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TEMAS E LINHAS EDITORIAIS

Linha Editorial

• Administração de Ciência e Tecnologia 

• Comportamento Organizacional 

• Contabilidade 

• Controle Gerencial 

• Ensino e Pesquisa em Administração 

• Estratégia 

• Finanças 

• Gestão da Informação 

• Gestão de Operações e Logística 

• Gestão Internacional 

• Gestão Pública e Governança 

• Mercadologia 

• Organizações 

• Recursos Humanos 

• Relações de Trabalho 

• Teoria das Organizações

INTRODUÇÃO
A Revista FACES, há 

20 anos, é uma publicação 
da Faculdade de Ciências 
Econômicas, Administra-
tivas e Contábeis de Belo 
Horizonte, da Fundação 
Mineira de Educação e 
Cultura que, com mais 
de 50 anos de existência, 
consolida-se como uma 
instituição de ensino, atin-
gindo sua maturidade e o 
reconhecimento de seu 
trabalho. Com um qua-
dro do cente de alto nível, 
a Universidade FUMEC 
dedica-se a atividades de 
graduação, pós-graduação, 
pesquisa e extensão.

A instituição, sem fins 
lucrativos, fundada por 
um grupo de professores 
que buscavam criar novas 
alternativas de formação 
acadêmica, é dotada de 
completa infraestrutura: 
salas amplas, espaços mul-
timeios, apoio de infor-
mática, laboratórios nas 
diversas áreas, auditórios, 
anfi teatro e três bibliote-
cas com acervo de mais de 
90 mil volumes.

MISSÃO DA UNIVERSIDADE FUMEC
A Universidade FUMEC, em atendimento às suas funções de ensino, 

pesquisa e extensão e com fundamento nos princípios e fins da educação 
nacional, tem por missão: formar cidadãos conscientes de sua responsa-
bilidade social, portadores dos valores de justiça e ética, nas diferentes 
áreas do conhecimento, aptos para a inserção nos diversos setores profis-
sionais e para a participação no desenvolvimento da sociedade brasileira.

MISSÃO DA REVISTA FACES
Fomentar a produção e a disseminação do conhecimento em Adminis-

tração de Empresas, contribuindo para o desenvolvimento e o progresso 
do país e da sociedade.

FOCO DA REVISTA FACES
A FACES busca atender a um amplo espectro de domínios de conhe-

cimentos, perspectivas e questões em Admi nistração. O público-alvo da 
FACES é composto por um estrato relevante da comunidade empresarial 
– administra dores, executivos, consultores e executivos de alta e média 
gerência –, e por acadêmicos – professores, pesquisadores e estudantes 
de Administração e áreas afins.

TIPOS DE ARTIGOS VEICULADOS NA FACES
Desenvolvimento teórico: artigos sustentados por extensa pesquisa 

bibliográfica com propostas de novos mode los e interpretações para 
fenômenos relevantes no campo da Administração de Empresas.

Trabalhos empíricos: direcionados mais para a prática do administra-
dor, os artigos baseiam-se em pesquisas metodologicamente bem fun-
damentadas, apresentam hipóteses que compreendem as teorias e suas 
variáveis, os resultados que comprovam (ou não) a teoria.

Ensaios: compõem formas mais livres de contribuição científica, com 
abordagens mais críticas e criativas, levan do os leitores a reflexões sobre 
temas relevantes nas áreas do conhecimento.
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Prezados Pesquisadores, Acadêmicos, Dirigentes e Comunidade Empresarial

Neste segundo número de 2022 da Revista FACES 
Journal foram selecionados trabalhos das áreas temá-
ticas de governança, recursos humanos, f inanças e 
ensino de marketing. São pesquisas realizadas no 
âmbito da gestão pública e privada que envolvem, 
desde questões que abordam diferentes perspectivas 
da governança, até o estado da arte da gestão pública 
de pessoas, as demandas de adaptação ao mercado 
do ensino mercadológico e o estudo de viabilidade 
econômica de arenas desportivas.  

Os quatro artigos iniciais tratam da governança nos 
aspectos da diversidade, sucessão, governança cola-
borativa e tecnologia da informação na administração 
pública. No primeiro artigo é avaliado se as dimen-
sões gênero e idade têm influência na sustentabilidade 
de empresas listadas no Índice Carbono Eficiente que 
reúne as organizações que promovem as melhores 
práticas de sustentabilidade e preservação ambiental. 
O estudo contribui para o entendimento da relação 
entre composição de conselhos e resultados organiza-
cionais sustentáveis.

O artigo seguinte trata de outra temática de gover-
nança que diz respeito a processo sucessório e renda 
do acionista que está se desligando da organização. A 
transição financeira e funcional do proprietário pode 
se realizar por meio de planejamentos que envolvem 
o uso de fundos de renda extra e o próprio aproveita-
mento do executivo em funções no Conselho de Admi-
nistração após a sua destituição da gestão.

Os dois artigos que se seguem abordam a governança 
colaborativa e a governança de tecnologia da informa-
ção (TI) na administração pública. A rede de doação 
de córneas é o foco de análise do terceiro artigo. O 
estudo revela os pontos críticos e os indicadores que 
podem nortear a política de doação de córneas nos 
país. O outro trabalho de pesquisa propõe um guia 
de orientação que possibilite eficiência, capacitação 
e sustentabilidade na implementação da governança 
de TI na gestão pública. Os autores utilizam o Design 
Science na proposição do modelo de governança tes-
tado em uma universidade federal brasileira.

O ensaio teórico apresentado na sequência busca 
entende a situação atual de pesquisas internacionais 
acerca da administração pública de recursos huma-
nos. O estudo mapeia a literatura estrangeira sobre 
o tema para evidenciar o que tem sido contemplado 
dos processos de avaliação, recrutamento, seleção e 
outros subsistemas públicos de RH na Europa e nos 
Estados Unidos.

O sexto artigo desta edição traz uma panorâmica da 
adequação dos Cursos de Administração, com nota 
máxima no Ministério de Educação, no que tange ao 
que é ensinado no domínio das práticas de marketing e 
o que o mercado de trabalho tem exigido destes profis-
sionais. A pesquisa indica caminhos para as instituições 
de ensino superior adequarem suas grades curriculares 
às demandas do mercado.

Por fim, o artigo que complementa este segundo 
número de 2022 refere-se a proposta de viabilidade 
econômica e financeira de arenas desportivas. Muitas 
vezes se questiona se o atendimento de demandas de 
eventos de entretenimento também pode ser assumido 
pela iniciativa privada. O estudo demonstra as possí-
veis análises de viabilidade deste tipo de empreendi-
mento simuladas na construção do estádio do Clube 
Atlético Mineiro.

Esperamos que os artigos selecionados sejam de 
grande valia para suas pesquisas e novos conhecimen-
tos das áreas temáticas abrangidas nesta edição da 
Revista FACES Journal

Os trabalhos que compõem este número são:

DIVERSIDADE DO CONSELHO E ÍNDICE ICO2: 
GÊNERO IMPORTA? Fernanda Maciel Peixoto, Fer-
nanda Ernesto Machado Félix de Castro, Danilo de 
Oliveira Sampaio.

RENDA DO SÓCIO EXECUTIVO NO MOMENTO DA 
SUCESSÃO. Paulo Cristiano Kovalski, Jeferson Lana.
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GOVERNANÇA COLABORATIVA NA GESTÃO DE 
REDES PÚBLICAS. João Batista Neroni Júnior, Lídia 
Gerônimo da Cruz, Ernesto Michelangelo Giglio, 
Arnaldo Luiz Ryngelblum, João Luis Erbs Pessoa.

GOVERNANÇA DE TECNOLOGIA DA INFORMA-
ÇÃO NA ADMINISTRAÇÃO PÚBLICA: DESENVOLVI-
MENTO E VALIDAÇÃO DE UM MODELO BASEADO 
NA DESIGN SCIENCE RESEARCH. Aline Rossales 
Sengik, Guilherme Lerch Lunardi.

REVISITANDO A LITERATURA ESTRANGEIRA EM 
GESTÃO DE PESSOAS. Jorge Leal Hanai, Samuel 
Soares da Silva, Laíza Nília da Silva, Nina Rosa da 
Silveira Cunha.

EXCLUSÃO DIGITAL E ENSINO DE MARKETING: 
UMA ANÁLISE CURRICULAR FRENTE ÀS DEMAN-
DAS DE MERCADO. Jomilson Queiros de Jesus, Adriana 
Maria de Oliveira, Marianny Jessica de Brito Silva.

A VIABILIDADE ECONÔMICA E FINANCEIRA DA 
ARENA MRV: UMA ANÁLISE DO INVESTIMENTO 
REALIZADO PELO CLUBE ATLÉTICO MINEIRO. Pris-
cila Araújo Mineiro Ferreira, Thiago de Sousa Barros.

Tenham todos uma ótima leitura,

Prof. Dr. Daniel Jardim Pardini
Editor da Revista de Administração FACES 

Journal - Universidade FUMEC
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Dear Researches, Academics and Business Community

In this second issue of 2022 of the FACES Journal were 
selected works in the thematic areas of governance, 
human resources, finance and marketing education. 
These are surveys carried out within the scope of pub-
lic and private management that involve, from issues 
that address different perspectives of governance, to 
the state of the art of human resource public manage-
ment, the demands of adaptation to the market of 
marketing education and the study of economic viabil-
ity of arenas sports.

The four initial articles deal with governance and the 
aspects of diversity, succession, collaborative gover-
nance and information technology in public administra-
tion. The first article evaluates whether the gender and 
age dimensions have an influence on the sustainabil-
ity of companies listed on the Carbon Efficient Index, 
which brings together organizations that promote the 
best practices in sustainability and environmental pres-
ervation. The study contributes to the understanding of 
the relationship between board composition and sus-
tainable organizational results.

The following article deals with another governance 
theme that concerns the succession process and income 
of the shareholder who is leaving the organization. The 
financial and functional transition of the owner can 
be carried out through planning that involves the use 
of extra income funds and the executive's own use in 
functions on the Board of Directors after his dismissal 
from management.

The two articles that follow address collaborative gov-
ernance and information technology (IT) governance in 
public administration. The cornea donation network is 
the focus of analysis in the third article. The study reveals 
the critical points and indicators that can guide the cor-
nea donation policy in the country. The other research 
paper proposes an orientation guide that enables effi-
ciency, training and sustainability in the implementation 
of IT governance in public management. The authors 
use Design Science in proposing the governance model 
tested in a Brazilian federal university.

The theoretical essay presented below seeks to under-
stand the current situation of international research on 
public administration of human resources. The study 
maps the foreign literature on the subject to show 
what has been included in the evaluation, recruitment, 
selection processes and other public HR subsystems in 
Europe and the United States.

The sixth article in this issue provides an overview of 
the adequacy of Business Administration Courses, with 
maximum quality marks from the Ministry of Educa-
tion, in terms of what is taught in the field of marketing 
practices and what the job market has demanded of 
these professionals. The research indicates ways for 
higher education institutions to adapt their curricula to 
market demands.

Finally, the article that complements this second issue 
of 2022 refers to the proposal for the economic and 
financial viability of sports arenas. It is often ques-
tioned whether meeting the demands of entertainment 
events can also be assumed by the private sector. The 
study demonstrates the possible feasibility analyzes of 
this type of project simulated in the construction of the 
Clube Atlético Mineiro stadium.

We hope that the selected articles will be of great value 
for your research and new knowledge of the thematic 
areas covered in this edition of the FACES Journal.

The works that make up this issue are:

BOARD DIVERSITY AND ICO2 INDEX: DOES GEN-
DER MATTER? Fernanda Maciel Peixoto, Fernanda 
Ernesto Machado Félix de Castro, Danilo de Oliveira 
Sampaio.

EXECUTIVE PARTNER INCOME AT THE TIME OF 
SUCCESSION. Paulo Cristiano Kovalski, Jeferson Lana.

COLLABORATIVE GOVERNANCE IN PUBLIC POLICY 
MANAGEMENT. João Batista Neroni Júnior, Lídia 
Gerônimo da Cruz, Ernesto Michelangelo Giglio, 
Arnaldo Luiz Ryngelblum, João Luis Erbs Pessoa.
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INFORMATION TECHNOLOGY GOVERNANCE IN 
PUBLIC ADMINISTRATION: DEVELOPMENT AND 
VALIDATION OF A MODEL USING THE DESIGN SCI-
ENCE RESEARCH. Aline Rossales Sengik, Guilherme 
Lerch Lunardi.

REVISITING THE FOREIGN LITERATURE ON 
HUMAN MANAGEMENT. Jorge Leal Hanai, Samuel 
Soares da Silva, Laíza Nília da Silva, Nina Rosa da 
Silveira Cunha.

DIGITAL EXCLUSION AND MARKETING EDUCA-
TION: A CURRICULUM ANALYSIS IN FRONT OF 
MARKET DEMANDS. Jomilson Queiros de Jesus, Adri-
ana Maria de Oliveira, Marianny Jessica de Brito Silva.

THE ECONOMIC AND FINANCIAL VIABILITY OF 
ARENA MRV: AN ANALYSIS OF THE INVESTMENT 
MADE BY CLUBE ATLÉTICO MINEIRO. Priscila Araújo 
Mineiro Ferreira, Thiago de Sousa Barros.

Have all a very good read,

Prof. Dr. Daniel Jardim Pardini
Editor of the Revista de Administração FACES 

Journal - Universidade FUMEC
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 10  DIVERSIDADE DO CONSELHO E ÍNDICE 
ICO2: GÊNERO IMPORTA?
Fernanda Maciel Peixoto, Fernanda ernesto Machado 
Félix de castro, danilo de oliveira saMPaio

Este trabalho teve como objetivo analisar se a diversi-
dade do conselho de administração (etária e de gênero) 
influencia na sustentabilidade de firmas participantes 
do Índice Brasil 50 (IBRX50), no período de 2017 a 
2020. Como complemento, o estudo analisou qual o 
papel do controle familiar na sustentabilidade. Adotou-
-se como proxy de sustentabilidade o índice ICO2 da B3, 
assumindo valor 1 para firmas pertencentes ao índice e 
0, caso contrário. Para diversidade do conselho de admi-
nistração, adotou a quantidade de mulheres no conselho 
e uma variável dummy para a geração millennials (27 
a 42 anos). Utilizou-se o método de regressão logística 
dado que a variável dependente (sustentabilidade) é 
binária. Como principais resultados, constatou-se que 
a presença de mulheres no conselho de administração 
tem relação positiva com o índice ICO2 de firmas brasi-
leiras; e que firmas maiores e com maior valor de mer-
cado têm maior chance de pertencer ao índice ICO2. 

 29  RENDA DO SÓCIO EXECUTIVO NO 
MOMENTO DA SUCESSÃO
Paulo cristiano KovalsKi, JeFerson lana

O processo de sucessão é complexo e requer um bom 
planejamento. Esta pesquisa tem como objetivo anali-
sar como as empresas familiares lidam com a renda de 
seus sócios quando chega a hora da sucessão. Utilizou-
-se uma abordagem qualitativa, por meio de pesquisa 
exploratória, através de uma entrevista semiestrutu-
rada a partir de estudo de casos múltiplos. Os resulta-
dos mostraram que o planejamento financeiro através 
de uma renda extra foi o que possibilitou a saída de 
sócios que concluíram a sucessão nos últimos meses. A 
pesquisa demonstrou que a criação de um fundo para 
as pessoas físicas dos sócios ou complementação da 
renda através de aluguéis de imóveis, são boas opções. 
A alternativa que se propõe é utilizar o conhecimento e 
experiência deste sócio que está sendo sucedido, como 
principal executivo da empresa, em um conselho de 
administração remunerado.

 47  GOVERNANÇA COLABORATIVA NA GES-
TÃO DE REDES PÚBLICAS
João Batista neroni Júnior, lídia GerôniMo da cruz, 
ernesto MichelanGelo GiGlio, arnaldo luiz rynGelBluM, 
João luis erBs Pessoa

Investiga-se a governança das redes de doações de cór-
neas, com a proposição que a governança colaborativa, 
definida como mecanismos, regras e normas das ações 
coletivas criadas e/ou ajustadas pelos atores locais a 
cada realidade, é ferramenta de gestão capaz de solu-
cionar a funcionalidade da rede e os resultados. Investi-
garam-se duas redes de doações de córneas no Estado 
de São Paulo, com estratégia qualitativa, entrevistas e 
dados de fontes secundárias. Resultados apontam que 
a governança colaborativa na Rede UM resolveu o indi-
cador de funcionalidade, que é o foco na tarefa e o de 
resultados que são a quantidade de doações e a fila de 
espera, o que não ocorreu na rede DOIS, que apresenta 
conflitos não resolvidos. O artigo oferece o benefício do 
avanço no conhecimento teórico sobre governança e, 
principalmente, oferece uma matriz de indicadores que 
pode orientar a gestão dessa política pública no Brasil. 

 68  GOVERNANÇA DE TECNOLOGIA 
DA INFORMAÇÃO NA ADMINISTRAÇÃO 
PÚBLICA: DESENVOLVIMENTO E VALIDA-
ÇÃO DE UM MODELO BASEADO NA DESIGN 
SCIENCE RESEARCH
aline rossales senGiK, GuilherMe lerch lunardi

À medida que as organizações públicas se tornaram 
mais dependentes da área tecnológica, passando a reali-
zar maiores investimentos em tecnologia, intensif icou-se 
o foco na Governança de TI (GTI). Complementarmente, 
aspectos relacionados às regulamentações governamen-
tais também influenciaram a exigência de uma gover-
nança mais efetiva, de modo que os gestores, através 
da implantação de mecanismos de GTI mais adequados 
ao seu ambiente, conseguissem obter um melhor uso da 
tecnologia, além de disponibilizar serviços com maior 
eficiência, capacidade e sustentabilidade. Assim, pro-
pôs-se o desenvolvimento e validação de um modelo de 
Governança de TI direcionado à Administração Pública, 
seguindo os princípios metodológicos da abordagem 
Design Science Research. O modelo foi desenvolvido a 
partir de uma base teórica robusta, sendo aplicado no 
contexto das instituições federais de ensino, cuja vali-
dação se deu em uma universidade federal brasileira. A 
estrutura do modelo consiste em um guia para orientar 
os gestores na definição e implementação da GTI. 
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 94  REVISITANDO A LITERATURA ESTRAN-
GEIRA EM GESTÃO DE PESSOAS
JorGe leal hanai, saMuel soares da silva, laíza nília da 
silva, nina rosa da silveira cunha

Fundamentado no questionamento do professor Fer-
nando Coelho da Universidade de São Paulo (USP) 
sobre “A quantas anda a gestão de recursos huma-
nos no setor público?” (COELHO; MENON, 2018), as 
discussões aqui organizadas se lançam ao desafio de 
trazer respostas a essa colocação, com recorte para o 
levantamento das principais práticas em recrutamento 
e seleção de administradores discutidas na literatura 
estrangeira. Partimos da noção clássica e corrente de 
que compete ao administrador público dar cabo dos 
processos de planejar, organizar, dirigir e controlar as 
ações administrativas para o alcance dos objetivos orga-
nizacionais. A "Methodi Ordinatio" foi utilizada para 
classif icar as produções científ icas mais relevantes. 
O estudo baseia-se nas definições clássicas de Dess-
ler (2002), Mathis e Jackson (2003), Latham, Sulsky 
& Macdonald (2007), Gerhart (2010), e Sisson (1994) 
sobre os subsistemas da gestão de pessoas (com espe-
cial ênfase para o recrutamento e seleção). Os resulta-
dos estão organizados em cinco categorias temáticas e 
apontam para agendas de investigação marcadas por 
influências eurocêntricas e norte-americanas. Os aden-
dos do artigo são úteis para profissionais, estudantes e 
investigadores que pretendem responder à questão de 
"a quantas anda" as práticas de gestão de pessoas nas 
organizações do setor público.

 112  EXCLUSÃO DIGITAL E ENSINO DE MARKE-
TING: UMA ANÁLISE CURRICULAR FRENTE ÀS 
DEMANDAS DE MERCADO
JoMilson Queiros de Jesus, adriana Maria de oliveira, 
Marianny Jessica de Brito silva

O estudo teve o objetivo analisar os componentes cur-
riculares dos cursos de Administração do Brasil, com 
conceito 5 na avaliação de Conceito Preliminar de Curso 
(CPC) do MEC, no intuito de verif icar a adequação do 
que é ensinado nas instituições e o que o mercado de 
trabalho vem exigindo em termos qualif icação para 
os empregos tech, de acordo com ranking do LinkedIn 
para a busca “marketing digital”. Utilizamos a análise 
documental, onde se analisou as matrizes curriculares e 
ementas disponíveis pelas instituições de modo a verif i-
car o nível de colaboração das disciplinas com a prática 

de marketing. Os resultados demonstraram que até o 
momento o currículo das instituições avaliadas atende 
parcialmente aos requisitos e responsabilidades do 
profissional engajado na área de marketing. O estudo 
oferece oportunidades para as instituições de ensino 
avaliarem seus currículos e torná-los atuais e interes-
santes de modo a promover maior capacitação discente 
e redução da exclusão.

 129  A VIABILIDADE ECONÔMICA E FINAN-
CEIRA DA ARENA MRV: UMA ANÁLISE DO 
INVESTIMENTO REALIZADO PELO CLUBE 
ATLÉTICO MINEIRO
Priscila araúJo Mineiro Ferreira, thiaGo de sousa Barros

Uma das etapas fundamentais no desenvolvimento de 
projetos é a análise de viabilidade, pois permite estimar 
os fluxos financeiros gerados pelo empreendimento ao 
longo de uma série temporal e verif icar qual a riqueza 
produzida pelo mesmo, o tempo necessário para recu-
perar o dispêndio inicial e a taxa de retorno do inves-
timento, em comparação a alternativas de mercado. 
Em face disso, este trabalho teve como objetivo nuclear 
apresentar um estudo de viabilidade econômica e finan-
ceira da arena MRV, e, por conseguinte, compreender 
se os retornos esperados pelo novo estádio são capazes 
de cobrir os gastos com construção e manutenção do 
mesmo. O orçamento de capital foi estimado para um 
período de vinte e cinco anos, compreendendo o período 
de 2022-2046. Após as projeções dos fluxos de caixa, 
foram aplicados os métodos convencionais de avaliação 
de investimento, a saber: Payback Descontado, Valor 
Presente Líquido (VPL), Taxa Interna de Retorno (TIR) e 
Taxa Interna de Retorno Modificada (TIRM). Ademais, 
por saber que podem haver instabilidades nos projetos 
em função das estimativas serem realizadas para um 
longo período temporal e haver assimetrias informacio-
nais, foram propostos três diferentes cenários (base, 
otimista e pessimista), com o intuito de contemplar de 
forma ampla o horizonte de possibilidades intrínsecas à 
gestão de um clube de futebol. Os resultados indicam 
que o projeto é viável para o cenário base e otimista, 
maximizando a geração de riqueza. Todavia, no cená-
rio pessimista, em que se utiliza uma taxa de desconto 
superior, o projeto não seria atrativo. Apesar disso, caso 
o clube consiga maximizar as receitas incrementais esti-
madas em 10% ou mais, o projeto se torna viável em 
qualquer um dos cenários de análise.



R E S U M O

Este trabalho teve como objetivo analisar se a diversidade do conselho de administração 
(etária e de gênero) influencia na sustentabilidade de firmas participantes do Índice Brasil 
50 (IBRX50), no período de 2017 a 2020. Como complemento, o estudo analisou qual o 
papel do controle familiar na sustentabilidade. Adotou-se como proxy de sustentabilidade 
o índice ICO2 da B3, assumindo valor 1 para firmas pertencentes ao índice e 0, caso con-
trário. Para diversidade do conselho de administração, adotou a quantidade de mulheres 
no conselho e uma variável dummy para a geração millennials (27 a 42 anos). Utilizou-se o 
método de regressão logística dado que a variável dependente (sustentabilidade) é binária. 
Como principais resultados, constatou-se que a presença de mulheres no conselho de 
administração tem relação positiva com o índice ICO2 de firmas brasileiras; e que firmas 
maiores e com maior valor de mercado têm maior chance de pertencer ao índice ICO2. 
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INTRODUÇÃO

Há diversos estudos sobre susten-
tabilidade e performance corporativa 
(TJAHJADI; SOEWARNO; MUSTIKA-
NINGTIYAS, 2021; PAPOUTSI; SODHI, 
2020; WIJETHILAKE, 2017), mas pouco se 
tem falado sobre a relação entre mecanis-
mos de governança corporativa e susten-
tabilidade. Supõe-se que um conselho de 
administração heterogêneo, com membros 
de diferentes faixas etárias e com maior 
percentual de mulheres possa mostrar 
uma tendência a se engajar em mais práti-
cas sustentáveis (PRUDÊNCIO et al., 2021; 
HUSTED; SOUZA-FILHO, 2019). 

Sabe-se que a sustentabilidade empre-
sarial __ conjunto de atividades que 
envolvem a relação da companhia com o 
ambiente, a economia e a sociedade __ se 

baseia no tripé de Elkington (2001) e pro-
porciona melhoria na imagem e reputação 
das empresas (GUIMARÃES; PEIXOTO; 
CARVALHO, 2017). A sustentabilidade 
é geralmente mensurada por índices nas 
diferentes bolsas de valores mundiais. Des-
tacam-se os índices Dow Jones Sustainability 
Index (DJSI) dos Estados Unidos; o FTSE-
4Good, em Londres; o JSE em Joanesburgo, 
na Africa do Sul; e o Indice de Sustentabi-
lidade Empresarial (ISE), no Brasil. O ISE 
da B3 tem por objetivo proporcionar um 
ambiente de investimentos compatível com 
as demandas do desenvolvimento susten-
tável da sociedade contemporânea (GUI-
MARÃES; PEIXOTO; CARVALHO, 2017). 

Em 2010, foi criado pela B3 o Índice 
Carbono Eficiente (ICO2-B3, 2022) que 
desde o início teve o propósito de ser um 
instrumento indutor das discussões sobre 

A B S T R A C T

This study analyzed if the diversity of the board of directors (age and gender) influences the 
sustainability of firms that participate in the Brazil 50 Index (IBRX50), from 2017 to 2020. As 
a complement, the study analyzed the role of family control in sustainability. The B3 ICO2 index 
was adopted as a sustainability proxy, assuming a value of 1 for firms belonging to the index and 
0 otherwise. For board diversity, it adopted the number of women on the board and a dummy 
variable for millennials (27 to 42 years old). The logistic regression method was used since the 
dependent variable (sustainability) is binary. As main results, we find that the presence of women 
on the board of directors has a positive relationship with the ICO2 index of Brazilian firms; and 
that larger firms with higher market value are more likely to belong to the ICO2 index.

K E Y W O R D S :

Board Diversity; Carbon Efficient Index; Family Control; Millennials Generation; Brazil. 
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as mudanças de clima no Brasil. Quando 
uma empresa adere ao índice ICO2, ela 
demonstra comprometimento com a 
transparência de suas emissões de CO2 e 
antecipa a visão de como ela está se pre-
parando para uma economia de baixo car-
bono (ICO2-B3, 2022). 

O Instituto Brasileiro de Governança 
Corporativa (IBGC, 2019) considera que a 
diversidade de gênero no conselho é um 
tema recente de discussão no Brasil, mas 
começa a ganhar corpo, na medida em que 
alguns países têm adotado medidas compul-
sórias ou voluntárias de adesão de mulhe-
res na gestão sênior (DANI; PICOLO; 
KLANN, 2019). Pesquisas apontam que a 
diversidade do conselho de administração, 
seja de gênero ou etária, pode ter efeitos 
sobre as decisões estratégicas das firmas 
(BEAR; RAHMAN; POST, 2010; JIZI, 2017; 
POST; RAHMAN; RUBOW, 2011; PRU-
DÊNCIO et al., 2021). Dentre as estraté-
gias empresariais relevantes, encontra-se a 
Sustentabilidade empresarial.

Ademais, estudos mostram que para as 
empresas familiares é mais difícil se enga-
jar em práticas sustentáveis pois diferente 
da situação das grandes empresas multina-
cionais e profissionalizadas que trabalham 
em escala e que tem à sua disposição mais 
acesso à várias fontes de financiamento; as 
empresas familiares, em geral são meno-
res, e desfrutam de menos benefícios e 
altos custos ao se envolver em práticas de 
sustentabilidade (GJERGJI et al., 2020). 

Com base no contexto apresentado, 
este estudo buscou investigar se a diversi-
dade do conselho de administração (etária 
e de gênero) influencia na sustentabili-
dade de firmas brasileiras. Como comple-
mento, esta pesquisa analisou qual o papel 
do controle familiar na sustentabilidade. 
O período analisado envolveu os anos de 
2017 a 2020. O estudo adotou como proxy 
de sustentabilidade o índice ICO2 da B3, 
no formato de dummy (valor 1 para firmas 
pertencentes ao índice e 0 caso contrário). 
Para diversidade do conselho de adminis-
tração, adotou a quantidade de mulheres 
no conselho e uma dummy para a geração 
millenial. Utilizou-se o método de regres-
são logística dado que a variável depen-
dente (sustentabilidade) é binária. 

FUNDAMENTAÇÃO TEÓRICA

Sustentabilidade corporativa: os 
Índices de Sustentabilidade no Brasil

A problemática ambiental alcançou 
relevância mundial, obrigando todos os 
países a se movimentarem a favor de ques-
tões climáticas e de sustentabilidade. Em 
2015, a ONU organizou uma conferência 
climática, a chamada COP21. Nessa con-
ferência foi assinado o primeiro pacto de 
preservação ambiental desde o Protocolo 
de Quioto que ocorreu em 1997, visando 
um compromisso com a redução de gases 
do efeito estufa no planeta a partir de 2020 
(UNITED NATIONS, 2015; MAIA; CAR-
VALHO; CARMO, 2015). 
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A Organização das Nações Unidas 
(ONU) por meio dos seus 193 países mem-
bros, com o intuito de reduzir a pobreza e 
assegurar maior proteção ambiental, criou 
no ano 2000 os denominados Objetivos 
do Desenvolvimento do Milênio (ODM), 
os quais foram planejados para serem con-
cluídos até o ano de 2015 (ONU, 2022). Os 
resultados apurados pela ONU em relação 
aos ODM foram animadores, o que con-
tribuiu para implementar, durante a confe-
rência Rio+20, a agenda 2030, a qual criou 
os Objetivos do Desenvolvimento Susten-
tável (ODS). Com metas e prazo até o ano 
de 2030, espera-se combater a miséria e a 
proteção ambiental, proporcionando uma 
vida mais igualitária em termos econômi-
cos e sociais, de acordo com os 17 ODS.

Em 2005, a B3 lançou o Índice de Sus-
tentabilidade Empresarial (ISE), que foi 
o primeiro índice de ações voltado para 
a questão ambiental da América Latina. 
O Índice de Sustentabilidade Empresarial 
(ISE) é um indicador que possibilita ana-
lisar a performance das empresas listadas 
na B3 sob o aspecto da sustentabilidade, 
baseando-se em equilíbrio ambiental, res-
ponsabilidade social, dimensão econômi-
co-financeira e governança corporativa 
(B3, 2022). 

Há diversos estudos sobre sustentabi-
lidade e desempenho, utilizando o ISE da 
B3 como proxy no Brasil. Como exemplo, 
tem-se: Silva e Lucena (2019) com foco na 
rentabilidade; Vital et al (2009) – priori-
zando o estudo do potencial de vendas e 

exportações versus ISE; e Gabriel e Feil 
(2019); Félix et al (2019) e Pletsch et al 
(2015), todos com foco na relação entre 
ISE e desempenho econômico-financeiro. 

Como uma forma de continuar seu tra-
balho em prol da sustentabilidade, a B3 lan-
çou em 2010 o Índice Carbono Eficiente 
(ICO2), composto por firmas participantes 
do índice IbrX-50 que aceitaram, de forma 
voluntária, divulgar ao mercado suas emis-
sões de gases de efeito estufa. As empresas 
que compõem o índice estão comprometi-
das em trabalhar dentro de uma economia 
de “baixo carbono” (B3, 2022).

Como o ICO2 é um índice recente no 
mercado, ainda há poucos trabalhos acadê-
micos sobre ele. Como exemplo, tem-se: 
Cazzari e Lima (2012) – sobre custo de 
capital próprio e ICO2; Barbosa et al (2013) 
sobre retorno das ações; Reis, Moreira e 
França (2013) – desempenho econômico; e 
Maia, Carvalho e Carmo (2015) – rentabili-
dade e ICO2, todos no mercado de capitais 
brasileiro. Mas não foi encontrado nenhum 
estudo sobre ICO2 e variáveis de diversi-
dade do conselho de administração como 
se pretende investigar nesta pesquisa. 

Diversidade na composição dos 
Conselhos de Administração 
e Sustentabilidade 

Segundo a Teoria da Agência, um dos 
mecanismos de Governança Corporativa 
é a composição do conselho de adminis-
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tração, que pode ser compreendido pela 
análise de atributos como dualidade CEO-
-Presidente do Conselho, tamanho do 
conselho, independência de membros do 
conselho de administração, bem como a 
presença de mulheres no conselho (HUS-
TED; SOUSA-FILHO, 2019). 

Dado que os conselhos de administra-
ção assumem uma posição estratégica na 
liderança e tomada de decisões (LIN, 2017; 
SAITO; SILVEIRA, 2008), a representati-
vidade e diversidade na composição dos 
membros deste órgão torna-se objeto de 
estudo de muitas pesquisas (KYAW; OLU-
GBODE; PETRACCI, 2015; ORAZALIN, 
2019; PRUDÊNCIO et al., 2021; SAONA et 
al., 2019). 

Quando se pensa em diversidade de 
gênero, nota-se que a preocupação com 
a presença de mulheres na alta gestão das 
firmas, vem crescendo e sendo objeto de 
atenção em países da Europa (SAONA et 
al., 2018). Na Europa, existem instrumentos 
jurídicos de diferentes níveis, legalidades e 
formas de adesão, quanto à diversidade de 
gênero no ambiente corporativo (KYAW; 
OLUGBODE; PETRACCI, 2015; SAONA 
et al., 2018). Em outras palavras, entende-
-se que as mulheres assumem papéis rele-
vantes e eficazes para o desempenho e GC 
das empresas dessas nações (SAONA et 
al., 2018).

Outros estudos mostram que a pre-
sença de mulheres na alta gestão pode 
elevar a eficiência das firmas e proteger os 
interesses dos agentes, mesmo em países 
emergentes (ORAZALIN, 2019). 

Inclusive a ONU (Organização das 
Nações Unidas) reconhece o papel das 
mulheres na gestão das organizações. Den-
tre os dezessete objetivos de desenvolvi-
mento sustentável da ONU que compõem 
a agenda 2030, e tendo em vista esta pes-
quisa, destaca-se especificamente o ODS 
5, qual seja, alcançar a igualdade de gênero 
e empoderar todas as mulheres e meninas 
(ONU, 2022). O ODS 5 possui 6 metas e 
3 submetas (quadro 1). No quadro 1, veri-
fica-se nas metas 5.1 (acabar com todas as 
formas de discriminação contra todas as 
mulheres e meninas em toda parte), 5.5 
(garantir a participação plena e efetiva das 
mulheres e a igualdade de oportunidades 
para a liderança em todos os níveis de 
tomada de decisão na vida política, eco-
nômica e pública), estas estão ligadas ao 
objetivo desta pesquisa, visto que o estudo 
que envolva as mulheres enquanto gesto-
ras, contribuem para a redução da discri-
minação e valoriza a ocupação de cargos 
de liderança. As Figuras 1 e 2 detalham as 
submetas da ODS5 que mais se relacionam 
com o presente artigo. 
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5.1 Acabar com todas as formas de discriminação contra todas as mulheres e meninas em 
toda parte.

5.2 Eliminar todas as formas de violência contra todas as mulheres e meninas nas esferas 
públicas e privadas, incluindo o tráfico e exploração sexual e de outros tipos.

5.3 Eliminar todas as práticas nocivas, como os casamentos prematuros, forçados e de crian-
ças e mutilações genitais femininas.

5.4 Reconhecer e valorizar o trabalho de assistência e doméstico não remunerado, por meio 
da disponibilização de serviços públicos, infraestrutura e políticas de proteção social, bem 
como a promoção da responsabilidade compartilhada dentro do lar e da família, conforme 
os contextos nacionais.

5.5 Garantir a participação plena e efetiva das mulheres e a igualdade de oportunidades para 
a liderança em todos os níveis de tomada de decisão na vida política, econômica e pública.

5.6 Assegurar o acesso universal à saúde sexual e reprodutiva e os direitos reprodutivos, 
como acordado em conformidade com o Programa de Ação da Conferência Internacional 
sobre População e Desenvolvimento e com a Plataforma de Ação de Pequim e os documen-
tos resultantes de suas conferências de revisão.

5.a. Realizar reformas para dar às mulheres direitos iguais aos recursos econômicos, bem 
como o acesso a propriedade e controle sobre a terra e outras formas de propriedade, ser-
viços financeiros, herança e os recursos naturais, de acordo com as leis nacionais.

5.b. Aumentar o uso de tecnologias de base, em particular as tecnologias de informação e 
comunicação, para promover o empoderamento das mulheres.

5.c. Adotar e fortalecer políticas sólidas e legislação aplicável para a promoção da igualdade 
de gênero e o empoderamento de todas as mulheres e meninas em todos os níveis.

Quadro 1: Metas e Submetas do Objetivo do Desenvolvimento 
Sustentável Número 5 – ODS 5

FONTE: ADAPTADO DA ONU (2022). DISPONÍVEL EM HTTPS://BRASIL.UN.ORG/PT-BR/SDGS/5



 16     R. Adm. FACES Journal Belo Horizonte • v.21 • n.2 • p. 10-28 • Abr./Jun. 2022. ISSN 1984-6975 (online)

DIveRsIDaDe DO COnselhO e ÍnDICe ICO2: GÊneRO IMPORta?

Destaca-se em azul as submetas relacionadas a este artigo:

Figura 1: Acompanhamento das metas da ODS 5 

FONTE: ADAPTADO ONU (2022). DISPONÍVEL HTTPS://ODSBRASIL.GOV.BR/OBJETIVO/OBJETIVO?N=5
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Ao observar as metas na figura 1 que foram produzidas ou aplicadas ao Brasil, destaca-
-se a meta 5.5.2 (proporção de mulheres em posições gerenciais), a qual é acompanhada 
por meio de um formulário (figura 2).

Figura 2: Formulário - Proporção de mulheres em posições gerenciais

FONTE: ADAPTADO ONU (2022). DISPONÍVEL HTTPS://ODSBRASIL.GOV.BR/OBJETIVO5/INDICADOR552

Segundo Cucari, De Falco e Orlando (2018), o modo como os conselhos se organizam 
pode influenciar as práticas de sustentabilidade, na perspectiva dos stakeholders, devido ao 
relacionamento com as práticas de CSR. Hafsi e Turgut (2013) constataram que a participa-
ção de mulheres na diretoria possibilita maior performance social para as firmas, e atribuem 
esse resultado ao fato de as mulheres serem mais sensíveis às questões de sustentabilidade. 

Em resumo, sob a perspectiva da Teoria dos Stakeholders, os estudos mostram que a 
presença de mulheres em cargos de alta gestão tende a contribuir para melhor comunica-
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ção com os parceiros da empresa e melhor 
relacionamento da firma com a comuni-
dade em que ela está inserida, gerando 
valor para a organização (PRUDÊNCIO et 
al, 2021). 

Com base nos autores citados, em espe-
cial em Prudêncio et al (2021), Husted e 
Sousa-Filho (2019) e no ODS 5.5 da ONU, 
chegou-se a hipótese 1 abaixo: 

H1: A presença de mulheres no conse-
lho de administração tem relação positiva 
com o índice ICO2 das firmas brasileiras. 

Outro importante atributo da diver-
sidade do conselho de administração é a 
heterogeneidade etária dos seus membros. 
Ferrero-Ferrero et al (2013) apontam que 
quando os membros do conselho de admi-
nistração possuem diferentes faixas etárias, 
o conselho terá acesso a mais informações 
e experiências, o que poderia agregar van-
tagens estratégicas para a alta gestão. 

Segundo o IBGC (2016), o perfil mais 
comum de conselheiro é em média um 
homem branco na faixa etária de 50 a 69 
anos, e os dados da pesquisa do IBGC rea-
lizada em 2016 indicam que mais de 50% 
dos conselheiros possuem idade nessa 
faixa etária. Segundo Hafsi e Turgut (2013) 
e Prudêncio et al (2021), a presença de con-
selheiros de diferentes idades pode repre-
sentar uma heterogeneidade de opiniões 
e visões de mundo que é benéfica para a 
atuação do conselho. 

Os estudos apontam que os conselhei-
ros na faixa etária de 27 a 42 anos (deno-
minados na literatura de millenials) são 

dinâmicos, flexíveis e abertos a mudanças 
e buscam alinhar satisfação profissional 
com valores pessoais, tornando interes-
sante para as firmas ter membros assim em 
sua composição (PRUDÊNCIO et al, 2021; 
DANTE; ARROYO, 2017). No que tange 
aos aspectos de sustentabilidade, a faixa 
etária dos millenials é reconhecida por pos-
suir uma função de responsabilidade social, 
ambiental mais elevada, preocupando-se 
com questões de inclusão e bem-estar glo-
bal (DANTE; ARROYO, 2017). 

