para divulgacao apropriada. Este fato também foi constatado nos estudos
de Bhayani (2012) e Alsaced (2006), compreendendo que empresas com mais experiéncia no processo de
divulgacao estao mais propensas a divulgar maior quantidade de informagoes voluntarias do que empresas
mais jovens.

A varidvel idade também foi observada sob outras 6ticas, como a pesquisa desenvolvida por Bhuiyan e
Biswas (2007), que, objetivando explicar o desejo por uma boa governanga corporativa, levantou a hipdtese
de que a idade estd relacionada com a governanga corporativa das companhias de Bangladesh.

Levando em consideragio o exposto ¢ o trabalho desenvolvido por Mamun (2009), que se propds a
averiguar a existéncia da relagao entre a idade da empresa e sua divulgagio sobre recursos humanos, surgiu
a segunda hipétese de pesquisa:

Empresas mais antigas tendem a divulga¢ao de informagdes sobre recursos humanos.

A terceira hipdtese desta pesquisa preocupou- se em avaliar a relagao entre a rentabilidade das companhias
e adivulgacio sobre recursos humanos. Para Mamun (2009) e Bhayani (2012), geralmente uma empresa com
melhor rentabilidade visa 4 divulgacao de mais informagoes sobre sua operagao para manter a sua reputagao.

Neste trabalho assume-se o Retorno sobre o Patriménio Liquido (ROE) para definir a rentabilidade, como
foi utilizado por Micah, Ofurum e Ihendinihu (2012), Moraes, Slomski e Junqueira (2007), Lima e Corrar
(2009) e Cunha e Ribeiro (2009). Moraes, Slomski e Junqueira (2007) compararam o ROE das companhias
listadas na Bovespa, que divulgavam o balanco social com o das companhias que nao realizavam a divulgacao.
Lima e Corrar (2009) também utilizaram o ROE para avaliar a existéncia de diferenca significativa entre as
500 melhores empresas para trabalhar e as nio indicadas. Ja Cunha e Ribeiro (2009) utilizaram o ROE para
evidenciar o desempenho das companhias estudadas.

Diante dos trabalhos expostos, surge a terceira hipdtese de pesquisa no que concerne a rentabilidade:

Empresas com maior rentabilidade tendem a divulgacao de informagoes sobre recursos humanos.

A quarta hipétese de pesquisa observou se hd diferenga significativa entre o fato de a empresa ser do setor
financeiro, ou ndo, com relacio a evidenciagao voluntaria sobre recursos humanos. Esta varidvel foi estudada
por Dominguez (2012) e Mamun (2009), para avaliar a relagio da natureza da empresa com a divulgagao
voluntdria de recursos humanos.

Mamun (2009) estudou empresas listadas em Bangladesh, utilizou o termo “tipo de industria” e dividiu-o
em dois: financeiro ¢ nio financeiro; ja o estudo desenvolvido por Dominguez (2012) com empresas listadas
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na bolsa de valores de Madrid, presentes no IGBM (indice da bolsa de Madrid) avaliou também o tipo de
industria, porém dividiu em empresas com alto nivel de crescimento e baixo nivel de crescimento. Outro
estudo que analisou o tipo de industria foi o de Bhuiyan ¢ Biswas (2007): eles avaliaram companhias de
Bangladesh. Com base no exposto, criamos a quarta hipétese:

Empresas do setor nao financeiro tendem a divulga¢ao de informagdes sobre recursos humanos.

A quinta hip6tese se propoe a averiguar se empresas que estao em nivel mais diferenciado de governanga
corporativa realizam um nivel maior de divulgacio sobre recursos humanos. No estudo de Cunha e
Ribeiro(2008) concluimos que a divulgacio voluntiria de informagoes de natureza social estd associada
positivamente ao nivel de governanca corporativa. Ao contrario do que foi verificado pelos autores
anteriormente mencionados, o estudo de Gongalves et al. (2008) observaram que os niveis de governanca
corporativa definidos pela BM&FBOVESPA influenciam de forma diferente o nivel do social disclosure, pois
as empresas do Nivel 2 obtiveram melhores resultados do que as do Novo Mercado.Cunha e Ribeiro (2008)
¢ Gongalves et al. (2008) avaliaram o nivel de governanga com relagio a divulgagio social, de forma ampla.