Considerando este cenário, a presença 
de conselheiros que pertencem à faixa etá-
ria de 27 a 42 anos, demonstra ser van-
tajosa para a sustentabilidade das firmas, 
o que poderia ser refletido na adoção de 
uma economia de baixo carbono, o que 
nos leva a seguinte hipótese: 

H2: A presença de indivíduos millenials 
(de 27 a 42 anos) nos conselhos de Admi-
nistração apresenta relação positiva com o 
índice ICO2 de firmas brasileiras. 

Controle familiar e 
sustentabilidade corporativa

Muitas empresas familiares enxergam a 
responsabilidade social e a sustentabilidade 
como um luxo que elas não conseguem 
assumir, e acabam tendo como alternativa 
o assistencialismo para auxiliar a sociedade 
(GOMES; SANTOS; GOMES, 2005). Ade-
mais, a maioria das firmas familiares não 
possui em seu quadro de funcionários, 
pessoal qualificado que saiba alinhar os 
programas de responsabilidade social e de 
sustentabilidade à missão e à estratégia da 
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companhia (GONÇALVES; DESIDERIO; 
GUTIERREZ, 2006). 

Galli et al (2020), em seu estudo sobre 
responsabilidade social e aspectos ambien-
tais em empresas familiares do agro-
negócio, constataram que as empresas 
familiares ainda estão muito distantes das 
práticas de responsabilidade social e sus-
tentabilidade e que as mesmas só investem 
nessas ações por motivo de obrigatorie-
dade legal em detrimento de ações de 
caráter voluntário, revelando uma atuação 
reativa e não proativa das firmas familiares 
do agronegócio para o período e amostra 
do estudo dos autores. 

Questões como planejamento sucessó-
rio, identidade familiar, relações sociais e 
humanas e outras características particu-
lares das empresas familiares fazem com 
que elas tenham um tipo específico de dis-
closure ESG, que pode inclusive afetar o 
custo de capital dessas firmas. Ademais, 
as empresas familiares exploram os ativos 
intangíveis de formas diferentes o que afeta 
sua divulgação ESG (CHRISMAN; CHUA; 
PEARSON; BARNETT, 2012; GJERGJI et 
al, 2020). 

Regiões dominadas por empresas com 
concentração de propriedade familiar 
enfrentam muitas questões, como por 
exemplo: falta de transparência e presta-
ção de contas, disclosure fraco, falta de 
envolvimento em atividades ambientais e 
sociais, relutância em abrir mão do con-
trole e nomear conselheiros independen-
tes ou mulheres (ARAYSSI et al, 2020; JIZI; 
NEHME; MELHEM, 2021). 

Com base nos estudos supracitados, che-
gou-se a seguinte hipótese para este estudo: 

H3: O controle familiar tem relação 
negativa com o índice ICO2 das firmas bra-
sileiras. 

PROCEDIMENTOS 
METODOLÓGICOS

Amostra e fonte de dados

Para a consecução do objetivo proposto 
nesta pesquisa, optou-se por analisar as 
empresas participantes do Índice Brasil 50 
(IBRX 50) listadas na B3 no período de 2017 
a 2020. Foi considerada a composição do 
índice em outubro de 2021. Este indicador 
foi escolhido devido a sua relevância, uma 
vez que representa as 50 firmas de capital 
aberto que possuem os ativos mais nego-
ciados na bolsa. Como a empresa Petro-
brás compunha o índice com suas ações 
preferenciais e ordinárias, a amostra ficou 
composta por 49 empresas, considerando 
as ações ordinárias da Petrobrás e descon-
siderando as ações preferenciais da firma. 

Foram consideradas as empresas finan-
ceiras, visto que, para a finalidade deste 
estudo as diferenças de estruturas contá-
beis existentes nas firmas do setor finan-
ceiro não demonstraram ser um obstáculo 
à análise. Além disso, os dados foram 
winsorizados ao nível de 1,5%, para trata-
mento de outliers na amostra. Como fonte 
de dados, utilizaram-se a base Economa-
tica® e os formulários de referência que 
foram acessados no site da Comissão de 



 20     R. Adm. FACES Journal Belo Horizonte • v.21 • n.2 • p. 10-28 • Abr./Jun. 2022. ISSN 1984-6975 (online)

DIveRsIDaDe DO COnselhO e ÍnDICe ICO2: GÊneRO IMPORta?

Valores Mobiliários (CVM). As informações 
relacionadas à diversidade do conselho de 
administração e ao controle familiar foram 
coletadas manualmente através dos dados 
de cada empresa, em cada ano.

Variáveis selecionadas na pesquisa

A Tabela 1 apresenta as variáveis esco-
lhidas para essa investigação com base na 
literatura. 

Tabela 1: Variáveis do Estudo 

Variáveis Métricas Fonte de Coleta
Sinal 

Esperado
Autor Base

Dependente

Índice ICO2

Dummy com valor 1 para 
empresas que compunham 

a carteira do índice nos 
anos de 2017 a 2020

B3

Carvalho e 
Maia (2017); 

Cazzari e Lima 
(2012); Barbosa 

et al (2013)

Independentes

Participação de 
mulheres no 

CA (PartFemin)

Quantidade de indiví-
duos do sexo feminino 

que compõem os Conse-
lhos de Administração

Form.Ref. da 
CVM, Item 12, 
subitem 12.5

+

Prudêncio et al. 
(2021); Hus-
ted e Sousa 
Filho (2019) 

Presença de 
millennials 

no CA (Mil-
lennials)

Dummy com valor 1 para 
empresas que possuem 
pelo menos 1 membro 

da geração milenium 

Form.Ref. da 
empresa na 

CVM, Item 12, 
subitem 12.5. 

+ Prudêncio et 
al. (2021); 

Empresa 
Familiar

(Controle-
Familiar)

Dummy que assume valor 
1 quando a empresa pos-
suir controlador pessoa 

física ou holdings familiares

Form.Ref. 
empresa na 

CVM, Item 15, 
subitem 15.1. 

+

Costa, Sam-
paio e Flores 
(2019); Gjergji 
et al (2020)

Tamanho do 
Conselho

(Tam_Conselho)

Quantidade de mem-
bros do CA

Form.Ref. da 
empresa na 

CVM, Item 12, 
subitem 12.5

-
Saona, Muro 
e San Mar-
tín (2018); 
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Controle

Independên-
cia do CA 

(Ind_Conselho)

Dummy com valor 1 caso 
haja conselheiros efe-
tivos independentes

Form.Ref. 
empresa na 

CVM, Item 12, 
subitem 12.5

-

Prudêncio et al. 
(2021); Hus-
ted e Sousa 
Filho (2019)

Tamanho da 
Empresa

(TamFirma)

Logaritmo natural 
dos ativos totais

Economática® -
Prudêncio et 

al. (2021);

Retorno sobre 
os Ativos 

(ROA)
 Economática® -

Prudêncio et 
al. (2021);

Q de Tobin: 
(Valorde-
Mercado)

 Economática® - Prudêncio et 
al. (2021);

FONTE: ELABORAÇÃO DOS AUTORES.

Modelos econométricos do estudo

Foram elaborados três modelos de regressão logística com dados em painel, utilizando 
efeitos aleatórios conforme resultados dos seguintes testes de diagnóstico: Breusch Pagan, 
Chow e Hausman (MILLER; VANDOME, 2011). O teste de inflação da variância (VIF) não 
apontou problemas de multicolinearidade nos modelos. Como variável dependente, em 
todos os modelos, considerou-se a variável binária ICO2, e como variáveis de controle 
consideraram-se tamanho do conselho, independência do conselho, tamanho da firma, 
valor de mercado e ROA. No que tange às variáveis independentes e de teste, elas con-
sistem em: 1. Para o Modelo 1, utilizou-se a participação feminina no conselho de admi-
nistração (quantidade de indivíduos do sexo feminino que compõem os Conselhos de 
Administração); 2. Para o Modelo 2, utilizou-se uma variável dummy para controle familiar 
(dummy que assume valor 1 quando a empresa possuir controlador pessoa física ou holdings 
familiares); 3. Para o modelo 3, adotou-se a variável Millenials (Dummy com valor 1 para 
empresas que possuem pelo menos 1 membro da geração milenium – 27 a 42 anos). 

O objetivo do modelo 1 é verificar o impacto da participação feminina no conselho 
sobre a sustentabilidade medida pelo ICO2. Segue abaixo o Modelo 1:
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A proposta do modelo 2 é verificar a influência do controle familiar sobre a sustenta-
bilidade. Segue a seguir o Modelo 2:

O objetivo do modelo 3 é analisar a influência da presença de membros da faixa etá-
ria Millenials no conselho sobre a sustentabilidade corporativa. Segue o Modelo 3 deste 
estudo:

As variáveis dos modelos foram devidamente explicadas na Tabela 1 – Variáveis do 
estudo e foram coletadas nas bases Economática, nos Formulários de Referência da CVM 
e na B3 brasileira (índice ICO2). 

RESULTADOS

Apresentar-se-á a análise descritiva dos dados observados no estudo, com suas médias, 
desvios padrão, valores mínimos e máximos. Observa-se por meio da descrição dos dados 
que em média 38% das observações são de firmas que fazem parte do índice ICO2 da B3. 
O tamanho do conselho foi em média de 8,4 membros. A participação feminina nos con-
selhos se mostrou baixa no período e amostra analisada, indicando que o valor máximo 
de mulheres na amostra e período analisados foi de 3 mulheres. Notou-se que em 34,3% 
das observações da amostra há controle familiar. Observou-se que em 31,6% das obser-
vações firmas-ano ocorre pelo menos 1 membro da geração millenium no conselho. 

Tabela 2: Estatística descritiva

Variáveis Observações Média Desvio 
padrão Mínimo Máximo

ICO2 196 0.387 0.488 0 1

PartFemin 189 0.888 0.760 0 3

ControleFamiliar 195 0.343 0.476 0 1

Millennials 177 0.316 0.466 0 1
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Tam_Conselho 189 8.40 2.09 3.00 14

Ind_Conselho 189 3.62 2.33 0.00 11

TamFirma 196 17.42 , i1.58 13.26 21.37

ROA 196 3.585 9.63 -68.59 44.61

ValordeMercado 163 1.60 1.22 0.215 8.05

NOTA: ICO2 = DUMMY COM VALOR 1 PARA EMPRESAS QUE COMPUNHAM A CARTEIRA DO ÍNDICE; PARTFEMIN = QUANTIDADE DE MULHERES 
NO CONSELHO DE ADMINISTRAÇÃO; MILLENNIALS = DUMMY QUE REPRESENTA A PRESENÇA DE MILLENNIALS NO CONSELHO; CONTROLE-
FAMILIAR = DUMMY QUE REPRESENTA EMPRESAS QUE POSSUEM CONTROLE FAMILIAR; TAM_CONSELHO = TAMANHO DO CONSELHO DE 
ADMINISTRAÇÃO; IND_CONSELHO = DUMMY PARA PRESENÇA DE CONSELHEIROS INDEPENDENTES; TAMFIRMA = LOGARITMO DO ATIVO 
TOTAL; ROA= RETORNO SOBRE ATIVOS; VALORDEMERCADO = Q DE TOBIN, PROXY DE OPORTUNIDADE DE CRESCIMENTO. FONTE: ELABO-
RAÇÃO DOS AUTORES.

Pela análise da Tabela 3 – Correlação de Pearson entre as variáveis do estudo, nota-se 
que as variáveis participação feminina no conselho, tamanho do conselho e tamanho da 
firma revelaram uma correlação positiva com o índice ICO2, o que depois foi comprovado 
na análise de regressão. A variável Part_Fem mostrou correlação positiva com tamanho 
do conselho e com independência do conselho. Já a variável controle familiar evidenciou 
correlação negativa com tamanho da firma, indicando que firmas menores possivelmente 
teriam maior presença de controlador familiar (o que teria que ser verificado na análise 
de regressão); e correlação positiva com valor de mercado.

Tabela 3: Correlação de Pearson 

ICO2 PartFe Cont.
Fam Millen. TamCons. IndCons TamFi ROA VM

ICO2 1.0000

PartFe 0.2340* 1.0000

Cont.
Fam -0.0025 0.0429 1.0000

Millen. 0.0637 -0.1318 -0.0921 1.0000

TamCons 0.2477* 0.3253* -0.0660 0.0283 1.0000

IndCons 0.0842 0.4268* -0.0002 -0.0765 0.5355* 1.0000

TamFir 0.4396* 0.1258 -0.3044* 0.0862 0.4044* 0.0640 1.0000

ROA -0.0431 -0.0190 -0.0873 0.0079 -0.1897 -0.3288* -0.0869 1.0000

VM 0.1173 0.1305 0.2387* -0.0131 -0.2165* -0.1426 -0.4302* 0.2004* 1.0000

NOTA: *SIGNIFICÂNCIA AO NÍVEL DE 5%; ICO2 = DUMMY COM VALOR 1 PARA EMPRESAS QUE COMPUNHAM A CARTEIRA DO ÍNDICE; PART-
FEMIN = QUANTIDADE DE MULHERES NO CONSELHO DE ADMINISTRAÇÃO; MILLENNIALS = DUMMY QUE REPRESENTA A PRESENÇA DE MIL-
LENNIALS NO CONSELHO; CONTROLEFAMILIAR = DUMMY QUE REPRESENTA EMPRESAS QUE POSSUEM CONTROLE FAMILIAR; TAM_CONSELHO = 
TAMANHO DO CONSELHO DE ADMINISTRAÇÃO; IND_CONSELHO = DUMMY PARA PRESENÇA DE CONSELHEIROS INDEPENDENTES; TAMFIRMA 
= LOGARITMO DO ATIVO TOTAL; ROA= RETORNO SOBRE ATIVOS; VALORDEMERCADO = Q DE TOBIN, PROXY DE OPORTUNIDADE DE CRESCI-
MENTO. FONTE: ELABORAÇÃO DOS AUTORES. 
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No que tange à Análise de Regressão, 
a Tabela 4, Modelo 1 mostra que houve a 
comprovação da hipótese H1, isto é, a pre-
sença de mulheres no conselho de adminis-
tração tem relação positiva com o índice 
ICO2 das firmas brasileiras, corroborando 
Prudêncio et al (2021), Husted e Sousa-Fi-
lho (2019) e o ODS 5.5 da ONU. No que 
se refere às variáveis de controle, o tama-
nho da firma e o valor de mercado apre-
sentaram relação positiva e significativa 
com o índice ICO2, indicando que empre-
sas maiores e de maior valor de mercado 
tem maior chance de pertencer ao índice, o 
que corrobora com Prudêncio et al (2021), 
para ambas as variáveis. 

Por sua vez, a Tabela 4, Modelo 2 evi-
dencia que a hipótese 2 deste estudo não 
pôde ser comprovada, pois a variável para 
controle familiar não apresentou significân-
cia estatística no modelo. Esperava-se que 
o controle familiar teria relação negativa 
com o índice ICO2, mas tal resultado não 
foi obtido para nossa amostra e período. 
Logo, não foi possível corroborar os estu-
dos de Arayssi et al. (2020) e Jizi, Nehme 
e Melhem (2021) que constataram, por 
exemplo, que empresas com controle 
familiar enfrentam muitas dificuldades tais 
como: falta de transparência e prestação 

de contas, disclosure fraco, falta de envol-
vimento em atividades ambientais e sociais 
e relutância em abrir mão do controle, 
dentre outros. Por sua vez, as variáveis 
tamanho da firma e valor de mercado reve-
laram relação positiva e significativa com o 
índice ICO2, corroborando os estudos de 
Prudêncio et al. (2021) e Husted e Sousa-
-Filho (2019).

Pela análise do Modelo 3 na mesma 
Tabela, percebe-se que a terceira hipótese 
também não pôde ser comprovada (“A 
presença de indivíduos millenials - de 27 a 
42 anos - nos conselhos de Administração 
apresenta relação positiva com o índice 
ICO2 de firmas brasileiras”), dado que não 
houve relação significativa entre a variável 
millenials e ICO2. Logo, este estudo não 
corroborou os estudos de Dante e Arroyo 
(2017) que argumentam que a geração mil-
lenials se preocupa bastante com o bem 
estar global e com a inclusão social e tam-
bém não corroborou o estudo de Hafsi e 
Turgut (2013) que tratou dos benefícios 
trazidos pela heterogeneidade de opiniões 
dos membros jovens no conselho. As variá-
veis de controle tamanho da firma e valor 
de mercado se mostraram com as mesmas 
relações obtidas anteriormente, corrobo-
rando Prudêncio et al. (2021). 
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Tabela 4: Análise da relação entre Sustentabilidade e 
Diversidade do Conselho (de Gênero e Etária)

Variáveis 
MODELO (1)

Presença de Mulheres

MODELO (2)
Controle 
Familiar

MODELO (3)
Presença de 
Millennials

ICO2

PartFemin
1.4908*
(0.8574)

Tam_Conselho
-0.2588
(0.3221)

-0.2738 
(0.3148)

-0.3618 
(0.4079)

Ind_Conselho
-0.1236
(0.3245)

-0.0106 
(0.3292)

0.0211 
(0.3367)

TamFirma
2.1422**
(0.9262)

2.5488*** 
(0.9762)

2.4224** 
(0.9820)

ROA
-0.0277
(0.0387)

-0.0211 
(0.0380)

-0.0158 
(0.0374)

ValordeMercado
1.0364**
(0.4860)

1.1916** 
(0.5491)

1.1767** 
(0.5531)

ControleFamiliar
1.6288 
(1.4272)

Millennials
0.7494
(1.1392)

Constante
-38.680**
(16.4251)

-45.51*** (16.9820)
--42.24** 
(16.5463)

Lnsig2 Constante
2.6142***
(0.6565)

2.5960***
(0.6641)

2.7445***
(0.7072)

Prob > chi2
Observações

0.2502
161

0.2384
161

0.3268
161

NOTA: *SIGNIFICÂNCIA AO NÍVEL DE 1%; **SIGNIFICÂNCIA AO NÍVEL DE 5%; ***SIGNIFICÂNCIA AO NÍVEL DE 10%. ICO2 = DUMMY COM VALOR 
1 PARA EMPRESAS QUE COMPUNHAM A CARTEIRA DO ÍNDICE; PARTFEMIN = QUANTIDADE DE MULHERES NO CONSELHO DE ADMINISTRA-
ÇÃO; MILLENNIALS = DUMMY QUE REPRESENTA A PRESENÇA DE MILLENNIALS NO CONSELHO; CONTROLEFAMILIAR = DUMMY QUE REPRESENTA 
EMPRESAS QUE POSSUEM CONTROLE FAMILIAR; TAM_CONSELHO = TAMANHO DO CONSELHO DE ADMINISTRAÇÃO; IND_CONSELHO = DUMMY 
PARA PRESENÇA DE CONSELHEIROS INDEPENDENTES; TAMFIRMA = LOGARITMO DO ATIVO TOTAL; ROA= RETORNO SOBRE ATIVOS; VALORDE-
MERCADO = Q DE TOBIN, PROXY DE OPORTUNIDADE DE CRESCIMENTO. FONTE: ELABORADA PELOS AUTORES.
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CONSIDERAÇÕES FINAIS

Esta pesquisa buscou analisar se a diver-
sidade do conselho de administração (etária 
e de gênero) influencia na sustentabilidade 
de firmas do Índice Brasil 50, no período 
de 2017 a 2020. Além disso, o estudo ana-
lisou a influência do controle familiar sobre 
a sustentabilidade. Adotou-se como proxy 
de sustentabilidade o índice ICO2 da B3 e 
para diversidade do conselho de adminis-
tração, adotou a quantidade de mulheres 
no conselho e uma dummy para a geração 
millenium. Utilizou-se o método de regres-
são logística com dados em painel, ado-
tando efeitos aleatórios. 

Como principais resultados, consta-
tou-se que a presença de mulheres no 
conselho de administração tem relação 
positiva com o índice ICO2 de firmas bra-
sileiras; e que firmas maiores e com maior 
valor de mercado têm maior chance de 
pertencer ao índice ICO2. Este estudo 
corrobora, portanto, com os resultados 
de Prudêncio et al (2020) e Husted e Sou-
sa-Filho (2019), além de apoiar o ODS 5 

da ONU que trata do empoderamento 
de mulheres e meninas. Não foi possível 
corroborar as hipóteses 2 e 3 do estudo 
relacionadas ao controle familiar e à par-
ticipação de indivíduos millenials no con-
selho de administração. 

Dada a importância das iniciativas de 
sustentabilidade sobre as decisões de inves-
timento e os benefícios financeiros advin-
dos da divulgação da sustentabilidade, os 
resultados deste estudo deveriam motivar 
as empresas do Brasil e de outros países a 
encontrar novas formas de atrair e manter 
investidores, por meio de adequadas práti-
cas de governança corporativa. 

Para futuros estudos, sugere-se expan-
dir a amostra para mais firmas além das 
cinquenta firmas do IBRX50, de forma a 
envolver todas as empresas da bolsa brasi-
leira e de outras bolsas da América Latina 
e/ou de outros países que possuam índi-
ces de sustentabilidade. Sugere-se também 
adotar outros mecanismos de governança 
corporativa, além da diversidade do conse-
lho de administração e do controle familiar. 
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R E S U M O

O processo de sucessão é complexo e requer um bom planejamento. Esta pesquisa tem 
como objetivo analisar como as empresas familiares lidam com a renda de seus sócios 
quando chega a hora da sucessão. Utilizou-se uma abordagem qualitativa, por meio de pes-
quisa exploratória, através de uma entrevista semiestruturada a partir de estudo de casos 
múltiplos. Os resultados mostraram que o planejamento financeiro através de uma renda 
extra foi o que possibilitou a saída de sócios que concluíram a sucessão nos últimos meses. 
A pesquisa demonstrou que a criação de um fundo para as pessoas físicas dos sócios ou 
complementação da renda através de aluguéis de imóveis, são boas opções. A alternativa 
que se propõe é utilizar o conhecimento e experiência deste sócio que está sendo sucedido, 
como principal executivo da empresa, em um conselho de administração remunerado.
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A B S T R A C T

The succession process is complex and requires good planning. This research aims to analyze 
how family businesses deal with the income of their partners when it comes time for succession. 
A qualitative approach was used through exploratory research through a semi-structured inter-
view based on multiple case studies. The results showed that financial planning through extra 
income was what enabled the departure of partners who completed the succession in the last few 
months. The research showed that the creation of a fund for the partners' individuals or income 
supplementation through property rentals are good options. The alternative that is proposed is to 
use the knowledge and experience of this partner who is being succeeded, as the company's main 
executive, on a remunerated board of directors.
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INTRODUÇÃO

A sucessão não é uma tarefa fácil, nem 
para quem está sendo sucedido, nem para 
quem sucede, mas acaba sendo um pro-
cesso natural em busca da perenidade da 
empresa. Suceder líderes é um dos eventos 
mais críticos de qualquer empresa familiar 
(DE MASSIS; CHUA; CHRISMAN, 2008), 
porque determina o caminho organizacio-
nal futuro para os próximos anos ou mesmo 
décadas (LEE; G. H. LIM; W. S. LIM, 2003; 
ZAHRA; HAYTON; SALVATO, 2004). O 
plano de sucessão deve estar atrelado ao 
comprometimento de predecessores e 
sucessores com o negócio da família, bem 
como a capacidade de transmiti-lo para as 
futuras gerações (GILDING; GREGORY; 
COSSON, 2014; UMANS; LYBAERT; 
STEIJVERS et al., 2020). Nestes casos, é 
necessário reconhecer e valorizar, efeti-
vamente, a constatação de que a gestão 
desses empreendimentos e os processos 
sucessórios a eles vinculados, contemplam 
questões de natureza econômica e estra-
tégica, mas também de caráter afetivo, 
emocional e simbólico (VOLTA; BORGES; 
CAPPELLE, 2020).

O impacto na renda do sucedido após 
sua saída da organização, do mesmo 
modo, a importância que a renda vinda 
da empresa, por meio de pró-labore, 
representa no total de sua remunera-
ção, são pontos a serem considerados no 
momento da sucessão. Identificar pos-
síveis rendas vindas de fora da empresa 
irão ajudar a entender os impactos em 
sua remuneração e conseguir assimilar os 
efeitos que podem ser gerados no pro-
cesso sucessório. Alguns sócios podem 

evitar serem sucedidos visando a manu-
tenção de sua renda. 

A seleção do sucessor (HANDLER, 
1994; GERSICK; LANSBERG; DESJAR-
DINS et al., 1999; LE BRETON-MIL-
LER; MILLER; STEIER, 2004; DE MASSIS; 
CHUA; CHRISMAN, 2008), a qualidade 
deste sucessor e do processo sucessório 
(NORDQVIST; WENNBERG; BAU’ et al., 
2013; WIKLUND; NORDQVIST; HEL-
LERSTEDT et al., 2013; PARKER, 2016), 
como também a vontade e disposição do 
sucedido em querer transferir seu conhe-
cimento ao sucessor (SPENDER; GRANT, 
1996) e o mesmo em querer absorver este 
conhecimento (LE BRETON-MILLER; MIL-
LER; STEIER, 2004), são pontos impor-
tantes e desafiadores para alcançar bons 
resultados no processo sucessório, porque 
podem afetar o resultado e a continuidade 
da empresa familiar, além de ser um ativo 
estratégico essencial no curso de geração 
de vantagens competitivas.

Existem estudos dentro da governança 
corporativa que tratam de sucessão, como 
os de Le Breton-Miller, Miller e Steier, 
(2004) que trazem um modelo interativo 
de sucessão, e Richards, Kammerlander e 
Zellweger (2019) que exploram o dilema 
da sucessão, mas existem poucas pesqui-
sas voltadas à preocupação com a renda 
do sucedido. Quando a renda do sócio 
executivo da empresa familiar vem toda da 
empresa, seja como pró-labore ou como 
dividendos, pode levar a dificuldades no 
processo de sucessão, uma vez que o suce-
dido poderá ter uma queda considerável 
em sua renda, podendo gerar conflitos de 
agência. Os conflitos de agência podem 
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ser gerados por assimetria de interesses 
(MARTINEZ, 1998) entre as partes: princi-
pal e agente ou entre principal e principal. 
Para Jensen e Meckling (1976), uma destina-
ção maior de capital ao controle de confli-
tos de agência trará menos prejuízos para a 
empresa. Qiu e Freel (2020) lembram que 
enquanto os membros da família compar-
tilharem o desejo de manter a família nos 
negócios a longo prazo, esses conflitos de 
interesses continuarão a existir.

Com as constatações apontadas e a 
necessidade de avanço nesta linha de pes-
quisa, chega-se a seguinte problemática: 
como as empresas familiares lidam com a 
renda de seus sócios quando chega a hora 
da sucessão? O objetivo de pesquisa é 
responder o problema levantado, identifi-
cando possíveis fontes de renda dos sócios 
que serão sucedidos como executivos da 
empresa e a relevância da renda vinda da 
empresa para este sócio, bem como, bus-
car compreender qual é a importância e 
impactos que a manutenção de sua renda 
poderá trazer no processo sucessório.

Este estudo pode auxiliar organizações 
e profissionais que estão passando por um 
processo de sucessão ou estão se prepa-
rando para passar por este processo em 
suas empresas, mostrando caminhos a 
serem seguidos e preocupações que devem 
ser sanadas no decorrer deste processo. 
Também poderá auxiliar outros pesqui-
sadores do tema, complementando ou 
enriquecendo suas pesquisas, mantendo a 
validade e o rigor científico. Os achados 
desta pesquisa podem ser aplicados nas 
mais diversas configurações de empresas 
familiares ou mesmo em estrutura não 

familiar, por possibilitar o planejamento 
e implementação de sucessões de forma 
mais eficiente e menos conflituosa, inde-
pendentemente de seu porte e segmento.

REVISÃO TEÓRICA

Governança Corporativa

Estudos acadêmicos sobre Governança 
Corporativa apresentaram-se como uma 
alternativa para diminuir atritos e oferecer 
uma melhor gestão à firma, por meio de 
mecanismos de governança que são dividi-
dos em internos e externos (AGUILERA; 
DESENDER; BEDNAR et al, 2015). O uso 
de ferramentas de governança como uma 
abordagem é mais do que uma estratégia, 
porque se concentra na institucionalização 
da gestão de conflitos para lidar com uma 
variedade de conflitos potenciais e o pro-
cesso de institucionalização implica o exer-
cício do poder (QIU; FREEL, 2020).

Neste artigo, a análise de Governança 
Corporativa é feita sobre o prisma da teo-
ria da agência que, segundo Eisenhardt 
(1989), preocupa-se em resolver dois pro-
blemas que podem ocorrer nos relaciona-
mentos de agência: o problema da agência 
que surge quando os desejos ou objetivos 
do principal e do agente entram em conflito 
e é difícil ou caro para o principal verificar 
o que o agente está realmente fazendo, e o 
problema do compartilhamento de riscos 
que surge quando o principal e o agente têm 
atitudes diferentes em relação ao risco. Já 
para Jensen e Meckling (1976), o problema 
de agência ocorre quando as partes coope-
rantes têm objetivos e divisão de trabalho 
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diferentes e alertam que se deve ter muita 
atenção aos custos gerados em virtude dos 
conflitos de agência.

Sucessão

Levando em conta os requisitos que um 
sucessor deve suprir, a seleção de um novo 
sucessor é uma parte importante, além 
de desafiadora no processo da sucessão 
(HANDLER, 1994; GERSICK; LANSBERG; 
DESJARDINS et al., 1999; LE BRETON-
-MILLER; MILLER; STEIER, 2004; DE MAS-
SIS; CHUA; CHRISMAN, 2008), porque 
determina o futuro caminho organizacional 
para os próximos anos ou mesmo décadas 
(LEE; G. H. LIM; W. S. LIM, 2003; ZAHRA; 
HAYTON; SALVATO, 2004) e este pro-
cesso de transferência pode durar vários 
anos e exigir planejamento completo 
(CABRERA-SUÁREZ; DE SAÁ-PEREZ; 
GARCÍA-ALMEIDA, 2001; KAMMER-
LANDER; HOLT, 2018). 

Geralmente, um sucessor familiar é 
considerado a primeira escolha entre os 
titulares porque eles desejam passar o 
negócio para seus filhos, percebendo nesse 
caminho de sucessão uma oportunidade 
de permanecer envolvido e informado 
sobre a empresa e com uma promessa 
para o legado contínuo da família (ZELL-
WEGER; KELLERMANNS; CHRISMAN et 
al., 2012). Mas a qualidade dos sucessores 
e do processo sucessório afetam bastante 
os resultados do próprio processo e a 
continuidade da empresa familiar (NORD-
QVIST; WENNBERG; BAU’ et al., 2013; 
WIKLUND; NORDQVIST; HELLERS-
TEDT et al., 2013; PARKER, 2016).

Desta forma, para a maioria dos titula-
res, somente a participação da família não 
será suficiente para qualificar um suces-
sor para uma posição de liderança dentro 
da empresa familiar (LEE; G. H. LIM; W. 
S. LIM, 2003; SHARMA; IRVING, 2005; 
DE MASSIS; CHUA; CHRISMAN, 2008). 
Para o titular, a capacidade do suces-
sor e a competência para administrar a 
empresa são determinantes críticos da 
prosperidade futura da empresa (UNGER; 
RAUCH; FRESE et al., 2011). Assim, esta 
seleção passa pela avaliação de seus níveis 
de competência e comprometimento. 
Le Breton-Miller, Miller e Steier (2004) 
definem competência como habilidades, 
desempenho e experiência comprovada 
do sucessor em liderar a empresa. Com 
relação ao comprometimento, ele é visto 
como a motivação do sucessor em liderar 
a empresa familiar continuando o legado 
dos negócios da família.

Normalmente, o que se procura é uma 
pessoa altamente comprometida e expres-
samente competente como sucessora, mas 
dificilmente esse candidato estará disponí-
vel. Richards, Kammerlander e Zellweger 
(2019) alertam que mesmo sendo desejável 
um sucessor familiar com altos níveis de 
comprometimento e competência, é pro-
vável que os candidatos à sucessão fami-
liar não sejam capazes de cumprir ambos 
os requisitos em um grau perfeito. Para 
os mesmos autores, altos níveis de com-
promisso não podem compensar a falta de 
competência e vice-versa. 

O conhecimento específico de uma 
empresa, assim como a capacidade e von-
tade de transferi-lo, é considerado um 
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ativo estratégico essencial no curso de 
geração de vantagens competitivas (SPEN-
DER; GRANT, 1996). Mas, o compartilha-
mento de conhecimento por parte dos 
patriarcas com outros membros da família 
pode ser visto como compartilhamento 
de poder e, para Gilding, Gregory e Cos-
son (2014), há relutância dos titulares em 
dividir seu poder, independentemente da 
harmonia existente na família e, nestas cir-
cunstâncias, pode ser difícil distinguir har-
monia de conformidade.

Remuneração

A partir da década de 1990, empresas 
de todo o mundo passaram de uma estru-
tura de remuneração fixa para esquemas 
de rendimento relacionados ao desempe-
nho e incluem um componente substancial 
de incentivos baseados em ações e, como 
resultado, a pesquisa sobre os efeitos eco-
nômicos da remuneração de executivos 
tornou-se um dos tópicos mais debati-
dos no estudo de governança corporativa 
(FILATOTCHEV; ALLCOCK, 2010). 

A teoria da agência prevê que a polí-
tica de remuneração vinculará a utilidade 
esperada do agente ao objetivo do diretor 
(JENSEN; MURPHY, 1990). Para os mes-
mos autores, o objetivo dos acionistas é 
maximizar a riqueza, portanto, a teoria da 
agência antevê que as políticas de remune-
ração dos CEOs dependerão de mudan-
ças na riqueza dos acionistas. A principal 
métrica para obter resultados organizacio-
nais positivos é a sensibilidade ao desempe-
nho salarial (BRUCE; BUCK; MAIN, 2005). 

Através das teorias abordadas, veri-
ficou-se que a remuneração estratégica 
para executivos das empresas, por meio 
de renda fixa e variável, é um importante 
instrumento que já faz parte do ambiente 
organizacional de empresas familiares. O 
que não se encontrou é que ela também 
pode facilitar o processo de sucessão, se 
aplicada ao sócio que será sucedido. O 
mecanismo de governança que pode facili-
tar a sucessão das empresas é justamente 
a remuneração, como uma forma de renda 
para o sócio executivo após sua sucessão. 
A partir do momento que o sócio execu-
tivo tem a tranquilidade de remuneração 
estratégica, ele vai passar a pensar menos 
em seu interesse próprio, porque seu ren-
dimento após a saída da empresa não lhe 
preocupará mais, e poderá pensar melhor 
na ideia de sair da companhia, se assim 
achar necessário e relevante.

MÉTODO

Visando cumprir o objetivo proposto, 
utilizou-se uma abordagem qualitativa por 
meio de pesquisa exploratória, a partir de 
estudo de casos múltiplos. O estudo de 
caso é uma estratégia de pesquisa que se 
concentra na compreensão da dinâmica 
presente dentro de uma única configuração 
(EISENHARDT, 1989). Segundo Creswell 
(2003), uma pesquisa utilizando o estudo 
de casos pode ser apontada como uma das 
escolhas para a pesquisa qualitativa. A pes-
quisa exploratória enfatiza a descoberta de 
práticas que venham ao encontro de esco-
lhas que possam formular e gerar novas 
ideias para a compreensão do conjunto do 
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problema (CERVO; BERVIAN; DA SILVA, 
2006), enquanto o método qualitativo for-
nece ferramentas para que o pesquisador 
realize sua análise exploratória, aferindo 
aspectos mais amplos do objeto e de forma 
mais aprofundada (GARNICA, 1997).

Buscando entender melhor esse 
momento importante na vida das empre-
sas, que é a sucessão e como o sucedido 
lida com a possível perda de renda após 
sua sucessão, utilizou-se o método dedu-
tivo, que parte de uma generalização para 

uma questão particularizada e permite ao 
pesquisador caminhar do conhecido para o 
desconhecido com uma margem pequena 
de erro. Segundo Mezzaroba e Monteiro 
(2003), o método dedutivo pode nos levar 
à construção de novas teorias e novas leis.

Para a realização do trabalho, foram 
selecionadas empresas familiares de dife-
rentes segmentos e com maturidade de 
governança distintas, pertencentes à região 
do Vale do Itajaí, estado de Santa Catarina, 
demonstradas na Tabela 1. 

Tabela 1 - Empresas pesquisadas e suas características

Emp. (1) Faturamento
Anual (R$)

Segmento
Qtde.
Func.(2)

Sócios
PJ(3)

Sócios
PF(4) Imp.(5) Exp.(6)

1 150.000.000 Distribuição 160 1 5 sim não

2 50.000.000 Distribuição 95 1 4 não não

3 25.000.000 Embalagem 70 1 1 não não

4 60.000.000 Embalagem 175 1 2 não não

5 115.000.000 Alimentício 260 0 2 sim sim
(1)EMPRESAS SELECIONADAS; (2)QUANTIDADE DE FUNCIONÁRIOS; (3)QUANTIDADE DE SÓCIOS PESSOA 

JURÍDICA; (4)QUANTIDADE DE SÓCIOS PESSOA FÍSICA; (5)IMPORTAÇÃO; (6)EXPORTAÇÃO.

FONTE: ELABORADO PELO AUTOR (2022).

Analisando a Tabela 1, percebe-se que 
duas empresas são do segmento de distri-
buição, outras duas de embalagens e a quinta 
empresa é do segmento alimentício. Também 
pode-se verificar seu faturamento anual, a 
quantidade de funcionários e de sócios PF e 
PJ de cada uma das empresas, bem como se 
elas são importadoras e exportadoras.

O estudo e coleta de dados foi reali-
zado em forma de entrevista semiestrutu-
rada, no qual o entrevistador possui prévio 

conhecimento do tema abordado e, dessa 
forma, conduz o entrevistado para deter-
minados pontos e aspectos que ele deseja 
esclarecer (RICHARDSON, 1985) e cola-
bora para que os entrevistados não sejam 
induzidos em suas respostas (FLICK, 2005).

Foram entrevistados cinco sócios de 
empresas no período de 18 de dezembro 
de 2020 a 23 de fevereiro de 2021. Falou-se 
em aspectos relacionados à sucessão, seus 
herdeiros e regras para que um herdeiro 
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ou outro profissional do mercado possa vir 
a ser o sucessor. Também foram aborda-
dos aspectos relacionados à preocupação 
de ser sucedido e sua renda pós-suces-
são. Por escolha do entrevistado, uma das 
entrevistas foi feita por meio de vídeo con-
ferência pela plataforma Zoom Meeting e as 

demais foram feitas de forma presencial. 
Os nomes das empresas e dos entrevista-
dos foram modificados a fim de preservar 
suas identidades. Todas as empresas ana-
lisadas neste processo têm mais de vinte 
anos de fundação e vivem momentos dis-
tintos de sucessão.

Tabela 2 - Perfil dos sócios entrevistados

Empresa Entre-
vistado

Idade
(anos)

Formação 
Acadêmica Gênero

Geração
atual

Tempo da 
entrevista

1 S1 56 Administradora Feminino 2ª geração 20 minutos

2 S2 52 Ensino Médio Masculino 2ª geração 60 minutos

3 S3 65 Ensino Médio Masculino 1ª geração 30 minutos

4 S4 72 Administrador Masculino 1ª geração 60 minutos

5 S5 57 Administrador Masculino 1ª geração 20 minutos
FONTE: ELABORADO PELO AUTOR (2022).

A Tabela 2 demonstra o perfil dos sócios 
entrevistados. Nela, verifica-se que a idade 
deles fica entre cinquenta e dois anos e 
setenta e dois anos. Com relação à forma-
ção acadêmica, três são administradores e 
dois concluíram o ensino médio. Quanto 
ao gênero, um dos entrevistados é femi-
nino e quatro são masculinos. Com relação 
à geração, dois são da segunda linhagem, 
enquanto três são da primeira e, quanto à 
duração das entrevistas, foram entre vinte 
e sessenta minutos.

Com relação ao momento que cada uma 
das empresas vive em termos de sucessão, 
as duas primeiras estão se preparando para 
a entrada da terceira geração. As empresas 
três e quatro acabam de passar a sucessão 
para a segunda geração, enquanto a quinta 

empresa está vivendo o processo de suces-
são para a segunda geração.

Para auxiliar a análise dos dados em 
busca dos melhores resultados, utilizou-se 
o software Atlas.ti e, com base nas entre-
vistas realizadas e auxílio deste software, 
realizou-se o processo de codificação. Este 
processo ajuda a fazer uma relação entre os 
temas importantes identificados e a fala dos 
entrevistados. Em uma análise qualitativa, é 
essencial que se faça esta codificação para 
que alcancemos os melhores resultados.

A codificação compreende a separação 
das pequenas categorias identificadas nas 
falas dos entrevistados, buscando evidên-
cias e atribuindo rótulos a esses dados 
(CRESWELL, 2014).
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As respostas das entrevistas foram classi-
ficadas em dez códigos e separados em três 
categorias de análise, conforme demons-
trado na Tabela 3. Os sócios entrevistados 
foram enumerados como S1, S2, S3, S4 e S5 

e, desta forma, é possível visualizarmos a 
incidência dos códigos por entrevista, bem 
como o total de incidência de cada um dos 
códigos e em quantas entrevistas cada um 
dos códigos esteve presente.

Tabela 3 - Incidência de códigos

Categorias 
de Análise Códigos S1 S2 S3 S4 S5 Total

Entre-
vistas(1)

Remuneração Manter o Padrão de Renda 0 1 5 2 4 12 4

Remuneração Planejamento 2 4 9 6 3 24 5

Remuneração Renda Extra 2 8 6 6 2 24 5

Empresa Familiar Continuidade do Negócio 11 4 3 3 12 33 5

Empresa Familiar Motivação para Sucessão 2 0 5 3 1 11 4

Empresa Familiar Profissional do Mercado 2 2 2 1 2 9 5

Empresa Familiar Qualificação 10 0 4 4 0 18 3

Empresa Familiar Sucessão 4 4 4 5 8 25 5

Governança 
Corporativa Conflitos 1 1 8 3 1 14 5

Governança 
Corporativa

Conselho de  
Administração 4 4 5 4 3 20 5

Total 38 28 51 37 36 190

(1)ENTREVISTAS: EM QUANTAS DAS ENTREVISTA ESTE CÓDIGO ESTÁ PRESENTE.

FONTE: ELABORADO PELO AUTOR, COM BASE NOS DADOS DE PESQUISA (2022).

Analisando a Tabela 3, percebe-se que 
os códigos com maior presença nas entre-
vistas foram continuidade do negócio 
(trinta e três incidências), sucessão (vinte 
e cinco incidências), planejamento (vinte 
e quatro incidências), renda extra (vinte 
e quatro incidências) e conselho de admi-
nistração (vinte incidências). Já os códigos 

com menor presença nas entrevistas foram 
profissional do mercado (nove incidências), 
motivação para sucessão (onze incidên-
cias), manter o padrão de renda (doze inci-
dências), conflitos (quatorze incidências) e 
qualificação (dezoito incidências). No total 
foram cento e noventa codificações.
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RESULTADOS

Categoria de Análise de 
Códigos: Remuneração

A categoria de análise de códigos remu-
neração é formada por manter o padrão de 
renda, planejamento e renda extra. Segundo 
Chrisman, Chua e Litz (2004), políticas de 
remuneração podem ser difíceis de imple-
mentar em empresas familiares que buscam 
objetivos não-econômicos, além de objeti-
vos econômicos. Todos os entrevistados 
mostraram preocupação com sua renda 
após a sucessão, conforme pode ser obser-
vado no decorrer desta seção. Os códigos 
planejamento e renda extra apareceram ao 
menos uma vez em cada uma das entrevis-
tas, enquanto o código manter o padrão de 
renda apareceu em quatro das cinco entre-
vistas, conforme pode ser visualizado na 
Tabela 3, Incidência de Códigos.

O entrevistado identificado como S4 
comentou que “foi criado este fundo para 
as Pessoas Físicas (sócios) com recursos 
gerados pela venda de ativos em 2012 e 
2013. Deste fundo sai os recursos para os 
sócios”. Em outro momento, o entrevis-
tado S4 complementa dizendo que “este 
planejamento criando este fundo facilitou 
minha saída e foi essencial para que eu não 
perdesse renda, o que seria um dificulta-
dor na minha saída”. Já o entrevistado S3 
comenta “[...] eu acho que a questão de ter 
dinheiro e ter me estruturado para isso, foi 
um facilitador”, referindo-se a ter criado 
uma estrutura de renda possibilitando sua 
saída sem que tenha diminuição de sua 
renda, mesmo deixando de receber o pró-
-labore da empresa. 

O entrevistado S2 quando indagado 
sobre sua renda, comentou que “os quatro 
proprietários, sem o salário operacional, 
não sobreviveríamos”, dando a entender 
que há uma preocupação e necessidade 
de um planejamento de renda pós-suces-
são para os sócios, para que o sucedido 
possa manter o padrão de renda após sua 
saída. Quando questionado sobre a neces-
sidade de manter a renda após a suces-
são, o entrevistado S2 fala: “sim, porque 
senão ele não sai. Ele acaba dizendo não, 
não vou sair porque senão cai totalmente 
a minha renda”. O entrevistado S2 também 
foi abordado sobre ter um conselho de 
administração remunerado e, se os sócios 
estivessem neste conselho, poderia facili-
tar a saída deles caso esta fosse a intenção 
deles e da empresa. Sua resposta sobre 
este questionamento foi: “é imprescindível 
montar isso daí. Não tem como não ir para 
este tipo de alinhamento. Tem que ser”.

O entrevistado S5 demonstra a preo-
cupação em manter o padrão de renda 
quando comenta que “a ideia é sacar um 
valor que eu viva bem [...] trabalho desde 
os quinze anos e não vou na velhice viver 
mal”, deixando claro que se não houver um 
planejamento que lhe permita manter sua 
renda, dificultaria a sucessão para que não 
houvesse uma perda de renda.

A necessidade de manter o padrão de 
renda, codificado nas entrevistas, muitas 
vezes veio associada a um planejamento 
para manter uma renda extra. Fazendo 
uma análise de coocorrência entre estes 
códigos, chegamos ao exposto na Tabela 4.
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Tabela 4 - Incidência de coocorrência: categoria de análise remuneração

Códigos Total(1) Padrão de Renda Planejamento Renda Extra

Padrão de 
Renda

12 10 9

Planejamento 24 10 17

Renda Extra 24 9 17

(1)TOTAL DE INCIDÊNCIA QUE O CÓDIGO APARECEU NAS ENTREVISTAS.

FONTE: ELABORADO PELO AUTOR, COM BASE NOS DADOS DE PESQUISA (2022).

Analisando a Tabela 4, nota-se que das 
doze vezes que o código manter o padrão 
de renda apareceu, dez vezes ele foi asso-
ciado a planejamento e nove vezes à renda 
extra. Algo semelhante aconteceu com o 
código planejamento que, das vinte e qua-
tro vezes que apareceu, dezessete vezes 
foi associado à renda extra. Com isso, 
constata-se que a necessidade de manter 
o padrão de renda após a sucessão, e dei-
xar de ter o rendimento de pró-labore que 
recebia como executivo da empresa, passa 
por um planejamento em busca de uma 
renda extra. Caso isso não acontecer, há a 
possibilidade deste sócio executivo dificul-
tar a sua saída.

Em geral, todos demonstram preocupa-
ções em manter o padrão de renda após 
a sucessão. Alguns já tomaram medidas 
para que isso aconteça, como os entrevis-
tados S3 e S4, o que possibilitou a suces-
são para que a segunda geração assumisse 
a empresa. Também é mencionado que se 
não tivesse criado esta renda extra que 
possibilitou manter seu padrão de renda, 
“[...] seria um dificultador na minha saída” 
(S4), o que é um ponto importante a con-
siderar. E isso vem a complementar a fala 
do entrevistado S3, que menciona “que a 

questão de ter dinheiro e ter me estrutu-
rado para isso, foi um facilitador”. 

Os outros três entrevistados (S1, S2 
e S5), que estão preparando o processo 
de sucessão para a nova geração entrar, 
demonstram preocupação com a manu-
tenção da renda pós-sucessão, embora 
ainda não tenham tudo estruturado de 
como farão para não ter perda de renda 
após o processo. Esta preocupação pode 
ser sintetizada pela afirmação do entrevis-
tado S5: “[...] não vou na velhice viver mal. 
Quero viver dez vezes melhor do que eu 
vivo hoje”.

Todos sabem o que querem e o que pre-
cisam para que a sucessão se torne mais 
fácil. Um dos principais pontos para isso é 
que o sucedido possa manter seu padrão 
de renda mesmo sem os rendimentos de 
principal executivo da empresa.

Categoria de Análise de 
Códigos: Empresa Familiar

A categoria de análise de códigos 
empresa familiar é formada por continui-
dade do negócio, motivação para a suces-
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são, profissional do mercado, qualificação 
e sucessão. Dois destes códigos são os 
que mais aparecem nas entrevistas: Conti-
nuidade do negócio e Sucessão, conforme 
pode ser visualizado na Tabela 3, Incidên-
cia de Códigos. As empresas familiares 
continuam sendo uma forma organizacio-
nal dominante globalmente (NELSON; 
CONSTANTINIDIS, 2017), e seu campo 
de pesquisa tem apresentado importante 
evolução ao longo das últimas décadas 
(HOLT; PEARSON; PAYNE, et al., 2018; 
PAYNE, 2020; SHARMA; CHRISMAN; 
GERSICK, 2012).

A primeira pergunta da entrevista pergun-
tava se sucessão era um assunto presente 
e discutido entre os sócios da empresa. 
Mesmo o entrevistado S5 que responde 
“não, sucessão nunca foi discutido entre eu 
e meu irmão”, complementa na sequência 
que este assunto sempre esteve presente: 
“[...] a sucessão nunca foi um assunto dis-
cutido em sociedade, mas sim um assunto 
presente no meu dia a dia”. Todos os demais 
entrevistados admitem que a sucessão é um 
assunto discutido, como o entrevistado S2 
que fala: “sim, nós conversamos e inicial-
mente a preocupação era nossa, porque nós 
éramos os sucessores”. 

Zellweger, Kellermanns e Chrisman et 
al., (2012) lembram que, geralmente, um 
sucessor familiar é considerado a primeira 
escolha entre os titulares e, para o entre-
vistado S4 “a sucessão já aconteceu e não 
tem planos para que um sucessor não 
familiar possa ser o principal executivo do 
grupo”. Desta forma o entrevistado S4 já 
comenta sobre um outro código: profissio-
nal do mercado. Zellweger, Kellermanns, 

Chrisman et al., (2012) comentam também 
que o sucedido tem o desejo de passar o 
negócio para seus filhos, percebendo nesse 
caminho de sucessão uma oportunidade de 
permanecer envolvido e informado sobre 
a empresa e com uma promessa para o 
legado contínuo da família. 

O código profissional do mercado foi 
o que menos apareceu nas entrevistas. 
Notou-se que nenhum dos entrevistados 
tem tendência para contratar um pro-
fissional do mercado para ser o CEO da 
empresa, mas sim, deixar o controle da 
organização em mãos familiares, como res-
ponde o entrevistado S1, “não, isso eu acho 
que não tem”, quando questionado a res-
peito. Anderson e Reeb (2003), Villalonga 
e Amit (2006) e Minichilli, Corbetta e 
MacMillan (2010) lembram que um CEO da 
família pode alinhar interesses de gerentes 
e proprietários, além de mitigar conflitos 
de agência. O entrevistado S3 comenta que 
“a gente se preparou contratando alguns 
profissionais também para algumas deter-
minadas áreas e daí, neste formato, a gente 
foi montando este processo de sucessão”, 
deixando claro a busca da profissionaliza-
ção da empresa, mas que o cargo de CEO 
já está sendo ocupado por seu filho e não 
cogitam a ideia de um profissional do mer-
cado ocupar este cargo, quando comenta 
“a gente não deixaria na mão de um execu-
tivo”, referindo-se à empresa.

Com relação ao código continuidade 
do negócio, que foi o mais presente nas 
entrevistas, Combs, Shanine, Burrows et 
al., (2020) comentam que a presença da 
família na empresa é o que, geralmente, 
alimenta o desejo de continuidade do 
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negócio. Nas entrevistas, todos os entre-
vistados comentaram que o sucessor ou 
sucessor em potencial teria passado por 
vários setores da empresa buscando qua-
lificação (código com dezoito presenças 
nas entrevistas) para o cargo de principal 
executivo da empresa. O entrevistado S5 
comenta que “[...] eu fiz isso com meu filho 
[...] eu coloquei ele em todos os setores da 
Indústria”. Na mesma linha, o entrevistado 
S3 fala que “[...] talvez tenha trabalhado em 
90% dos locais de trabalho”, referindo ao 
seu filho e sucessor. Enquanto o entrevis-
tado S4, referindo-se ao seu filho, comenta 
que “[...] iniciou na empresa há mais de 
quinze anos e passou por vários setores da 
empresa até chegar à gerência comercial 
e, hoje, está como CEO a menos de um 
ano” e, ainda referindo-se à qualificação, o 
entrevistado S4 comenta que “acordamos 
entre os sócios que o sucessor teria que 

ser uma pessoa preparada para assumir, 
mas não poderia ganhar a oportunidade 
somente por ser da família”. Esta afirma-
ção, vem ao encontro com o que é defen-
dido por Lee, G. H. Lim e W. S. Lim (2003), 
Sharma e Irving (2005) e De Massis, Chua 
e Chrisman (2008), que dizem que para a 
maioria dos titulares, somente a partici-
pação da família não será suficiente para 
qualificar um sucessor para uma posição de 
liderança dentro da empresa familiar.

O código motivação para sucessão foi 
mais usado pensando em ter uma segu-
rança financeira após ser sucedido, como 
“[...] eu acho que a questão de ter dinheiro 
e ter se estruturado para isso, foi um faci-
litador” (S3) e “este planejamento criando 
este fundo facilitou minha saída e foi essen-
cial para que eu não perdesse renda, o que 
seria um dificultador na minha saída” (S4). 

Tabela 5 - Incidência de coocorrência: categoria de análise empresa familiar

Códigos Total
Continui-
dade do 
Negócio

Motiva-
ção para 
Sucessão

Profis-
sional do 
Mercado

Qualifi-
cação Sucessão

Continuidade 
do Negócio

33 2 2 7 9

Motivação 
para Sucessão 11 2 n/a 2 2

Profissional 
do Mercado 9 2 n/a n/a 4

Qualificação 18 7 2 n/a 2

Sucessão 25 9 2 4 2

FONTE: ELABORADO PELO AUTOR, COM BASE NOS DADOS DE PESQUISA (2022).
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Analisando as coocorrências dos códi-
gos desta categoria de análise, chegamos à 
Tabela 5. Nela pode-se observar que, das 
trinta e três vezes que o código continui-
dade do negócio apareceu, sete vezes ele 
foi associado com qualificação, sugerindo 
que a continuidade do negócio está asso-
ciada à qualificação dos profissionais fami-
liares e não familiares que estão envolvidos 
no negócio. Outra forte associação do 
código continuidade do negócio foi com 
sucessão, onde foi agregado nove vezes. O 
código motivação para sucessão não teve 
grandes associações com os demais códi-
gos, enquanto o código profissional do 
mercado está fortemente relacionado com 
sucessão (quatro das nove aparições).

Desta forma, com base nas entrevis-
tas, pode-se afirmar que a sucessão é um 
assunto presente e discutido entre os 
sócios e possíveis sucessores na empresa. 
E, a ideia de um profissional do mercado vir 
a assumir o cargo de principal executivo da 
empresa, não agrada e é provável que isso 
não aconteça. Também pode-se ressaltar 
que a busca pela continuidade do negó-
cio passa pela qualificação de um sucessor 
familiar e a melhor forma de se fazer é trei-
nando-o dentro da empresa. Fazer com 
que ele passe pelo maior número de seto-
res possíveis para adquirir conhecimento 
e qualificação na prática é tido com uma 
boa opção. Com relação à motivação para 
a sucessão, ela passa por manter o padrão 
de renda após a sucessão, o que geraria 
uma segurança financeira para o sócio exe-
cutivo após deixar a empresa.

Categoria de Análise de Códigos: 
Governança Corporativa

Conflitos e conselho de administração 
formam a categoria de análise de códigos 
governança corporativa. Ambos aparece-
ram ao menos uma vez em cada uma das 
entrevistas, como pode ser visualizado na 
Tabela 3, Incidência de Código. Para Kubí-
cek e Machek (2020), os conflitos de agên-
cia intrafamiliares podem ser mitigados 
usando mecanismos tradicionais de gover-
nança corporativa. Blanco-Mazagatos, De 
Quevedo-Puente e Delgado-García (2016) 
lembram que o conselho de administração 
é um destes mecanismos, mas que ele não 
melhora necessariamente o desempenho, 
porque muitas empresas familiares têm 
um conselho de administração apenas para 
cumprir obrigações legais.

Sobre o conselho de administração, o 
entrevistado S4 é o único deles que afirma 
já ter um conselho formado: “hoje temos 
um conselho de administração que é for-
mado somente por membros da família”. 
O entrevistado S4 complementa dizendo 
que “hoje, o conselho de administração 
não é remunerado, mas estamos pensando 
em trazer alguém de fora que seria remu-
nerado”. E, quando questionado se ter um 
conselho remunerado poderia facilitar o 
processo de sucessão, onde o sócio exe-
cutivo deixaria a operação indo para este 
conselho, o entrevistado S4 responde 
“acho que a saída do fundo foi mais inte-
ligente, mas um conselho remunerado 
poderia ser uma boa saída também”, dando 
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a entender que, se não tivessem formado 
este fundo das pessoas físicas dos sócios 
da empresa, um conselho de administração 
remunerado com a participação do sócio 
sucedido, seria um facilitador do processo 
de sucessão.

Outros três entrevistados (S1, S2 e S3) 
não tem conselhos de administração, fami-
liar ou consultivos em suas empresas, mas 
falam de sua importância e demonstram 
vontade de tê-los. O entrevistado S1 deixa 
claro o desejo de montar um conselho de 
administração, quando comenta “agora a 
gente contratou uma consultoria um pouco 
mais na nossa realidade, que talvez a gente 
consiga vislumbrar melhor este conselho e 
como a gente poderia começar”. Quando 
questionado como seria este conselho, o 
entrevistado S1 se posiciona afirmando 
que seria “um conselho sem conselheiros 
externos [...], porque o conselheiro nor-
malmente é um valor significativo”. 

O entrevistado S2 também considera 
importante a criação de um conselho de 
administração e comenta: “a gente vai 
montar um conselho. Não sabemos se vai 
ficar somente interno ou se vai ter partici-
pantes de fora, mas vai ter que ser modi-
ficado todo esse formato de remuneração 
dos sócios, isso aí sem dúvida nenhuma”. 
Neste caso, o formato de remuneração 
dos sócios terá que ser alterado para que 
seja facilitada a sucessão, porque não será 
possível simplesmente o sócio deixar de 
receber seu pró-labore mensal. Uma saída 
para isso seria a criação de um conselho de 
administração remunerado. Já o entrevis-
tado S5 foi o único dos entrevistados que 

diz não se importar com conselhos. Ele 
deixa claro quando questionado a respeito, 
dizendo “não, não tem nada e nunca teve”.

De acordo com os entrevistados, qua-
tro deles são favoráveis a implantação de 
conselho de administração (S1, S2, S3 e 
S4), inclusive um deles já está com o con-
selho de administração implantado (S4). 
Também vale destacar o posicionamento 
do entrevistado S4 quando fala “[...], mas 
um conselho remunerado poderia ser uma 
boa saída também”, referindo-se a uma 
possível fonte de renda para o sócio após a 
sucessão e deixar de receber o pró-labore. 
O entrevistado S2 também vai nesta linha 
quando comenta “[...] sem o salário opera-
cional, não sobreviveríamos”, deixando em 
aberto que a participação em um conselho 
de administração remunerado pode ser um 
facilitador para sua saída da empresa como 
executivo.

O código conflito foi mais citado na 
entrevista do S3. Em um dos trechos da 
entrevista, o entrevistado S3 fala “então se 
ele esperar para sair daqui a um ano, ele vai 
estar melhor financeiramente do que ele 
estaria o ano passado, e o ano que vem 
ele vai estar melhor ainda”, referindo-se 
aos sócios que não se preparam financeira-
mente para pós-sucessão, gerando confli-
tos de agência, porque não terá condições 
de manter o padrão de renda se deixar de 
ter seu pró-labore vindo da empresa. O 
entrevistado S3 complementa falando que 
“eu imagino que isso deva ser um problema 
em várias empresas familiares, porque nin-
guém quer abrir mão de renda. Como a 
partir de amanhã você ganha menos?”.
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Analisando as coocorrências entre os 
códigos da categoria de análise governança 
corporativa, nota-se que não há coocor-
rência entre eles. O conselho de adminis-
tração mostra-se importante para quatro 
dos cinco entrevistados, e um conselho 
remunerado foi mencionado como possí-
vel facilitador do processo de sucessão. A 
opção por participação somente de mem-
bros da família no conselho de administra-
ção parece ser a mais óbvia neste primeiro 
momento, mas é possível ver que conside-
ram importante a questão de ter um mem-
bro externo participando do conselho 
também. O que pode dificultar sua entrada 
neste momento é sua remuneração elevada 
para participação do conselho de adminis-
tração. Já o conflito mostra-se mais pre-
sente na entrevista de S3, deixando claro 
que se não tivermos uma forma de remu-
nerar os sócios ou do sócio sucedido de 
manter seu padrão de renda pós-sucessão, 
serão gerados conflitos que deverão afetar 
a empresa de alguma forma. 

CONSIDERAÇÕES FINAIS

Este estudo teve como objetivo geral 
analisar como as empresas familiares lidam 
com a renda de seus sócios quando chega 
a hora de sua sucessão. Todos os entre-
vistados demonstram preocupações com 
manter o padrão de renda após a sucessão, 
e alguns já tomaram medidas para que isso 
aconteça. O certo é que nenhum sócio vai 
querer deixar o cargo de principal execu-
tivo da empresa e reduzir o seu padrão 
de vida. As entrevistas deixam claro que 
o planejamento financeiro através de uma 

renda extra foi o que possibilitou a saída 
de dois sócios que concluíram a sucessão 
nestes últimos doze meses. Neste ponto, a 
fala do entrevistado S4 resume bem: “este 
planejamento criando este fundo facilitou 
minha saída e foi essencial para que eu não 
perdesse renda, o que seria um dificulta-
dor na minha saída”.

Desta forma, é imprescindível que a 
empresa se preocupe com a renda do 
sucedido após a sucessão. A sucessão deve 
ocorrer no momento que for melhor para 
a empresa e para os demais envolvidos no 
processo. Não há uma data certa, embora 
algumas empresas estabeleçam no acordo 
de acionista que o principal executivo da 
empresa não pode ultrapassar uma certa 
idade. Por isso tem que se criar o melhor 
momento com planejamento. A assessoria 
de uma empresa especializada em gover-
nança corporativa e em sucessão fami-
liar poderá ajudar, principalmente para a 
empresa que estiver vivendo este processo 
pela primeira vez. A preocupação em não 
perder o melhor momento da sucessão 
vem ao encontro da fala do entrevistado 
S2: “[...] porque senão ele não sai. Ele acaba 
dizendo não, não vou sair porque senão cai 
totalmente a minha renda. Ele fica adiando, 
ele fica enrolando [...]. Não tem jeito, não 
vai sair”. E esta fala vem do mesmo entrevis-
tado que diz “os quatro proprietários, sem 
o salário operacional, não sobreviveríamos”, 
dando a entender que não existe ainda um 
planejamento para ele, nem para os demais 
sócios executivos da empresa, em manter 
seu rendimento após a sucessão. Este sócio 
já deixa claro que vai dificultar sua saída se 
tiver que reduzir o seu ganho.
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Nem todos têm condições da criação de 
um fundo para pessoas físicas dos sócios, 
com valor suficientemente elevado para 
completar as retiradas de dividendos da 
empresa e não ter queda em sua remune-
ração, como foi o caso do entrevistado S4. 
Ou do entrevistado S3 que complementa 
a queda de rendimento vindo da empresa 
com aluguéis de imóveis. Mas, sem dúvidas, 
são ótimas opções porque estão se mos-
trando eficientes. 

Mas a alternativa que se propõe é utili-
zar o conhecimento e as experiências deste 
sócio que está sendo sucedido, como prin-
cipal executivo da empresa, em um con-
selho de administração remunerado. Desta 
forma, ele poderá ser de grande utilidade 
para a empresa e ajudará a complementar 
sua renda. Isso vem em direção à fala do 
entrevistado S4, quando se refere a uma 
possível fonte de renda para o sócio suce-
dido: “[...], mas um conselho remunerado 
poderia ser uma boa saída também”. A 
remuneração dos sócios que farão parte 
do conselho de administração poderá ser 
com base na remuneração do membro 
independente do conselho. Pode ser esta-
belecido que o sócio que estiver no con-
selho ganhe metade da remuneração do 
membro externo, assim, além de ele ter 
um rendimento extra, suas experiências e 
conhecimentos ainda estarão à disposição 
da empresa e demonstra que a empresa 
não seria onerada com um salário elevado 
de um membro do conselho que pertence 
à família, porque receberia menos que o 
membro independente. 

A sucessão é inevitável para a conti-
nuidade do negócio, desta forma, este 

assunto deve estar presente em todas as 
empresas familiares. A continuidade do 
negócio foi o código mais presente nas 
entrevistas, mostrando a preocupação 
que o sócio tem em deixar um legado à 
família. Todos os entrevistados demons-
tram também a preferência de deixar a 
administração da empresa nas mãos dos 
familiares. Mais especificamente, nas mãos 
de um filho ou de uma filha e não entre-
gar para um profissional do mercado sem 
ligação com a família. Zellweger, Keller-
manns, Chrisman et al., (2012) falam do 
desejo que o sucedido tem em passar seus 
negócios para seus filhos, porque percebe 
nisso uma oportunidade de permanecer 
envolvido e informado sobre a empresa e 
com uma promessa para o legado contí-
nuo da família. 

Mas a busca pelo sucessor ideal que vai 
ajudar na continuidade do negócio passa 
por sua qualificação. Somente o fato de 
pertencer a família não o qualifica à vaga 
de principal executivo da empresa. Este 
processo de qualificação pode ser adqui-
rido com formação acadêmica, vivência em 
outras empresas, de preferência em cargos 
de gestão, e passagem por vários setores 
da empresa da família, buscando um maior 
conhecimento de seus negócios. 

Para pesquisas futuras, sugere-se dar 
continuidade aos estudos em empresas 
familiares para analisar as percepções da 
alta gestão, envolvendo níveis de diretoria 
e gerência, sendo o executivo familiar ou 
não, bem como, o sucessor em potencial. 
Desta forma, complementaria esta pes-
quisa, realizada com os principais sócios 
executivos de empresas familiares.
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R E S U M O

Investiga-se a governança das redes de doações de córneas, com a proposição que a gover-
nança colaborativa, definida como mecanismos, regras e normas das ações coletivas cria-
das e/ou ajustadas pelos atores locais a cada realidade, é ferramenta de gestão capaz de 
solucionar a funcionalidade da rede e os resultados. Investigaram-se duas redes de doações 
de córneas no Estado de São Paulo, com estratégia qualitativa, entrevistas e dados de fon-
tes secundárias. Resultados apontam que a governança colaborativa na Rede UM resolveu 
o indicador de funcionalidade, que é o foco na tarefa e o de resultados que são a quantidade 
de doações e a fila de espera, o que não ocorreu na rede DOIS, que apresenta conflitos não 
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INTRODUÇÃO

O trabalho investiga a moderação da 
governança colaborativa na funcionalidade 
e nos resultados de redes de doação de 
córneas. A doação de córneas é um campo 
importante da gestão da saúde pública, 
pelo impacto social que causa, mas pouco 
investigado na perspectiva de redes e da 
governança como fator moderador. 

A proposição é que a governança colabo-
rativa, definida como mecanismos, regras 
e normas das ações coletivas criadas, ou 
ajustadas pelos atores locais à realidade de 
cada rede, é ferramenta de gestão capaz 
de solucionar a funcionalidade da rede de 
doação de córneas e os resultados.

O tema surgiu a partir da verificação dos 
autores sobre distintas estruturas de redes 

de doação de órgãos no Estado de São 
Paulo, com diferentes resultados, alguns 
mais positivos e outros negativos. Essas 
observações iniciais suscitaram o ques-
tionamento sobre quais seriam os fatores 
relevantes na funcionalidade dessas redes e 
nos seus resultados. Como existem variá-
veis constantes em todas as redes de doa-
ção de órgãos, especialmente os processos 
técnicos, levantou-se a proposta que a 
diferença poderia estar nos mecanismos 
de governança ajustados para cada rede.

Apesar da diversificação de conceitos, 
há consenso que a governança é o con-
junto de mecanismos que orientam a ação 
coletiva (GRANDORI, 1997), sendo, por-
tanto, o principal fator de desenvolvimento 
e obtenção de resultados das redes (PRO-
VAN; KENIS, 2008). Para uma linha de 
autores, a governança é uma forma de ges-

A B S T R A C T

The governance of cornea donation networks is investigated, presenting the proposition that col-
laborative governance, defined as mechanisms, rules, and norms of collective actions created and 
or adjusted by local actors to each reality, is a management tool capable of solving the network 
functionality and results. Two networks of cornea donations in the State of São Paulo were inves-
tigated, using a qualitative strategy, interviews, and data from secondary sources. Results show 
that collaborative governance in the FIRST Network resolved the functionality indicator, which is 
the focus on the task and the results. In this case, the results are the number of donations and the 
waiting list. Those results did not occur in the SECOND network, presenting unresolved conflicts. 
The article offers the benefit of advancing theoretical knowledge about governance and, above all, 
offers a matrix of indicators that can guide the management of this public policy in Brazil.
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tão da tarefa, com a solução dos possíveis 
conflitos e uso optimizado dos recursos, 
o que garante a obtenção dos resultados 
(JANSEN, MAEHLER; WEGNER, 2018; 
PALÁCIOS; CALLEGARO; LUCIANO, 
2020; WEGNER et al., 2017). 

Apesar dessa convergência sobre a 
importância da governança na operacio-
nalidade e nos resultados das redes, a 
produção científica com dados empíricos 
de programas de políticas públicas é rara 
(CUI, 2020). No banco de dados Scopus, 
a busca de expressões isoladas de gover-
nança, funcionalidade, resultados e redes 
geram indicações da ordem de milhares, 
mas a combinação das expressões reduz 
as indicações para unidades, ou zero. Sig-
nifica, entre outras explicações possíveis, 
que o tema é afirmado como importante, 
mas pouco se aplica às políticas públicas.

Ocorre que o campo de doação de cór-
neas é uma política pública de extrema 
relevância social. A Associação Brasileira 
de Transplante de Órgãos – ABTO (2019) 
informa que em 2019 realizaram-se 14.943 
transplantes de córneas, totalmente finan-
ciados pelo poder público, com uma fila de 
espera (fila única no Brasil todo) da ordem 
de 18.765 pacientes (ABTO, 2019). Para 
atender essa demanda existem 49 redes de 
bancos de olhos (BRASIL – Agência Nacio-
nal de Vigilância Sanitária, 2021).

O processo todo é controlado e acom-
panhado pelo Sistema Nacional de Trans-
plantes -SNT, que regulamenta o processo 
de doação, captação, armazenamento e 

distribuição de tecidos no Brasil. Algumas 
partes do processo são técnicas, como 
os procedimentos cirúrgicos, outras são 
administrativas, como a gestão do financia-
mento, e outras são de caráter de relacio-
namento, como a entrevista com a família, 
para autorização da retirada da córnea 
(BRASIL, Ministério da Saúde, 2018).

Considerando que a governança formal 
e institucional é a mesma para todas as 
redes, levanta-se a proposição que as dife-
renças de funcionalidade e de resultados 
entre as redes pode ser creditada à gover-
nança colaborativa.

Assim, o artigo investiga a política 
pública de doação de córnea, utilizando a 
perspectiva de redes e de governança, para 
buscar elementos que contribuam para a 
compreensão dos fatores de sucesso na 
funcionalidade e dos resultados da rede. 
Ao final, apresenta-se uma matriz de indi-
cadores que pode ser utilizada para outras 
investigações e para ações gerenciais de 
diagnóstico e ações nas várias redes de 
doação de córnea do Brasil. 

FUNDAMENTAÇÃO TEÓRICA

Para a seleção da base teórica que 
orienta as interpretações, fez-se a análise 
da produção acadêmica das convergências 
conceituais nos artigos mais citados no 
ranking Scopus. O resultado é mostrado 
no Quadro 1. 



 50     R. Adm. FACES Journal Belo Horizonte • v.21 • n.2 • p. 47-67 • Abr./Jun. 2022. ISSN 1984-6975 (online)

GOVERNANÇA COLABORATIVA NA GESTÃO DE REDES PÚBLICAS

Quadro 1: Princípios teóricos utilizados no trabalho.

Conceito Ideia central Autor

1. Conceito de 
rede na pers-

pectiva da socie-
dade em rede

A sociedade atual está organizada 
no formato de rede. Tarefas com-
plexas, tais como políticas públicas, 

só se realizam em conjunto.

Castells (1999).

2. Conceito de 
rede na aborda-

gem teórica social

A rede forma-se e desenvolve-se a partir das 
relações sociais. Elas determinam os modos 

de decisões e de produção do serviço.

Granovetter (1985); 
Gulati (1998).

3. Conceito de 
governança

Conjunto de mecanismos de coor-
denação, organização e incentivo 
para as ações coletivas nas redes.

Grandori (1997)

4. Conceito 
de governança 
colaborativa

Conjunto de mecanismos criados e ajus-
tados pelos próprios atores que realizam 
a tarefa, que serve como matriz orienta-
dora de diagnóstico e ações de gestão na 
rede, visando a solução das assimetrias. 

Roth et al, (2012); 
Bodin, 2017; Bartz et 

al, 2019; Milagres, Silva 
e Rezende, 2019;

5. Conceito 
de funcionali-
dade da rede

Capacidade de atuar em equipe, com foco 
na tarefa, com baixo nível de conflitos, 

individualidades ou oportunismo que atra-
palhem o desenvolvimento do grupo.

Berstein, (1989); Ble-
ger, (1991); Pichón-

-Rivière, (1998) 

6. Conceito de 
resultados

No presente artigo são os benefícios de 
qualidade de vida dos usuários do ser-
viço; o bem-estar da família e outros 

envolvidos e os números do serviço ofe-
recido, tais como quantidade de trans-

plantes realizadas e fila de espera.

Bauer, (1967); Bustelo, 
(1982); Carley, (1985); 

Miles, (1985); Pro-
van e Sydow (2008); 

Raab et al (2013); 
Rezende et al., (2010).

FONTE: CONSTRUÍDO PELOS AUTORES, 2022.

Aceitando-se a afirmativa de uma socie-
dade que se organiza cada vez mais no 
formato de rede (CASTELLS, 1999), o pre-
sente artigo elege a abordagem social como 
o paradigma explicativo dos fenômenos em 
investigação. O princípio social, conforme 
descrito no Quadro 1, é que os fatos das 
redes podem ser explicados a partir da teia 
de relações sociais no grupo (GRANO-

VETTER, 1985, UZZI, 1997). Conceitos 
como imersão, comprometimento, con-
fiança, cooperação seriam categorias deri-
vadas dessa teia de relações. 

Nessa perspectiva social, o conceito 
convergente de governança é ser um con-
junto de mecanismos, tais como regras, 
práticas, critérios; que norteiam a ação 
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coletiva entre os participantes. A gover-
nança colaborativa indica a governança 
que é construída e ajustada pelos próprios 
atores envolvidos na tarefa, a partir do seu 
relacionamento de cooperação (GIGLIO; 
RYNGELBLUM; JABBOUR, 2020; GRAN-
DORI, 2006; JONES; HESTERLY; BOR-
GATTI, 1997). 

A construção dessa governança é uma 
tarefa gerencial (PROVAN; KENIS, 2008), 
para se obter coesão, resolver conflitos e 
diminuir resistências de trabalho coletivo. 
Se esses fatos ocorrerem afirma-se que a 
rede é funcional e obtém resultados.

Funcionalidade é um conceito pouco 
explorado nos estudos de redes, embora 
seja frequente em Ciências Huma-
nas (BERSTEIN, 1989; BLEGER, 1991; 
PICHÓN-RIVIÈRE, 1984). A funcionali-
dade, ou operacionalidade de um grupo é o 
resultado de ações centradas na tarefa, não 
nos conflitos e interesses individuais; com 
clara definição de regras, normas e modos 
de ações, ou seja, com comunicação e 
transparência; e com processos de melho-
ria contínua. A governança aparece como 
fator regulador e orientador desses modos 
de ações coletivas, centrados na tarefa. 

A governança colaborativa é o conjunto 
de mecanismos criados e ajustados pelos 
próprios atores que realizam a tarefa, que 
serve como matriz orientadora de diag-
nóstico e ações de gestão na rede, visando 
a solução das assimetrias. Como o obje-
tivo da governança colaborativa é tor-
nar a rede funcional e obter resultados, 
operacionalmente ela pode ser definida 
como processos de gestão da solução dos 

desafios e problemas locais (BARTZ et al, 
2019; BODIN, 2017; MILAGRES, SILVA, 
REZENDE, 2019; ROTH et al, 2012). O 
conceito de governança colaborativa é 
extensivamente utilizado no campo de 
políticas públicas, predominantemente 
para explicar os esforços de captar os ato-
res não-governamentais a participarem 
do planejamento e ação (ANSELL, GASH, 
2007; BODIN, 2017; EMERSON, NABAT-
CHI, BALOGH, 2012). As políticas públi-
cas colocam desafios que são complexos, 
isto é, necessitam de pessoas e organiza-
ções especializadas para certas tarefas e é 
aqui que a governança colaborativa tem sua 
importância. Ela busca organizar os ato-
res e criar formas de ações coletivas que 
resolvam essa complexidade, a partir das 
condições locais, e tornem o grupo funcio-
nal (ANSELL, GASH, 2007; BODIN, 2017; 
EMERSON, NABATCHI 2015). 

Para os propósitos deste trabalho, consi-
derando algumas características específicas 
das redes de doações de córneas, selecio-
naram-se as seguintes variáveis de funcio-
nalidade: (a) busca constante por solução 
de problemas; (b) coesão do grupo; (c) 
melhoria de qualidade e rapidez na execu-
ção dos processos; (d) redução ou ausência 
de conflitos; (e) solução das assimetrias no 
grupo; (f) foco na tarefa; (g) esforços para 
criar situações de crescimento do grupo. 

A funcionalidade de um grupo guarda 
estreita relação com os resultados. No 
caso específico de redes voltadas ao ser-
viço de doação e transplante de córneas, 
existem indicadores de resultados eco-
nômicos, de mercado e de resultados 
sociais. Neste último caso destacam-se: 
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(i) aumento no número de doadores; (ii) 
diminuição da fila de espera por córneas; 
(iii) melhor aceite e compreensão das famí-
lias em permitir a doação; (iv) melhorias 
dos métodos de captação e tratamento de 
tecidos corneanos doados; (v) aumento do 
número de transplantes.

Estabelecida a base teórica e as variáveis 
componentes da governança, funcionalidade 
e resultados, apresenta-se a metodologia. 

PROCEDIMENTOS 
METODOLÓGICOS

A pesquisa se caracteriza por ser qua-
litativa, de casos múltiplos, com coleta de 
dados de fontes secundárias e entrevistas. 
A seleção dos sujeitos baseou-se na amos-
tragem intencional, ou seja, em perfis de 
sujeitos capazes de responder ao problema 
de pesquisa (EISENHARDT, 1989; MEYER, 
2001), além do uso da técnica de bola de 
neve para novos contatos.

Foram selecionadas duas redes de banco 
de olhos que fazem parte do Sistema Nacio-
nal de Transplantes e que estão localizadas 
no Estado de São Paulo, sendo uma rede 
privada e outra pública. Banco de olhos são 
instituições públicas e privadas, que exer-
cem um trabalho em rede para a obtenção 
de córneas para transplantes no Brasil. Estas 
redes seguem normas regulamentadoras do 
setor, definidas por lei e são acompanhadas 
por um órgão do Ministério da Saúde - Sis-
tema Nacional de Transplantes. Os sujeitos 
escolhidos para responderem a entrevista 
foram os atores das redes dos bancos de 
olhos, que têm conhecimento sobre as ati-

vidades técnicas, executivas e fiscalizadoras 
do grupo, ou que estão diretamente ligados 
à tarefa; mostrando capacidade de resposta 
sobre as questões relacionadas ao pro-
blema de pesquisa.

A análise dos discursos segue os precei-
tos da análise temática, que consiste em 
inferir o conteúdo básico de um discurso 
sobre um indicador e os sinais de sua pos-
sível associação com outros indicadores 
(BARDIN, 2011), seja por expressões lin-
guísticas tais como “assim”, “portanto”, 
“dessa forma”, ou por questionamento 
direto do pesquisador. 

Um desafio do trabalho foi definir os 
indicadores adequados para a constru-
ção do instrumento de coletas de dados. 
Minayo (2009) define que os indicadores 
qualitativos são aqueles que expressam a 
opinião, os sentimentos, os pensamen-
tos e as práticas dos inúmeros atores que 
fazem parte do grupo investigado. Para a 
execução deste trabalho foram definidos 
indicadores conforme os critérios de War-
ren (1997); Tyler Norris Assoc. (1997); 
Doyle et al. (1997); Meadows (1998); Bos-
sel (1999), que são: 1) Acessibilidade dos 
dados; 2) Clareza no texto explicativo do 
indicador; 3) Relevância para o objetivo da 
pesquisa; 4) Padronização do indicador nos 
eventos; 5) Facilidade para definir metas a 
serem alcançadas; 6) Coerência com a rea-
lidade local; 7) Consistência científica no 
sentido de padrão de coleta; 8) Capacidade 
de síntese do indicador. 

Os indicadores de funcionalidade e de 
resultados se originaram da revisão biblio-
gráfica realizada (FLANAGAN, 1982; INS-
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TITUTO ETHOS, 2017; NUSSBAUM, SEN, 
1993; SCHMIDT, 2004; OMARI, 2016), ao 
passo que os indicadores de governança 
foram retirados e adaptados de trabalhos 
brasileiros sobre o tema (BERTOLI et al, 

2017; CASARIN; PIUCHI; GIGLIO, 2018; 
GIGLIO; GAMBA, 2015; LIMA et al, 2018; 
VELOSO, 2016). Os indicadores estão 
apresentados no Quadro 2.