Neste trabalho ¢ realizada uma observagao especifica com relagao a divulgacio voltadas aos recursos
humanos, ou seja, observamos a presenca ou auséncia da companhia no novo mercado, pois esperamos que
aquelas pertencentes ao novo mercado estejam mais propensas a realizar divulgacao acerca dos recursos
humanos. Por este motivo, formamos a quinta hipétese do trabalho:

Empresas pertencentes ao novo mercado tendem a divulgacio de informagoes sobre recursos humanos.

A sexta hipétese trabalhou com a relagao entre a divulgagao, ou nao, da demonstragao balanco social ¢ o
nivel de divulga¢ao voluntéria sobre recursos humanos.

Alguns estudos relataram a importancia do Balango Social, da sua utilizagao e divulgagao por companhias e
da sua importincia como relato de aspectos sociais; dentre estes, podemos citar os desenvolvidos por Ferreira
etal. (2011), Lan etal. (2011), Andrade e Salotti (2008), Pinto e Ribeiro (2004) e Trevisan (2002). Andrade
¢ Salotti (2008) avaliaram a divulgacio desta ferramenta com relagao ao nivel de divulgagao sobre os recursos
humanos, obtendo como conclusio que as empresas que publicam o balango social possuem um maior nivel
de exposicao sobre seus recursos humanos.

Na presente pesquisa, o Balanco Social, seguiu uma analise similar a desenvolvida por Andrade e Salotti
(2008), ¢ assim surgiu a sexta hipdtese de pesquisa:

Empresas que divulgam o balan¢o social tendem a divulgacio de informagoes sobre recursos humanos.

Na sétima e ultima hipdtese desta pesquisa, observou-se a relagao entre o porte das empresas de auditoria,
das companhias pesquisadas ¢ o grau da divulgacio voluntdria sobre recursos humanos. Em seu estudo,
Bhayani (2012) avaliou se o tamanho da empresa de auditoria possuia relagio positiva com o nivel de
divulgacao voluntaria. Nesta andlise, o tamanho da empresa de auditoria serd avaliado com relagao ao nivel
de divulgacio sobre recursos humanos.

Avaliando de forma especifica a influéncia do porte da auditoria sobre a divulgacao acerca dos recursos
humanos, surge a sétima hip6tese deste trabalho:

Empresas auditadas por grandes companhias (Big Four) tendem & divulgacio de informagdes sobre
recursos humanos.

5 METODOLOGIA

3.1 DEFINICAO DA AMOSTRA

A pesquisa foi desenvolvida com as empresas que possuem suas agoes como um componente do IBrX-100.
Este ¢ um indice de pregos que mede o retorno de uma carteira tedrica composta por 100 agdes selecionadas
entre as mais negociadas na BM&FBOVESPA, em termos de nimero de negécios ¢ volume financeiro.
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Escolhemos esta amostra por representar empresas com maior liquidez em negociagao, o que signiﬁca que
estdao constantemente presentes nas negociacoes do Mercado de Capitais e, portanto envolvem relevante
numero de investidores envolvidos em suas negociagdes; isto aumenta a relagio com investidores, usudrios
de informacoes.

Dentro do indice IBrX-100 selecionamos apenas as agoes ordindrias (ONs), devido ao poder de voto.As
empresas que possufam menos de 5 (cinco) anos de existéncia ¢/ou de listagem na BM&FBOVESPA também
foram retiradas da amostra, pois o corte temporal para realizacao da pesquisa foi entre os anos de 2009 ¢ 2013,
como realizado por Micah, Ofurum e Thendinihu (2012).

A composi¢io da amostra totalizou 83 empresas, pois 6 a¢des (seis) foram excluidas por duplicidade
¢ 11 (onze), por nio existirem e/ou estarem listadas na BM&FBOVESPA a partir de 2009. Com estas
83 empresas, obtivemos 415 observagoes, durante os anos de 2009 a 2013 com 83 empresas compondo a
amostra.