Quadro 2 – Descrição dos indicadores encontrados na literatura

Categorias
e Autores

Definição 
operacional Indicadores

1. Governança
Autores: 
Abreu, Helou e 
Fialho (2013); 
Bertóli, et 
al, (2017); 
Castro e Gon-
çalves (2014);
Giglio e Gamba 
(2015); 
Jones, Hesterly e 
Borgatti (1997); 
Kim (2009); 
Moreno (1983); 
Moseley e 
James (2008); 
Span et al (2012);
Theurl (2005); 
Veloso (2016)

1A. Mecanis-
mos de inclusão 
e exclusão

1A1. As condições e regras sobre entrada dos ato-
res (organizações, pessoas etc.) no grupo.
1A2. Os procedimentos e condições para alguém 
sair do grupo por sua decisão, ou por pressão.

1B. Coordenação 
e Controle, com 
regras e mecanis-
mos que indicam 
a forma de coor-
denação do grupo 
e acompanham 
os resultados

1B1. Formas de controle (planejamento, plani-
lha, relatório, cronograma de ações etc.).
1B2. Tomada de decisões no sentido de adapta-
ção e flexibilidade do processo de trabalho.
1B3. Existência de um sistema de informa-
ção que facilita a tomada de decisão.
1B4. Divulgação das normas e das regras 
de controle para todos do grupo.

1C. Mecanismos 
de difusão da 
informação

1C1. Existem regras de restrição de acesso às informações 
do grupo para aqueles que não fazem parte do grupo.
1C2. Dependendo da informação existem restri-
ções para uma parte dos integrantes do grupo.
1C3. Os modos de difusão de conhecimento tecnológico.
1C4. Regra de compromisso em divul-
gar os conhecimentos adquiridos.

1D. Mecanis-
mos de proces-
sos e fluxos.

1D1. Se existe padronização dos processos do serviço.
1D2. Se existe margem de flexibili-
dade e adaptação no processo.
1D3. Existem regras para acompanhar, iden-
tificar e coibir possíveis erros.
1D4. Existem regras visando padroni-
zação e diminuição de erros.

1E. Compar-
tilhamento de 
valores éticos 
buscando estabi-
lizar as relações.

1E1. Existência de valores éticos que são 
característicos do negócio/tarefa.
1E2. Existência de valores éticos sobre o 
modo de comportamento dos outros.

1F. Mecanismos 
de controle e 
incentivos a partir 
de outros atores.

1F1. Sinais de formas amplas de controle (Governo, Ges-
tão Interna das Organizações, O.S. administradora) 
1F2. Sinais amplos de incentivo à participação no grupo.
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2. Funcionalidade
Autores:
ABTO (2019);
Adam, Oliveira e 
Schmidt (2008), 
Hernandez et 
al. (2010);
Keast et al. 
(2004);
Lagemann (2004);
Mattia et al 
(2010);
Miles e Snow 
(1986);
Siqueira, Araujo, 
Roza, Schir-
mer (2016);
Zheng et al (2011).

Funcionalidade da 
rede nos aspec-
tos de: troca de 
informações; 
solução dos con-
flitos gerados por 
assimetrias; ações 
de cooperação, 
foco nas tarefas.

2.1. Sobre a funcionalidade da troca de informações – con-
teúdo e sistemas – há transparência e trocas de experiências.
2.2. Sobre a funcionalidade dos modos roti-
neiros de solução de problemas.
2.3. É cada vez mais frequente a união do 
grupo para trabalhos coletivos.
2.4. Sobre a evolução e ajustes das regras de tra-
balho em conjunto – hierarquia, liderança, inclu-
são, divisão de tarefas e responsabilidades.
2.5. Evolução e ajuste coletivo do uso dos recur-
sos das organizações (financeiros, máqui-
nas, equipamentos, conhecimentos). 
2.6. Sobre a evolução na participação de todo grupo em ativi-
dades em conjunto, como palestras, treinamento dos grupos.
2.7. Sobre o foco nas tarefas referentes aos processos de 
doação de córneas (informação, entrevista com a família, 
retirada do tecido, transporte, tratamento do tecido, aviso 
ao Sistema Nacional, envio para o local do transplante).

3. Resultados
Autores:
ABTO (2019);
Besen (2011);
Flanagan (1982); 
Instituto Ethos 
(2017); 
Omari (2016);
Nussbaum e 
Sen (1993); 
Peña (2014); 
Schmidt (2004); 
Siqueira, Araujo, 
Roza, Schir-
mer (2016). 

3A. Sinais de 
resultados: sobre 
o desempenho da 
rede no pro-
cesso de doação, 
especialmente os 
tempos, os fluxos 
e as inovações.

3A1. Evolução dos resultados em redu-
ção da fila de espera por córneas 
3A2. Evolução de melhorias de processos.
3A3. Evolução de produtos técnicos/cirúrgicos. 
3A4. Desenvolvimento de técnicas de manutenção.
3A4a. Evolução nas técnicas de preser-
vação dos tecidos corneanos.
3A5. Rapidez no fluxo de informações e 
acesso à processos inovadores.

3B. Sinais de 
resultados políti-
cos e legitimidade 
da sociedade.

3B1. Ganhos políticos (o poder público envol-
vido no processo ganha força política).
3B2. Ganhos sociais (quando uma política pública fun-
ciona, a comunidade como um todo ganha).
3B3. Maior presença e lembrança de seus serviços perante 
a comunidade (torna-se referência/ganha status).

3C Resul-
tado final 

3C1. Qual é o resultado efetivo do transplante de cór-
neas (sem rejeição e outros problemas secundários).
3C2. Aumento de número de doadores.
3C3. Taxas de doação e consentimento familiar
3C4. Taxa de conversão de potenciais doa-
dores em doadores efetivos. 
3C5. Número de transplantes realizados rela-
tivamente ao tamanho da população.

FONTE: CONSTRUÍDO PELOS AUTORES A PARTIR DE CONTEÚDOS ENCONTRADOS NAS REFERÊNCIAS CITADAS, 2022.

A Figura 1 é a representação gráfica do campo de investigação, ressaltando-se o foco 
da pesquisa.
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Figura 1: Desenho do ambiente organizacional da rede.

FONTE: CONSTRUÍDO PELOS AUTORES, 2022.

RESULTADOS E DISCUSSÕES

O número de transplantes de órgãos 
e tecidos corneanos no Brasil sofreu uma 
variação negativa de 2,1% no período de 
2017 a 2019, segundo os dados da ABTO 
(2019), passando de 15.625 para 14.493 
transplantes realizados. A fila de espera 
em 2019 era de 18.765 pessoas. Informes 
na mídia alertaram para o aumento da fila 
em 2020 e 2021, já que alguns processos 
não estavam sendo realizados, por conta 
da pandemia. 

Conforme informação do Ministério da 
Saúde (2018), existem fatores que limitam 

a doação de órgãos e tecidos corneanos 
que são: (a) falta de identificação e notifica-
ção de um potencial doador; (b) cuidados 
inadequados com o doador; (c) necessida-
des de exames subsidiários confirmató-
rios de morte encefálica; (d) inadequada 
entrevista dos familiares; (e) familiares não 
autorizam a doação em 30% a 40% das 
vezes; (f) dificuldades no contato com as 
equipes de transplantes; (g) dificuldades na 
retirada dos órgãos; (h) distribuição dos 
órgãos e tecidos doados (FRASÃO, 2017, 
PEREIRA, et al, 2020). Os itens referem-se 
à normas e relacionamento entre os parti-
cipantes, fatores estes que são integrantes 
da governança.
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O processo de doação e transplante é 
complexo, iniciando com a identificação 
e manutenção em banco de dados dos 
potenciais doadores. No Brasil, a doação 
dos órgãos e tecidos para transplante só 
é permitida após a autorização da família, 
conforme o Decreto 9175, de 18 de outu-
bro de 2017, que regulamenta a Lei nº 9434, 
publicada em 04 de fevereiro de 1997. A lei 
brasileira é clara e exige o consentimento 
familiar para a retirada dos órgãos e teci-
dos para transplante, ou seja, a doação só 
ocorre quando é autorizada pelo respon-
sável legal. No caso dos bancos de olhos, 
existe a RDC-55, de 2015 da ANVISA - 
Agência Nacional de Vigilância Sanitária 
(BRASIL, 2015) que especifica e orienta as 
boas práticas dos bancos, durante todo o 
processo da doação das córneas. A atua-
ção dos diversos atores desta rede (hos-
pitais, outros bancos de olhos, secretarias 
de governo, Central Nacional de Trans-
plante, entre os principais) permite um 
fluxo maior e mais rápido de informações, 
sobre a localização e estado dos órgãos e 
tecidos, que facilita o uso do órgão/tecido 
no local onde há a necessidade imediata. 
Órgãos não podem ser estocados e tecidos 
corneanos tem um período máximo de 14 
dias em condições adequadas. A comple-
xidade da tarefa pode ser solucionada por 
esta interconectividade e interdependên-
cia entre os atores da rede. Os bancos de 
olhos fazem parte da rede, como um dos 
atores que se responsabiliza pela doação 
de tecido corneano. 

O êxito de toda a operação depende 
da velocidade da informação, da veloci-
dade dos processos legais (autorização da 
família) e de retirada da córnea, transporte 

e preparo, exames, preparo do paciente 
e operação propriamente dita. Está tudo 
interligado, com sincronismo e complexi-
dade de tarefas, no sentido de especiali-
dades envolvidas. Nesse formato de rede 
qualquer erro em qualquer ponto preju-
dica, ou mesmo cancela toda a operação. 
Essa funcionalidade ótima está associada 
à governança, isto é, aos mecanismos de 
ações coletivas.

Para analisar a influência da governança 
colaborativa na funcionalidade e nos resulta-
dos de redes, foram investigadas duas redes 
de bancos de olhos do estado de São Paulo. 
O Banco de Olhos UM está localizado no 
interior do estado de São Paulo e o Banco 
de Olhos DOIS fica na capital, São Paulo. 

A rede do Banco de Olhos UM

A rede da qual participa o Banco de 
Olhos UM estabeleceu-se em 1979, para 
captação de tecido ocular para trans-
plante (córneas). Atualmente é o principal 
captador de córneas do País, atuando nas 
regiões de Sorocaba, São Paulo, São José 
dos Campos, Campinas e Jundiaí, sendo 
responsável por 75% doações do Estado 
de São Paulo em 2017, segundo o Relató-
rio de Avaliação dos Dados de Produção 
dos Bancos de Tecidos da Agência Nacio-
nal de Vigilância Sanitária (BRASIL, 2017). 
Além de sua rede de atores ligados ao SNT 
- Sistema Nacional de Transplantes, como 
CNT, CNCDO entre outras instituições 
com quem mantém laços formais por força 
de lei, a Rede UM firmou parceria com 
outros atores, como hospitais públicos e 
particulares, empresas privadas e outras 
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instituições com o intuito de aumentar a 
captação de córneas para o Sistema Nacio-
nal de Transplantes. O resultado desta 
conectividade está na transformação deste 
banco de olhos como o principal captador 
de córneas do Estado de São Paulo.

Realizaram-se seis entrevistas, sendo 
1 Gerente de Qualidade do Grupo, 1 
Gerente Comercial de mídia local, 1 Sócio 
da Padaria da cidade, 1 Técnico em enu-
cleação, 1 Supervisor e 1 Superintendente.

A análise dos dados das entrevistas e 
dos dados de fontes secundárias mostrou a 
presença de indicadores das três categorias 
nessa rede – governança, funcionalidade e 
resultados; e surgiram algumas associações 
mais claramente estabelecidas entre elas. 
Por exemplo, o indicador 1B1 (Formas de 
controle...) associa-se com indicadores de 
funcionalidade, como o 2.7- Foco na tarefa 
de doação e com indicadores de resulta-
dos, como o 3A1 -Evolução resultados na 
fila de espera. Os seguintes trechos dos 
discursos ilustram a análise: 

“... nós temos as normas técnicas da ANVISA 
e temos as normas da organização... O Banco 
de Olhos pode fazer alguns processos na doa-
ção, mas os parceiros têm de seguir as normas 
e regras que adequamos para termos bons 
resultados” (indicadores 1B1; 1F1) “A Universi-
dade de Madrid e o Banco de Olhos da Catalu-
nha estão fazendo uma parceria conosco para 
termos acesso a novas tecnologias, sobretudo 
de preservação das córneas” (indicador 2.7) ... 
“O que eu vejo hoje de tudo o que nós faze-
mos é o número de transplantes que nós rea-
lizamos na nossa cidade e no nosso estado... 
uma organização de uma cidade do interior já 

realizou mais de 34 mil transplantes para todo 
o Brasil ... o mais grandioso disso tudo... foram 
(os transplantes) feitos pelo SUS.” ... “Eu vejo 
vários benefícios, desde a cidade virar uma 
referência mundial na área de transplante de 
córneas, como na evolução técnica do trans-
plante e da captação. E para manter tudo isso 
o caminho é aumentar o número de doações”.

Os indicadores mais citados nos dis-
cursos foram o 1B1-regras de formas de 
controles; 2.1-funcionalidade da troca de 
informações e 3A1-resultado da fila de 
espera. Embora eles não tenham sido cla-
ramente associados nos discursos, pode-se 
inferir uma possível associação entre prá-
ticas de controles, fluxo de informações e 
impacto nos resultados. 

Dados de relatórios e outros documen-
tos oficiais, disponíveis em endereços da 
internet, mostram que todo o processo 
de doação de córneas é orientado por leis 
específicas e, portanto, com formalidade e 
padronização, com mínima margem para 
mudanças. Apesar desse engessamento, 
o Banco de Olhos UM desenvolveu um 
centro de decisões referente à gestão e à 
operacionalidade da rede, com legitimação 
dos demais atores da rede, especialmente 
porque os ajustes realizados ocasionam 
melhoria constante nos resultados. A exis-
tência desse centro sugere a importân-
cia de uma governança colaborativa em 
apoio e complemento à governança formal 
(MILAGRES, SILVA, REZENDE, 2019).

Concluindo este primeiro caso, a pro-
posição se sustenta, isto é, indicadores de 
governança moderam indicadores de fun-
cionalidade e este conjunto está associado 
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aos resultados da rede, especialmente os 
indicadores de diminuição da fila de espera, 
o crescimento de doações de córneas, de 
transplantes e as melhorias de processos. 

A rede do Banco de Olhos DOIS

A rede da qual faz parte o Banco de 
Olhos DOIS estabeleceu-se em 1992. O 
Banco de Olhos Dois é uma instituição 
filantrópica, sem fins lucrativos, e faz parte 
do Departamento de Oftalmologia de uma 
universidade pública. É composto por uma 
equipe que integra diretor médico, dire-
tor médico adjunto, médicos, funcionários 
administrativos e plantonistas; que visa à 
qualificação do serviço aliado ao ensino e 
pesquisa. O Banco capta e processa, em 
média, 30 córneas por mês e trabalha 
em conjunto com o Setor de Doenças 
Externas e Córnea do Departamento de 
Oftalmologia de uma universidade pública. 
Atua em parceria com quatro hospitais da 
cidade de São Paulo na busca pelo cresci-
mento de captações. O padrão de quali-
dade da organização permite que o Banco 
de Olhos DOIS libere tecidos de alta quali-
dade, mesmo sofrendo com as dificuldades 
do setor público brasileiro. Foram realiza-
das quatro entrevistas, sendo 1 Diretor, 1 
Coordenador, 1 Gestor de Laboratório, 
1 Médico oftalmologista e ex-gestor de 
Banco de Olhos. 

Tal como no Caso da rede UM, a análise 
dos dados mostrou algumas associações de 
indicadores das três categorias. Entre elas 
destacam-se mais claramente as associações 
entre o indicador 1B1-Formas de controle 
e os indicadores de funcionalidade 2.7-Foco 

na tarefa de doação e 2.1 -Funcionalidade e 
trocas de experiências, bem como com os 
indicadores de resultados 3B3-Maior pre-
sença de seus serviços. Os seguintes tre-
chos de discursos ilustram a análise:

“A determinação de funcionamento do 
Banco (de olhos), por exemplo, como deve ser 
o controle de atuação dos meus técnicos no 
dia a dia não está na RDC, cada ator da rede 
desenvolve estes procedimentos e os demais 
atores na rede vão se adaptar à estes proce-
dimentos e regras para alcançar o objetivo”... 
(indicadores 1B1; 1B3) “...outro exemplo, eu 
preciso de terceirizar uma atividade de labora-
tório, então tenho que buscar quem fará isso, 
e estamos todos conectados, o que facilita o 
processo”(indicadores 1B3; 2.1).

Tal como no caso anterior, analisou-se 
a posição mais central de alguns indicado-
res, conforme sua frequência de citação 
nos discursos. Os mais citados foram os 
indicadores 2.1 e 2.7, da categoria de fun-
cionalidade, e 3B1, 3B2 e 3B3, da categoria 
de resultados. Diferente do caso anterior, 
aqui sugere-se uma associação entre infor-
mação e foco na tarefa, de um lado, e nos 
resultados da fila e processos de outro. 
Neste caso nenhum indicador de gover-
nança apareceu com frequência. 

Os dados permitem comentar que nesta 
rede DOIS a governança apresenta menor 
poder de associação com os resultados, 
seja no critério de centralidade (um indica-
dor com maior quantidade de conexões), 
seja no de densidade (os indicadores de 
governança se ligariam a vários indicadores 
de funcionalidade e resultados).
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Outros fatos chamaram a atenção neste 
caso, distinguindo-o do anterior. Um é que 
os atores desta rede estão divididos entre 
os que agem com foco na tarefa e os que 
agem com foco nas pessoas (isto é, nos 
seus interesses pessoais), e o outro fato 
é que os resultados não são de evolução. 
Os dados não permitem uma associação 
claramente estabelecida, mas os discursos 
sugerem que o foco em interesses pessoais 
pode estar atrapalhando os resultados. 

Outro fato é que nas entrevistas, dois 
sujeitos externaram que não viam sua 
tarefa como pertencente a uma rede. Essa 
percepção singular pode ocorrer quando os 
sujeitos trabalham em especialidades com 
certa autonomia, estabelecendo relações 
apenas com o próximo da cadeia (MAN-
DELL, 1990). Aliado aos dados da baixa 
presença de indicadores de governança nos 
discursos, pode-se inferir que os sujeitos 
não têm uma visão de rede, no sentido de 
grupo, interdependência e necessidade de 
trabalho coletivo, o que chama a atenção, 
pois a tarefa se realiza no formato de rede.

Considerando os dados das associações 
encontradas e as análises sobre ausências, 
especialmente dos indicadores de gover-
nança deste caso DOIS, afirma-se que a 
proposição da pesquisa se sustenta em 
parte, porque o grupo de indicadores de 
governança pouco apareceu nos discursos 
e, por outro lado, houve relatos de proble-
mas, de atores que agem de forma isolada 
(isto é, não colaborativa). A análise permite 
a inferência que na ausência da governança 
colaborativa persistem problemas que 
tiram o foco na tarefa e influenciam nos 

resultados. Os dados apontam que esta 
rede apresenta resultados de estagnação 
na fila, na doação e nas cirurgias.

Resposta da pesquisa

A análise dos dois casos sustenta em 
parte a proposição, podendo-se afirmar 
que a governança colaborativa modera a 
funcionalidade, especialmente os indica-
dores de troca de informações e foco na 
tarefa; e os resultados da rede, especial-
mente os indicadores de crescimento de 
doações de córneas e a redução da fila. A 
sustentação ficou mais claramente esta-
belecida no caso da rede UM, com asso-
ciações entre as três categorias. No caso 
Dois a associação foi mais sustentada nas 
categorias de funcionalidade e resultados. 

A análise dos dados evidenciou algumas 
correspondências mais repetidas e clara-
mente estabelecidas entre as categorias. 
Por exemplo, houve repetida associação 
entre 1B1 (Formas de controle...) e 3A1 
(Evolução dos resultados na fila...). Um 
segundo grupo de associação frequente é 
entre 1B1 (Formas de controle...), 2.1 (Há 
funcionalidade na troca de informações...) 
e 3A1 (Evolução dos resultados na fila...). 
Os pontos comuns nos dois grupos são os 
indicadores 1B1 e 3A1.

Como alternativa para visualizar os 
resultados utilizou-se o recurso gráfico 
no software Ucinet, lançando-se todas as 
correspondências e eliminando as ligações 
internas em cada grupo de indicadores.
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A Figura 2 mostra os resultados do 
caso UM. Nela se verifica a centralidade 
dos indicadores 1B1, 2.1 e 3A1. A carac-
terística técnica de captação de córnea e 
o transplante pode ser um dos motivos 
desse triângulo. O resultado sugere que a 
existência de regras de controle (1B1) está 
associada com a qualidade e velocidade das 
informações (2.1), lembrando que o tempo 
é crítico nessa tarefa; e com o atingimento 
dos resultados na diminuição da fila. O 
ideal dos bancos de olhos é zerar a fila. 
Note-se que as regras de controle não são 

apenas as formais e técnicas, mas também 
aquelas ajustadas pela equipe de trabalho. 
Por exemplo, nesta rede a equipe decidiu 
que a pessoa que fala com a família, para 
obter autorização de doação, deve ser um 
especialista em relacionamento e não um 
especialista em transplante.

Os dados, portanto, sustentam a pro-
posição de que a governança colaborativa 
modera a funcionalidade da rede, com con-
sequências positivas nos resultados.

Figura 2 - Desenho de correspondência entre os 
indicadores da rede UM de doação de córneas.

FONTE: ELABORADO PELOS AUTORES, COM O RECURSO NETDRAW, DO SOFTWARE UCINET.
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No caso da rede DOIS, verificou-se que 
os sujeitos valorizaram as correspondên-
cias entre funcionalidade e resultados, com 
repetição em alguns indicadores, como 
2.1 e 2.7, com 3B1, 3B2 e 3B3. A categoria 
governança aparece ligada a estes indicado-
res, com presença mais dispersa, quando 
comparada com a figura do caso UM. 

Para visualizar as correspondências ape-
nas entre os grupos de categorias, utilizou-se 
novamente do recurso do Ucinet, elimi-
nando as ligações internas em cada grupo 
de indicadores, resultando na Figura 3. Indi-
cou-se com um círculo as correspondências 
centrais de funcionalidade e resultados.

Figura 3 - Desenho de correspondência entre os indicadores 
da rede DOIS de doação de córneas.

FONTE: ELABORADO PELOS AUTORES, COM O RECURSO NETDRAW, DO SOFTWARE UCINET.

Os grupos de correspondências indicam que na rede há foco nos processos e nas tare-
fas que propicia alcançar os resultados desejados, com poucos exemplos de ajustes que 
caracterizam a governança colaborativa. 
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Além dessa análise comparativa, um fato 
importante a ressaltar é que os indicado-
res se mostraram operacionais e confiáveis, 
isto é, geraram dados que possibilitaram a 
resposta da pesquisa e a diferenciação dos 
dois casos. Foi possível verificar a dominân-
cia de indicadores de controle de governança 
(1B1), de informações e processos na funcio-
nalidade (2.1) e de evidência de fila nos resul-
tados (3A1). Considerado no conjunto, uma 
frase resumo poderia ser: “Precisamos nos 
ajudar no ajuste de nossa forma de trabalho 
coletivo, precisamos melhorar nossos controles 
de processos, precisamos informar rápida e 
claramente tudo que está acontecendo, porque 
assim a fila chegará a zero”. 

CONSIDERAÇÕES FINAIS

O objetivo do trabalho foi investigar a 
associação entre governança, funciona-
lidade e resultados de redes, buscando 
sustentar a proposição que a governança 
colaborativa é moderadora das outras 
duas categorias. Para a análise da proposi-
ção foram investigadas duas redes de doa-
ções de córneas no Estado de São Paulo. 

A relevância do trabalho se coloca 
sobretudo no campo das políticas públi-
cas, em virtude das características espe-
cíficas desse campo, tais como a regra de 
transparência e troca de informações; e 
pela complexidade da tarefa, no sentido 
de especialidades que precisam atuar de 
forma conjunta. Dessa forma, o critério de 
foco na tarefa é essencial para a funciona-
lidade da rede e obtenção de resultados. 
Conforme a proposição aqui investigada, a 

funcionalidade do grupo e a obtenção de 
resultados são mediados pela governança 
colaborativa, isto é, pelos mecanismos de 
orientação para ações coletivas que são 
criados e ajustados pelos atores que parti-
cipam da tarefa.

Com as evidências de associações entre 
as três categorias- governança, funcionali-
dade e resultados, obteve-se uma contri-
buição teórica importante, uma vez que são 
raros os estudos empíricos que buscaram 
a associação dessas três categorias. Secun-
dariamente o trabalho contribui para a res-
posta sobre qual é o fator mais relevante na 
funcionalidade das redes. Neste trabalho a 
governança colaborativa é esse fator.

Ainda nessa linha teórica, destaca-se o 
benefício do uso e da verificação da capa-
cidade explicativa do conceito de funcio-
nalidade de um grupo a partir de autores 
pouco citados em Administração, tais como 
José Bleger e Enrique Pichón-Rivière, mais 
conhecidos nos campos de dinâmica de 
grupo. Apesar do uso de expressões téc-
nicas distintas, a ideia convergente é que 
um grupo precisa de coesão (sem oportu-
nismos) e de foco na tarefa (sem perder 
energia em solução de conflitos). 

No caso das redes de bancos de olhos, 
as tarefas de rapidez de informação, a qua-
lidade da aproximação para obter autoriza-
ção da família e os procedimentos técnicos 
são ações fundamentais para o resultado. 
Os mecanismos de governança citados 
pelos sujeitos e recomendados pelos dados 
de fontes secundárias seguem nessa dire-
ção da excelência nas operações.
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Em termos de impacto metodológico, 
o trabalho oferece uma matriz de indi-
cadores das três categorias que não se 
encontrou na produção acadêmica. Os 
indicadores mostraram-se operacionais, 
isto é, foram compreendidos pelos respon-
dentes; e confiáveis, isto é, geraram dados 
com qualidade, inclusive possibilitando uma 
distinção entre as duas redes. A existência 
dessa matriz leva ao ponto da gestão das 
redes de doação de córneas.

No Brasil não existem indicadores ava-
liados e validados para o campo de doação 
de órgãos, sobretudo para doação de cór-
neas. No Brasil a demanda de pacientes por 
transplantes é historicamente maior que a 
efetivação dos transplantes, o que indica a 
necessidade de elaboração de estratégias 
para equilibrar essa equação (FERRAZ et 
al., 2013). 

Ficou claro nos discursos dos sujeitos 
que a atividade colaborativa, com foco na 
tarefa e sem conflitos de objetivos pes-
soais altera positivamente os resultados. 
Os dados indicaram que ajustes nas rela-
ções entre os atores da rede, como regras 
para melhorar a comunicação interna, prá-

ticas de definição de metas, consciência 
e entendimento da tarefa como um obje-
tivo comum entre outros, surtiram efeito 
nos resultados da rede, com consequente 
aumento das doações. Essa ligação entre 
os fatos foi mais claramente descrita no 
caso da rede Um. 

Em termos gerenciais e de impacto 
social é possível afirmar, então, que se os 
gestores das redes de doação de córnea 
utilizarem a matriz de indicadores para 
um diagnóstico e traçado de linha de ação, 
considerando a governança como a mode-
radora do processo, então os resultados 
podem ser incrementados, beneficiando 
pessoas que esperam na fila.

Por fim, a escolha do campo de doa-
ção de órgãos e tecidos corneanos foi 
relevante pela sua importância social, mas 
ainda pouco estudado pela Academia. As 
complexas relações entre os atores da 
sociedade e os atores da rede de banco de 
olhos apresentam um desafio para a defini-
ção de políticas públicas e o presente tra-
balho contribui para mostrar um caminho 
de ordenação da complexidade, através da 
governança colaborativa. 
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R E S U M O

À medida que as organizações públicas se tornaram mais dependentes da área tecnoló-
gica, passando a realizar maiores investimentos em tecnologia, intensificou-se o foco na 
Governança de TI (GTI). Complementarmente, aspectos relacionados às regulamentações 
governamentais também influenciaram a exigência de uma governança mais efetiva, de 
modo que os gestores, através da implantação de mecanismos de GTI mais adequados ao 
seu ambiente, conseguissem obter um melhor uso da tecnologia, além de disponibilizar 
serviços com maior eficiência, capacidade e sustentabilidade. Assim, propôs-se o desen-
volvimento e validação de um modelo de Governança de TI direcionado à Administração 
Pública, seguindo os princípios metodológicos da abordagem Design Science Research. O 
modelo foi desenvolvido a partir de uma base teórica robusta, sendo aplicado no contexto 
das instituições federais de ensino, cuja validação se deu em uma universidade federal bra-
sileira. A estrutura do modelo consiste em um guia para orientar os gestores na definição 
e implementação da GTI. 
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INTRODUÇÃO

Mais recentemente, organizações dos 
mais variados tipos e setores passaram a 
adotar uma abordagem mais estratégica 
em relação à Tecnologia da Informação 
(TI), inserindo nas suas agendas discus-
sões envolvendo definições e políticas 
sobre como a tecnologia e seus recur-
sos deveriam ser aplicados para melhorar 
seu desempenho organizacional e atender 
melhor as necessidades dos seus stakehol-
ders (LUCIANO et al., 2015; LUNARDI et 
al., 2017). Na Administração Pública, mais 
especificamente, o foco na Governança 
de TI (GTI) se intensificou à medida que 
as organizações públicas se tornaram mais 
dependentes da área tecnológica e, com 
isso, passaram a realizar maiores investi-
mentos em tecnologia, a fim de fornecer 
melhores serviços à sociedade (PANG, 
2014; TONELLI et al., 2017).

Complementarmente, aspectos relacio-
nados às regulamentações governamentais 
também influenciaram a exigência de uma 
governança mais efetiva, buscando cumprir 
diferentes requisitos de conformidade, de 
modo que os gestores, através da implan-
tação de mecanismos de GTI mais adequa-
dos ao seu ambiente, conseguissem obter 
um melhor uso da tecnologia, além de dis-
ponibilizar serviços com maior eficiência, 
capacidade e sustentabilidade (EZZIANE; 
AL SHAMISI, 2017; LUNARDI et al., 2017). 

Com relação às Instituições Federais 
de Ensino (IFE), das quais fazem parte as 
universidades e os institutos federais, estas 
passaram nos últimos anos pelo processo de 
interiorização das suas unidades, introdu-
zindo o conceito organizacional multicampi 
em muitas dessas instituições. Essa trans-
formação da estrutura organizacional pro-
vocou uma mudança na forma de gerenciar 

A B S T R A C T

As public organizations became more dependent on technology, making higher investments in IT, the 
focus on IT Governance (ITG) has intensified. In addition, aspects related to government regulations 
also influenced the demand for more effective governance, so that managers through the implemen-
tation of certain ITG mechanisms, could obtain a better use of technology in addition to providing 
services with greater efficiency, capacity, and sustainability. Thus, we propose the development and 
validation of an IT Governance model designated to Public Administration, following the methodologi-
cal principles of the Design Science Research approach. The proposed model was developed from 
a solid theoretical basis, being applied in the context of the federal educational institutions, whose 
validation occurred in a Brazilian federal university. The structure of the model consists of a guide to 
conduct managers in defining and implementing the main aspects related to ITG.

K E Y W O R D S
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suas unidades, exigindo uma governança 
mais focada nos objetivos da organização 
como um todo, e não apenas nos objeti-
vos de um ou outro campus específico 
(ANDRADE; PIMENTA, 2020). A neces-
sidade de administrar diversas unidades, 
muitas delas distantes geograficamente da 
Administração central, teve impacto, tam-
bém, na área de TI dessas instituições, dado 
que para garantir uma maior integração e 
o bom funcionamento das atividades de 
ensino, pesquisa e gestão, questões como a 
necessidade de informatização das ativida-
des operacionais e a exigência de maiores 
investimentos em tecnologia, tornaram-se 
essenciais (ANDRADE; PIMENTA, 2020; 
BIANCHI, 2018; BIANCHI; SOUSA, 2015; 
OÑATE-ANDINO et al., 2018). 

Ainda sobre as Instituições Federais de 
Ensino, segundo o Ministério da Economia, 
estas empenharam, no ano de 2020, em 
torno de R$ 727 milhões em compras rela-
cionadas a equipamentos de informática e 
telecomunicações (BRASIL, 2021). Nesse 
sentido, Oñate-Andino et al. (2018) des-
tacam que a aplicação da tecnologia tem 
sido realizada de forma indiscriminada e 
bastante desvalorizada no ambiente acadê-
mico; além disso, apontam para um distan-
ciamento entre a alta administração e as 
principais decisões relacionadas à TI e seu 
uso. Considerando o último levantamento 
do índice de governança e gestão de TI 
(iGovTI), realizado pelo Tribunal de Contas 
da União (TCU), em 2021, identificou-se 
que 36,5% das IFEs encontram-se entre os 
níveis inicial e inexpressivo em relação às 
questões associadas à área de TI, eviden-

ciando a necessidade de maior aprimora-
mento na área de Governança de TI nessas 
instituições (BRASIL, 2021a). 

Tal contexto sugere tratar-se de um 
tema bastante complexo, especialmente 
para as instituições da Administração 
Pública. O fato de grande parte delas não 
seguir um modelo próprio de GTI ou apre-
sentar deficiências na sua implementa-
ção pode trazer prejuízo para o controle 
de gastos realizados em tecnologia pelo 
governo, bem como no uso inadequado da 
TI por essas instituições (AMALI; MAH-
MUDDIN; AHMAD, 2014; LUNARDI; 
BECKER; MAÇADA, 2010). Assim, tem-se 
como objetivo neste estudo o desenvol-
vimento e a validação de um modelo de 
GTI direcionado à Administração Pública, 
seguindo os princípios metodológicos da 
abordagem Design Science Research (DSR). 
Embora a DSR seja uma metodologia de 
pesquisa relativamente nova (DE MAERE; 
DE HAES, 2017), ela tem auxiliado pes-
quisadores e praticantes na construção de 
soluções para problemas específicos, a fim 
de assegurar a melhor atuação humana nas 
organizações e na sociedade, diminuindo, 
assim, o distanciamento entre teoria e prá-
tica (DRESCH; LACERDA; JÚNIOR, 2015).

O artigo está estruturado da seguinte 
forma: na seção 2, apresenta-se uma breve 
revisão da literatura sobre Governança de 
TI na Administração Pública, seguido da 
apresentação de diferentes modelos de 
GTI presentes na literatura. Em seguida, 
na seção 3, descreve-se o método utili-
zado, enquanto na seção 4, apresenta-se o 
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desenvolvimento e a descrição do modelo 
de Governança de TI proposto no estudo. 
Na seção 5, destaca-se a validação do arte-
fato desenvolvido e, por fim, na seção 6, 
são apresentadas as considerações finais.

GOVERNANÇA DE TECNOLOGIA 
DA INFORMAÇÃO NA 
ADMINISTRAÇÃO PÚBLICA

A importância de uma estrutura de 
Governança de TI na Administração 
Pública é um reflexo da introdução das 
mais diversas tecnologias de informação 
como um elemento fundamental nessas 
organizações, auxiliando na obtenção de 
uma governança ampla e integrada (CEPIK; 
CANABARRO, 2014; TONELLI et al., 
2017). Acrescenta-se, ainda, os elevados 
investimentos em tecnologia realizados 
pelos órgãos públicos, visando à moderniza-
ção da Administração Pública e a oferta de 
melhores serviços à sociedade, através do 
uso de diferentes e inovadoras tecnologias 
(MENDONÇA et al., 2013; PANG, 2014). 
Nesse cenário, a Governança de TI se tor-
nou um tema prioritário para o Governo 
e suas instituições (TONELLI et al., 2017) 
e questões como garantir a transparência, 
a eficiência nos investimentos realizados 
e a accountability tornaram-se o cerne de 
muitas organizações públicas (LUCIANO; 
MACADAR, 2016; PANG, 2014). Por esta 
razão, o processo de tomada de decisão 
em relação aos principais domínios da 
GTI possibilita às organizações públicas o 
aumento do valor público à sociedade atra-
vés do melhor uso da tecnologia (LAITA; 

BELAISSAOUI, 2017; LUCIANO; MACA-
DAR, 2016; TONELLI et al., 2017).

Na atual conjuntura da Administração 
Pública, é essencial as organizações busca-
rem o aperfeiçoamento dos seus proces-
sos de gestão e governança de TI, seja por 
iniciativas próprias ou pela determinação 
dos órgãos reguladores. Com o intuito 
de regulamentar a Governança de TI nos 
órgãos e entidades pertencentes ao SISP, 
o Governo brasileiro, por meio do Minis-
tério da Ciência, Tecnologia, Inovações e 
Comunicações, publicou a Portaria SGD/
ME nº. 778, de 04 de abril de 2019, e uma 
série de normas e guias que estabelecem, 
entre outros aspectos, diretrizes para a 
implantação de uma estrutura de GTI nes-
ses órgãos (SISP, 2019). Dentre os diver-
sos regulamentos propostos, destaca-se o 
Guia de Governança de TIC do SISP, desen-
volvido pelo Ministério do Planejamento, 
sendo de caráter orientativo, em que reco-
menda aos órgãos públicos a implementa-
ção de diversas práticas, a fim de auxiliar 
na implantação e no aperfeiçoamento da 
GTI nas suas instituições (BRASIL, 2017). 
Além disso, o Governo brasileiro, através 
do TCU, realiza auditorias e levantamen-
tos periódicos como parte integrante do 
processo de prestação de contas sobre a 
situação da governança no setor público, 
englobando dentre as áreas analisadas, a 
área de Tecnologia da Informação (BRA-
SIL, 2018). Conforme Brasil (2021b), houve 
uma evolução das organizações públicas 
em realizar boas práticas de governança 
e de gestão de TI, entretanto, ainda exis-
tem aspectos aquém do desejado, exigindo 
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ações constantes para o aperfeiçoamento 
dessas práticas. 

A Governança de TI tem a responsa-
bilidade de garantir que os investimentos 
e a implantação de tecnologias pelas uni-
dades de negócio estejam alinhadas com 
os objetivos e as estratégias organizacio-
nais de longo prazo, a fim de assegurar o 
gerenciamento adequado dos ativos de TI 
e de melhorar o desempenho organiza-
cional. Geralmente, a Governança de TI é 
implementada nas organizações por meio 
do desenvolvimento de modelos próprios 
ou pela adoção de frameworks comerciais 
ou guias de referência (JUIZ; GUERRERO; 
LERA, 2014; LUNARDI, 2008). Almeida 
(2019) destaca que existem aproximada-
mente 315 modelos de referência de boas 
práticas de GTI globalmente reconhecidos, 
muitos deles consolidados no mercado, tais 
como: COBIT, ITIL, PMI/PMBOK, CMMI, 
ISO 38500, que poderiam ser utilizados 
por qualquer organização. Entretanto, mais 
especificamente com relação às institui-
ções públicas, muitas apontam que a maio-
ria dessas estruturas foi desenvolvida para 
apoiar organizações com fins lucrativos 
(ALMEIDA, 2019; CORDERO GUZMÁN; 
BRIBIESCA CORREA, 2018), o que acaba 
conflitando com as atividades-fim dessas 
instituições. Portanto, muitas optam por 
não adotá-los devido às dificuldades encon-
tradas durante o processo de implementa-
ção. Nesse contexto, Wiedenhöft, Luciano 
e Magnagnagno (2017) destacam que não 
basta apenas implantar frameworks comer-
ciais contendo as melhores práticas do 

mercado ou adotar um modelo praticado 
por outras organizações, pois a estrutura 
de Governança de TI de uma organização 
deve estar adaptada às especificidades do 
seu ambiente organizacional, de modo a 
proporcionar melhores resultados para a 
organização. 

A literatura apresenta uma variedade 
de modelos para ajudar as organizações na 
implementação da Governança de TI. Entre-
tanto, pesquisas sobre tais modelos voltados 
ao setor público e, em especial, às Institui-
ções de Ensino, ainda podem ser considera-
das escassas. Segundo Oñate-Andino et al. 
(2018), apenas 3% das pesquisas realizadas 
sobre modelos de Governança de TI con-
sideraram as instituições de ensino. Nessa 
perspectiva, alguns pesquisadores têm rea-
lizados estudos de propostas de modelo 
de GTI para o setor público, com destaque 
para os trabalhos desenvolvidos pelo Minis-
tério do Planejamento, Desenvolvimento 
e Gestão (BRASIL, 2017), que propôs um 
modelo composto por dez práticas que 
englobam os principais assuntos relaciona-
dos à GTI e que estão diretamente asso-
ciadas ao papel da Alta Administração no 
ambiente organizacional; por Laita e Belais-
saoui (2017), os quais sugerem um modelo 
de GTI implementado através da combina-
ção de processos, estruturas e mecanismos 
relacionais, em que sejam considerados a 
influência de fatores do ambiente interno e 
externo, as necessidades dos stakeholders e 
os objetivos organizacionais; e por Luciano 
et al. (2017), os quais delinearam um guia 
que tem por objetivo auxiliar as organiza-
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ções públicas na discussão e no desenvolvi-
mento do seu próprio modelo de GTI. No 
contexto dos modelos de GTI específicos 
para as Instituições de Ensino, destacam-
-se alguns trabalhos como o de Olesen, 
Narayan e Ramachandra (2013), que pro-
puseram um modelo de GTI orientado ao 
processo, o qual fornece orientações úteis 
para auxiliar as universidades australianas 
no desenvolvimento de suas estruturas de 
governança responsiva e responsável; o de 
Bianchi e Sousa (2015), que elaboraram uma 
estrutura para o desenvolvimento de um 
modelo próprio de GTI, levando em con-
sideração fatores específicos do ambiente 
organizacional; e, por fim, Ajayi e Hussin 
(2016), os quais desenvolveram um modelo 
de efetividade de GTI para as universida-
des malasianas, baseado no relacionamento 
entre as capacidades de estruturas, pro-
cessos e relações entre TI e negócios, cujo 
objetivo era obter um comportamento 
desejado da TI e melhorar o desempenho 
organizacional dessas instituições.