3.2 VARIAVEIS DO ESTUDO E O MODELO A SER EMPREGADO

Para a realizagao da pesquisa, elencamos os possiveis fatores responsaveis pela realizacio da divulgacao
voluntaria acerca dos recursos humanos. Tais aspectos sao representados por varidveis do estudo e suas
respectivas proxies, como exposto no Quadro 1:

QUADRO 1
Quadro de varidveis do estudo

‘Tipu ”Nume da wvariavel ”Pruxy ”Autures

Score de divulgacio (Sirh -

0 (1) Zeng etal (20172)

Dependente

Dominguez (2012) e Alsaeed

Independente || Tamanho ( TAN) (2006)

Bhayam ({2012), Mamun
Independente || Idade ([DA) ()] (2009, Bhuiyan e Biswas
(2007), e Alsaeed (2004)

Micah, Ofurum & Thendiniu
(2012, Moraes, Slomsk e
Junqueira (2007), Lima e Corrar
(2009) e Cunha & Ribeiro (20097

Independente || Fentabilidade (REIN) (3

Dominguez (2012) e Mamun

Independente || MNatureza (MNAT) (dwmmy) (2009)

Cunha e Ribeiro (2008)

Independente || Governanca (GOV){dunury) ¢ Gongalves et al (1008)

Ferreira et al (2011), Lan et al.
Independente | Balango Social (BS) dummy) |f. (2011}, Pinto e Ribeiro (2004)
e Trevisan (2002)

Independente| Auditoria (AUD)(dummy) || [Bayani 2012)

Elaboragio prépria, com base nos dados da pesquisa.

Além da explanagao no Quadro 1, para melhor compreensao, a varidvel dependente do estudo, aqui citada
como o nivel de divulgagao voluntiria sobre recursos humanos, necessita de uma explicagao mais ampla.

Para formar o nivel de divulgagio voluntdria tomamos por base o trabalho de Zeng et al. (2012), que
formaram um score de divulgacio voluntéria, preocupados com o formado de divulgacio realizado, e foram
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além do simples fato de divulgar ou niao uma informacao. Zeng et al. (2012) formaram atributos para
associarem ao tipo de divulgacao realizado pela empresa; estes atributos vao de 0 a 3, ou seja, desde a auséncia
da divulgacio até a divulgagao expressa de forma voluntaria. Visando a uma melhor analise dos relatérios
adaptamos esta metodologia e incluimos o atributo 4, que avalia a informagao expressa de forma monetéria
€ nao monetaria.

Desta forma, com base nos atributos definidos no Quadro 2 que adaptou o trabalho de Zeng et al. (2012),
os itens do Quadro 3 foram avaliados dentro dos relatérios da administracio conforme a sua exposicio, e
assim formaram o score das informagdes sobre recursos humanos voluntdrias (Sirh-V):

QUADRO 2
Relagao dos atributos das informagoes
|At1ib11ta ” Tipo da mformacéo ”E;ip]icacﬁn ‘
L . - Quando nio houver nenhum relato de
0 Para auséncia de mformagéo. )
tal ftem.
1 Para infonmagdes genéricas ndo Quando o item € relatado, mas de
monetarias. forma superficial

Quando a informacio for realizada de

Para infonmagdes expressas de . .
forma qualitativa, ou seja, de forma

forma ndo mone- taria.

-2

descritiva.
3 Para informagdes expressas Quando a informacio ¢ realizada
monetariamente. apenas de forma monetaria.
. . Quando a informacio estiver expressa
Para informagdes expressas de ] i
4 tanto por miumeros como por meio de

forma monetaria e nfo monetaria.
texto.

Adaptado Zeng. et al. (2012)

Analisados os relatdrios, atribuidas as ponderagoes de 0 a 4, o score serd formado pela juncio entre a soma
de todos os itens divulgados, como expresso na Equagao 4.

n
j=1

Na qual:

Sirh - v = score das informagoes sobre recursos humanos voluntarias.

Pont = ¢ a pontuagio dos componentes para uma companhia .

i = companhia.

j = itens de divulgagio.

Através deste método, verificamos tanto a existéncia (ou nio) de um item de divulgacio sobre recursos
humanos, como a forma de exposi¢ao destes. Esse formato de analise se mostra mais robusto quanto as
informagdes alcangadas, porém nao existe nele um quantitativo méximo de divulga¢io; nao ¢ possivel gerar
um indice de divulga¢ao e sim um score com a soma dos itens divulgados.

Conbhecida as varidveis do estudo, esperamos uma relagio positiva entre o nivel de divulgacao voluntéria,
representado por Sirh - V ¢ as varidveis dependentes do estudo.



ENFOQUE: REFLEXA0 CONTABIL, 2018, vOL. 37, NOM. 1, JANUARY-APRIL, ISSN: 1517-9087 1984-882X

De acordo com a varidvel dependente do estudo, a pesquisa apresenta o modelo de regressao a ser
empregado conforme a Equagao 5:

Sirh — Ve = By + f1TAM + ,IDA + B3REN + B, NAT + sBS + BsAUD + B,GOV +u

(5]

Na qual:
Tam — Tamanho / IDA - Idade / REN - Rentabilidade / NAT — Natureza / BS — Balango Social / AUD
— Auditoria / GOV - Governanga.

3.3 PROCEDIMENTOS DE COLETA DE DADOS

O procedimento de coleta de dados foi realizado por meio da leitura dos relatérios da administracio, do site
da BMF&BOVESPA ¢ através do Economatica.

O Score de divulgagao de informagdes voluntarias sobre recursos humanos foi coletado por meio daleitura
dos relatérios da administragio. A escolha ocorreu pelo fato deste ser um demonstrativo de divulgagio
obrigatéria, por meio da Lei 6.404/76 (com alteracoes inseridas pelas Leis 11.638/07 ¢ 11.941/09). A
partir do exposto por Pereira, Bruni e Dias Filho (2010), percebemos que o Relatério da Administragao
e as Notas Explicativas terdo a fun¢io de apresentar, dentre outros aspectos, informagdes nao passiveis
de evidenciagao nas demonstracoes contabeis tradicionais. Estes sao um veiculo de comunicagio capaz de
permitir a organizagio se legitimar. Para formar o Score de divulga¢io voluntaria, observamos os itens
conforme Quadro 3 como segue:

QUADRO 3
Itens de divulgacio de informagoes sobre recursos humanos voluntarias
‘N" ” [tens H Autores ”Deﬁ.nicﬁu ‘
Hossain, Khan e
Yasmin
Politica de (2004), WMamun Acfes coordenada e estrategica
1 |[Recursos (20097, Wicah, voltadas ao desenvolvimento das
Humanos Ofurum e [hendinthu  |[pessoas da organizacéo
(2012) e Michael
(2013)
Plano de cargos Ma“_m (2009) Alude ao planejamento salanal e de
: e salarios e Micah, Ofurum ¢ carreira denfro das compantuas.
[hendimbu (2012)

Subbarao e Zeghal
(1997, Mamun
Valor Agregado (20093, Micah,

dos Funcionarios || Ofurum & Thendinihn
(2012) e Michael
(2013

Diz respeito a quanto do valor
adicionado, gerado pela empresa, foi
distribuido entre os funcionanos.

Elaboragio prépria, com base nos dados da pesquisa.
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5 (CONTINUAGAO)

M° (| Ttens Autores Definigdo
Diz respeito ao departamento de
atuagdo destes funcionarios, ao tipo de
o e Mamun (2009) relagdo tmb_a]hista que_;lles mantém
4 Ela egonz;l;ao & |l o Mic alh, Ofurum e coma a11}21 esa, e;o per
npregados . socioecondmico do seu corpo
prega Thendiitm (2012) : P
funcional entre outras formas de
categorizagio, exceto por regido
geografica.
Reconhecimento
de desempenho Mamun Remuneragdo adicional (vouchers,
por meio de (2009), Micah, premiagdes, participagdo nos lucros

5 ||premiagdo ou por || Ofurum e Thendinihu || etc.) delineados com o intuito de
meio de (2012) e Michael recompensar as melhores
participagdo nos  ||(2013) performances.
lucros
Politica de

6 recrutamento e Hossain, Khan e Praticas relacionadas a forma de
selecdo de Yasmin (2004) selecdo de pessoal
pessoas

Subbarao e Zéghal
(1997), Mamun Estdo relacionados a quantidade de
7 Treinamentos (2009), Micah, treinamentos e capacitagtes realizadas,
realizados Ofurum e Thendinihu || exceto informagdes sobre os gastos
(2012) e Michael monetarios ocorridos.
(2013
Beneficios realizados juntos aos
g Assisténcia aos Branco e Rodrigues empregados, como: Bergario, creches,
empregados (2009) auzxilio-creches, alimentacio,
transporte, plano de saude ete.
. Sdo concessdes, feitas ao empregado
. Branco e Rodrigues men B ’ . P ga ;
0 || Stock Options (2000) do direito de comprar agdes da propria
h companhia em que trabalha.
o Subbarao e Zeghal Trata de informagdes referentes a
Informagdes . .
(1997), Branco e acidentes de tra- balho, praticas de
10 || sobre seguranga . . .
10 trabalho Rodrigues (2009) prevencdo contra acidentes & de
e Michael (2013) incéndios e etc.
Relagdo entre a
administragdo . Demonstra como € a relagdo entre a
) Hossain, Khan e . . o