Conforme exposto acima, a revisão 
da literatura realizada identificou poucos 
esforços voltados ao desenvolvimento de 
modelos de GTI específicos para institui-
ções públicas, em especial as instituições 
de ensino, que atuam em ambientes orga-
nizacionais multicampi, o que enfatiza a 
relevância desta pesquisa. A seguir, desta-
cam-se os procedimentos metodológicos 
empregados no estudo.

MÉTODO

A identificação e mitigação de proble-
mas complexos enfrentados pelas organi-
zações do setor público apontam, para a 
academia, a necessidade da realização de 
pesquisas que busquem ir além da explo-
ração, descrição e explicação de um fenô-
meno, ou seja, que busquem por soluções 
satisfatórias que visem uma maior intera-
ção entre os pesquisadores e os demais 
atores envolvidos (SANTOS; KOERICH; 
ALPERSTEDT, 2018). Segundo Hevner et 
al. (2004), o princípio da Design Science 
Research refere-se a um processo de reso-
lução de problemas específicos na busca 
por uma solução satisfatória. Nesse sen-
tido, este estudo foi conduzido seguindo 
as diretrizes dessa metodologia, tendo por 
objetivo desenvolver um artefato conside-
rado como uma solução satisfatória para o 
problema identificado na pesquisa, ao qual 
referimos como modelo de Governança de 
TI (MGTI). O MGTI tem como propósito 
estruturar a GTI em Instituições Públicas, 
sendo capaz de orientar a melhoria dos 
processos organizacionais relacionados à 
TI e ao desempenho da organização. 

A abordagem DSR adotada aqui seguiu 
as orientações de Hevner et al. (2004), que 
propuseram um conjunto de sete diretri-
zes fundamentais que devem ser conside-
radas pelos pesquisadores na condução de 
uma pesquisa DSR eficaz (Quadro 1). 
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Quadro 1 – Diretrizes para condução da DSR

Diretriz Aplicação na pesquisa

1. Relevância 
do problema 

Problema: Como melhorar a efetividade da GTI das instituições públi-
cas brasileiras, a partir da elaboração de um modelo específico e ade-
quado à realidade dessas instituições?
Relevância: A implementação de uma estrutura de GTI eficaz na Admi-
nistração Pública que possibilite o melhor uso dos recursos tecnológicos 
e investimentos em TI, contribuindo, dessa forma, para o aumento do 
valor público. 

2. Processo de 
busca da solução

A construção do artefato foi baseada nos principais achados de pesquisas 
realizadas sobre GTI, considerando a sua aplicabilidade na Administra-
ção Pública e conformidade com as legislações vigentes que regem o 
ambiente público.

3. Design como 
artefato

O artefato desenvolvido refere-se a um modelo de GTI para estruturar 
efetivamente a GTI nas instituições públicas, de modo a orientar a melho-
ria dos processos organizacionais relacionados à TI e seu desempenho.

4. Rigor da pesquisa 

Método de avaliação: Pesquisa de caráter qualitativo em que foi coletada 
a percepção de membros do Comitê Gestor de TI de uma IFE, visando 
avaliar a adequação e a usabilidade do modelo proposto à realidade da 
Instituição.

5. Avaliação 
do artefato 

A validação e a avaliação do modelo foram realizadas através da demons-
tração do artefato a membros do Comitê Gestor de TI de uma IFE, 
considerando a realidade dessa Instituição. Após, foram realizadas entre-
vistas semiestruturadas, tendo por finalidade analisar a usabilidade e a 
eficácia do modelo desenvolvido.

6. Contribuições 
da pesquisa

As contribuições da pesquisa são: a proposição de um modelo de GTI 
que leva em consideração as especificidades das organizações públicas 
no formato multicampi; e um maior aprofundamento sobre o tema estu-
dado, contribuindo, dessa forma, para o meio acadêmico e à Administra-
ção Pública.

7. Comunicação 
da pesquisa

A comunicação do resultado obtido será realizada através da publicação 
desse artigo, visando contribuir para a) gestores públicos, ao disponibi-
lizar um modelo de GTI que os auxilie na efetividade da Governança de 
TI de suas instituições, e b) para pesquisadores e acadêmicos da área, 
ao explorar um tema ainda pouco pesquisado e consolidado - a GTI nas 
organizações públicas e, mais especificamente, nas instituições de ensino.

Fonte: Adaptação de HEVNER et al. (2004).
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Levando em conta as diretrizes da DSR 
apresentadas acima, a Figura 1 descreve 
as etapas percorridas no desenvolvimento 
do modelo proposto. A Etapa 1 – Cons-
trução, consiste na identificação do pro-
blema, na exploração da literatura sobre 
GTI no setor público (a qual auxiliou na 
definição do modelo de GTI) e na pesquisa 
survey aplicada a servidores da área de TI 
de Instituições Federais de Ensino, que 
possibilitou explorar a atual situação da 
GTI nessas instituições. A Etapa 2 – Des-
crição, apresenta o modelo desenvolvido 
e a sua aplicabilidade, enquanto a Etapa 
3 – Validação, refere-se ao processo de 

avaliação do modelo, que consistiu de uma 
pré-avaliação do modelo, por um grupo 
de especialistas, e na sua demonstração 
e avaliação junto a membros do Comitê 
de GTI de uma IFE, que se deu a partir da 
realização de entrevistas com os mesmos 
participantes. A escolha dos membros do 
Comitê para participarem da etapa de 
validação foi feita de acordo com o seu 
perfil, em que foram selecionados dois 
gestores: o primeiro está na instituição há 
10 anos e ocupa uma função de diretor, 
enquanto o segundo está lotado em um 
campus da instituição há 3 anos e ocupa o 
cargo de Administrador. 

Figura 1 – Etapas DSR percorridas para o desenvolvimento do modelo

Fonte: Elaboração própria. 

A seguir, apresenta-se a instanciação do modelo desenvolvido e a sua aplicabilidade, 
referentes às etapas 1 e 2 - Construção e Descrição.
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O MODELO DE GOVERNANÇA 
DE TI DE ACORDO COM A 
DESIGN SCIENCE RESEARCH

A indispensabilidade de uma estrutura 
eficaz de GTI em contextos organizacionais 
que possuem como característica a ques-
tão multicampi, a exemplo das Instituições 
Federais de Ensino, foi um dos aspectos 
motivadores para o desenvolvimento do 
modelo proposto. Assim, seguindo as dire-
trizes da DSR, buscou-se por meio de uma 
Revisão Sistemática da Literatura, docu-
mentos, teorias, aspectos legais (Portarias, 

Normas, Notas técnicas) e modelos per-
tencentes à base de conhecimento sobre 
o tema Governança de TI no setor público 
para auxiliar na estruturação do modelo. 
Essa revisão permitiu identificar diversos 
aspectos como: práticas recomendadas, 
indicadores e modelos existentes, que 
poderiam ser utilizados para melhorar a 
estrutura de GTI presente na organização. 
A Figura 2 ilustra os principais componen-
tes selecionados na literatura para com-
por o modelo de GTI desenvolvido nesse 
estudo, visando estruturar uma GTI efetiva 
voltada às IFEs. 

Figura 2 – Principais componentes identificados na 
literatura para compor o modelo de GTI

FONTE: ELABORAÇÃO PRÓPRIA. 

O modelo de Governança de Tecnologia da Informação (MGTI) é composto pela inte-
gração de quatro componentes identificados na literatura, os quais foram agrupados em 
três blocos, denominados de: Estruturação, Operacionalização e Monitorização. 
Na visão holística do MGTI, ilustrado na Figura 3, apresenta-se (i) o ambiente organiza-
cional, em que estão inseridos os aspectos considerados importantes quanto à posição e 
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papel da GTI na organização, a qual tem a 
responsabilidade de gerenciar estrategica-
mente as demandas de tecnologia da insti-
tuição e encaminhá-las ao Setor de TI (nível 
operacional) da instituição para operacio-
nalizar as demandas levantadas, através da 
realização de seus serviços; (ii) o MGTI, o 
qual deve auxiliar a Alta Administração no 
processo de governar estrategicamente a 
tecnologia, buscando o alinhamento da 
área de TI com as demais áreas da insti-
tuição; e (iii) os resultados obtidos a partir 
da implementação do modelo, seja melho-
rando o desempenho da área de TI e da 
organização como um todo, apresentando 
uma maior adequação ao índice iGovTI e, 
consequentemente, incrementando o valor 
público gerado pela instituição. 

Resumidamente, o MGTI consiste de um 
guia para orientar as instituições públicas 
quanto a ações que devem ser realizadas 
para implementar uma GTI eficaz. O fato de 
o modelo estar alinhado às principais áreas-
-foco e mecanismos de GTI possibilita aos 
gestores um maior controle sobre os pro-
cessos organizacionais relacionados à tec-
nologia, bem como a proposição de ações 
para melhorar a sua efetividade. Outra 
característica a ser ressaltada é o fato de 
o modelo ser adaptado de acordo com as 
especificidades e realidade de qualquer ins-
tituição que possua um ambiente organiza-
cional semelhante às instituições analisadas 
neste estudo. A seguir, descreve-se o desen-
volvimento de cada bloco do modelo e a sua 
aplicabilidade, como forma de auxiliar as ins-
tituições na definição e adoção do MGTI. 

Figura 3 – Visão holística do MGTI

FONTE: ELABORAÇÃO PRÓPRIA.
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Bloco Estruturação do MGTI

A literatura aponta para diversos 
aspectos que uma organização deve 
ponderar ao desenvolver sua estrutura 
de governança, a exemplo, as principais 
funcionalidades da GTI (Avaliar, Diri-
gir e Monitorar) e os fatores internos e 
externos que influenciam nos processos 
decisórios de TI (ABNT, 2018), as especi-
ficidades da organização, tais como prin-
cípios de governança, eixos de atuação 
organizacionais, princípios e objetivos de 
GTI (LUCIANO; MACADAR, 2016), além 
dos aspecos legais e regulatórios – no 

caso das organizações públicas, a exem-
plo, a Portaria SGD/ME nº. 778, de 04 
de abril de 2019, que estabelece as dire-
trizes para a implementação da GTI nos 
órgãos da Administração Pública Federal. 
Desse modo, o bloco Estruturação, que 
está ligado à funcionalidade de avaliar o 
uso atual e futuro da TI, tem por obje-
tivo especificar claramente a estrutura e 
o papel da GTI na instituição (Figura 4). 
As ações definidas nesse bloco servem de 
base para orientar como o modelo deverá 
ser adotado e operacionalizado na Insti-
tuição, alinhando-o aos principais objeti-
vos organizacionais.

Figura 4 – Bloco Estruturação MGTI

FONTE: ELABORAÇÃO PRÓPRIA.

Outra questão essencial para a estrutu-
ração da GTI é a identificação e a definição 
clara dos papéis relacionados às atividades 
envolvendo a GTI. Segundo Brasil (2019), 
os responsáveis da Alta Administração pela 

GTI nas IFE são os reitores, sendo assim, 
por questões legais, esse papel deve estar 
contemplado na estrutura do modelo, em 
que esse responsável desempenha ativida-
des relacionadas às decisões mais estratégi-
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cas da GTI. Devido às inúmeras demandas 
dos reitores dessas instituições, sugere-se 
que as atribuições quanto às competências 
relativas às principais funcionalidades da 
GTI da instituição sejam atribuídas a algum 
setor específico de GTI ou responsável com 
conhecimento na área de Governança – o 
qual nesse estudo foi denominado Gestor 

de GTI. Esse seria responsável por uma série 
de atividades que envolvem desde os requi-
sistos necessários para a implementação e 
o funcionamento da GTI na instituição, até 
o monitoramento da sua efetividade. Desse 
modo, sugere-se, a definição de quatro 
papéis na instituição para auxiliar na imple-
mentação da GTI (Figura 5).

Figura 5 – Papéis e responsabilidades em relação às atividades de GTI

FONTE: ELABORAÇÃO PRÓPRIA.

Como forma de auxiliar a instituição na 
definição desse bloco, sugere-se aos ges-
tores a definição de alguns componentes 
apresentados no guia IT Governance Can-
vas (LUCIANO et al., 2017) (Figura 6). Em 
síntese, são destacados três componentes 
principais: os Fundamentos organiza-
cionais, em que são definidos os fatores 
relacionados às perspectivas de negócio e 
que servem de base para o MGTI; os Dire-

cionadores, em que são determinadas as 
principais questões estratégicas em relação 
à área tecnológica; e a Operacionaliza-
ção, em que são definidos os papéis e res-
ponsabilidades em relação aos principais 
direitos decisórios de TI, os quais envol-
vem os princípios de TI, a arquitetura de 
TI, a infraestrutura de TI, as necessidades 
de aplicações de negócio e investimento, e 
a priorização da TI (WEILL; ROSS, 2006).
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Figura 6 – Aspectos para auxiliar na definição do bloco Estruturação

FONTE: ELABORAÇÃO PRÓPRIA.

De forma complementar, ainda segundo o guia IT Governance Canvas (LUCIANO et al., 
2017) (Operacionalização), propõe-se a criação de uma matriz de responsabilidade, como 
a sintetizada na Figura 7, relacionando os diferentes papéis (sugeridos na Figura 5) e suas 
atribuições, conforme os principais direitos decisórios de TI definidos na instituição (pro-
postos por Weill e Ross, 2006). As principais funções na matriz definem quem: Decide: 
responsável pela aprovação de uma decisão; Participa: consultado por outras funções 
para auxiliar na tomada de decisão; e Informado: apenas informado sobre uma decisão 
tomada pelas outras funções.

Figura 7 – Matriz de responsabilidades para as decisões-chave da TI

FONTE: ELABORAÇÃO PRÓPRIA.



AlIne ROSSAleS SenGIk   e GUIlheRme leRCh lUnARDI

R. Adm. FACES Journal Belo Horizonte • v.21 • n.2 • p. 68-93 • Abr./Jun. 2022. ISSN 1984-6975 (online)     81 

Por fim, como forma de dar maior visi-
bilidade à estrutura de GTI definida na 
Instituição, sugere-se que após a definição 
desses fatores, seja criada e publicizada a 
Política de Governança de TI (Figura 6). 
Dessa forma, a organização atenderia a 
Nota técnica nº. 7/2014 – SEFTI/TCU, que 
sugere a elaboração de uma Política de GTI 
que contenha no mínimo os seguintes tópi-
cos: princípios, diretrizes, e papéis e res-
ponsabilidades, os quais são necessários 
para desempenhar adequadamente as prin-
cipais funcionalidades relacionadas à gestão 
e uso da TI (BRASIL, 2014). 

Bloco Operacionalização do MGTI

Diversos autores têm sugerido que é 
imprescindível que a organização consi-
dere os aspectos relacionados às diferen-
tes áreas-focos da GTI para implementar 
uma estrutura de governança efizaz (ITGI, 
2003; LUNARDI, 2008; LUNARDI; BEC-
KER; MAÇADA, 2010). O fato de cada 
área-foco tratar de decisões específicas 
associadas à área tecnológica possibilita 

que a organização obtenha, por meio do 
desempenho eficiente desses domínios, um 
panorama geral de como está gerenciando 
os seus recursos tecnológicos, buscando, 
dessa forma, o melhor uso da TI e, conse-
quentemente, a efetividade da GTI. Acres-
centa-se, ainda, que para operacionalizar as 
definições de alto nível relacionadas a esses 
domínios, é necessário considerar uma 
combinação de mecanismos de estrutura, 
processos e relacionamentos (ALMEIDA; 
PEREIRA; DA SILVA, 2013; DE HAES; 
VAN GREMBERGEN, 2015). Desse modo, 
o bloco Operacionalização (Figura 8) é for-
mado pelas principais áreas-foco da GTI 
identificadas na literatura: o Alinhamento 
estratégico de TI, o Valor da TI, o Geren-
ciamento do risco, o Gerenciamento dos 
recursos de TI, a Mensuração do desempe-
nho de TI e a Accountability; e por uma lista 
de mecanismos de GTI também identifi-
cados na literatura, comumente utilizados 
em instituições públicas e instituições de 
ensino (BIANCHI; SOUSA, 2015; BIAN-
CHI, 2018; WIEDENHÖFT; LUCIANO; 
MAGNAGNAGNO, 2017). 
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Figura 8 – Bloco Operacionalização MGTI

FONTE: ELABORAÇÃO PRÓPRIA.

O bloco Operacionalização está ligado 
à funcionalidade de dirigir as estratégias 
definadas pela organização para garantir 
que o uso da TI atenda as suas diferentes 
necessidades. Como forma de auxiliar os 
gestores na definição desse bloco, sugere-
-se o desenvolvimento de um diagnóstico 
sobre a atual situação da GTI na organi-
zação. A Figura 9 apresenta uma sugestão 
de instrumento, em que se pode avaliar o 
quão bem desenvolvidas estão as áreas-

-foco da GTI, bem como o nível de desen-
volvimento de cada mecanismo adotado 
pela instituição. Sengik, Lunardi e Maçada 
(2021) apresentam um conjunto de ques-
tões que permitem às IFEs identificarem 
o grau de efetividade de cada uma dessas 
áreas-foco. Com isso, a organização pode 
visualizar o nível de efetividade da sua GTI, 
pensando em diretrizes para aperfeiçoar as 
áreas-foco com menor desempenho. 
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Bloco Monitorização do MGTI

A norma ISO/IEC 38500 destaca que 
a utilização de sistemas de medição per-
mite aos gestores monitorar o desempe-
nho da área tecnológica, de acordo com os 
seus objetivos organizacionais, obrigações 
externas (regulatórias, legislativas e con-
tratuais) e práticas adotadas (ABNT, 2018). 
Nesse contexto, Luciano et al. (2015) pro-
puseram um conjunto de indicadores para 

monitorar e mensurar a efetividade da GTI 
em relação ao cumprimento dos objetivos 
organizacionais associados à tecnologia e, 
também, no atendimento aos princípios 
da governança. Dentre esses indicadores, 
optou-se por inserir no modelo apenas 
aqueles adaptados ao contexto organiza-
cional estudado, os quais podem auxiliar 
na mensuração da efetividade da GTI da 
instituição (Figura 10).

Figura 10 – Bloco Monitorização MGTI

FONTE: ELABORAÇÃO PRÓPRIA.

O bloco Monitorização está associado 
ao monitoramento do desempenho da 
GTI em relação às estratégias estabele-
cidas e à conformidade com a legislação 
vigente. Esse monitoramento deve ocor-
rer por meio de indicadores. Como forma 

de auxiliar os gestores na implementação 
desse bloco, sugere-se novamente seguir 
os passos descritos no guia IT Governance 
Canvas (LUCIANO et al., 2017), conforme 
sintetizado na Figura 11. Primeiramente, é 
necessário identificar os fatores críticos de 
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sucesso (NFUKA; RUSU, 2011), que nada 
mais são do que os fatores-chave que, 
quando bem executados, facilitam a imple-
mentação da GTI e o alcance dos objeti-
vos da instituição. Ao final desse processo, 

sugere-se a elaboração de um Relatório de 
Efetividade da GTI, como forma de apre-
sentar à Alta Administração as contribui-
ções obtidas através do gerenciamento 
estratégico da área de TI. 

Figura 11 – Aspectos essenciais para a definição do bloco Monitorização

FONTE: ELABORAÇÃO PRÓPRIA.

Na próxima seção, são descritos os passos realizados para atender a terceira etapa da 
DSR – a validação do modelo proposto.

VALIDAÇÃO DO MGTI 

A validação do modelo proposto é uma 
etapa crucial do processo de pesquisa 
baseada na DSR (Rigor da pesquisa), porque 
permite demonstrar e medir o compor-
tamento do artefato desenvolvido como 
uma possível solução ao problema identi-
ficado. Nesta perspectiva, aponta-se que o 
artefato pode ser avaliado sobre diversos 
critérios, tais como: funcionalidade, desem-
penho, usabilidade, adequação à orga-
nização e outros atributos de qualidade 
relevantes (HEVNER et al., 2004; DRESCH; 
LACERDA; JÚNIOR, 2015). Segundo Hev-
ner et al. (2004, p. 85), “um artefato é con-
siderado completo e eficaz quando satisfaz 
os requisitos e as restrições do problema 

a ser resolvido”. Dessa forma, com o pro-
pósito de atender à terceira etapa da DSR 
proposta nesse estudo, optou-se pela rea-
lização de uma avaliação descritiva, em que 
se buscou demonstrar a usabilidade do 
modelo desenvolvido a partir da avaliação 
de pessoas envolvidas no acompanhamento 
das decisões relacionadas à TI de uma ins-
tituição de ensino superior (como sugerido 
por Hevner et al., 2004).

A etapa de validação ocorreu em um 
único ciclo, composto por dois momentos: 
o primeiro consistiu da revisão do modelo 
proposto, realizada com dois especialis-
tas com amplo conhecimento na área de 
Governança de TI, a fim de identificar pos-
síveis alterações que pudessem melhorar a 
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compreensão e apresentação do modelo 
aos profissionais que farão uso do artefato 
desenvolvido e que deverão se beneficiar 
dessa solução; já o segundo momento tra-
tou da demonstração do MGTI e da rea-
lização de entrevistas semiestruturadas 
junto a dois membros do Comitê Gestor 
de TI de uma Instituição Federal de Ensino, 
a qual se denominou instituição Alpha, a fim 
de manter a sua confidencialidade. 

Os especialistas não apontaram mudan-
ças em termos de estrutura do modelo, mas 
sim quanto a sua demonstração, de modo 
que fosse mais prática. Nesse sentido, pro-
puseram incluir sugestões de mecanismos 
utilizados por outras organizações, como: 
Dashboard, Balanced Scorecard, ISO 31000, 
como forma de facilitar a compreensão 
dos gestores em relação às práticas que 
poderiam ser adotadas pela sua institui-
ção. As recomendações foram seguidas 
pelos autores da pesquisa, que modifica-
ram a proposta de demonstração a ser 
apresentada aos membros do Comitê de 
GTI da instituição Alpha. A demonstração 
do modelo consistiu de uma apresentação 
em que foi feita a simulação da implemen-
tação do MGTI na referida instituição, uti-
lizando-se informações obtidas através da 
análise dos seguintes documentos da ins-
tituição Alpha: Plano de Desenvolvimento 
Institucional, Plano Diretor de Tecnologia 
da Informação e Planejamento Estratégico 
de Tecnologia da Informação, todos dis-

poníveis na página da instituição analisada. 
Também foram utilizados os dados da pes-
quisa survey realizada com 89 Instituições 
Federais de Ensino brasileiras (incluindo-se 
respostas de 245 campi de universidades e 
institutos federais localizados em todos os 
estados brasileiros), a qual identificou a efe-
tividade das áreas-foco e dos mecanismos 
de GTI adotados por essas instituições, 
inclusive a Alpha - o que permitiu compa-
rar o seu desempenho às demais. A Figura 
12 ilustra como as IFEs poderiam analisar 
o seu desempenho, comparado às demais 
instituições federais de ensino. O gráfico 
radar evidencia a efetividade de cada uma 
das áreas-foco da GTI da instituição Alpha, 
sendo elas superiores à média das demais 
IFEs. O gráfico radar poderia comparar, 
ainda, o desempenho da instituição Alpha 
com outras IFEs, segmentadas por estado, 
região, porte ou natureza (universidade ou 
instituto federal).

A etapa de entrevistas buscou avaliar os 
aspectos de usabilidade e eficácia do modelo 
proposto, levando-se em consideração a 
percepção dos entrevistados quanto a sua 
aplicabilidade e viabilidade. As perguntas 
feitas aos membros do Comitê tiveram por 
finalidade discutir e avaliar se o MGTI esta-
ria apresentando uma sequência lógica para 
a sua implementação na instituição, bem 
como identificar os principais desafios para 
implementar os mecanismos de GTI e indi-
cadores de desempenho propostos. 
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Figura 12 – Comparação entre a Instituição Alpha e as 
demais Instituições Federais de Ensino

LEGENDA: AE: ALINHAMENTO ESTRATÉGICO; VA: VALOR DA TI; REC: GERENCIAMENTO DE RECURSOS DE TI; RIS: GEREN-
CIAMENTO DE RISCOS DE TI; DESEMPENHO: DESEMPENHO ORGANIZACIONAL; EFETIVIDADE: EFETIVIDADE DA TI.

FONTE: ELABORAÇÃO PRÓPRIA COM DADOS OBTIDOS NA PESQUISA SURVEY.

O Quadro 2 destaca algumas falas dos entrevistados em relação à validação do modelo. 
Percebeu-se uma similaridade nas respostas dos dois entrevistados quanto à aplicabili-
dade do MGTI na instituição; entretanto, foi apontado por ambos que a principal barreira 
para a sua implementação estaria relacionada à necessidade de mudança de visão, tanto 
dos gestores quantos dos demais stakeholders, sobre a importância e o entendimento da 
GTI na instituição.
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Quadro 2 – Citações das entrevistas realizadas no ciclo de avaliação do MGTI

Entre-
vistado

Citações 

E1

“[...] a proposta do modelo é bastante adequada... mas vai precisar romper muita 
coisa para conseguir implementar... quebrar muitos paradigmas que a gente tem dentro da 
instituição, coisas que são muito regradas”. 
“[...] essa coisa meio isolada que a gente faz, eu planejo a Instituição por um lado, eu penso a 
TI em outro [...] só faço o que me pedem, eu não direciono nada, não dá para ter mais essa 
postura em nenhum setor da instituição [...] esse trabalho tem uma contribuição bem 
interessante nesse sentido”.
“[...] traz elementos novos ou elementos que a gente não olha no dia a dia.… os quadros 
que tu apresentas, aquelas ferramentas que sugeres de diagnóstico... ajudam a gente a refle-
tir nesses aspectos [...] eu acho que pode ajudar muito”.
“[...] o trabalho de indicadores é bastante frágil [...] o aspecto de acompanhamento e con-
trole, talvez seja o ponto mais frágil que a gente tem dentro da Instituição, especial-
mente na área de TI [...]”.
“[...] a primeira fase é bem ampla [...] e o que tu estás trazendo [...] não é algo engessado, 
é um guia para trabalhar”.

E2

“[...] eu concordo que tenha que ter essa estrutura, convencer a ter essa estrutura será 
um ponto difícil”.
“[...] criar esse setor de GTI, acho que é o começo de tudo [...] só não pode ser um 
papel porque senão vão dar esse papel para o gestor de TI”.
“[...] criar uma interface entre o pessoal da direção e a TI, acho que é um grande desafio. 
Outro desafio é mudar a mentalidade da área de gestão, hoje ela é operacional [...]”.
“[...] ele é viável se conseguir mudar a visão da instituição sobre a TI [...]”.

FONTE: ELABORAÇÃO PRÓPRIA.

Acrescentam-se, ainda, alguns dos desa-
fios e dificuldades apontadas pelos entre-
vistados em relação à implementação do 
modelo, em especial quanto aos mecanis-
mos de GTI e indicadores de monitora-
mento propostos no MGTI (Figura 13). De 
acordo com as respostas dos entrevistados 
foi possível agrupar tais desafios em aspec-
tos relacionados: às questões estratégicas, 
como a falta de metas claras, a dificuldade 

de priorizar as demandas da organização e 
a definição clara das responsabilidades em 
relação à TI; aos indivíduos, em que desta-
ca-se a necessidade da disseminação sobre 
a importância da GTI para toda a organiza-
ção; e aos recursos financeiros, em relação 
à necessidade de prováveis investimentos 
de TI para realizar a implementação do 
modelo proposto.
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Figura 13 – Desafios e dificuldades para implementação de mecanismos e indicadores.

LEGENDA: E1: ENTREVISTADO 1; E2: ENTREVISTADO 2.

FONTE: ELABORAÇÃO PRÓPRIA COM DADOS OBTIDOS NAS ENTREVISTAS SEMIESTRUTURADAS.

Os resultados da análise confirmaram a 
utilidade prática do modelo desenvolvido, 
em que foram apontados como pontos posi-
tivos: a descrição de elementos essenciais 
para auxiliar no processo de governança da 
área tecnológica, até então desconhecidos 
pelos entrevistados; e a flexibilidade do 
modelo se adaptar à realidade do ambiente 
organizacional. É importante destacar que 
os avaliadores não apontaram melhorias 
específicas no modelo proposto, conside-
rando-o completo e abrangente. Entre-
tanto, destacaram aspectos que devem ser 
considerados para implementar o modelo, 
especialmente quanto aos mecanismos e 
indicadores de desempenho propostos. 
Por fim, conclui-se que o MGTI se mostrou 

uma solução satisfatória que pode auxiliar 
as instituições federais de ensino na imple-
mentação de uma estrutura de GTI efetiva.

CONSIDERAÇÕES FINAIS

Este estudo apresentou o desenvolvi-
mento de um modelo de GTI específico 
para a Administração Pública, seguindo as 
diretrizes da Design Science Research. O 
modelo proposto está direcionado para o 
ambiente público, em que foram observa-
das as principais características dessas ins-
tituições, considerando, ainda, o formato 
organizacional multiunidade – que exige da 
Alta Administração uma visão mais ampla 
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sobre como governar a sua área tecno-
lógica, devendo administrar as diversas 
necessidades da instituição, em prol das 
demandas individuais de cada unidade afas-
tada. O modelo de GTI proposto foi fun-
damentado nos principais aportes teóricos 
encontrados na literatura sobre a temática 
investigada, além de considerar as regula-
mentações que incidem sob as organiza-
ções públicas. É importante destacar que o 
modelo se mostra flexível para ser imple-
mentado em outras organizações inseridas 
em um contexto organizacional seme-
lhante ao das IFEs, uma vez que fornece 
um passo a passo dos principais aspectos 
a serem abordados na construção do seu 
próprio modelo de GTI, em que são con-
sideradas as características e necessidades 
específicas ao ambiente organizacional em 
que a instituição está inserida.

As entrevistas realizadas na etapa de 
validação forneceram informações qualita-
tivas úteis sobre a usabilidade do MGTI. As 
evidências obtidas permitem concluir que 
o modelo proposto é uma ferramenta que 
pode auxiliar a Alta Administração das ins-
tituições públicas, em especial as IFEs, na 
implementação de uma estrutura efetiva 
de GTI, uma vez que leva em consideração 
os diversos aspectos da organização, como 
princípios, necessidades, objetivos, entre 
outros - além de contemplar componentes 
importantes que auxiliam nas atividades 
para governar estrategicamente a área tec-
nológica da organização. Por outro lado, 
foi identificado através das entrevistas que 
a principal barreira para a implementação 
do modelo é a necessidade de “quebrar” 
paradigmas que estão engessados nessas 
instituições, principalmente em relação ao 

comportamento e visão dos gestores e 
servidores quanto à importância da eficácia 
de um processo de governança na institui-
ção – dado que, muitas vezes, as demandas 
relacionadas à GTI são realizadas somente 
para atender alguma regulamentação 
exigida, não passando disso. Nesse sen-
tido, acredita-se ser necessário um maior 
acompanhamento dos órgãos reguladores 
quanto à forma com que a GTI vem sendo 
desempenhada por essas instituições. 

Como principal implicação da pes-
quisa, destaca-se o desenvolvimento de 
uma solução satisfatória para o problema 
identificado, na forma de um modelo de 
Governança de TI que tem por objetivo 
melhorar a efetividade da GTI de organiza-
ções públicas que atuam no arranjo orga-
nizacional multiunidade, como é o caso 
das instituições federais de ensino. Como 
contribuição gerencial, acredita-se que o 
modelo desenvolvido possa orientar os 
gestores na melhoria dos processos orga-
nizacionais associados à gestão de TI em 
suas instituições, pois a sua implementação 
permite um maior controle sobre o geren-
ciamento e o uso da TI, tanto em termos 
de investimentos quanto de valor gerado. 
Para a academia, ressalta-se que o estudo 
pode contribuir a diferentes pesquisado-
res, seja (i) fornecendo um modelo de GTI 
para um campo de pesquisa ainda pouco 
desenvolvido e consolidado e, sobretudo, 
pela (ii) aplicação dos princípios metodo-
lógicos da DSR para o desenvolvimento 
de um artefato na área pública, podendo 
servir de referência para a realização de 
outros estudos que tenham a pretensão de 
utilizar essa mesma metodologia. Já para 
a sociedade, destaca-se que o modelo ao 
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ser implementado nas organizações possi-
bilitará o direcionamento adequado no uso 
da TI a fim de prover bens e serviços de 
qualidade aos cidadãos.

Como limitações do estudo, ressalta-se 
que devido ao contexto da pandemia do 
COVID19, as etapas referentes aos pro-
cessos de desenvolvimento e validação do 
artefato foram realizadas remotamente. 
Destaca-se, ainda, o fato de o modelo ter 
sido validado apenas no contexto de uma 
instituição federal de ensino, o que inspira 
cuidados quanto a sua generalização ou uti-
lização plena – sem qualquer adaptação – a 
outras instituições. Ainda assim, acredita-
-se que o resultado obtido nesse estudo 
seja válido, pois seguiu rigorosamente os 

diferentes requisitos exigidos pela meto-
dologia utilizada, podendo ser implemen-
tado em outras organizações inseridas em 
um contexto organizacional semelhante ao 
estudado aqui. Para pesquisas futuras, suge-
re-se incluir outras questões relacionadas 
à GTI não abordadas neste trabalho, como 
os aspectos de sustentabilidade associados 
à tecnologia, também conhecida como TI 
Verde, a fim de complementar o modelo de 
GTI proposto nesse estudo. Outra suges-
tão seria integrar ao modelo aspectos liga-
dos a outros tipos de governança, como a 
Governança de Dados ou a Governança da 
Informação, a fim de se obter um modelo 
mais amplo e integrado de governança nas 
organizações.
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R E S U M O

Fundamentado no questionamento do professor Fernando Coelho da Universidade de 
São Paulo (USP) sobre “A quantas anda a gestão de recursos humanos no setor público?” 
(COELHO; MENON, 2018), as discussões aqui organizadas se lançam ao desafio de tra-
zer respostas a essa colocação, com recorte para o levantamento das principais práticas 
em recrutamento e seleção de administradores discutidas na literatura estrangeira. Par-
timos da noção clássica e corrente de que compete ao administrador público dar cabo 
dos processos de planejar, organizar, dirigir e controlar as ações administrativas para o 
alcance dos objetivos organizacionais. A "Methodi Ordinatio" foi utilizada para classificar as 
produções científicas mais relevantes. O estudo baseia-se nas definições clássicas de Des-
sler (2002), Mathis e Jackson (2003), Latham, Sulsky & Macdonald (2007), Gerhart (2010), 
e Sisson (1994) sobre os subsistemas da gestão de pessoas (com especial ênfase para o 
recrutamento e seleção). Os resultados estão organizados em cinco categorias temáticas 
e apontam para agendas de investigação marcadas por influências eurocêntricas e norte-a-
mericanas. Os adendos do artigo são úteis para profissionais, estudantes e investigadores 
que pretendem responder à questão de "a quantas anda" as práticas de gestão de pessoas 
nas organizações do setor público.
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INTRODUÇÃO 

Fundamentado no questionamento do 
professor Fernando Coelho da Universi-
dade de São Paulo (USP) sobre “A quan-
tas anda a gestão de recursos humanos 
no setor público?” (COELHO; MENON, 
2018), as discussões aqui organizadas se 
lançam ao desafio de trazer respostas a 
essa colocação, com recorte para o levan-
tamento das principais práticas em recru-
tamento e seleção de administradores 
discutidas na literatura estrangeira. Parti-
mos da noção clássica e corrente de que 
compete ao administrador público dar cabo 
dos processos de planejar, organizar, dirigir 
e controlar as ações administrativas para 
o alcance dos objetivos organizacionais (LI; 
WANG; JIAO, 2020; MAXIMIANO, 2016; 

THANI; ANSHARI, 2020; TEIXEIRA, 
1981). Compreende-se ainda, que tais fun-
ções administrativas são desempenhadas 
em sua excelência quando há o adequado 
processo de recrutamento e seleção de 
pessoal em alinhamento aos objetivos 
organizacionais. Em se tratando especifica-
mente do recrutamento de administrado-
res para o setor público, há fases nodais a 
serem perseguidas como a identificação da 
efetiva necessidade da contratação (com 
respeito ao instituto da responsabilidade 
fiscal inerente) – em que se consideram a 
análise da estrutura atual, as possibilidades 
de realocar pessoas e o redesenho dos 
processos administrativos; a análise da exis-
tência legal da vaga; a elaboração e a publi-
cação do edital de abertura do concurso; 
o acompanhamento do processo de inscri-

A B S T R A C T 

Drawing on the questioning of Professor Fernando Coelho, from the University of São Paulo (USP), 
about "To what extent is human resource management in the public sector?" (COELHO; MENON, 
2018), the discussions organized here have the challenge of bringing answers to this statement, 
focusing on the survey of the main practices of recruitment and selection of administrators dis-
cussed in the foreign literature. We start from the classical and current notion that it is up to the 
public administrator to carry out the processes of planning, organizing, directing, and controlling 
administrative actions to achieve organizational aims. The "Methodi Ordinatio" was used to order 
the most relevant scientific productions. The study is based on the classic definitions of Dessler 
(2002), Mathis and Jackson (2003), Latham, Sulsky & Macdonald (2007), Gerhart (2010) and 
Sisson (1994) on the subsystems of people management (with special emphasis on recruitment 
and selection). The results are organized into five thematic categories and point to research agen-
das marked by Eurocentric and North American influences. The article's addenda are useful for 
practitioners, researchers, and students who want to answer the question "how far" do people 
management practices go in public sector organizations.

K E Y W O R D S

Subsystems. People management. Public sector. Literature review. Recruitment. Selection. 
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ções bem como a fase de homologação das 
inscrições até o processo de contratação 
propriamente dita (BERGUE, 2010, 2019). 
A seleção de administradores para o setor 
público percorre ainda processos como a 
análise de currículo, a prova de conheci-
mentos gerais e específicos – podendo ser 
práticas, escritas e de títulos, testes psico-
lógicos, e técnicas vivenciais, mas sempre 
obedecendo ao princípio constitucional da 
impessoalidade (BERGUE, 2010, 2019). 

Em que pese supramencionadas parti-
cularidades de recrutar e selecionar admi-
nistradores para as organizações do setor 
público (HARRINGTON; LEE, 2015), esta-
mos interessados em aprofundar nosso 
conhecimento sobre a relação do subsis-
tema de recrutamento e seleção com os 
demais subsistemas da gestão de pessoas 
no setor público. Assim o fazemos explo-
rando como a literatura estrangeira. Em 
termos práticos, a sistematização dos 
principais debates acadêmicos no âmbito 
supranacional sobre o recrutamento e a 
seleção de administradores para o setor 
público apresenta-se como contributo útil 
a pesquisadores, estudantes e práticos da 
área de gestão de pessoas por possibilitar:

i) A organização das agendas de pes-
quisas cujos recortes analíticos perpassam 
pelas categorias sistematizadas pela pre-
sente pesquisa;

ii) Incentivos e inspirações para o dese-
nho de pesquisas futuras dispostas a pensar 
as problemáticas das organizações do setor 
público de diferentes países, incorporando-
-as em reflexões inéditas e adaptadas para 
as organizações do setor público brasileiro;

iii) O crescimento e o amadurecimento 
do conhecimento produzido no campo de 
públicas (com recorte para a Gestão de 
Pessoas), aproximando-se do destacado 
por Fadul, Silva e Cerqueira (2011) a res-
peito da necessidade de inciativas de análi-
ses da produção científica;

iv) Em termos acadêmicos, a elegibi-
lidade de problemas de pesquisa claros e 
objetivos permitindo a “[...]orientação em 
relação ao que já é conhecido, a percep-
ção de temas e problemas pouco pesquisa-
dos[...]” (ECHER, 2001, p.6);

v) Em termos práticos, aguçar a per-
cepção dos gestores de pessoas acerca das 
intervenções possíveis nos processos de 
recrutamento e seleção adotados em seus 
respectivos ambientes de trabalho.

O objetivo deste artigo é analisar as prá-
ticas de recrutamento e seleção discutidas 
na comunidade acadêmica internacional 
aplicáveis a organizações do setor público. 
Especificamente, objetivou-se (i) organizar 
sistematicamente os artigos por catego-
rias temáticas e (ii) analisar as abordagens 
teóricas incorporadas nas análises e con-
clusões levantadas pelos artigos sistemati-
zados com o auxílio da Methodi Ordinatio.

FUNDAMENTAÇÃO TEÓRICA 

O estudo de Herrington e Arnold (2013) 
apontou que estudantes do curso de gra-
duação em Administração não se sentem 
plenamente preparados para o futuro pro-
fissional. Destarte, cumpre refletir como a 
administração pública poderia se adequar 
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para melhor incorporar administradores 
recém-formados em seu quadro de servi-
dores. Desta forma, para que o processo de 
recrutamento e seleção de pessoas possa 
ser conduzido adequadamente, o desenho 
e a análise de cargos devem incorporar em 
seus procedimentos, especificações acerca 
do que vem a ser um administrador/gestor 
(CAMILO, FORTIM; CRUZ, 2018).