11 || das companhias Vasmin (2004) gestdo da companhia e os sindicatos
e o sindicato dos | h representantes de seus empregados.
trabalhadores
Reconhecimento
dos Recursos . i

05 RECUTS0s . Relatos que demonstram a importancia
., ||Humanos, como || Hossain, Khan e )
12 . dada pelas companlias aos seus
Il TeCUrso Yasmin (2004)
. empregados.
importante para a
organizagdo
Custos de .
) Trata-se dos gastos realizados com o

13 ||pessoal/folba de || Michael (2013) B

pagamento do recurso hwmano.
pagamento
Contratagdo de
pesso.enls c.om Informagdes sobre o nivel de
deficiéncia efou ) o . .

14 Michael (2013) contratagdo de defi- clentes efou de
portadoras de ortadores de necessidades espe- cials
necessidades P ’ o # o o
especials

Incluem-se todos os investimentos &
Outros itens de agdes voltadas pgra o5 Recursos

15| . N Humanos, mencionados no texto dos

divulgagdo . . =
relatorios analisados, & que ndo se
enquadram nos itens anteriores.
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Elaboragao prépria, com base nos dados da pesquisa.

Ainda por meio da observagio dos relatérios da administragio, coletamos informagoes sobre a divulgagao
ou nao do balango social e o porte da empresa de auditoria que audita as contas das companhias pesquisadas.
J4 através do site da BM&FBOVESPA, coletamos informagdes sobre a idade das empresas, observamos se
estas sao de natureza financeira ou nao e qual ¢ o seu nivel de governanga. Por fim, através do Economatica’,
alcangamos as informagdes sobre o tamanho da empresa, seu desempenho e sua rentabilidade.

3.4 METODOLOGIA DE ANALISE

Nesta secao apresentamos os procedimentos estatisticos utilizados, formados pela analise da estatistica
descritiva e pelos procedimentos econométricos. Estes procedimentos e testes realizados foram alcangados
por meio do o Software Gnu Regression, Econometrics and Time-series Libray (GretL 1992) .A estatistica
descritiva levou em consideragao as varidveis continuas e as varidveis dummies do estudo, analisando assim,
seus valores minimo, méximo, suas médias, medianas e desvios padroes.

J4 com relagio a andlise inferencial, inicialmente foram feitos os testes auxiliares de especificagao
do modelo, buscando avaliar: a existéncia de colinearidade, a heterocedasticidade, a autocorrelagio, a
normalidade dos residuos, a quebra estrutural e as escolhas do melhor modelo de painel a ser utilizado.

Visando a auxiliar a interpretagio dos dados, utilizamos a técnica de regressio com dados em painel,
que possibilita a combinagio de um cross- section (aspecto de corte transversal) com time series (aspecto
temporal), conforme Equacio 6:

Yie= B1i T B2 Xoi B3 Xzt Uy

O Y é avaridvel dependente; o X regressor; o 4, a 7-ésima unidade, representando o corte transversal; 4 o #-

(6]
ésimo tempo, representando a série temporal e 0 #, 0 termo de erro estocéstico.

4 ANALISE DOS RESULTADOS

4.1 ANALISE DA ESTATISTICA DESCRITIVA

Por meio da Tabela 1, expusemos a estatistica descritiva da varidvel dependente e das varidveis independentes
do estudo; tais varidveis foram divididas em continuas, pelo seu poder de mensuragao, e em nominais para
enquadramento das varidveis descritivas do estudo, as dummies. Como varidveis continuas consideraram-se
o score de divulgagao voluntéria, o tamanho, a idade ¢ a rentabilidade das companhias; ja como varidveis
nominais foram inclusas a natureza, a divulgagao do balango social, o porte da empresa de auditoria e o nivel
de governanca.
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TABELA 1
Estatistica descritiva das varidveis

Variaveis continuas

e . . Médias de tendéncia ceniral Meédia de Dispersio
Variaveis Minimo Maximo
Média Mediana Desvio padrio
Sith—V 0.00 42.00 9.45 7.00 8.68
TAM 0.39 1303.90 64.94 11.45 184.30
DA 1.00 205.00 34.81 26.00 31.80
REN -1.54 1.78 0.14 0.13 0.25
Variaveis nominais
Variaveis Dummies %o
NAT 1 - Setor financeiro 19,28
0 - Setor nio financeiro 80,72
BS 1 - Divulgam balango social 14,22
0 - Nao divulgam balango social 85,78
AUD 1 - Auditada por Big Four 75,42
0 - Nao Auditada por Big Four 24,58
GOV 1 - Novo Mercado 65,06
0 - Demais seguimentos 34,94
Quantidade de observacdes 415

Elaboragio prépria, com base nos dados da pesquisa.