Na literatura não há consenso sobre 
a quantidade dos processos da gestão de 
pessoas, havendo autores que os consi-
deram de forma distinta. Todavia, neste 
estudo são apresentados seis processos, 
correspondendo aos mais abordados na 
literatura, são eles: agregar, aplicar, recom-
pensar, desenvolver, manter e monito-
rar. Agregar é o processo de recrutar e 
selecionar pessoas para fazerem parte da 
organização (DESSLER, 2002; MATHIS; 
JACKSON, 2003). A aplicação de pessoas 
é o processo de desenho das tarefas dos 
funcionários e de acompanhar seu desem-
penho (LATHAM, SULSKY; MACDON-
ALD, 2007), o processo de recompensar 
é o destinado a remunerar, recompen-
sar e promover benefícios e incentivos 
aos funcionários (GERHART, 2010). O 
processo de desenvolver relaciona-se 
ao treinamento e desenvolvimento dos 
funcionários (DESSLER, 2002; SISSON, 
1994). Manter é o processo destinado 
a fazer com que os funcionários fiquem 
satisfeitos e motivados, e o processo de 
monitorar corresponde à manutenção de 
sistemas de informações gerenciais, banco 
de dados e de talentos (DESSLER, 2002; 
SISSON, 1994).

PROCEDIMENTOS 
METODOLÓGICOS 

Empregamos a Methodi Ordinatio desen-
volvida por Pagani, Kovaleski e Resende 
(2017), da qual seu uso tem sido profuso 
quando se pretende determinar e analisar 
profundamente as produções científicas 
mais relevantes (CORSI, PAGANI; KOVA-
LESKI; SILVA, 2020; BARROS, et al., 2020; 
GUARNIERI; GOMES, 2019; PAMPLONA-
-SOLIS et al., 2019). Essa metodologia con-
siste na criação de um ranking tomando 
por base três variáveis: o número de cita-
ções, o fator de impacto e o ano de publi-
cação do periódico. 

Sua sistematização lança mão de nove 
etapas, a saber: A etapa 1, da qual se esta-
beleceu a intenção de pesquisa, sendo a de 
analisar as principais discussões a respeito 
das abordagens de pesquisa no Human 
Resource Management aplicado ao setor 
público. Na etapa 2, empregamos pesquisa 
preliminar na base de dados Web of Science 
(WoS), momento esse que se teve contato 
prévio com os artigos que versavam sobre 
o tema investigado. Na etapa 3, palavras-
-chave relacionadas foram estabelecidas 
com base em contato prévio com os arti-
gos da etapa 2, resultando no conjunto de 
strings “recruitment” OR “selection” AND 
“human resource” OR “human resource 
management”. No tocante à temporalidade 
adotada, consideraram-se as publicações 
entre 1945 e 2020. Já na etapa 4, empre-
gamos a pesquisa definitiva na base “WoS” 
tomando como base a utilização do opera-
dor “TS”, do qual foi útil devido à captura 
de artigos que citaram em seu conteúdo as 
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strings definidas, sendo considerados ape-
nas produções em formato de artigo.

Para a execução da etapa 5, procedimen-
tos de filtragem, utilizamos o “JabRef”, que é 
um software de gerenciamento de referên-
cias. Para tanto, importamos os artigos em 
formato “.Bib” da base de dados WoS. Pri-
meiramente, registros em duplicidade foram 
descartados e, posteriormente, através da 
leitura do título, palavras-chave e quando 
necessário o resumo, foram descartados os 
artigos que não tinham alinhamento com o 
tema estudado. Feito estes procedimentos, 

os dados foram exportados para uma plani-
lha de Excel e formatados para se analisar as 
três variáveis chaves do Methodi Ordinatio 
(etapa 6, identificação do fator de impacto, 
ano de publicação e número de citações). 
Para o fator de impacto foi utilizado o JCR 
de 2018 e para o ano de publicação e número 
de citações foram utilizadas as informações 
disponibilizadas pelo software SciMAT. Já na 
etapa 7, foi aplicado a equação InOrdinatio, 
que consiste na aplicação de uma equação 
para verificar a qualidade dos artigos com 
bases nos elementos da etapa 6, segundo a 
Equação 1.

InOrdinatio = (Fi / 1000) + (α* (10 - (AnoPesq – AnoPub))) + (Ci)             (1)

Em que “Fi” é o fator de impacto. E “α” é variável definida pelo pesquisador e se refere 
a relevância da atualidade dos artigos para a pesquisa. Varia de 1 (menos relevante) a 10 
(mais relevante). Neste artigo foi utilizado o valor 1, por considerar que o ano de produção 
do artigo não possui demasiada relevância para determinar a importância e contribuição 
do artigo. Na etapa 8, localizaram-se os estudos na íntegra. Sendo assim, de posse dos 
artigos salvos em uma pasta para essa finalidade, procedemos para a etapa 9, da qual se 
fizemos a leitura dos títulos, resumos e conclusões dos estudos componentes do corpus. 
Além da leitura individual dos artigos, selecionamos os aspectos mais relevantes para pos-
terior construção de tabelas e figuras, estes apresentados na próxima seção do capítulo. 

RESULTADOS E DISCUSSÕES 

Localizamos o total de 897 artigos 
publicados predominantemente em perió-
dicos internacionais indexados na base de 
dados Web of Science (WoS), sendo 193 
o número dos artigos analisados em sua 

integralidade em função de sua relevância. 
A partir desta análise, criamos sete catego-
rias temáticas (Tabela 1) com vistas a orga-
nizar as principais abordagens em curso na 
comunidade acadêmica, bem como estru-
turar as discussões dos resultados.
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Categoria temática Descrição

CT 1: Abordagens 
comportamentais

Investigações sobre motivação, escolha de carreira, sentimento de 
pertencimento organizacional e satisfação no trabalho

CT 2: Funções 
administrativas clássicas

Investigações sobre relacionadas ao ciclo PDCA (Planejar, Fazer, 
Verificar e Agir)

CT 3: Jurídicas
Investigações sobre as barreiras jurídicas no processo de 
recrutamento e seleção, incluindo aperfeiçoamentos em processos 
seletivos, concursos públicos e implicações jurídicas de modo geral

CT 4: Desempenho Investigações sobre desempenho e performance 

CT 5: Diversidade
Investigações sobre a gestão da diversidade (geracional, de gênero, 
social, étnica e religiosa)

CT 6: Temas periféricos Investigações periféricas que não tratam de nenhuma das temáticas 
anteriores, mas que eventualmente persistiram no acervo da pesquisa

FONTE: OS AUTORES (2022). 

Em termos de distribuição do número 
de trabalhos publicados no lapso tempo-
ral entre 1945 e 2020, embora emergentes 
apenas entres as décadas de 1994 e 2020, 
conforme demonstrado na Figura 1, foi 
somente a partir de 2009 que substancial 
crescimento pôde ser constatado nas publi-

cações analisadas. Com exceção dos anos 
2017 e 2018 que em conjunto apresentam 
rupturas na produção de conhecimento, 
há uma linha de tendência de pesquisas em 
direção a análise do recrutamento e sele-
ção em organizações do setor público. 

Figura 1 - Número de artigos por ano de publicação
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Conforme ilustrado na Figura 2, o maior 
número de publicações inerentes a temá-
tica abordada é de origem estadunidense, 
evidenciando desse modo, a hegemonia 
dos estudos no país acerca das práticas de 
recrutamento e seleção. No entanto, ainda 
que em termos quantitativos a concen-

tração da temática seja norte-americana, 
identificaram-se pesquisas que emergiram 
de institutos de pesquisa e universida-
des localizadas na Inglaterra, na China, na 
Coreia do Sul, na Holanda, na Espanha e no 
Brasil (Ver Figura 2).

Figura 2 - Concentração de artigos por países 

FONTE: DADOS DA PESQUISA.

Em face da configuração espacial-epis-
temológica (Figura 2), comprova-se que 
as pesquisas advêm não apenas de perió-
dicos norte-americanos, mas de um 
conhecimento fundado a partir das proble-
máticas das organizações do setor público 
do norte global (BOARDMAN; SUND-
QUIST, 2009; PARK; WORD, 2012; KIM, 
EGAN; MOON, 2014; GIAUQUE, 2015). 
Não obstante, o locus das pesquisas tem 
se concentrando predominante em cidades 
metropolitanas, a exemplo de Nova York. 
Além disso, é importante ressaltar que a 
origem do conhecimento disponível nas 
bases de dados pesquisadas é de origem 
norte-americana, mas também de matriz 
eurocêntrica (HAVERLAND; LIEFFERINK, 
2012; DAHISTROM; NIKLASSON, 2013). 

Categoria temática 1 (CT1): 
abordagens comportamentais

Nesta categoria temática, identificamos 
investigações sobre motivação, escolha de 
carreira, sentimento de pertencimento 
organizacional e satisfação no trabalho. 
Conhecer os motivos da satisfação no 
trabalho público tem sido recorte analí-
tico relevante à comunidade académica e, 
dentre eles, predomina variáveis categó-
ricas como o interesse dos funcionários 
pelo trabalho, bom relacionamento com o 
superior e com os colegas (MCGRANDLE, 
2019; ANDERFUHREN-BIGET, VARONE, 
GIAUQUE; RITZ, 2010), a clareza das 
metas organizacionais (WRIGHT; PAN-
DEY, 2011; JUNG & YOON, 2014), a justiça 
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processual, a confiabilidade gerencial (KO, 
& HUR, 2014), a reputação da organização, 
a capacidade de servir ao público e menor 
grau de burocracia nos processos internos 
(PARK; WORD, 2012). Anderfuhren-Biget 
et al. (2010) relatam, por exemplo, que os 
incentivos materiais não desempenham 
papel importante e acreditam que incen-
tivos materiais são preditores fracos de 
motivação do trabalho no setor público.

Com efeito, percebemos haver aspec-
tos intrínsecos e extrínsecos que motivam. 
De acordo com Mann (2006) a motivação 
intrínseca é aceita, todavia é questionado 
como se pode medir o motivo e aprovei-
tado como força motivacional. A Motivação 
para o Serviço Público (MRS) é um meca-
nismo notável pelas práticas de recursos 
humanos de alto desempenho que estão 
associadas a resultados desejáveis dos fun-
cionários públicos (MOSTAFA, GOULD-
-WILLIAMS; BOTTOMLEY, 2015). A MRS 
é um indicador moderado pela preferência 
para o setor público por um indivíduo. À 
medida que a MRS aumenta, a atratividade 
do trabalho no setor público aumenta tam-
bém, ou seja, caminham juntas. Ademais, 
os autores consideram a MRS uma neces-
sidade que os indivíduos possuem antes 
de entrar em uma organização, o que irá 
determinar para onde o mesmo irá atuar. 
Ritz e Waldner (2011) afirmam que a MRS 
está forte e positivamente relacionada à 
atratividade de talentos para a administra-
ção pública.

A satisfação no trabalho tem que ser 
tratada como uma informação de grande 
importância, uma vez que está associada ao 

desempenho organizacional (VERMEEREN, 
KUIPERS, & STEIJN, 2014), e que implica 
na redução do absenteísmo, dos custos de 
recrutamento e seleção e no aumento da 
satisfação dos cidadãos (MCGRANDLE, 
2019). Cohen, Blake e Goodman (2016) 
chamam atenção para dois conceitos, 
salientando que a intenção de rotatividade 
e a rotatividade real são conceitos distin-
tos e que a ligação entre eles é tênue. O 
destaque é necessário para se poder ter 
um panorama correto e verdadeiro. O 
estudo de Boardman, Bozeman e Pono-
mariov (2010) apresenta que os gerentes 
públicos com experiência de trabalho no 
setor privado são, ao mudar para o setor 
público, menos satisfeitos em relação aos 
colegas do setor público que não tiveram 
experiência no setor privado.

Já em se tratando dos estudos sobre 
liderança, identificaram-se vários papéis 
da liderança, como o de conter proble-
mas que o processo de recrutamento e 
seleção não identificou, além de evitar 
deficiências técnicas, comportamentais e 
organizacionais. O estudo de Gene (2005) 
mostra que os supervisores da linha de 
frente são parte importante na melhoria 
do desempenho das agências federais e 
que os reduzir, para economizar, pode ter 
um efeito indesejável. Além disso, expõe 
que terceirizar cargos públicos é um tanto 
paradoxal, tendo em vista que o que pre-
cisa ser fortalecido também é carente no 
setor privado. Os gerentes públicos devem 
motivar e capacitar os funcionários, criar 
culturas organizacionais sustentáveis, enfa-
tizar o desempenho nos níveis individuais, 
de unidade de trabalho e organizacional, 
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e promover a diversidade da força de tra-
balho (Gene, 2005). Segundo Vermeeren, 
Kuipers e Steijn (2014), um estilo de lide-
rança estimulante tem um efeito positivo 
na quantidade de práticas de Recursos 
Humanos utilizadas. Outro aspecto impor-
tante que foi concluído é que os gestores 
públicos devem tentar estabelecer prazos 
claros e metas específicas para as medidas 
de desempenho.

O estudo de Nielsen (2014) contribui 
apontando o nível de autoridade gerencial 
como um fator importante que modera o 
impacto do gerenciamento no desempenho 
do serviço público. A mudança do ambiente 
de trabalho foi levantada por alguns estu-
dos. O estudo de Kim e Yoon (2015) cons-
tatou que, o grau em que um funcionário 
percebe a liderança transformacional dos 
gerentes seniores, está positivamente rela-
cionado ao grau em que o funcionário per-
cebe uma cultura de inovação. Ademais os 
resultados também indicam que o clima 
para a criatividade está significativamente 
associado às percepções dos funcionários 
sobre uma cultura de inovação.

No estudo de Preuss e Walker (2011) 
foram relacionados dois conceitos, de cul-
tura organizacional (administração pública) 
e sustentabilidade. Repensar a cultura orga-
nizacional para um desenvolvimento mais 
sustentável foi abordado, e que é necessário 
aumentar o comprometimento da gerência 
sênior e o treinamento de gerente, mesmo 
sabendo que a mudança levará tempo para 
ser aceita e que envolve muito o compro-
metimento da alta administração.

Categoria temática 2 (CT2): análise 
das organizações do setor público sob 
a ótica das funções administrativas 

A CT2 engloba estudos relacionados ao 
ciclo PDCA (Planejar, Fazer, Verificar e Agir). 
Em se tratando dos estudos que avançaram 
no conhecimento das funções administra-
tivas desempenhadas pelo administrador, 
Truss (2008) destaca-se por evidenciar que 
a função da Gestão de Pessoas deve desem-
penhar um papel mais estratégico em todos 
os seus níveis de alcance e subsistemas. Na 
ocasião do estudo, apresentaram-se evidên-
cias empíricas de seis organizações do setor 
público do Reino Unido, concluindo que: 
a) a natureza da atuação do administrador 
é complexa; e, b) também contraditória, 
podendo sua ação ser relativizada frente aos 
seus papeis funcionais previamente assumi-
dos quando da contratação. 

Por outra via, o estudo de Selden, 
Ingraham e Jacobson (2001) aponta para 
tendências e inovações emergentes nos sis-
temas de relações pessoais, concluindo que 
a delegação de autoridade é uma solução 
viável para compartilhar as decisões toma-
das pelo gestor de pessoas. Em associado 
a essa prática, os autores apontam para o 
considerável nível de investimento de recur-
sos para se atingir essa modernização (a 
delegação) de modo associado aos sistemas 
de gestão da performance que integram os 
objetivos pessoais e organizacionais. 

Quanto à função administrativa de con-
trolar, o estudo de Cho e Lee (2012) revela 
para a necessidade de um genuíno geren-
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ciamento de desempenho dos servidores 
públicos. Isto é, para os autores o fator 
“confiança no supervisor” se faz crítico, 
de tal sorte que se trata de um relaciona-
mento a ser construído e não previamente 
assumido como pronto e acabado. Isso 
porque, em outro estudo, estipula-se que 
gerentes confiáveis presidem organizações 
mais produtivas, e devem ver a confiança 
como um recurso gerencial a ser culti-
vado (CHO; RINGQUIST, 2011; GILBERT; 
TANG, 1998).

Para além da “confiança no supervisor” 
o estudo de Ertürk (2014) determina que 
há uma forte relação entre as práticas de 
recursos humanos (a exemplo da troca de 
membros-líder de determinada área) e os 
relacionamentos interpessoais estabeleci-
dos, quando se tomam decisões em orga-
nizações do setor público. Ainda sobre o 
processo de decisão, é essencial a utiliza-
ção do capital humano e a complexidade 
do ajuste dos processos de decisão, sobre-
tudo em organizações do setor público, 
que até então não dispõem de uma ampla 
gama de possibilidades de se flexibilizar os 
seus processos de decisão.

Utilizando-se de relatos de funcionários 
do governo local no País de Gales, o estudo 
de Mostafa, Boottomley, Gould-Williams 
e Snape (2014) testou o impacto de dois 
fatores relevantes para as organizações 
do setor público: as práticas de recursos 
humanos de alto compromisso e a sobre-
carga de trabalho. Concluiu-se que tanto 
as práticas de recursos humanos quanto 

a sobrecarga de trabalho tiveram efeitos 
diretos. Ou seja, quanto maior a respon-
sabilidade por aquilo que se delega, maior 
tem sido a sobrecarga de trabalho.

Outro elemento crítico ao fluido pro-
cesso de recrutamento e seleção, é sua 
causalidade no subsistema de manter 
as pessoas abordado no estudo de Kim 
(2012). Na ocasião, analisou-se o impacto 
do gerenciamento de recursos humanos 
nas intenções de turnover de servidores 
públicos. Interessantes achados apontam 
a pluralidade de políticas voltadas para a 
família do servidor(a) como o fator mais 
significativo que afetou as intenções de 
rotatividade dos funcionários. Os dados 
sugerem fortemente que os líderes preci-
sam reconhecer esses fatores ao abordar 
os problemas de rotatividade voluntária de 
funcionários e intenções de rotatividade. 

Identificaram-se ainda que, em relação 
à avaliação de desempenho, os servidores 
públicos são sensivelmente atentos ao com-
ponente “justiça” e ao modo com o qual as 
organizações do setor público promovem 
uma cultura do desempenho nos demais 
servidores (HARRINGTON; LEE, 2015). 
Em face das discussões aqui colocadas, faz 
sentido quando, por exemplo, Perry (2010) 
cunha a necessidade de se desenvolver uma 
agenda de pesquisa estratégica que englobe 
as especificidades das organizações do 
setor público. Desse modo, de acordo 
com Perry (2010) será possível aprimorar 
o conhecimento em recursos humanos 
aplicados às organizações públicas.
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Categoria temática 3 (CT3): ressalvas 
e implicações de natureza jurídica

Trata de investigações sobre as barrei-
ras jurídicas no processo de recrutamento 
e seleção, incluindo aperfeiçoamentos em 
processos seletivos, concursos públicos e 
implicações jurídicas. Não raras são as colo-
cações que apontam o excesso de normas 
como “barreira a ser superada” vis-à-vis 
a flexibilização e a discricionariedade das 
e nas práticas em gestão de pessoas apli-
cadas em organizações do setor público. 
Embora se reconheça que as normas não 
são necessariamente barreiras, mas meca-
nismos de conduta e atos transparentes 
e democráticos, identificaram-se algumas 
ressalvas e implicações na literatura inter-
nacional a respeito da categoria “jurídica”. 

A começar pelo estudo de Nistotskaya 
e Cingolani (2016) que analisou o recruta-
mento meritocrático e a proteção legal das 
burocracias e a sua relação de causa e efeito 
na capacidade empreendedora do Estado, 
importantes implicações jurídicas puderam 
ser levantadas. Os resultados do estudo 
indicam que não há relação direta da buro-
cracia (sobretudo insulada e protegida pelo 
legalismo) com as taxas de empreendedo-
rismo em organizações do setor público. 
Isso inscreve uma análise de que o dese-
nho jurídico-formal dos cargos e salários (e 
decorrentes responsabilidades funcionais) 
não se caracteriza necessariamente como 
barreira humana ao desenvolvimento esta-
tal (especialmente o de ordem neoliberal). 

Ao se identificar a incipiência da capa-
cidade de atração de talentos desde o 
recrutamento, o estudo de Battaglio; Ste-

phen e Condrey (2009). argumenta pela 
necessidade de reformas administrativas 
em governos estaduais (Geórgia, Texas, 
Flórida e Mississippi) dos Estados Unidos, 
considerando dentre outras questões, a 
barreiras jurídicas para a implementação 
de um sistema de mérito semelhante ao 
estudo de Nistotskaya e Cingolani (2016). 

Sob a ótica das reformas da Administra-
ção Pública, Haverland e Liefferink (2012) 
demonstram as influências no desenvol-
vimento público por meio de projetos 
legislativos, argumentando que o conheci-
mento científico, o conhecimento experi-
mental e o apoio do grupo-alvo são fatores 
essenciais para essa estratégia reformista 
funcionar. Conclui-se que o recrutamento 
para o setor público pode ser baseado em 
categorias jurídicas e na estrutura do rela-
cionamento do governo com grupos de 
negócios e interesses da sociedade.

Categoria temática 4 (CT4): 
avaliação de desempenho

Aqui identificaram-se as relações do 
recrutamento e seleção com o subsistema 
de avaliação do desempenho de pessoal. 
De modo mais central, identificaram-se 
dois estudos que tratam do desempenho 
a ser gerenciado pelo profissional em ges-
tão de pessoas. O primeiro é o estudo de 
Cats-Baril e Thompson (1995) em que se 
afirma como necessário o reconhecimento 
de forma explícita das diferenças do modo 
pelo qual os projetos de desempenho em 
organizações do setor público são geren-
ciados. Para tanto, os autores sugerem 
depositar atenção nas técnicas de geren-



JORGE LEAL HAnAI, SAmUEL SOARES DA SILVA, LAízA níLIA DA SILVA E nInA ROSA DA SILVEIRA CUnHA

R. Adm. FACES Journal Belo Horizonte • v.21 • n.2 • p. 94-111 • Abr./Jun. 2022. ISSN 1984-6975 (online)     105 

ciamento de pessoal empregadas no setor 
privado para então as adaptar para o setor 
público. 

Já o segundo estudo aborda a relação 
direta do desempenho dos servidores 
públicos de uma agência federal com a 
redução da probabilidade de os servido-
res públicos serem exonerados a ofício 
(LEE; JIMENEZ, 2011). Isto é, não saber 
lidar com o gerenciamento e os métodos 
de avaliação do desempenho podem pro-
vocar um movimento “tsunami” de evasão 
da força de trabalho, demandando recor-
rentes desenhos de processos de recruta-
mento e seleção.

Outra questão relacionada ao desem-
penho dos servidores públicos é o fator 
“corrupção” desenvolvido no âmbito das 
relações políticas. Para Meyer-Sahling e 
Mikkelsen (2016) os conflitos políticos 
(escândalos, incoerências e desmandos 
político-autoritário) influem na esfera do 
desempenho do trabalho, porque comu-
mente os atos corruptos são praticados em 
conjunto com os próprios servidores. Isto 
é, há muito tem sido patente que serviço 
público precisa de reinventar e se adaptar 
às mudanças provocadas pela revolução 
tecnológica (HAYS; KEARMEY, 2001).

Categoria temática 5 (CT5): 
Considerando o postulado 
“Diversidade” da força de trabalho

Trata de investigações sobre a gestão 
da diversidade (étnica, religiosa, geracio-
nal, de gênero). O envelhecimento da força 
de trabalho é tratado sob diferentes pers-

pectivas entre alguns países da Europa; na 
Grécia e Espanha é menos problemático; 
na Holanda não é considerado valioso; 
enquanto no Reino Unido já considera que 
precisarão do trabalho e por este motivo 
despende esforços para reter os funcio-
nários mais velhos (VAN DALEN, HEN-
KENS; SCHIPPERS, 2009). Os autores 
identificaram que as instituições europeias 
ainda não estavam preparadas para acomo-
dar a força de trabalho envelhecida.

Se faz imperioso que os gerentes de 
recursos humanos sejam cautelosos para 
confiarem nas pesquisas que auxiliam na 
lida com questões de diversidade, visto que 
estudos que investigam a ligação entre a 
diversidade da força de trabalho e o desem-
penho organizacional por várias razões 
não conseguem oferecer bons conselhos 
aos gerentes de recursos humanos sobre 
como suas organizações podem alavancar a 
diversidade para obter maior eficiência ou 
eficácia (PITTS; WISE, 2010).

O território também esteve em evidên-
cia no estudo de Cerna (2013). O artigo 
mostrou uma tensão contínua entre aber-
tura e fechamento de políticas dos Estados-
-Membros e integração da União Europeia 
na política de imigração trabalhista para 
Third-Country Nationals (TCNs) (Cerna, 
2013). Ashikali e Groeneveld (2015) já real-
çam como a liderança transformacional é 
um importante mediador entre a gestão 
da diversidade e seus resultados. Destarte, 
é considerando a busca pela diversidade 
étnica e geracional da força de trabalho 
que o estudo de Doverspike, Taylor, Shultz 
e Mckay (2000) intitulado como “Respon-
ding to the Challenge of a Changing Work-
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force: Recruiting Nontraditional Demographic 
Groups” tem sinalizado, desde então, a 
emergencialidade de recrutamento e sele-
ção nesse sentido. Isso porque, de acordo 
com o estudo, há uma escassez de can-
didatos qualificados e, ainda, da natureza 
mutável da composição demográfica da 
força de trabalho para o setor público. 
Não é preciso apenas considerar “possí-
vel” a contratação de uma força de traba-
lho diversa, mas adotar como um desafio 
a adoção desse postulado como um prin-
cípio já no âmbito do recrutamento. Após 
uma década, o estudo de Cho e Lewis 
(2012) tem revelado que embora tal prin-
cípio seja seguido de modo incipiente pela 
Administração Pública estadunidense, em 
comparação com a estrutura verticalizada 
da organização federativa, as forças de tra-
balho estaduais são ainda mais velhas que o 
serviço público federal, por conta não de 
novas contratações, mas pelo envelheci-
mento natural dos servidores.

Categoria temática 6 (CT6): Temas 
periféricos em gestão de pessoas não 
tratados nas categorias anteriores

Aqui consideramos artigos que, embora 
encontrem intersecção com categorias 
anteriormente discutidas, não a analisam 
de modo central. Nesse segmento, por se 
compreender que os debates são impor-
tantes, dedicou-se essa subseção para os 
debates marginais. O primeiro deles pos-
tula que a burocracia está presente na 
Administração Pública e Blom et al. (2020), 
concluindo que funcionários de organiza-
ções governamentais percebem o excesso 
de burocracia (no sentido de processos 

morosos e em demasia) do que os funcio-
nários de empresas privadas. Desse modo, 
o setor público está associado não apenas 
às regras e procedimentos necessários, 
como também com regras consideradas 
onerosas e ineficazes pelos servidores 
públicos (BLOM et al., 2020). 

Assim como a burocracia ainda é muito 
presente, o processo de modernização é 
assunto que também está em evidência na 
área de recursos humanos no setor público. 
Meyer e Hammerschmid (2010) trouxeram 
contribuição empírica aos debates sobre a 
modernização da gestão de recursos huma-
nos. Embora as iniciativas para descentrali-
zar a gestão de recursos humanos tenham 
sido relatadas pela maioria dos países par-
ticipantes do estudo, o cenário que se tem 
é de bastante centralização e ênfases, rit-
mos e graus de implementação diferentes 
(MEYER; HAMMERSCHMID, 2010).

Outros debates acerca da cooperação 
e clima organizacional foram identificados. 
Um sistema que suporta interações regu-
lares, abertas e seguras entre os membros 
da organização pode criar união e compor-
tamentos relacionados à equipe, que fazem 
os funcionários perceberem um clima de 
trabalho cooperativo. Todavia, quando a 
avaliação de desempenho é caracterizada 
pela falta de participação, transparência e 
equidade, com orientação avaliativa e não 
de aprendizagem, gera-se relação nega-
tiva com o estabelecimento de um clima 
cooperativo, o que leva os funcionários 
públicos questionarem a confiabilidade 
do empregador (WIEMANN; MEIDERT; 
WEIBEL, 2019). A avaliação do desempe-
nho de funcionários públicos é uma etapa 
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importante que sinaliza se o processo de 
recrutamento e seleção foi eficaz. Em adi-
ção, quando realizado da forma correta, 
afeta positiva ou negativamente a confiança 
dos funcionários públicos. Os processos de 
recrutamento e seleção no setor público 
ainda podem conter o fator redução sala-
rial, como investigado por Kiernan (2019) 
ao estudar o recrutamento de novos con-
sultores para hospitais públicos. A decisão 
de redução foi devida a três razões: auto 
interesse de dois atores (Ministro da Saúde 
e sindicatos); ideologia de austeridade e; 
crenças irracionais sobre a força do setor 
público como empregador.

As organizações públicas dependem 
de vários recursos para perseguir metas 
e implementar políticas ou programas 
e, por vezes, enfrentam dificuldades por 
terem recursos limitados (LEE; WHIT-
FORD, 2013). Por isso, precisam o gerir da 
forma mais eficiente para obter o melhor 
desempenho. Determinados recursos têm 
impacto positivo na eficácia da instituição 
como: administrativa (número de membros 
da alta estrutura do governo), e pessoal 
(nível de profissionalização dos funcioná-
rios) (LEE; WHITFORD, 2013). Os fatores 
administrativo e de pessoal supracitado 
devem ser considerados no desenho dos 
processos de seleção, tanto a quantidade 
de vagas, como o nível de escolaridade dos 
candidatos. O estudo de Vigoda (2000) 
aponta algumas novas direções para expli-
car melhor a capacidade de resposta dos 
órgãos públicos às demandas dos cidadãos 
à luz da nova abordagem de gestão pública.

Os sistemas de Employment At Will 
(EAW) têm a falta de confiança dos servido-

res públicos com os seus superiores imedia-
tos, falha sistêmica recorrente, inclusive se 
impor como barreira à gestão pública eficaz. 
Em alguns casos pode atrasar a implementa-
ção de técnicas da Nova Gestão Pública, em 
outros, pode frustrar a eficácia e abertura 
de governos democráticos (BATTAGLIO; 
STEPHEN, CONDREY, 2009).

CONSIDERAÇÕES FINAIS 

Em face das discussões levantadas junto 
à literatura internacional fica patente que 
embora sua origem seja predominante-
mente eurocêntrica e norte-americana, há 
investigações que em certa medida, trazem 
implicações que podem ser pensadas para 
as organizações do setor público brasileiro. 
O presente estudo destaca cinco implica-
ções como sendo as principais a serem 
observadas por profissionais da área de 
gestão de pessoas: i) a compreensão de 
abordagens comportamentais; ii) a aten-
ção aos esforços de controle sobre a ação 
humana; iii) a observância das implicações 
jurídicas como necessárias para uma aná-
lise distante da superficialidade do postu-
lado de que “regras são a fonte do atraso” 
desenvolvimentista; iv) a relação do desem-
penho com a corrupção e com as inten-
ções de demissão do serviço público e; v) a 
busca pela diversidade da força de trabalho 
em todos os níveis do arranjo federativo. 

Em que pese o levantamento da litera-
tura ora oferecido pela presente pesquisa, 
ficou evidente a relação de inferência causal 
das práticas de recrutamento e seleção (em 
especial suas implicações) nos subsistemas 
de gestão de pessoas. Nesse sentido, não 
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se pode negligenciar que se os esforços de 
práticos considerarem todas as vinculações 
e movimentos dialéticos, aperfeiçoamen-
tos na adaptação de modelos de gestão 
oriundos de organizações privadas também 
podem ser pensados para o setor público. 
Nesse sentido, consideramos importante 
incorporar em estudos futuros: a) a análise 
do “como” as práticas de recrutamento 
e seleção de pessoal podem ser aperfei-
çoadas considerando o arranjo federativo 
brasileiro (haja visto sua complexidade em 
termos de extensão territorial e articula-
ção interfederativa inscrita) e a padroni-
zação de políticas nacionais de gestão de 
pessoas nos três poderes (Legislativo, Exe-
cutivo e Judiciário); b) os detalhes acerca da 
percepção qualitativa dos administradores 
egressos no serviço público com vistas a se 
identificar suas motivações e aspirações na 
resolutiva das cinco categorias temáticas 

destacadas por nossa pesquisa. Isso por-
que já há estudos em termos semelhantes 
que apontam a percepção como dimensão 
analítica útil para rever as práticas de ges-
tão de pessoas no setor público brasileiro 
(CARMO et. al, 2018).

Em termos de contribuição acadêmica, 
a sistematização dos diversos estudos aca-
dêmicos envolvendo as práticas em recru-
tamento e seleção na literatura estrangeira 
apresenta-se como contributo original 
para a área de Administração Pública. 
Apresenta-se ainda, útil para os práticos 
da área (sobretudo profissionais gestores 
de pessoas), estudantes e pesquisadores 
que tenham por objetivo responder ad hoc 
“a quantas anda” as práticas em gestão de 
pessoas em organizações de setores públi-
cos específicos. 
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R E S U M O

O estudo teve o objetivo analisar os componentes curriculares dos cursos de Adminis-
tração do Brasil, com conceito 5 na avaliação de Conceito Preliminar de Curso (CPC) do 
MEC, no intuito de verificar a adequação do que é ensinado nas instituições e o que o mer-
cado de trabalho vem exigindo em termos qualificação para os empregos tech, de acordo 
com ranking do LinkedIn para a busca “marketing digital”. Utilizamos a análise documental, 
onde se analisou as matrizes curriculares e ementas disponíveis pelas instituições de modo 
a verificar o nível de colaboração das disciplinas com a prática de marketing. Os resultados 
demonstraram que até o momento o currículo das instituições avaliadas atende parcial-
mente aos requisitos e responsabilidades do profissional engajado na área de marketing. 
O estudo oferece oportunidades para as instituições de ensino avaliarem seus currículos e 
torná-los atuais e interessantes de modo a promover maior capacitação discente e redu-
ção da exclusão.
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INTRODUÇÃO

Já há algum tempo, o mercado de tra-
balho vem sofrendo mudanças, devido ao 
avanço de novas tecnologias e o surgi-
mento constante de inovações e melhores 
práticas para realização do trabalho, que 
passou a ser cada vez mais digital. Com o 
advento da Covid-19, esse cenário se ate-
nuou, gerando a indagação se os brasilei-
ros estão preparados para um contexto de 
empregos mais digitais (Nexo, 2021). No 
momento em que se escreve este traba-
lho, existem apenas, em uma plataforma de 
compartilhamento de vagas, 3.638 posições 
em aberto com a palavra-chave “marketing 
digital” (LinkedIn, 2022). Esse quantitativo 
não é à toa, pois a área de marketing foi 
a que mais sofreu mudanças com o fenô-
meno da digitalização e advento da socie-
dade 5.0 (MISHRA; WILDER; MISHRA, 
2017; SÁ et al., 2021).

Em alguma medida, as novas tecnologias 
impulsionaram grandes mudanças no marke-
ting, o mercado mudou, as empresas estão 
se adaptando ao que se convencionou cha-
mar “marketing digital”. No entanto, con-
forme apontam estudos, como o de Mishra; 
Wilder; Mishra (2017) as escolas de negó-
cios ainda carecem de fornecer aos alunos o 
conhecimento prático necessário sobre as 
novas demandas do marketing digital. Essa 
lacuna entre o que o mercado espera e o 
que a universidade entrega tem chamado 
atenção para o fenômeno da alfabetização 
digital dos alunos(BROCATO et al., 2015; 
MISHRA; WILDER; MISHRA, 2017).

A alfabetização digital consiste na capa-
cidade de compreender e utilizar infor-
mações por meio de computadores ou 
dispositivos eletrônicos, em diferentes 
fontes e formatos, e tem se mostrado 
como um desafio para alunos e professo-

A B S T R A C T

The study aimed to analyze the curricular components of administration courses in Brazil, with 
concept 5 in the evaluation of Preliminary Course Concept (CPC) of the MEC, in order to verify the 
adequacy of what is taught in the institutions and what the labor market has been demanding in 
terms of qualification for tech jobs, according to LinkedIn ranking for the search "digital market-
ing". We used document analysis, where the curricular matrices and menus available by the insti-
tutions were analyzed in order to verify the level of collaboration of the disciplines with marketing 
practice. The results showed that so far the curriculum of the evaluated institutions partially meets 
the requirements and responsibilities of the professional engaged in the marketing area. The study 
provides opportunities for educational institutions to evaluate their curricula and make them cur-
rent and interesting in order to promote greater student training and reduce exclusion.

K E Y W O R D S

Digital exclusion. Marketing education. Experiential learning. tech jobs.



 114     R. Adm. FACES Journal Belo Horizonte • v.21 • n.2 • p. 112-128 • Abr./Jun. 2022. ISSN 1984-6975 (online)

EXClUsÃO DIGItAl E EnsInO DE mARKEtInG: UmA AnÁlIsE CURRICUlAR FREntE Às DEmAnDAs DE mERCADO

res, em termos de preparação para o uso 
desses recursos (PURNOMO et al., 2020). 
Os alunos precisam obter conhecimentos 
baseados em literatura significativa que 
os preparem para as demandas atuais do 
mercado. No campo do marketing, isso é 
um desafio, uma vez que, de acordo com 
Mishra et al. (2017), boa parte das escolas 
de marketing tem se preocupado mais em 
fornecer a base teórica da disciplina, sem 
acompanhar, necessariamente, a evolução 
do conhecimento na área em termos práti-
cos e tecnológicos.

Brocato et al., (2015) relatam essa reali-
dade quando falam sobre o marketing com 
foco acadêmico e o marketing com foco 
no mercado, parecendo haver um abismo 
entre eles. Os autores relatam ainda que os 
cursos tradicionais de marketing não estão 
acompanhando o ritmo das mudanças tec-
nológicas. Algumas razões apontadas para 
isso são, por exemplo, a falta de capacita-
ção do corpo docente e instituições com 
uma estrutura inadequada em termos de 
tecnologia. Porém, como apontam Mishra 
et al. (2017), os alunos, na maioria das vezes 
nativos digitais, sabem que os imigrantes 
digitais, no caso, o corpo docente, estão 
perpetuamente atrasados, sendo esse um 
dos principais problemas a serem supera-
dos: a capacitação docente.

A falta de uma preparação adequada, 
frente às novas demandas de mercado, 
pode, em alguma medida, provocar o fenô-
meno da exclusão digital nesses discentes, 
que sairão da universidade sem a bagagem 
prática necessária para atingir seus objeti-
vos profissionais. Assim, a exclusão digital, 
de acordo com Almeida et al., (2005) pode 

consistir tanto em não possuir elementos 
tecnológicos, como também não saber 
usar minimamente as tecnologias com as 
quais se convive no dia a dia. E em termos 
do mercado de trabalho, na área do mar-
keting, a demanda por profissionais, com 
conhecimento prático em ferramentas 
digitais, aumenta anualmente.

Considera-se, portanto, o aumento do 
interesse pelo aspecto da exclusão digi-
tal, nos últimos anos, conforme apontam 
(JUNIOR, 2006; PURNOMO et al., 2020) 
e sob a luz da perspectiva teórica de apren-
dizagem experiencial de (VACCARO, 
1993) bem como as lacunas apontadas 
por diversos estudos (BROCATO et al., 
2015; MISHRA; WILDER; MISHRA, 2017; 
TUTEN; MARKS, 2012). No que tange o 
ensino de marketing, propõe-se responder 
o seguinte problema de pesquisa: Os cur-
sos de Administração no Brasil estão pre-
parando os discentes para um contexto de 
ofertas de emprego no marketing digital?

Como objetivo, busca-se investigar os 
componentes curriculares de marketing 
dos cursos de Administração das universi-
dades que obtiveram conceito 5 na última 
avaliação do MEC, denominada Conceito 
Preliminar de Curso (CPC), de modo a 
identificar o nível de adequação com as 
necessidades reais do mercado de trabalho 
em tempos de marketing digital. Espera-se 
contribuir com a literatura, fornecendo um 
panorama nacional do ensino de marketing 
nas universidades em questão com o mer-
cado, oportunizando identificar deficiên-
cias no processo de ensino-aprendizagem 
para correções e adequações, de modo a 
tornar o ensino mais significativo aos dis-
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centes, bem como aos docentes, ao apon-
tar o retrato do Brasil e indicar possíveis 
caminhos de melhorias.

FUNDAMENTAÇÃO TEÓRICA

Nesta seção, serão abordados os 
tópicos que irão tratar da aprendizagem 
experiencial no ensino de marketing e da 
exclusão digital

Aprendizagem experiencial 
no ensino de marketing

A aprendizagem experiencial é definida 
por Hawtrey (2007) como a incorporação 
de oportunidades ativas e participativas dos 
alunos no curso. De acordo com o autor, 
essa tendência de aprendizagem decorre 
das mudanças nas expectativas dos alu-
nos em sala de aula, bem como da pressão 
do mercado em exigir cada vez mais dos 
estudantes conhecimentos que possam ser 
aplicados no mundo real. Essa perspectiva 
está alinhada ao que Vaccaro (1993) relata 
ao mencionar que os estudantes apren-
dem não ouvindo sobre uma determinada 
coisa, mas fazendo e experimentando as 
consequências de suas ações. Os alunos 
se lembram muito pouco do que ouvem, 
mas, na maioria das vezes, são o que fazem 
(HAWTREY, 2007). Wymbs (2011) relata 
ainda que aprender fazendo é uma ótima 
experiência educacional.