O indice de divulgagao de informagdes sobre recursos humanos demonstra grande oscilagao quanto a
sua evidenciagao, pois possuem companhias que nao realizam nenhum tipo de divulgagao, ao contrério de
outras que atingem 42.00 pontos de exposi¢ao. Sobre o Sirh-V, ainda encontramos um baixo nivel médio
de divulgacio (9.45), considerando que a pesquisa elencou 15 itens como representantes de divulgacio
voluntaria, e que estes poderiam ser classificados em uma escala de 0 até 4 pontos.

Observando a teoria da legitimidade, compreendemos que essa baixa relagao ao nivel de divulga¢ao sobre
recursos humanos pode ocorrer pelo fato de as companhias nao terem observado, neste tipo de divulgacio,
uma forma de se legitimar perante a sociedade. Esta baixa exposi¢ao também pode estar associada ao simples
fato de as companhias nao realizarem tantos investimento no seu corpo funcional, ¢ de nio possuirem,
assim,motivos para evidenciar.

Com relagao as varidveis continuas, o tamanho, a idade ¢ a rentabilidade das empresas mostram grandes
discrepancias, em especial no fator idade; a amostra ¢ composta por empresas que possuem 205 anos e por
outras que possuem apenas 1 ano de existéncia. Em relagao as varidveis nominais, concluimos que a maior
parte ¢ do setor nio financeiro (80,72), o qual: nio realiza divulgagio do balango social (85,78), ¢ auditado
por Auditorias de grande porte, as Big Four (75,42); ¢ cujos niveis de governanca em maior parte (65,06)
refletem o novo mercado.

4.2 RESULTADOS DOS TESTES ECONOMETRICOS

Esta parte do trabalho se compromete em demonstrar os pressupostos que possibilizam a anélise de regressao.
Inicialmente, testamos a correlagio entre as varidveis independentes do estudo, avaliando assim o grau de
correlacio entre elas, buscando compreender a existéncia ou nao de multicolinearidade, conforme a Tabela 2:
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TABELA 2
Matriz de corregao das varidveis independentes
TAM DA REMN MNAT BS AUD GOov Variawveis
1 0.5116 0.0051 0.4052 -0.0595  0.1205 -0.2641 TAM
1 0.1413 0.0905 0.0182 0.0314 -0.3084 DA
1 0.13509 0.0187 0.1256 -0.0867 REN
1 -0.164 0.0234 -0.0903  MNAT
1 0.1342 -0.1648 BS
1 -0.0544  AUD
1 Gov

Elaborado pelo autor, com base nos dados da pesquisa.

De posse da Tabela 2, observamos que nao hd uma alta correlacio entre as varidveis independentes do
estudo, e a maior foi encontrada entre as varidveis idade e tamanho, naordem de 0,5116. A multicolinearidade
também foi analisada por meio da média dos Fatores de Inflacionamento da Variancia (VIF), ¢ nio
observamos nenhuma variédvel com média acima de dez, o que demonstrou a auséncia de multicolinearidade.

Na sequéncia, avaliamos a existéncia de heterocedasticidade, por meio do teste de White e de
autocorrelacio, por conta do teste de Breusch—Pagan, exposto na Tabela 3. Como resultado, avaliou-se que a
hipétese nula paraaauséncia de heterocedasticidade foi aceita, e nao hé presenca de residuos heterocedésticos;
por sua vez, a hipdtese nula para auséncia de autocorrelacio rejeitada, e assim observamos a autocorrelagao
entre as variaveis.

TABELA 3
Testes de heterocedasticidade e de autocorrelagao

Pressupostos Teste p-valor Hipoteselula

Heterocedastici- Aceita
dade White 0.0728

Brensch-Pa- Rejeita
Autocorrelagdio 870 0.0000

Elaborado pelo autor, com base nos dados da pesquisa.

Com vistas 4 correcao da existéncia de autocorrelagao, o modelo de regressao foi estimado com base
no modelo de heterocedasticidade corrigida, conhecido como minimos quadrados generalizados que,
conforme Wooldridge (2011), compdem um meio de corregao de possiveis existéncias de aspectos ligados a
heterocedasticidade e autocorrelagao.

Continuando a andlise dos pressupostos, realizamos o teste de Chow, por meio da segregacao dos dados
em dois grupos, obtendo um p-valor 0.0000,0 que indicou a existéncia de quebra estrutural: isto inviabiliza
a utilizagao de dados em painel com dados empilhados.

Também efetuamos o teste de Hausman, para avaliar a hipétese nula de aceitagio do modelo de efeitos
aleatérios, mas esta foi rejeitada, pois o teste observou um p-valor de 0.000.

Com base nos testes realizados, os resultados sao estimados a partir da regressao com dados em painel com
efeito fixo, por meio do modelo dos minimos quadrados generalizados, com vistas a correcao da presenga da
autocorrelacio.

Por fim, realizamos o teste de normalidade dos residuos, com base no teste de Jarque — Bera, em que
rejeitamos a hipdtese nula de que os residuos do modelo sao normais. Porém Gujarati ¢ Porter (2011),
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como um meio de explicar a realizacio de trabalhos com estes aspectos, defendem que a pressuposicao de
normalidade estd restrita & amostra que possui menos de 100 observagoes. Neste trabalho, sio verificadas
415 observagdes, portanto, tomando como referéncia o Teorema do Limite Central (TLC), assumimos a
premissa de normalidade dos residuos.

4.3 ANALISE INFERENCIAL DOS DADOS

Apresentada a estatistica descritiva do trabalho, bem como os pressupostos do modelo de regressao, nesta
se¢ao apresentamos os resultados obtidos por meio da estatistica inferencial. Avaliamos, assim, fatores que
podem influenciar a divulgagao voluntdria acerca dos recursos humanos, com o auxilio da literatura desta
pesquisa juntamente com as teorias da divulgagao voluntéria e da legitimidade. A Tabela 4 expde o resultado
da regressao para andlise da divulga¢ao voluntéria sobre recursos humanos.

TABELA 4
Resultados da regressao da varidvel dependente
Variavel Coeficiente Estatisti- p-wvalor
cat
TAM ooosor  ||5.20700 ||
) - 0ooo1***
IDA 0.01864 ||1.SSDSD HD.l:l?D
REN 211236 |2.36220 2;01864
NAT —2.03077 ||-4.08670 Eﬂuuns
BS 1172040 |[5.05870 || <2
. e ' 00001 ***
AUD —0.01797 ||-0.02240( 0 08214
Gov 0.08666 ||0.13190 [|0.80500

Elaboragio prépria, com base nos dados da pesquisa.
Nota Tabela 4 R® Ajustado 0.271428 p-valor 0.0000* significante no

Foxk

nivel de 10%** significante no nivel de 5%*** significante no nivel de 1%

Diante do resultado obtido, observamos que as varidveis estudadas explicam a divulgagio voluntiria
relativa aos recursos humanos em 27,14%, ¢ que, dentre as sete varidveis analisadas, as que demonstraram
significAncia, ou seja, poder explicativo, foram as caracteristicas da empresa relativas ao seu tamanho,
rentabilidade e natureza, ¢ ainda o fator relacionado a evidenciagio do balanco social.

A relagio esperada entre as varidveis do estudo e o nivel de divulgagao sobre recursos humanos eram todas
positivas, porém as caracteristicas relacionadas a natureza e & Auditoria das companhias demonstraram uma
relagio negativa com este processo de divulgagao, mas apenas a natureza se demonstrou significante.

4.3,1 Tamanho

O resultado gerado pela regressao indica que a varidvel “tamanho” da empresa se mostrou positivamente
relacionada(coeficiente = 0.00801) ao nivel de exposi¢io sobre recursos humanos;compreendemos, assim,
que quanto maior for o tamanho da companhia, maior tendéncia ela terd para realizar divulgacao. Os
resultados corroboramos estudos de Mamun (2009) e Dominguez (2012).
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4.3,2 Idade

A varidvel idade niao mostrou significAncia (p-valor = 0.12179), conforme a Tabela 4; desta forma,
acreditamos que o fato de as empresas serem mais antigas no mercado nio influencia a sua pratica de
divulga¢ao sobre recursos humanos.