Na área das Ciências Sociais Aplicadas, 
sempre houve um grande debate sobre a 
teoria e a prática, especialmente, em cur-
sos como o de Administração, que possui 

no seu currículo uma infinidade de disci-
plinas que requer, por vezes, um esforço 
maior do corpo docente em mostrar a 
aplicabilidade desse conhecimento aos alu-
nos (CASTRO, 2006). A aplicabilidade do 
conhecimento gerado nas universidades é 
exatamente o que se exige, atualmente, 
quanto a habilidades relevantes que pos-
sam gerar soluções práticas. De acordo 
com Manzon (2020) há uma lacuna entre 
o que se ensina nas universidades, o que 
a indústria requer e o que a aprendizagem 
experiencial permite aos alunos obterem, 
em termos de experiência direta, na aplica-
ção do conhecimento no mundo real.

Para Sangpikul (2020) o aprendizado 
experiencial é mais eficaz, por permitir 
aos alunos a oportunidade de aprende-
rem fazendo. No contexto do ensino de 
marketing, uma área no espectro maior da 
Administração, há evidências, desde Vac-
caro (1993), que a aprendizagem experien-
cial é uma boa oportunidade de propiciar 
aos alunos, chances relevantes de aprendi-
zado. Essa necessidade de conhecimento 
foi acentuada, recentemente, na área de 
marketing, em função das transformações 
causadas pela internet e do surgimento do 
que se convencionou chamar “marketing 
digital”.

Mishra et al., (2017) relatam que as esco-
las de negócios devem encontrar meios de 
estar a par das tendências digitais, para 
manter os cursos e o ensino relevantes. 
Hoje, o profissional de marketing lida com 
um contexto muito mais digital, de empre-
gos que demandam conhecimentos espe-
cializados em mídias sociais, blogs, análise 
de dados, sites de compartilhamento. Har-
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rigan e Hulbert (2011) já sugeriram que o 
novo DNA do ensino de marketing (a tec-
nologia) é o fio que entrelaça as demais 
habilidades. Brocatto et al., (2015, p. 1) 
relatam que “a educação em marketing 
deve refletir o ambiente atual de marke-
ting, e, portanto, deve ser capaz de mudar 
rapidamente para refletir o novo conteúdo 
e as habilidades necessárias”.

Kemp, Mcdougal e Syrdal (2019) em seu 
estudo quanto à experiência de aprendi-
zado experiencial aos alunos de marketing 
digital, relatam que, embora tenha existido 
uma disrupção e o marketing digital tenha se 
tornado mais difundido, educadores lutam, 
constantemente, para incorporar tópicos e 
conceitos digitais em seus currículos, dada 
a escassez de recursos de ensino disponí-
veis. Neste estudo, o objetivo foi desenvol-
ver a confiança aos alunos, preparando-os 
para lidarem com as demandas do marke-
ting de influência, simulando casos reais em 
sala de aula.

Tuten e Marks (2012) relatam também 
que os professores utilizam as ferramen-
tas de mídias sociais e digitais no cotidiano, 
porém, veem menos necessidade de repas-
sar esse conhecimento aos seus alunos. 
Mishra et al., (2017) apontam que um desa-
fio dos profissionais docentes dessa área é 
que precisam, por vezes, aprender a operar 
as ferramentas que vêm surgindo sozinhas, 
para depois conseguirem repassar esse 
conhecimento aos seus alunos. Nota-se que 
muitas instituições não dispõem de infraes-
trutura e recursos necessários para capa-
citar o corpo docente, sendo esse um dos 
grandes desafios para implementação de um 
ensino mais relevante à prática profissional.

No entanto, as escolas de negócios 
devem estar a par das demandas da profis-
são de marketing, para ajudar a preparar a 
próxima geração de profissionais de forma 
mais relevante (ROBERTS; MICKEN, 
2015). Com isso, esses estudiosos relatam 
que vivemos num contexto de economia 
digital e se questionam como o marketing 
respondeu a esses avanços. Nesse sentido, 
a prática de marketing respondeu muito 
bem, porém, o mesmo não se pode dizer 
do marketing acadêmico ensinado nas esco-
las de negócios. Desse modo, os autores 
propõem o estudo para tratar das ofertas 
digitais na sala de aula de marketing.

Conforme aponta a literatura BAL et 
al., 2015; Roberts e Micken (2015) as tec-
nologias digitais estão quase que onipre-
sentes na prática de marketing. Há uma 
pressão por parte dos alunos, bem como 
do mercado, para que haja uma prepara-
ção adequada em termos de aprendizado 
experiencial, ou seja, aprender fazendo. A 
entrega desses profissionais ao mercado 
precisa preencher essa lacuna existente, 
que pede por profissionais mais capacita-
dos, capazes de encarar um ambiente mais 
tecnológico e digital.

Exclusão digital e empregos tech

Em meio a um cenário de constante 
aceleração digital que aponta transforma-
ções positivas e vantagens competitivas no 
mercado de trabalho, as tecnologias digi-
tais passaram a possibilitar cada vez mais 
a interconexão entre pessoas em diferen-
tes locais e a virtualização dos processos 
de trabalho. Entretanto, ainda persistem 
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lacunas de diferentes níveis socioeconô-
micos entre os indivíduos e as sociedades 
que causam uma polaridade real. Deste 
modo, fala-se em exclusão digital (digital 
divide ou e-exclusion), como um fenômeno 
social multidimensional, que passeia por 
desigualdades sociais ao nível global, nacio-
nal, comunitário e do indivíduo (CHEN; 
WELLMAN, 2005).

Essa realidade se manifesta além do fato 
de não se possuir dispositivos de Tecnolo-
gias da Informação e Comunicação (TICs), 
como também a condição de não saber usá-
-los (HOSMAN; COMISSO, 2020). Assim, 
a exclusão digital também envolve a incapa-
cidade de pensar, criar, organizar novas for-
mas mais justas e dinâmicas de produção e 
distribuição de riqueza simbólica e material 
(SCHWARTZ, 2000). Em tempos substan-
cialmente digitalizados, de uma sociedade 
da informação em rede, nota-se um pro-
cesso estruturado e desigual, beneficiando 
mais a uns do que a outros, advindo, princi-
palmente, da globalização da comunicação 
(THOMPSON,1998).

Por uma série de entraves ao efetivo 
exercício do direito humano básico à 
comunicação na era digital, vivenciamos 
uma desigual apropriação dessas condi-
ções tecnológicas emergentes, por parte 
dos diferentes estratos sociais. Percebe-se, 
sobretudo, que a exclusão assume uma face 
que pode dificultar o acesso aos meios de 
colocação e recolocação no mercado de 
trabalho (BARRETO; RODRIGUES, 2012). 
Nessa ótica, vê-se surgir a necessidade de 
manuseio de novas técnicas e habilidades 
para as situações de uso das tecnologias, 

com a finalidade de preparação ao exercí-
cio profissional.

Em um mercado de trabalho direcio-
nado ao desenvolvimento de aplicações por 
meio da internet, o desemprego também 
tem se expandido de forma avassaladora e 
excludente, diante do fato das pessoas não 
possuírem condições significativas e ampli-
ficadas de acesso a ferramentas e recursos 
digitais. Por isso, esses sujeitos tendem a 
ter menos informações e, consequente-
mente, menos oportunidade de inserção 
profissional, bem como chances mínimas 
de terem suas produções, ideias e visões 
de mundo transmitidas em larga escala.

Diante de uma realidade de empresas 
que vêm incorporando novas tecnologias 
nos processos produtivos, é válido reco-
nhecer que esse avanço científico e tecno-
lógico exige um trabalho mais qualificado, 
fundamentado na intelectualização. Em 
meio aos desafios por novos padrões de 
desempenho e produtividade: 

Essa configuração do mercado de tra-
balho tem relação com a forma empre-
sarial, que passa a ser predominante, a 
“empresa em rede”, que gera e processa 
informações com grande eficiência e uso 
de tecnologias informacionais, estabelece 
relações entre prestadores de serviços 
e fornecedores e permite flexibilidade 
para potencializar a inovação, transfor-
mando os meios de produção tão rapida-
mente quanto mudam os objetos sob o 
impacto de rápida transformação cultural 
e dos padrões de consumo (AZAMBUJA; 
MOCELIN, 2016, p. 168-169).
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Ocorre, então, uma nova lógica de união 
de tecnologias digitais, físicas e biológicas, 
modificando os modos de vida e traba-
lho, fruto da Quarta Revolução Industrial. 
Segundo Schwab (2016), é nessa nova con-
figuração que prevalece a personalização 
de produtos e a criação de novos modelos 
operacionais, estabelecendo um trabalho 
cada vez mais sob demanda, pela flexibi-
lidade que o mundo digital impõe. Pelas 
tendências de negócios e oportunidades 
de emprego, em um mundo de conexões 
ainda mais virtuais com profissionais de sua 
área ou de outras áreas, é válido destacar 
um contraponto dessa dinâmica, uma vez 
que, para Moniz e Kovács (2001, p.28), “é 
possível que os computadores substituam 
as pessoas na realização de uma grande 
variedade de funções ligadas à produção e 
distribuição de bens e serviços”.

Essa nova era de automação provoca 
uma maior digitalização, cujos efeitos são 
potencialmente adversos para emprega-
dos e trabalhadores, em seus processos 
de produção, tarefas e até mesmo profis-
sões. A partir da multifuncionalidade desse 
profissional contemporâneo, fica evidente 
que o mercado de trabalho passa a exigir 
o domínio de noções digitais básicas, como 
as atividades avançadas de pesquisa, tecno-
logia e inovação, pela utilização de tecnolo-
gias programáveis.

Vale mencionar, em linhas gerais, que, 
embora se enfatize o potencial das TICs 
para reduzir a pobreza e a desigualdade, na 
prática, a dinâmica social funciona em sen-
tido inverso (SORJ, BERNARDO; GUE-
DES, 2005). Isso evidencia que a exclusão 

digital é acentuada nesse mundo global, 
seja pelo distúrbio ao acesso tecnológico 
(restrição ou distorção de informação), 
seja por falta de infraestrutura tecnológica, 
obstáculos de acesso às redes, insuficiente 
capacidade educativa e cultural para uso da 
internet (CASTELLS, 2003). Certamente, 
essas dificuldades são fatores impeditivos 
ao efetivo e pleno exercício da cidadania.

PROCEDIMENTOS 
METODOLÓGICOS

Características da pesquisa

O estudo, quanto a sua natureza, pode 
ser classificado como pesquisa básica de 
abordagem qualitativa, que, de acordo 
com Creswell (2010) é a forma de inves-
tigação em que pesquisadores fazem uma 
interpretação do que ouvem, enxergam 
e entendem. Quanto aos fins, a pesquisa 
caracteriza-se como descritiva, na medida 
em que se buscará descrever elementos 
curriculares que estejam ou não adequados 
às atuais demandas de mercado na área de 
marketing digital (GIL, 2002). O método 
utilizado foi a análise documental, que con-
siste na análise de documentos que ainda 
não receberam tratamento analítico e que, 
por natureza, derivam de dados secundá-
rios (GIL, 2002; SIENA, 2007).

Em um primeiro momento, foram agru-
pados os materiais disponibilizados pelas 
instituições de ensino superior, quais sejam: 
matriz curricular e ementa das disciplinas. 
Tais documentos permitem verificar a ade-
quação entre o que é oferecido pelas uni-
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versidades e o que o mercado de trabalho 
está demandando. Pesquisas semelhantes 
utilizaram do método de análise documen-
tal, como, por exemplo, Brocato (2015), 
que buscou avaliar como as disciplinas de 
mídias sociais estavam sendo ensinadas nas 
instituições de ensino nos Estados Uni-
dos. Também Wymbs (2011) investigou 
que, após uma revisão geral das tendên-
cias do ensino de marketing e uma audito-
ria curricular das iniciativas de marketing 
digital existentes até então, propõe-se um 
novo currículo que reflita o marketing na 
era digital e detalhe uma abordagem para 
implementação desse novo currículo.

Nosso estudo propõe analisar o cur-
rículo dos cursos de Administração, em 
específico, avaliar se neles existem ele-
mentos de marketing digital e como essas 
disciplinas estão ou não preparando os 
discentes para um mercado de trabalho 
mais digital. Acrescentamos para a nossa 
análise uma lista de 10 vagas de trabalho 
na área de marketing digital, extraídas na 
plataforma LinkedIn (2021). Optamos por 
adicionar a essa lista as 10 primeiras posi-
ções que aparecem na busca, realizada 
no mês de novembro de 2021 (especifi-
camente no dia 03). O critério de esco-
lha foi por conveniência. A lista dará o 
insight inicial para a nossa análise, uma vez 
que mostrará elementos como requisitos 
necessários para o preenchimento da vaga 
e as responsabilidades.

Castro (2006) aponta também que a aná-
lise de documentos na pesquisa qualitativa 
é um dos métodos mais importantes, com 
observação passiva, entrevistas, grupos de 
discussão e observação participativa.

Coleta de dados

Os dados foram coletados na web, 
porém, restringiu-se sua extração para aná-
lise somente dos cursos de Administração 
que obtiveram conceito 5 na última ava-
liação do MEC no Conceito Preliminar de 
Curso (CPC). A última classificação CPC 
corresponde ao ano de 2019, publicada em 
2021, sendo localizados, no total, 25 cursos 
de Administração que alcançaram a nota 
máxima na avaliação. Entre essas vinte e 
cinco instituições, 13 são privados com fins 
lucrativos, 9 são privados sem fins lucrati-
vos e 3 são públicas federais.

Foram utilizadas duas estratégias para a 
coleta de dados, quais sejam: i) acessamos 
os sites web das instituições de ensino, com 
o objetivo de extrair, quando disponíveis, 
as matrizes curriculares e o documento 
contendo as ementas das disciplinas. Caso 
não fosse possível alcançar esse objetivo 
a partir do site, partimos para a segunda 
estratégia: ii) o envio de e-mail para as 
coordenações dos cursos de Administra-
ção, conforme dados disponíveis no pró-
prio site da instituição, e também por meio 
de ligações telefônicas.

No Apêndice A, constam dados das ins-
tituições por código, conforme informado 
acima, bem como as disciplinas que julga-
mos ser as que mais tiveram adesão ao 
escopo do estudo, e estiveram, de alguma 
forma, na nossa percepção relacionada ao 
marketing digital. Além disso, considera-
mos se a ementa do componente curricu-
lar estava ou não disponível para também 
ser analisada.
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Análise de dados

O método de análise dos dados corres-
ponde à Análise de Conteúdo por ser:

Um conjunto de técnicas de análise de 
comunicação visando obter, por procedi-
mentos sistemáticos e objetivos de descri-
ção do conteúdo mensagens, indicadores 
(quantitativos ou não) que permitam a 
inferência de conhecimentos relativos às 
condições de produção/recepção destas 
mensagens (1979, p. 42).

Ao permitir uma análise apurada de con-
teúdo dos dados coletados, prevalecem 
três etapas: a) pré-análise, com uma leitura 
prévia do planejamento, para identificar 
os pontos centrais da pesquisa; b) explo-
ração do material, na seleção de palavras-
-chave, agrupadas em categorias, segundo 
regras de classificação, de acordo com o 
contexto; e c) tratamento dos resultados, 
quando os dados brutos são tratados a 
partir dos suportes teóricos e interpreta-
dos (BARDIN, 2011). 

Na primeira etapa de pré-análise foram 
feitas as leituras do material coletado, quais 
sejam: as 10 primeiras vagas relacionadas 
no ranking do LinkedIn quando digitado o 
termo de busca “marketing digital”. A lista 
consta no apêndice B, as matrizes curri-
culares das vinte e cinco instituições mais 
bem conceituadas no ranking CPC (Con-
ceito Preliminar de Curso) do MEC, para 
o curso de administração, bem como as 
respectivas ementas que estavam disponí-
veis no site e solicitadas por e-mail , dessas 
instituições para análise.

Para a segunda etapa, conforme Silva, 
Ivete e Fossá (2015), é necessário a codi-
ficação considerando os recortes do texto 
em unidades de registro de modo a serem 
analisadas. Nessa fase então, propomos 
analisar os requisitos e responsabilidades 
exigidas dos profissionais que pretendem 
se candidatar a uma vaga. Abaixo discu-
timos os elementos constitutivos dessa 
etapa.

RESULTADOS E DISCUSSÕES

Requisitos para 
Preenchimento das Vagas

Após análise dos requisitos, constatou-
-se que 90% das vagas pedem que o pro-
fissional tenha nível superior completo, e 
os cursos mais solicitados respectivamente 
foram: marketing, administração, publici-
dade e propaganda, comunicação social, 
jornalismo entre outros como engenha-
rias, tecnologia da informação e relações-
-públicas. Algumas vagas sugerem uma 
formação complementar, como um MBA, e 
aprimoramento em idiomas como o inglês. 
Um fato interessante a se notar é que, den-
tre os cursos, aparecem aqueles que não 
estão diretamente relacionados a área de 
negócios e marketing propriamente dito, 
porém, que podem fornecer algum ele-
mento em termos de preparação para o 
desempenho das funções.

Dentre os requisitos, também analisamos 
as experiências exigidas dos profissionais, 
desenvolvendo o Quadro 1 em que demons-
tramos aquelas que mais se destacaram:
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Quadro 1 – Requisitos das Vagas Tech

Conhecimentos em Marketing Digital, Analytics e E-commerce;

Domínio das ferramentas: Google Ads, Gerenciador de Campanhas do Facebook, Google 
Analytics e Data Studio;

Conhecimento avançado em Excel;

Pacote Office Intermediário;

Conhecimento em ferramentas de aquisição de Leads: SEO, Google Analytics, Adwords, Lin-
kedIn Website Demographics, Google Keywords, Email marketing, Facebook ads, TikTok, etc.

Funções similares: Analista de marketing digital, Analista de SEO, Analista de mídia de perfor-
mance, Growth hacker, Analista de Web, Analista de E-commerce, Analista de CRO, Analista 
de comunicação.

Conhecimento no Google Analytics.

Forte conhecimento em rotina de gestão de projetos

Conhecimento de métricas de comunicação

FONTE: LINKEDIN (2022)

Como visto, os empregos na era digital 
exigem conhecimento prévio de ferramen-
tas digitais que sejam úteis para a prática 
dos negócios. Tal conhecimento permite 
aos discentes maior inserção no mercado 
de trabalho, na medida em que estarão 
capacitados a entregar uma ampla gama 
de habilidades requisitadas pelas organi-
zações (BAL et al., 2015). Para o alcance 
desse objetivo, torna-se importante que os 
alunos sejam expostos a um aprendizado 
voltado a prática, que lhes ensinem como 

operar as ferramentas demandadas pelas 
empresas, nesse sentido a aprendizagem 
experiencial pode contribuir (HAWTREY, 
2007; MANZON, 2020; VACCARO, 1993).

Responsabilidades

Neste tópico apontamos quais são as 
principais responsabilidades dos profissio-
nais nas vagas analisadas (Quadro 2).

Quadro 2 – Principais Responsabilidades dos Profissionais

Desenvolvimento de estratégias comerciais e ações de marketing/mídias on e off;

Ferramentas: Adobe AEM, VTEX, Magento, Google Analytics, Shopify, Wordpress, 
Vignette, Oracle WebSites, CMS, Content management system, Drupal, Joomla, Hot-
jar, Microsoft Clarity, Sharepoint, Scrum, Agile, Google Drive, Trello, Jira, Heatmap, 
Test A/B, Office 365, Slack, Runrun.it, Microsoft Project, Teamwork, SEO, Métri-

cas, CX, UX, Adobe, Wireframe, Axure, CRO, Conversion Rate Optimization, Oti-
mização de Conversão, Landing Page, Design Sprint, Sprint, Squad, Chapters
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Acompanha e analisa métricas e resultados dos conteúdos e ações da área.

Acompanha relatórios de marketing digital para prestação de contas ao cliente;

Monitorar insights do mercado;

Criação e otimização de campanhas online - Google, Facebook/Instagram, programática 
(Googgle Ads, Face e Insta Ads, Search, Display, Remarketing, Shopping, etc), gestão de indica-
dores e visão de mercado online;

Participar do planejamento estratégico de campanhas e ações de marketing digital com foco na 
geração de leads, impulsionamento de visitas, cliques e otimização das conversões do funil de 
marketing e vendas;

Controlar verbas de investimento, monitorar métricas e trazer insights estruturados para oti-
mizar as campanhas para retorno do investimento de cada objetivo das mídias pagas;

Criar a estratégia e executar todas as atividades relacionadas à mídia nos canais Google Ads e 
Facebook na Squad de Mídias Digitais, atendendo as demandas das demais áreas da companhia

Desenvolver e viabilizar toda a operação de mídia focada no canal Google Ads;

Criar as segmentações necessárias para a operação de mídia voltada para o canal Google Ads 
e Facebook, com base nos dados existentes e propor incrementos necessários à otimização 
desses segmentos;

Construção e operação da estratégia de mídia nos canais Google Ads e Facebook ;
FONTE: LINKEDIN (2022)

Conforme quadro acima, os empregos 
tech na área de marketing digital demandam 
dos profissionais conhecimentos e respon-
sabilidades que possam de fato contribuir 
com a prática nas organizações. Harrigan 
e Hulbert (2011) já sinalizavam para essa 
necessidade quando diziam existir uma 
desconexão entre a prática de mercado 
e o ensino de marketing, propondo então 
um novo DNA para o ensino de marketing. 

Ressalta-se que foi realizado uma análise 
curricular de modo a identificar se, e quais, 
são as disciplinas ministradas nos cursos 

de conceito 5 na avaliação CPC (Conceito 
Preliminar de Curso) disponibilizado no 
ano de 2021 no site do MEC, porém sendo 
referente a 2019, que estão contribuindo 
com a formação dos discentes para um 
mercado de trabalho no marketing muito 
mais digital. No Quadro 3 apresentamos 
uma lista das vinte e cinco instituições per-
tencentes ao ranking, com as respectivas 
disciplinas que, após análises, podem de 
alguma maneira contribuir com a formação 
dos discentes, para um alinhamento maior 
entre a teoria e a prática de mercado.
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Quadro 3 – Disciplinas com Maior Aderência a Prática de Marketing

Institui-
ção N°

Disciplinas com maior aderência
Disponibilidade 

da Ementa

1
Comunicação Empresarial, Métodos Quantitativos, Administra-
ção de Sistemas de Informação e Banco de Dados, Branding e 
Gestão da Inovação.

Ementa não dispo-
nível para análise

2

Métodos Quantitativos Básicos, Gestão de Negócios Inova-
dores, Gestão da Informação e do Conhecimento, Ciência de 
Dados e Inteligência Corporativa, Gestão de Marketing e Com-
portamento do Consumidor. 

Ementa não dispo-
nível para análise

3 Comunicação Empresarial, Informática e Sistema de Informação.
Ementa disponível 
para análise (site)

4

Administração de Marketing I e II, Administração de Sistemas de 
Informação, Administração do Conhecimento, Inovação e Com-
petitividade, Empreendedorismo (Criação de Novos Negócios), 
Inteligência Competitiva.

Ementa não dispo-
nível para análise

5

Comunicação na Era Digital, Métodos Quantitativos Aplicados 
aos Negócios, Tecnologias Exponenciais no Ambiente Cor-
porativo, Conceitos e Prática de Marketing, Gerenciamento 
Avançado de Projetos de T.I, Inovação Tecnológica e Desenvol-
vimento de Novos Negócios, Digital Workplace.

Ementa disponível 
para análise (site)

6
Marketing, Branding e Prospecção de Mercados; Inovação, Sus-
tentabilidade e Competitividade Empresarial; Digital Personali-
zável; 

Ementa não dispo-
nível para análise

7 Tecnologia da Informação; Métodos Quantitativos; Administra-
ção de Sistema de Informações.

Ementa não dispo-
nível para análise

8 Sistemas de Informação Gerencial; Administração de Marketing; 
Estratégias de Marketing.

Ementa não dispo-
nível para análise

9 Métodos Quantitativos Aplicados; Sistema de Informação 
Gerencial.

Ementa não dispo-
nível para análise

10 Fundamentos de Marketing; Sistema de Informação Gerencial; 
Administração de Marketing.

Ementa não dispo-
nível para análise

11 Sistema de Informação Gerencial; Administração de Marketing. Ementa não dispo-
nível para análise

12

Administração dos Sistemas de Informação ; Sistemas de Infor-
mação Aplicados aos Negócios; Marketing; Comunicação em 
Marketing; Inovação e Tecnologia em Sistemas; Marketing de 
Relacionamento.

Ementa não dispo-
nível para análise
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Institui-
ção N°

Disciplinas com maior aderência
Disponibilidade 

da Ementa

13

Comunicação Empresarial; Introdução a Ciência de Dados e 
Programação; Fundamentos de Marketing; Inteligência de Negó-
cios; Programação Aplicada II; Ciência de Dados I e II; Estatística 
Multivariada; Pesquisa de Marketing; Marketing Digital; Siste-
mas de Informação; 

Ementa disponível 
para análise (site)

14 Matriz curricular indisponível
Ementa não dispo-
nível para análise

15
Marketing; Métodos Quantitativos; Gerência de Promoção de 
Vendas; Sistema de Informações Gerenciais; Gestão de Varejo e 
Trade Marketing; 

Ementa disponível 
para análise

16

Inovação, Tecnologia e Estudos Aplicados a Internet; Fundamen-
tos de Marketing; Trade Marketing; Projeto Integrador planeja-
mento de Marketing; Projeto Integrador: Projeto de Inovação 
Tecnológica;

Ementa não dispo-
nível para análise

17
Tecnologia da Comunicação e da Informação; Gestão de Marke-
ting; Gestão Avançada de Marketing; Gestão do Conhecimento 
e da Inovação.

Ementa não dispo-
nível para análise

18
Métodos Quantitativos Básicos; Gestão da Informação e do 
Conhecimento; Ciência de Dados e Inteligência Corporativa; 
Gestão de Marketing e Comportamento do Consumidor.

Ementa não dispo-
nível para análise

19 Informática Aplicada as Organizações; Administração Mercadoló-
gica I; Sistemas de Informações Empresarias e Negócios Digitais.

Ementa disponível 
para análise

20 Métodos Quantitativos Aplicados; Administração Mercadológica 
I e II; Sistema de Informação Gerencial.

Ementa não dispo-
nível para análise

21 Gestão de Sistema da Informação; Administração Mercadoló-
gica; Gestão de Marketing; 

Ementa não dispo-
nível para análise

22 Sistema de Informações Gerenciais; Gestão de Marketing; Mar-
keting Digital e Ferramentas de Análise

Ementa não dispo-
nível para análise

23
Design Thinking e Prototipagem; Marketing Global; Marketing 
de Produtos e Serviços; Administração de Sistemas de Informa-
ção; Marketing Digital.

Ementa não dispo-
nível para análise

24 Gestão de Sistema da Informação; Marketing I; Marketing II; Ementa disponível 
para análise

25
Administração de Sistema da Informação; Introdução ao Marke-
ting; Administração de Marketing; Desenvolvimento de Produ-
tos; Inovação e Competitividade.

Ementa disponível 
para análise

FONTE: OS AUTORES (2022)
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Após análise das matrizes curriculares, 
identificamos que das vinte e cinco institui-
ções listadas no ranking, apenas três pos-
suem a disciplina denominada “marketing 
digital” na grade. Porém, outras discipli-
nas são ofertadas que podem em alguma 
medida contribuir com a formação dos dis-
centes para os empregos tech, tais como: 
ciência de dados, métodos quantitativos, 
branding e gestão da inovação, comunica-
ção na era digital, digital Workplace, bran-
ding e prospecção de mercado, varejo e 
trade marketing, tecnologia e estudos apli-
cados a internet e design Thinking e pro-
totipagem. No entanto, não se pode tirar 
uma conclusão definitiva, haja visto termos 
um número reduzido de ementas disponí-
veis para análise.

Análise das ementas disponibilizadas

Inicialmente definimos três categorias 
para avaliação das ementas disponibilizadas, 
quais sejam: não colabora para a formação 
tech, colabora parcialmente e colabora 
fortemente para a formação tech. O cur-
rículo tradicional de marketing se concen-
tra nas teorias fundamentais básicas, e tem 
como preocupação a conceitualização do 
marketing e suas ferramentas, porém são 
deficientes no que diz respeito às mudan-
ças encontradas na prática da profissão 
atualmente (MISHRA; WILDER; MISHRA, 
2017). Das sete instituições, identificamos 
que a maioria das disciplinas analisadas a 
partir da ementa, colabora parcialmente 
com a formação tech, pois se preocupam 
mais em apresentar as bases teóricas, do 
que necessariamente elementos da prática 
de mercado (BROCATO et al., 2015).

Ressaltamos ainda que percebemos 
uma falta de atualização das disciplinas e, 
consequentemente das ementas, no que 
diz respeito a apresentar um ensino mais 
experiencial aos discentes, uma vez que 
conforme apontado por Vaccaro (1993), 
os alunos aprendem mais fazendo do que 
ouvindo determinado conteúdo.

A exemplo, temos a instituição número 
5, conforme apêndice B, que traz a disci-
plina “comunicação na era digital” e ementa 
“Desenvolvimento da expressão oral. Lei-
tura e interpretação de textos. Produção 
de textos técnicos. Utilização de platafor-
mas de comunicação corporativas. Comu-
nicação em trabalho remoto. Construção 
de Pitchs de Startups” Esperávamos que a 
disciplina trouxesse elementos mais volta-
dos, por exemplo, para as mídias sociais, 
o que não ocorreu. O conhecimento da 
operacionalização adequada das mídias 
sociais é um requisito importante para o 
mercado (TUTEN e MARKS, 2012; BRO-
CATO et al., 2015).

A adequação do currículo é o mínimo 
que se espera das instituições de ensino 
que queiram fornecer um conteúdo rele-
vante em tempos de avanços exponenciais 
em termos de tecnologia (DENNIS, 2014). 
Nessa perspectiva, identificamos apenas 
doze disciplinas que colaboram fortemente 
para a formação tech no marketing digital 
quais sejam: Tecnologias Exponenciais no 
Ambiente Corporativo, Digital Workplace, 
Introdução a Ciência de Dados e Progra-
mação, Inteligência de Negócios, Progra-
mação Aplicada I, Programação Aplicada 
II, Ciência de Dados I, Ciência de Dados 
II, Marketing Digital, Informática Aplicada 
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às Organizações, Sistemas de Informações 
Gerenciais e Negócios Digitais e Gestão de 
Sistema da Informação. E quatro que não 
colaboram, conforme análise das ementas 
no apêndice B.

CONSIDERAÇÕES FINAIS

A área de marketing foi a que mais sofreu 
mudanças por conta do fenômeno da digita-
lização e revolução tecnológica, agravadas 
no contexto da pandemia da COVID-19. 
Por conta disso, se exige atualmente dos 
profissionais de marketing, que sejam 
capacitados para operar em ambiente mais 
digital e competitivo. Nessa perspectiva, é 
importante que as instituições de ensino 
estejam alinhadas com as demandas que o 
mercado de trabalho requer atualmente. 
Por meio deste estudo, foi possível refletir 
e analisar sobre como as vinte e cinco insti-
tuições de ensino superior em administra-
ção mais bem conceituadas no ranking do 
MEC, estão preparando seus alunos para 
esse contexto de empregos tech.

Por meio de uma análise documental, 
seguida por Análise de Conteúdo, iden-
tificamos como as disciplinas e ementas 
contribuem ou não para a formação pro-
fissional dos discentes destas instituições. 
Sob a ótica da aprendizagem experien-
cial, o ensino é mais relevante quando os 
alunos aprendem fazendo e não ouvindo 
(VACCARO, 1993). O ensino de marke-
ting precisa sofrer algumas mudanças para 
que possa estar alinhado às necessidades 
demandadas pelo mercado de trabalho.

Dar o suporte necessário em termos 
de estrutura e capacitação docente é um 
dos elementos que podem contribuir para 
uma melhoria na entrega desses profissio-
nais (BAL et al., 2015). Em muitos casos, 
há a necessidade de que além de possuir o 
acesso às ferramentas digitais comumente 
usadas e solicitadas nas vagas seja neces-
sário saber usar as funcionalidades como, 
por exemplo, saber operar ferramentas 
tais qual: Facebook ads, Google Analytics, 
Instagram ads entre outros. E nesse sentido 
percebe-se uma distância entre a teoria e 
a prática. Estando a prática de mercado 
à frente das instituições de ensino, o que 
pode em alguma medida gerar algum tipo 
de exclusão digital desses alunos no mer-
cado de trabalho.

No entanto se pontua que algumas ins-
tituições veem desempenhando um papel 
preponderante na perspectiva ao menos 
em termos de ofertas de disciplinas rele-
vantes a prática profissional do marketing, 
dentre as quais citamos acima doze disci-
plinas que ao nosso ver contribuem forte-
mente para o mercado. Sugerimos a adoção 
de tais disciplinas nos cursos de marketing 
que queiram entregar profissionais mais 
capacitados ao mercado de trabalho.

O estudo teve algumas limitações, quais 
sejam: um número reduzido de ementas 
para serem analisadas, após vários con-
tatos com as instituições de ensino via 
e-mail e telefone, não obtivemos sucesso 
em conseguir um maior número de emen-
tas para serem analisadas. Portanto, nossa 
análise fica restrita às sete que já tinham as 
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R E S U M O

Uma das etapas fundamentais no desenvolvimento de projetos é a análise de viabilidade, 
pois permite estimar os fluxos financeiros gerados pelo empreendimento ao longo de 
uma série temporal e verificar qual a riqueza produzida pelo mesmo, o tempo necessário 
para recuperar o dispêndio inicial e a taxa de retorno do investimento, em comparação 
a alternativas de mercado. Em face disso, este trabalho teve como objetivo nuclear apre-
sentar um estudo de viabilidade econômica e financeira da arena MRV, e, por conseguinte, 
compreender se os retornos esperados pelo novo estádio são capazes de cobrir os gas-
tos com construção e manutenção do mesmo. O orçamento de capital foi estimado para 
um período de vinte e cinco anos, compreendendo o período de 2022-2046. Após as 
projeções dos fluxos de caixa, foram aplicados os métodos convencionais de avaliação de 
investimento, a saber: Payback Descontado, Valor Presente Líquido (VPL), Taxa Interna 
de Retorno (TIR) e Taxa Interna de Retorno Modificada (TIRM). Ademais, por saber que 
podem haver instabilidades nos projetos em função das estimativas serem realizadas para 
um longo período temporal e haver assimetrias informacionais, foram propostos três dife-
rentes cenários (base, otimista e pessimista), com o intuito de contemplar de forma ampla 
o horizonte de possibilidades intrínsecas à gestão de um clube de futebol. Os resultados 
indicam que o projeto é viável para o cenário base e otimista, maximizando a geração de 
riqueza. Todavia, no cenário pessimista, em que se utiliza uma taxa de desconto superior, 
o projeto não seria atrativo. Apesar disso, caso o clube consiga maximizar as receitas 
incrementais estimadas em 10% ou mais, o projeto se torna viável em qualquer um dos 
cenários de análise.
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INTRODUÇÃO

Sempre que um brasileiro fala de fute-
bol e explora sua vasta literatura, percebe 
que essa prática esportiva já está enraizada 
na sua vida desde a infância. É de tanta 
importância quanto a família, a comuni-
dade de origem, a religião ou o grupo de 
amigos da escola. E, com todo alcance que 
este esporte tem, é possível dizer que o 
futebol consiste em um meio de distração 
dos problemas cotidiano, uma espécie de 
“paixão nacional” (MATEUS; FRANCISCO, 
2019). Já em outra ótica, conforme Silva et 
al. (2009) e Carvalho et al. (2020), o futebol 
é visto como um negócio, principalmente 

a partir de meados dos anos 90, quando 
foram feitos os primeiros contratos de par-
ceria entre clubes e empresas para a gestão 
comercial das agremiações futebolísticas.

De acordo com Valério e Almeida 
(2016), foi em 1998, com a criação da Lei 
Pelé, que o esporte ganhou uma legislação 
e passou a exigir que os clubes operassem 
como empresas. Com o passar do tempo, 
seguindo esse processo de transformação 
e diante da importância do esporte para 
a economia brasileira, capaz de atrair vul-
tosos investimentos no setor e gerar altos 
valores de faturamento anuais, o futebol se 
tornou um ramo muito atrativo.

A B S T R A C T

One of the fundamental steps in project development is the feasibility analysis, as it allows esti-
mating the financial flows generated by the project over a time series and verifying the wealth 
produced by it, the time needed to recover the initial expenditure and the rate of return on invest-
ment, compared to other market alternatives. In view of this, this work aimed to present a study 
of the economic and financial feasibility of the MRV Arena, and, therefore, understand if the 
expected returns for the new stadium are capable of covering its construction and maintenance 
costs. The capital budget was estimated for a period of twenty-five years, covering the period 
2022-2046. After the cash flow projections, the conventional investment valuation methods were 
applied, namely: Discounted Payback, Net Present Value (NPV), Internal Rate of Return (TIR)   and 
Modified Internal Rate of Return (TIRM). Furthermore, knowing that there may be instabilities 
in the projects due to the estimates being made for a long period of time and there are informa-
tional asymmetries, three different scenarios were proposed (base, optimistic and pessimistic), in 
order to broadly contemplate the horizon of possibilities intrinsic to the management of a football 
club. The results indicate that the project is viable for the base and optimistic scenario, maximiz-
ing wealth generation. However, in the pessimistic scenario, where a higher discount rate is used, 
the project would not be attractive. Nevertheless, if the club manages to maximize the estimated 
incremental income by 10% or more, the project is viable in any of the analysis scenarios.

K E Y W O R D S

Economic and Financial Viability. Arena MRV. Analysis in Three Scenarios. Clube Atlético Mineiro.
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Por isso, conforme Silva, Teixeira e 
Niyama (2009), se antes o esporte era 
tratado como uma atividade de entrete-
nimento com o único intuito de difundir 
a prática desportiva, hoje se tornou uma 
grande oportunidade de negócio. Não 
por menos, a partir do momento em que 
a lógica de mercado se faz presente nas 
organizações esportivas, ocorre a inser-
ção e a adoção de elementos do universo 
empresarial na administração dessas orga-
nizações. O clube e seus dirigentes come-
çam a pensar com a lógica do mercado: 
jogadores transformam-se em mercadoria; 
torcedores em consumidores e o jogo em 
um ativo financeiro valioso.

Com esse cenário em voga, inicia-se 
uma incessante disputa por mais recursos 
e transformações constantes, como: con-
sultores de marketing esportivo, obten-
ção de novas fontes para capitalizar os 
clubes e, principalmente, arenas multiusos 
(MAROTZ et al., 2020). Nessa busca por 
maior faturamento, o estádio de futebol 
foi se consolidando como um importante 
elemento econômico e que pode propor-
cionar aos clubes a aquisição de ativos a 
partir de uma série de novas receitas. 
Atualmente, existe um leque de possibilida-
des que podem ser exploradas nas praças 
futebolísticas (restaurantes, lojas, estacio-
namentos, entre outros). Por outro lado, 
esse novo conceito de arena fez com que 
os investimentos para a construção desses 
equipamentos ficassem bem maiores (ALL-
MERS; MAENNIG, 2008).

É neste ponto que se insere este artigo, 
pois consolida uma pesquisa com o intuito 
de analisar a viabilidade econômica da 

Arena MRV, usando os métodos de ava-
liação de investimentos para um período 
de 25 anos. Convém notar que o Clube 
Atlético Mineiro, doravante designado pela 
abreviação CAM, oferece aos seus patro-
cinadores e parceiros certa visibilidade, 
haja vista que disputa a principal competi-
ção futebolística no país, a liga brasileira de 
futebol profissional, popularmente conhe-
cida como Brasileirão. Pode se dizer que é 
o principal campeonato e tem grande evi-
dência para este segmento de mercado e, 
portanto, dependendo da campanha que o 
clube fizer ao longo do ano, poderá galgar 
a conquista do título nacional, aumentando 
ainda mais o prestígio e a visibilidade do 
clube (CONSELHO DELIBERATIVO DO 
CLUBE ATLÉTICO MINEIRO, 2017).

Contudo, no presente momento o CAM 
não possui estádio próprio e o uso do Está-
dio Independência, pertencente ao Amé-
rica Futebol Clube, também conhecido 
como América, mostra-se inviável, além de 
apresentar sérios problemas de logística 
e capacidade, bem como o Mineirão que 
pertence ao Governo do estado de Minas 
Gerias e tem como administradora a Minas 
Arena. Ao jogar nestes estádios o clube 
não fica integralmente com as receitas 
geradas, havendo vários custos para rea-
lizar jogos nestes locais junto às adminis-
tradoras destes equipamentos esportivos. 
Por isso, o uso desses estádios não traz 
vantagens para o clube, além de não con-
seguir trazer identidade para a agremiação, 
não permitindo a setorização e extensão 
da experiência para além do espetáculo 
futebolístico em si, o que não satisfaz as 
necessidades do torcedor contemporâneo.
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Neste sentido, o projeto da Arena MRV, 
desenvolvido pelo CAM, pode ser funda-
mental para a saúde financeira do clube 
nos próximos anos. Entretanto, para fazer 
um investimento tão grandioso quanto 
um novo e moderno estádio de futebol, 
é necessário analisar criteriosamente a 
viabilidade econômica dessa construção. 
Segundo Amaral e Bastos (2011) existe 
uma diferença entre o conceito de estádio 
e arena. No entanto, com a gestão cada 
vez mais profissional dos clubes de futebol, 
a tendência é que os estádios se tornem 
arenas. Na arena, além da renda prove-
niente da venda de ingressos para eventos 
esportivos, o espaço permite a realização 
de outros tipos de eventos – como shows 
musicais, feiras, convenções, entre outros 
–, maximizando receitas e intensificando 
os efeitos na economia local.