4.3.3 Rentabilidade

Em relagao a varidvel rentabilidade, que assumiu o retorno sobre o patriménio liquido como sua proxy,
concluimos que empresas com maior nivel de rentabilidade tendem a realizar divulgagio de informagoes
sobre recursos humanos (p-valor = 0.01864).Conforme a afirma¢io de Mamun (2009) ¢ Bhayani (2012),
empresas de maior rentabilidade realizam uma maior divulga¢ao, para manter sua reputagao. As descobertas
da pesquisa relativas a esta varidvel do estudo concordam com o trabalho desenvolvido por Micah, Ofurum
¢ Thendinihu (2012) que realizaram esta mesma avaliagio ao encontrar uma relagio positiva e significante
quanto a rentabilidade das companhias.

4.3 4 Natureza

A varidvel natureza demonstrou-se significante (p-valor=0.00005), porém com relagio negativa; ou seja,
as empresas pertencentes ao setor financeiro tendem a nao divulgar informagdes relacionadas aos recursos
humanos. Logo, concluimos que ha uma diferenca em relagao ao nivel de divulgagao por tipo de empresa.O
resultado ¢ similar ao do estudo de Mamun (2009), que observou uma diferenca significativa entre os setores
de atuagio das empresas ¢ avaliou que ha uma diferenga entre o nivel de disclosure de companhias do setor
financeiro e nao financeiro.

4.3.5 Governaca Corporativa

Quanto ao nivel de governanga das companhias, nio observamos significincia (p-valor=0.89509), ou seja, o
fato de a empresa estar em um nivel mais elevado de governanga corporativa nao significa que ela realiza um
alto nivel de divulgacio de informagoes sobre recursos humanos.

4.3.6 Balanco Social

No tocante a divulga¢io ou nio da demonstra¢ao do balango social, observamos por meio da regressao
um expressiva significincia (p-valor = 0.00001). Desta forma, constatamos que as empresas que divulgam
o balango social sao mais tendenciosas a realizar exposi¢ao sobre os recursos humanos. Andrade e Salotti
(2008) também realizaram pesquisa voltada a vertente dos recursos humanos, e obtiveram o mesmo achado
com relagdo ao balango social, pois o conteudo informacional voltado aos aspectos sociais ¢ em grande escala
exposto por meio desta demonstragao social.

4.3,7 Auditoria

Em relagio ao porte da Auditoria das companhiasavaliadas, nio encontramos significAncia (p-valor=
0.98214) com relagao ao nivel de evidenciagio voluntéria sobre recursos humanos; ou seja, nao podemos dizer
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que o tamanho da empresa de Auditoria influencia as companhias na realiza¢ao da divulgacao de aspectos
voltados aos recursos humanos.

5 CONSIDERAGOES FINAIS

ara alcancar a resposta de pesquisa proposta pelo estudo realizamos uma anélise descritiva e inferencial,
com base no nivel de divulgagao de informagoes sobre recursos humanos e nos fatores que possivelmente
influenciam esta pratica de evidenciagao.

Ao fim da pesquisa, podemos afirmar que os fatores de influéncia sobre o processo da divulgagao de
informagoes voluntdrias sobre recursos humanos foram: o Tamanho das companhias, a Rentabilidade ¢ a
Publicagao da demonstragao do balango social. Ou seja, quanto maiores as companhias, mais elas buscam
realizar evidenciagdes; 0 mesmo acontece com a sua rentabilidade: as empresas com maior rendimento
exercem mais a figura da publicidade acerca dos recursos humanos; por outro lado, temos o balango social:
na medida em que as empresas expoem esta demonstragao, ela auxilia na legitimagao da companhia e mostra
os diversos aspectos sociais, inclusive a preocupagio com o corpo funcional das empresas.

No que concerne 4 andlise de cunho descritivo, concluimos que o nivel de divulgagao voluntéria sobre
recursos humanos ¢ realizado com baixo estimulo, o que pode estar associado ao fato de as empresas nao
observarem, neste tipo de evidenciagao, um fator de legitimidade perante a sociedade, ou até mesmo pelo
fato de nio realizarem investimentos €XPressivos em Seus recursos humanos; assim, nio se permite exporem
fatos relacionados a isto.

Como contribui¢iao para pesquisas futuras, indicamos dar continuidade a pesquisas relacionadas a
compreensao dos motivos da evidenciagao de informagdes sobre recursos humanos — o que elenca outras
caracteristicas das empresas — bem como utilizar outras teorias, para que novas contribuigc’)es a esta tematica
sejam avaliadas. Outro caminho a seguir ¢ o da busca do conhecimento acerca dos fatores que afetam a
divulgacio em outros paises, em comparagao com Brasil.
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