Além disso, conforme o próprio CAM:

Essa tendência de ‘Arena Própria’ é mun-
dial. Além da possibilidade de se apropriar 
de todas as receitas que giram em torno 
do espetáculo (bares, comida, bebida, tic-
ket, estacionamento etc.), arenas como a 
do Galo irão possibilitar uma melhor seto-
rização e precificação dos ingressos, via-
bilizando a prática de preços populares 
em alguns setores. Em outras palavras, 
estamos falando da volta da “Geral”, con-
vivendo harmonicamente com as cadeiras 
e camarotes. É tudo o que o torcedor quer. 
E ainda tem a possibilidade de ser um ver-
dadeiro caldeirão, para 41.800 torcedores 
(CONSELHO DELIBERATIVO DO CLUBE 
ATLÉTICO MINEIRO, 2017, p.3).

Cabe ressaltar que a Arena MRV estará 
localizada na Regional Oeste de Belo Hori-
zonte, havendo em seu entorno mais de um 
milhão e seiscentos mil habitantes. Locali-
zada em um terreno que fica em plena Via 
Expressa, nas proximidades da PUC Minas 
(Campus Coração Eucarístico) e ao lado 
do Anel Rodoviário, a poucos metros de 
uma estação do metrô e com muitas linhas 
de ônibus passando na porta, tendo como 
ponto favorável esta facilidade de acesso ao 
público, essencial para este tipo de investi-
mento (CONSELHO DELIBERATIVO DO 
CLUBE ATLÉTICO MINEIRO, 2017).

Para realizar o investimento o CAM 
vendeu 50,1% de sua participação no Dia-
mondMall para a Multiplan, um importante 
shopping da capital mineira, situado em 
bairro nobre (MULTIPLAN, 2017). Foi 
assegurado em contrato ao Atlético que 
nos próximos quatro anos o clube conti-
nuará recebendo 100% dos valores a que 
tem direito e terá poder de veto pleno 
toda vez que for feita proposta de aumento 
de capital. Em suma, preservará sua parti-
cipação no empreendimento e continuará 
recebendo sua participação na receita 
bruta do shopping, de acordo com sua res-
pectiva percentagem. 

Diante deste contexto, o presente tra-
balho busca responder a seguinte questão: 
é viável a construção da arena MRV pelo 
Clube Atlético Mineiro? Em síntese, o pro-
blema de pesquisa erigido visa compreen-
der, pela ótica econômica e financeira, se 
os retornos esperados pelo novo estádio 
são capazes de cobrir os gastos com a 
construção e a manutenção do mesmo.
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Segundo Mascarenhas (2014), nos pri-
mórdios do futebol, os primeiros estádios 
foram adaptações de espaços esportivos 
que já existiam, os quais tinham sido arquite-
tados para o exercício de outras modalida-
des esportivas. Com o tempo, cria-se uma 
interação dos estádios e somente as classes 
econômicas mais altas da sociedade podiam 
frequentá-los. A partir dos anos 20 e 30 do 
último século, com a popularização e demo-
cratização do futebol no Brasil, são cons-
truídas praças futebolísticas com capacidade 
muito superior à dos estádios que exis-
tiam até aquele momento. Dois exemplos 
seriam o Estádio de São Januário, do Clube 
de Regatas do Vasco da Gama, inaugurado 
em 1927 e com 50 mil lugares, e o Estádio 
Municipal do Pacaembu, edificado em 1940 
e com capacidade para 70 mil espectadores. 
De 1950 a 1960, o país vivenciou um curto 
período em que imensos equipamentos 
futebolísticos foram construídos, casos do 
Maracanã (no Rio de Janeiro), do Mineirão 
(em Belo Horizonte), e do Morumbi (em 
São Paulo), que viriam a comportar, à época, 
mais de 100 mil torcedores.

Já o conceito de arena no Brasil é bem 
mais recente. Foi inaugurado pelo Clube 
Atlético Paranaense, com a Arena da Bai-
xada em Curitiba, reformada a partir de 
1995 e inaugurada quatro anos mais tarde 
(1999). A partir daí, deu-se início a geração 
de novos estádios, um processo de revita-
lização que expressa a inovação da econo-
mia futebolística. O ápice deste ciclo foi a 
Copa do Mundo de 2014, quando o país, ao 
sediar o maior evento do futebol mundial, 
foi impelido a reformar antigos estádios e 

construir novos equipamentos futebolísti-
cos, a partir desta nova tendência (VALÉ-
RIO; ALMEIDA, 2016).

Nesta perspectiva, cabe destacar que 
vários estudos reforçam a não viabilidade 
de arenas edificadas para a Copa do Mundo 
de 2014, obras recentes e que uma vez 
construídas geram custos relevantes para 
os estados, não pagando o investimento 
realizado (BARROS, 2014). Sob esse enfo-
que e levando em consideração que em 
muitos desses projetos houve falta de pla-
nejamento e maior critério na análise de 
viabilidade econômica, este trabalho busca 
suprir tais lacunas, ao esmiuçar os custos e 
receitas deste tipo de investimento, capa-
zes de condicionar ou não a realização dele.

Por outro lado, nota-se que no país 
existem poucos estudos em relação ao 
tema retratado neste trabalho, dada sua 
contemporaneidade e importância. Desse 
modo, esta pesquisa também corrobora 
para a compreensão de como os projetos 
são realizados no país e auxilia na com-
preensão da relação entre tempo de pla-
nejamento prévio e execução/sucesso da 
realização dos projetos em voga. Por fim, 
vale salientar que este artigo, ao analisar 
todos os fatores acima referidos, permite 
evitar que erros cometidos na avaliação 
de projetos sejam reincidentes em outro 
momento (BARROS, 2014), além de pos-
sibilitar observar o grau de necessidade 
do investimento, tendo em conta a região 
onde ele será executado e o desenvolvi-
mento gerado. 
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FUNDAMENTAÇÃO TEÓRICA 

Com o intuito de ampliar os conheci-
mentos sobre o objeto de pesquisa e con-
textualizar os resultados deste artigo, o 
presente tópico trata da evolução do fute-
bol ao longo do tempo e da construção 
de estádios neste contexto de desenvolvi-
mento do esporte. Além disso, esta seção 
aborda a análise de viabilidade econômica 
e financeira das arenas multiusos, equipa-
mentos fundamentais para a prática fute-
bolística, especialmente no Brasil. 

Estádios de Futebol no Brasil: 
Cada Clube Deveria ter o Seu?

A Revolução Industrial foi um período 
marcante na história. A forte caracterís-
tica no âmbito econômico e social dessa 
fase foi a substituição do trabalho artesa-
nal pela produção manufaturada. O novo 
método de trabalho transforma o modo de 
pensar da sociedade e dá um novo aspecto 
para a economia mundial que através da 
otimização da produção visa o acúmulo 
de riquezas. Herdando desse pensamento 
sistematizado, racional e orientado para 
resultado, desenvolve na Inglaterra, o 
“esporte moderno”. As primeiras práticas 
esportivas da Inglaterra, berço dessa revo-
lução foram jogos e recreações populares 
(SIGOLI; ROSE JR, 2004).

Desse conjunto de transformações pro-
veniente da Revolução Industrial, consta 
também a busca por saúde e melhor qua-
lidade de vida. Dessa forma, o esporte 
novamente torna-se importante para a 
sociedade despertando interesse pelos 

estabelecimentos, onde se praticariam 
esses esportes (AMARAL; BASTOS, 2011).

Outro fator que contribuiu para o res-
surgimento e a consolidação do esporte na 
sociedade moderna foi a volta dos Jogos 
Olímpicos e do ideal olímpico. Foi nessa 
mesma época que o futebol surgiu. Em 
1863 foi fundado o Football Association, esta-
belecendo as regras da nova modalidade 
esportiva. Inicialmente foi determinado 
as limitações do espaço onde se pratica-
ria o esporte e posteriormente em 1882 
foi definido regras mais especificas, assim 
como a demarcação por uma linha branca 
para separar os jogadores dos telespecta-
dores (HOLZMEISTER, 2005).

Dessa forma, essa fase inicial do futebol 
pode indicar “o período que segue como o 
do início das construções dos estádios de 
futebol” (AMARAL; BASTOS, p. 4, 2011). 
Nesse sentido, segundo Araújo (2008), 
os anos a partir de 1910 significaram um 
avanço desses equipamentos esportivos. 
Podendo ser notado através das constru-
ções de estruturas mais modernas para 
a época como, por exemplo, o Wembley 
Stadium, em Londres; o Giuseppe Mea-
zza, também conhecido como San Siro, em 
Milão; ou o Yankee Stadium, em Nova York. 
A modernização das estruturas esportivas 
aconteceu tanto na Europa como no conti-
nente americano.

Araújo (2008) ainda ressalta o fim da 
Primeira Guerra Mundial e a recuperação 
econômica das nações vencedoras, como 
dois fatores importantes que explicam as 
novas construções das arenas esportivas. 
Além disso, “o fortalecimento do sistema 
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bancário europeu e americano, com a 
expansão do crédito e a criação de inú-
meras novas formas de financiamentos, 
contribuíram decisivamente para o grande 
salto” dessas construções (ARAÚJO, 2008, 
p. 553).

No Brasil, as construções de estádios 
de futebol são datadas a partir do século 
XX. Valério e Almeida (2016) evidenciam 
que algumas construções de estádios de 
futebol no Brasil mudaram a concepção 
das edificações no decorrer do tempo. As 
primeiras comportavam público pequeno 
e as instalações eram precárias, ou seja, 
proporcionavam pouco ou quase nenhum 
conforto e segurança. 

No entanto, essa realidade foi mudando 
ao longo dos anos. Estádios como de São 
Januário e o do Clube de Regatas do Vasco 
da Gama em 1927, por exemplo, foram 
fundamentais nesse processo de mudança. 
Outro exemplo é o estádio Pacaembu de 
1940. Essa edificação foi erguida devido às 
condições precárias dos campos de futebol 
do estado de São Paulo e o aumento da 
demanda por eventos futebolísticos, inau-
gurando outra fase das novas construções 
de estádios no Brasil. Essas novas constru-
ções comportavam um número de público 
elevado em comparação aos primeiros 
estádios do país. O Pacaembu, por exem-
plo, acomodava 70.000 torcedores à época 
(VALÉRIO; ALMEIDA, 2016).

Na perspectiva de construir estádios 
cada vez maiores para atender a demanda 
de público, foi erguido no Rio de Janeiro, 
em 1950, o popularmente conhecido Mara-
canã. Conforme Valério e Almeida (2016) 

esse estádio é considerado nos tem-
pos atuais um dos mais importantes do 
mundo, devido à capacidade de receber 
quase 80.000 torcedores. Posteriormente, 
em 1965, foi construído em Minas Gerais 
o Estádio Governador Magalhães Pinto, 
conhecido como Mineirão, com a mesma 
finalidade do Maracanã. O Mineirão foi 
construído com capacidade de receber de 
uma única vez cerca de 130.000 torcedo-
res, mas com a reforma para Copa de 2014 
foi reduzida para 64.000. 

Além das construções públicas como 
Pacaembu, Maracanã e Mineirão, entre 
1950 e 1970 foram edificados pelos pró-
prios clubes de futebol alguns estádios valo-
rosos. O Estádio Olímpico Monumental, 
do Grêmio Foot-Ball; o Estádio Beira-Rio, 
do Sport Club Internacional; e o Estádio 
Cícero Pompeu de Toledo, conhecido 
como Morumbi, são alguns exemplos. Dos 
citados destaque-se o Morumbi, devido à 
capacidade de receber mais de 70 mil pes-
soas por partida de futebol e ser o primeiro 
estádio construído através de investimen-
tos privados. Guterman (2013) considera a 
confirmação da Copa do Mundo no Bra-
sil, no ano de 1950, como motivo essencial 
que levou o estádio a ser erguido. 

De modo análogo, Mascarenhas (2014) 
ressalta que o próprio período histórico, 
marcado também por construções gran-
diosas levou o São Paulo Futebol Clube a 
edificar o estádio. Além do mais, Fumagal e 
Louzada (2009) e Lutiano (2016) salientam 
que nessa época o clube entendia que a 
construção do Morumbi, além do status ao 
clube, possibilitaria o aumento de receita 
através do volume de ingressos vendidos.
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Já nas décadas de 70 e 80, o Governo 
brasileiro assume as construções de está-
dios. Essas obras grandiosas constituíram 
também um ato político, no intuito de dis-
trair a população com eventos futebolís-
ticos desfocando a atenção dos principais 
problemas sociais e econômicos do país. 
Neste novo contexto, o governo passou a 
investir fartamente na produção de novas 
arenas. Foram construídas, portanto, em 
ordem cronológica nesse período: o Está-
dio Vivaldão, em Manaus; o Estádio Man-
gueirão, em Belém; o Estádio da Fonte 
Nova, em Salvador; o Estádio Castelão, em 
Fortaleza; o Estádio Serra Dourada, em 
Goiânia; e o Estádio Parque do Sabiá, em 
Uberlândia (MASCARENHAS, 2014). 

A Arena da Baixada, em Curitiba em 
1999, foi a construção esportiva mais 
recente após um período de estagnação 
de 30 anos, desde que o governo passou a 
assumir a responsabilidade de construção 
de estádios entre os anos de 1970 e 1980. A 
construção da arena foi a volta dos investi-
mentos privados nesse tipo de construção, 
sob responsabilidade do Clube Atlético 
Paranaense, e representa, de acordo com 
Valério e Almeida (2016), o marco inicial de 
uma nova geração de estádios no país.

No entanto, foi em 2014, diante da 
Copa do Mundo, e em 2016, com os Jogos 
Olímpicos de Verão no Rio de Janeiro, que 
essas construções ganharam mais rele-
vância. Novos estádios esportivos foram 
construídos para contemplar esses megae-
ventos de acordo com o padrão exigido 
pela Federação Internacional de Futebol 
Associação (FIFA). Além disso, esse con-
texto abriu espaços para o debate entre os 

estudiosos na perspectiva de entender os 
reflexos sociais e econômicos dessas novas 
construções, e conhecer os benefícios ou 
prejuízos financeiros para os clubes de 
futebol (VALÉRIO; ALMEIDA, 2016).

Segundo Allmers e Maennig (2008) os 
eventos esportivos, de modo geral, aumen-
tam o nível de empregos e agrega valor ao 
Produto Interno Bruto (PIB), tanto na fase 
de construção, quanto no decorrer do 
tempo de uso, através da manutenção e 
reformas. A construção do Maracanã, por 
exemplo, gerou cerca de 3.500 empregos 
diretos, conforme Guterman (2013). Ade-
mais, um estádio pode ser utilizado para 
outros eventos além do futebol, como 
shows musicais de grandes bandas ou gran-
des festivais. Dessa forma, como ressalta 
Amaral e Bastos (2011), além da renda 
dos ingressos vendidos, os clubes podem 
aumentar suas receitas através da locação 
desses estádios para finalidades distintas.

Allmers e Maennig (2008) narram 
a existência do “efeito novidade” com 
a construção ou modernização de um 
estádio. Segundo os autores, esse efeito 
causa aumento do número de torcedores 
dos estádios, devido a curiosidade desse 
público. Deriva daí outras questões, pois 
os clubes podem aumentar suas receitas 
devido o “valor novidade”, uma vez que 
torcedores podem comprar ingressos em 
setores mais luxuosos e com valores mais 
elevados, simplesmente para conhecer as 
novas instalações, fazendo com que a arre-
cadação da venda desse tipo de ingresso 
sobreponha àquela proveniente da comer-
cialização dos ingressos voltados para a 
grande massa.
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Outro ponto destacado por Allmers 
e Maennig (2008) é que a construção ou 
reforma de estádios mais modernos e que 
podem receber outros eventos exigem 
maior segurança, conforto e tecnologia, o 
que não acontece em estádios mais sim-
ples, devido à falta de prestígio e estrutura. 
Dessa feita, novos investimentos seriam 
realizados visando tais finalidades.

Em suma, as evidências acima anuncia-
das poderiam delinear alguns dos motivos 
que levam os clubes à construção dos seus 
próprios estádios. De acordo com Caldas 
(1990) a renda arrecadada com a venda dos 
ingressos das partidas de futebol em 1930, 
seria suficiente para as despesas do clube 
e ainda despesas extras, por isso os diri-
gentes viam na construção de estádio uma 
fonte importante para expressivo aumento 
das receitas dos clubes. Além disso, há evi-
dências do aumento do número de torce-
dores nos estádios e maior sentimento de 
paixão dos adeptos do clube. “Além disso, 
os dirigentes já se preocupavam com a 
construção de novos e maiores estádios. 
Os que já existiam e estavam sendo usa-
dos, lotavam sempre nos dias de jogos” 
(CALDAS, 1990, p. 203).

Sob esse enfoque, Guterman (2013) 
afirma que o aumento das receitas dos 
clubes está relacionado com a venda de 
ingressos nos estádios. Nesse sentido, o 
pesquisador sustenta que a proibição por 
parte do São Paulo Futebol Clube de tele-
visionar as transmissões dos jogos de fute-
bol em 1933 pode ter sido acertada, pois 
a transmissão retira os torcedores dos 
estádios e os tornam telespectadores, e 
nesse sentido a arrecadação com as vendas 

dos ingressos diminui e, por consequência, 
diminui a receita dos clubes. Guterman 
(2013) defende o rádio como o melhor 
meio de transmissão do futebol, pois aguça 
o sentimento do torcedor pelo futebol e 
pelo clube, o que motiva a ida do torcedor 
ao estádio.

Holzmeister (2005) constata que o está-
dio é um item essencial para a manuten-
ção das receitas dos clubes. A partida de 
futebol torna-se um produto comercial e 
a fonte de renda advém das vendas dos 
ingressos e das vendas dos produtos asso-
ciados a marca dos clubes. Além disso, o 
autor apresenta através de narrativas his-
tóricas as transformações e a caracteriza-
ção dos estádios de futebol ao longo dos 
tempos, evidenciando que a gestão de um 
clube é parte essencial nesse processo.

Segundo Holzmeister (2005) a par-
tir do momento que o futebol se torna 
um esporte mais popular, ou seja, um 
esporte conhecido e praticado por cada 
vez mais pessoas, vai ganhando interesse 
da imprensa e isso coloca o esporte em 
evidência, o que pode aumentar a receita 
do clube através da publicidade envolvida. 
Um indício da popularização do futebol, é 
que o clube do Fluminense construiu, em 
1919, o primeiro grande estádio de futebol 
de destaque no Brasil, o estádio das Laran-
jeiras, motivado pelo campeonato sul-ame-
ricano de futebol. Durante o campeonato 
o estádio lotou a cada partida, apesar dos 
altos preços dos ingressos. 

Nessa mesma perspectiva, Giovannetti 
et al. (2006) destacam a importância de 
um estádio para os clubes de futebol sob a 
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ótica de aumento de receita. Nessa lógica, 
o torcedor é um agente maximizador de 
sua utilidade, ou seja, esse indivíduo decide 
ir ou não ao estádio, dado sua satisfação. 
Sendo assim, nota-se a importância do tor-
cedor para a receita dos clubes através da 
compra de ingresso e do consumo de ser-
viços e produtos nos estádios. 

Campos e Roman (2008) afirmam que 
as principais fontes de receitas dos clubes 
mundiais em 1950 eram adquiridas pela 
venda dos ingressos das partidas de futebol 
e ainda ressaltam que a FIFA liberou para 
os clubes, entre 1970 e 1980, a inclusão de 
logomarcas de patrocinadores nas cami-
sas dos jogadores sendo outra importante 
fonte de receita. O estudo aponta as con-
dições ruins dos estádios brasileiros exis-
tentes antes da Copa do Mundo de 2014 
e ainda ressalta o grau de endividamento 
dos times. Os autores apontam que se os 
clubes trabalhassem com mais profissiona-
lismo, levando em conta a peça-chave “tor-
cedor”, esse quadro poderia mudar. 

Neste sentido, destacam que a relação 
entre clube e torcedor passa pelos está-
dios. A construção ou reforma de um está-
dio está associada a relação entre clube e 
torcedor, como a relação existente entre 
empresa e cliente. Sendo assim, estádios 
reformados ou construídos que garantem 
segurança e conforto de seus torcedores 
estão diretamente ligados ao aumento de 
receita dos clubes. Já quando o clube não 
sabe aproveitar o estádio em sua totali-
dade (por exemplo: ausência de praça de 
alimentação e estacionamento), ocorre 

desperdício de fontes de renda (CAMPOS 
E ROMAN, 2008).

Por outra faceta, Santos (2014) advoga 
que a construção ou reforma de um está-
dio está atrelada a cultura, pois futebol no 
Brasil e em alguns países do mundo tornou-
-se, além de uma indústria esportiva ren-
tável, uma indústria cultural. Portanto, ao 
estimular o sentimento do torcedor pela 
prática do esporte futebolístico, o futebol 
desenvolve-se como cultura. O autor ainda 
aponta que os métodos de “torcer” por 
parte dos espectadores de futebol aumen-
tam o lucro dos clubes na medida em que 
eleva o número de público das partidas 
de futebol, sendo assim a bilheteria passa 
a ser um método importante de arreca-
dação. Exemplos recentes no Brasil e que 
ilustram tal argumento seriam Palmeiras, 
Internacional, Grêmio, Bahia e Atlético 
Paranaense, que com suas novas arenas 
alcançaram amplo número de sócio tor-
cedores, média de público elevada, ganhos 
desportivos e conquista de títulos.

Diante desse arcabouço teórico, finali-
za-se esta seção que discorreu acerca da 
construção de estádios no Brasil, pela ótica 
das receitas dos clubes e sobre os aspec-
tos econômicos que foram modificados 
ao longo dos anos no cenário do futebol 
nacional e internacional. Em linhas gerais, 
os estudos apontam que a relação entre 
torcedor e clube pode ser considerada o 
elemento-chave e essencial na arrecadação 
dos clubes, sendo a construção do próprio 
estádio fundamental neste contexto. 
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Análise de Viabilidade 
Econômica e Financeira

O presente estudo tem por finalidade 
analisar a viabilidade econômica e financeira 
da arena MRV do Clube Atlético Mineiro. 
Desse modo, uma análise de viabilidade 
econômica e financeira ocorre desde a fase 
inicial, onde o projeto é arquitetado pelos 
engenheiros e/ou arquitetos com o envol-
vimento da parte financeira. Toda a estru-
tura física que compõe o empreendimento, 
a sua localização e retorno econômico/
financeiro para os investidores pós cons-
trução também compõem essa análise. 

Portanto, conforme Rocha, Souza e Dal-
fior (2016), a análise de viabilidade abarca o 
“planejamento, monitoramento e controle, 
bem como execução e encerramento” do 
projeto, o que permite realizar o orça-
mento de capital, isto é, a estimativa dos 
fluxos de caixa do empreendimento. Essa 
estimativa possibilita indicar os valores de 
entrada (investimento) e saída de caixa 
levando em consideração os recursos 
financeiros disponíveis para o projeto. 

De acordo com Goldman (2015), quando 
se trata de um empreendimento imobiliá-
rio, caso específico da Arena MRV, as variá-
veis da tabela 1 devem ser consideradas de 
acordo com seu grau de importância. 

Tabela 1: Variáveis Econômicas e Financeiras em Ordem Decrescente de Importância

Descrição das variáveis Valor Médio

O risco do negócio imobiliário 8,8

O perfil socioeconômico populacional 8,7

A motivação para realizar o investimento 8,3

A sensação e percepção dos espaços 7,8

A qualidade do negócio imobiliário 7,8

A sustentabilidade ambiental 6,5

O déficit habitacional 5,8

A sustentabilidade social 5,8

A política pública habitacional 4,9

A participação da sociedade 4,1

A conjuntura internacional 3,7

Fonte: Adaptado de Goldman (2015).
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Dessa forma, as variáveis financeiras 
e econômicas estão envolvidas com as 
condições predeterminadas de receitas e 
despesas levantadas no estudo de viabili-
dade. Neste contexto, vale notar que as 
receitas correspondem às entradas mone-
tárias e a captação de financiamento do 
projeto, enquanto as despesas ou custos 
correspondem às saídas de diversos tipos 
como, por exemplo, o material de constru-
ção, impostos, compra do terreno, entre 
outros (GOLDMAN, 2015). Nesse sen-
tido, o estudo de viabilidade econômica e 
financeira é o elemento-chave na decisão 
entre investir ou não em um novo projeto 
(NÓBREGA, 2007).

Inicialmente, elabora-se um orçamento 
de capital e os retornos futuros, baseado 
no levantamento de recursos necessá-
rios que devem ser empregados no pro-
jeto, além disso, busca responder alguns 
questionamentos, assim como: O projeto 
vai se pagar? O retorno financeiro desse 
empreendimento é suficiente para aumen-
tar a riqueza dos investidores (GREER; 
KOLBE, 2003), no caso em estudo trazer 
retorno para o CAM? 

Nessa mesma ótica, Greer e Kolbe 
(2003) descrevem três possibilidades de 
realizar um projeto de viabilidade econô-
mica e financeira de um empreendimento. 
A primeira possibilidade, parte do princípio 
de estabelecer um terreno para constru-
ção e após buscar as melhores opções de 
empreendimentos para aquele terreno, de 
acordo com as características e os bene-
fícios socioeconômicos de sua localidade. 
A segunda opção é justamente o contrário 
da primeira, ou seja, primeiro estabelece 

o empreendimento e posteriormente o 
terreno. Por fim, a terceira opção, onde 
investidores buscam por empreendimen-
tos para investir. 

Nesse sentido, esse trabalho aborda 
a segunda opção. A ideia de construir a 
Arena MRV do CAM surgiu a partir da 
segunda gestão de Alexandre Kalil, quando 
o Conselho Deliberativo do Clube Atlético 
Mineiro (2017, p. 41) entendeu qual “dire-
ção o futebol moderno estava tomando e 
a importância de uma arena própria para 
posicionar o CAM como um dos maiores 
da América do Sul e do mundo” e, a partir 
desse sentimento, buscou-se investidores e 
o terreno.

Assaf Neto (1992), de forma genérica, 
afirma que os investimentos são baseados 
nos recursos disponíveis e nas estimativas 
de retorno em um contexto de dúvida. 
Nesse sentido, a finalidade é buscar pela 
opção que otimize o recurso utilizado e 
maximize a riqueza dos envolvidos. Sendo 
assim, o processo de avaliação básico de 
investimento depende de três critérios, 
como: fluxo de caixa líquido, valores incre-
mentais e taxa mínima de atratividade. 

Nessa perspectiva, um projeto de aná-
lise financeira e econômica busca entender 
e determinar as decisões sobre o inves-
timento a fim de comprovar a viabilidade 
do projeto. No entanto, cabe ressaltar 
que essa análise de investimento pode ser 
mais complexa do que se imagina, devido 
ao fundo de investimentos. Esse recurso 
financeiro pode ser privado ou público. 
(CASAROTO FILHO; KOPITTKE, 2010).
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No caso do CAM, os recursos serão 
próprios, os recursos foram captados da 
seguinte maneira: a MRV doou ao CAM um 
terreno avaliado em 50 milhões, além disso, 
a construtora pagou ao clube 60 milhões 
pelo naming rights1. Outra fonte de recurso 
foi captada através das negociações entre 
o CAM e o Banco BMG. O banco garantiu 
a compra de 60% das cadeiras cativas que 
futuramente serão ofertadas aos torcedo-
res após a construção. Por fim, a negocia-
ção entre a Multiplan e o CAM também 
foram essenciais na captação de recursos.

A Multiplan em parceria com o CAM 
construiu em 1996 O shopping Diamond o 
CAM tornaria proprietário único da edi-
ficação em 2026. Em contrapartida foi 
garantido a Multiplan o direito de explorar 
o shopping se comprometendo a pagar 15% 
da Receita Bruta do Diamond ao CAM e 
realizar todos os investimentos necessários 
para manutenção do shopping. No entanto, 
com a ideia da construção da própria arena 
consolidada, foi feito um levantamento de 
precificação do Shopping DiamondMall, 
sendo avaliado em 494 milhões de reais. 
Dessa forma, após negociações de com-
pra e venda entre o CAM e a Multiplan 
ficou acordando entre as empresas que 
a Multiplan pararia ao clube 250 milhões 
de reais por 50,1% do shopping, permane-
cendo a Multiplan como gestora. Em con-
trapartida foi garantido ao clube Atlético 
Mineiro o poder nas decisões relativas à 
diluição ou aumento de capital (CONSE-

1 Namingrights - Direitos de nome é o direito sobre a pro-
priedade de nomes. A prática da concessão de direitos de 
nome é bastante comum entre empresas, que compram 
ou alugam o nome de algum estabelecimento, espetáculos 
culturais e/ou esportivos trocando para o nome da própria 
empresa ou de algum produto relacionado.

LHO DELIBERATIVO DO CLUBE ATLÉ-
TICO MINEIRO, 2017).

Segundo as informações, a nova arena 
terá capacidade para 46.000 espectado-
res e contará com 40 bares e 68 camaro-
tes. Segundo uma estimativa apresentada 
no documento do Conselho Deliberativo 
do Clube Atlético Mineiro (2017), outras 
fontes de receitas da arena multiuso serão 
captadas através de eventos e locações, 
atividades e mídia, camarotes, concessão 
comida e bebidas e estacionamento. Nesse 
sentido, o CAM captaria em torno de 18 
milhões por ano, a partir da construção 
concluída e arena em pleno funcionamento.

Após estimar todos os fluxos de caixas, 
receitas e custos do projeto, será possí-
vel calcular os indicadores econômico-fi-
nanceiros de análise de investimentos, a 
saber: Payback Descontado, Valor Presente 
Líquido (VPL), Taxa Interna de Retorno 
(TIR) e Taxa Interna de Retorno Modifi-
cada (TIR-M). Cada qual tem sua utilidade 
e auxilia no processo de tomada de decisão 
para a realização ou não de um plano de 
construção de arenas e outros empreendi-
mentos de qualquer natura. 

PROCEDIMENTOS 
METODOLÓGICOS

Para alcançar o objetivo geral deste 
artigo de verificar a viabilidade econômica 
e financeira da Arena MRV, empreendi-
mento ser construído pelo Clube Atlético 
Mineiro, foi realizada uma pesquisa quanti-
tativa, reunindo dados referente à quanti-
dade, a origem e a aplicação dos recursos 
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investidos no projeto e gerar indicadores 
de engenharia econômica que possibilitem 
a análise do investimento.

Os principais dados utilizados nesta pes-
quisa foram extraídos de um documento 
oficial, assinado pelo ex-presidente do CAM 
Daniel Nepomuceno, que contém o estudo 
apresentado pela diretoria executiva do 
clube ao conselho e que contém as infor-
mações referentes a construção da Arena 
MRV, publicado no site oficial do Clube 
Atlético Mineiro (CONSELHO DELIBERA-
TIVO DO CLUBE ATLÉTICO MINEIRO, 
2017). Dados adicionais foram extraídos da 
Prefeitura Municipal de Belo Horizonte, da 
ArenaPlan (2012) e Pluri (2013), conforme 
descrição abaixo esmiuçada.

De posse dos dados mencionados, foi 
estimado o orçamento de capital, que 
consiste em estimar os fluxos de caixa 
do empreendimento, em termos incre-
mentais, o que quer dizer que os valores 
importantes na avaliação econômica são 
aqueles derivados da decisão de investi-
mento. Assim sendo, caso o dispêndio de 
capital do investimento inicial não fosse 
conduzido, tais fluxos de caixa não exis-
tiriam. Nessa perspectiva, somente serão 
relevantes os valores que sofrem variações 
após a implementação do investimento. 
Este orçamento contempla, portanto, 
as seguintes rubricas: Investimento Ini-
cial (custos da construção da Arena MRV 
e obras de melhoria urbana no entorno); 
Receitas (auferidas com a exploração da 
Arena, para além do dia do jogo); Despesas 
Fixas, Custos Variáveis e Impostos.

Vale salientar, conforme Barros (2014), que: 

(...) a premissa fundamental do orçamento 
de capital é que o fluxo de caixa não cor-
responde ao resultado contábil das empre-
sas, que é apurado com base no regime 
de competência (desconsiderando dispên-
dios não desembolsáveis, como é o caso da 
depreciação). Por isso, os fluxos de caixa, 
como o nome mesmo diz, considera todo o 
fluxo efetivo de entradas e saídas de caixa 
da empresa. A partir disto, o projeto de 
investimento é analisado com base nesses 
fluxos de caixa e não nos lucros, focali-
zando, portanto, a capacidade do projeto 
de gerar riqueza através dos resultados de 
caixa (BARROS, 2014, p.6).

Lançando luz às contas que compõem 
os fluxos de caixa. O investimento inicial 
é o desembolso para construir a Arena 
MRV e obras adicionais que se referem às 
contrapartidas exigidas pelo setor público 
para autorizar o projeto do Clube Atlético 
Mineiro. Dessa feita, o desembolso inicial 
total para a construção da arena MRV será 
de aproximadamente R$ 540.000.000,00 
milhões de reais. 

Cumpre notar que a análise de inves-
timentos almeja estimar a capacidade do 
projeto gerar riqueza própria, independen-
temente de quais são as fontes de recursos 
financeiros, isto é, seja qual for a com-
posição do capital investido (próprio ou 
de terceiros), o essencial é analisar se as 
entradas de caixa sobrepõem as saídas, o 
que quando se confirma atesta a viabilidade 
econômica e financeira do projeto. Apesar 
dessas considerações destacadas na litera-
tura financeira, este trabalho constata que 
o investimento total do empreendimento 
será financiado com recursos próprios: 
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o terreno, orçado em R$ 50 milhões, foi 
doado pelo empresário Rubens Menin; o 
valor de 250 milhões vem da cessão de 
50,1% do Shopping DiamondMall ao Grupo 
Multiplan; 100 milhões virão da venda de 
cadeiras cativas (60% desse valor já garan-
tido pelo BMG, mas que já vêm sendo 
comercializadas pelo clube);60 milhões dos 
naming rights, que foram adquiridos pelo 
Grupo MRV (direito de colocar o nome 
na Arena – valor também já garantido de 
forma antecipada), mais 80 milhões gastos 
em infraestrutura urbana na região (prove-
niente da venda de 81 camarotes).

Os valores da obra atualizados sofre-
ram um acréscimo, de 410 milhões uma 
previsão inicial para 540 milhões, devido 
ao cenário econômico que encareceu 
insumos e também porque aumentaram 
as exigências do setor público para obras 
no entorno da Arena MRV. Sendo assim, 
no presente estudo de viabilidade econô-
mica pressupõe-se a existência da dispo-
nibilidade financeira dos empreendedores, 
isto é, não será necessário captar financia-
mentos de instituições financeiras para a 
implantação do projeto. 

Após o investimento, foram estimadas 
as receitas anuais. Como destaca Basso 
(2011, p. 85), “entende-se por receita a 
variação que provoca a entrada de elemen-
tos no ativo sob forma de dinheiro ou de 
diretos a receber, provenientes da realiza-
ção das atividades principais ou secundá-
rias da entidade”. Por isso, no primeiro ano 
de projeção das receitas adicionais, ano 
base de 2022, foi feita uma média anual 
que soma R$ 68.297.000,00, em conso-
nância também com o próprio estudo 

apresentado pelo clube. Esse valor com-
preende o somatório de seis contas: bilhe-
teria; novos negócios; eventos e locações; 
ativações e mídia; camarotes; concessões 
(comida e bebidas); e estacionamento. Já as 
despesas com o equipamento chegam ao 
montante de R$ 19.195.000,00 no primeiro 
ano e abrange todo o gasto fixo da arena, 
que são àqueles relacionadas a serviços de 
terceiros, despesa com pessoal, seguro e 
outros de menor representatividade.

Outra saída de caixa relevante refere-
-se ao IPTU, que totaliza R$9.802.432,75 
no primeiro ano de projeção e foi extraído 
de um estudo feito pela prefeitura de Belo 
Horizonte (PREFEITURA DE BELO HORI-
ZONTE, 2014). Adicionalmente, tem-se 
mais 5% da totalidade da receita mensal 
para fins de impostos, o qual correspon-
derá ao pagamento mensal unificado dos 
seguintes impostos e contribuições: IRPJ, 
CSLL, PIS/COFINS e Contribuição Previ-
denciária Patronal (CIARALO, 2019).

É importante registrar que, para além 
dos custos tributários e despesas fixas, 
uma arena deste porte tem uma soma vul-
tosa de saída de caixa referente a custos 
variáveis. Conforme relatórios divulgados 
pelas consultorias ArenaPlan (2012) e Pluri 
(2013, esses custos variáveis correspon-
dem, em média, a 15% das receitas totais 
das arenas. Nesta rubrica são consolidados 
todos os serviços necessários para o match 
day (dia do jogo), tais como: segurança, lim-
peza, equipe médica, ambulâncias, postos 
médicos e equipe de primeiros socorros. 
Dos custos listados os principais são: segu-
rança e limpeza, de forma que tendem a 
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aumentar conforme a utilização dos seto-
res do estádio.

Dessa forma, após coletar os dados e 
tratá-los, e estimar os cash flows do pro-
jeto, foram calculados os métodos de enge-
nharia econômica. Assaf Neto (1992; 2012) 
define que os métodos quantitativos de 
análise de investimentos mais usuais são: 
o Payback Descontado, o Valor Presente 
Líquido (VPL), o a Taxa Interna de Retorno 
(TIR), a Taxa Interna de Retorno Modificada 
(TIR-M). Em face disso, este artigo utilizará 
todos estes principais métodos destacados 
na literatura para analisar a viabilidade eco-
nômica e financeira da Arena MRV.

O Payback Descontado mostra o período 
necessário para que o investimento inicial 
retorne para os investidores considerando 
as entradas de caixa (GITMAN, 2010), 
suprindo uma carência do Payback Sim-
ples, pois considera o valor do dinheiro no 
tempo. De modo análogo, o resultado do 
Payback mostra a relação entre x e y, ou 
seja, entre o investimento inicial (Io) e o 
fluxo de caixa por período (FC).

Ele pode ser representado da seguinte 
maneira: 

Payback =                   (1)

Para casos de fluxos de caixa não unifor-
mes, deve-se pegar o valor do investimento 
inicial e subtrair o primeiro fluxo de caixa, 
caso o valor restante dê para subtrair o 
fluxo seguinte, faz-se este procedimento 
e, assim por diante, até que o valor resi-
dual não dê para subtrair o fluxo posterior, 
quando se faz a divisão desse resto pelo 

próximo fluxo e chega-se ao resultado final 
do número de períodos para recuperar o 
investimento inicial (BARROS e ABDALA, 
2018).

Para chegar ao custo de capital do Clube 
Atlético Mineiro para investir na Arena 
MRV, foi utilizado o modelo CAPM (Capital 
Assets Pricing Model – em tradução para o 
português Modelo de Precificação de Ati-
vos Financeiros) para este fim. Este custo 
de capital será utilizado tanto no cálculo 
do Payback Descontado, quanto do Valor 
Presente Líquido. O modelo CAPM obe-
dece a seguinte formulação matemática:

         (2)

Onde:

Rf = taxa de juros livre de risco (ou com 
menor risco possível);

βi = O risco associado ao investimento;

Rm = taxa de remuneração do mercado;

Rm – Rf = prêmio de risco.

No entanto, de acordo com Bandeira de 
Mello (2000), há um problema ao se criar 
um modelo de avaliação de retorno e risco 
para o futebol brasileiro na atualidade: a 
falta de informações. Em seu estudo, já 
defasado em mais de vinte anos, o autor 
utilizou, para cálculo de um hipotético 
beta operacional para clubes brasileiros, 
as estimações divulgadas pela Bloomberg 
para clubes como o Manchester United, 
que havia naquela época, considerando 
um horizonte temporal retroativo de 18 
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meses, um valor de 0,6. Contudo, para 
uma estimação mais precisa seria neces-
sário considerar as diferenças entre Brasil 
e Inglaterra, afinal a economia brasileira é 
mais arriscada, a legislação esportiva nacio-
nal sofreu muitas alterações nos últimos 
anos, enquanto a inglesa é a mesma desde 
1992, sem falar que o clube inglês é uma 
empresa de capital aberto e listado em 
bolsa, realidade oposta a nacional. 

Já Proni e Libanio (2016) consideram 
que, como os clubes de futebol não têm 
ações na bolsa de valores, deve-se utili-
zar um beta médio do setor. E, de acordo 
com Carneiro Junior e Bergmann (2013, 
p.10), o beta-médio para clubes de futebol 
na Europa, “durante todo o período estu-
dado, foi de 0,43, implicando que os times 
são, na média, investimentos conservado-
res para os investidores de mercado, pois 
se o S&P500 cair 1%, tais times poderão 
ter um declínio nos retornos de -0,43%”. 
Os autores utilizam este valor como refe-
rência para o Brasil, apesar de todas as 
discrepâncias já destacadas no parágrafo 
anterior. Na ausência de mais estudos, esta 
foi a literatura utilizada para este fim. 

Assim sendo, considerando a taxa Selic 
no momento de realização da pesquisa 
(maio de 2021) de 3,5% a.a., a taxa de remu-
neração do mercado de 7,5%, conforme 
divulgação que consta no próprio docu-
mento oficial do Clube Atlético Mineiro, e 
o beta de 0,43, tem-se para o projeto da 
Arena MRV um CAPM de 5,22%

Após estimar o custo de capital para o 
clube para o empreendimento objeto deste 
estudo, foi estimado o Valor Presente 

Líquido (VPL). Este indicador de análise de 
investimentos, refere-se à subtração do 
valor presente de entradas de caixa e valor 
presente de saídas de caixa. O resultado 
dessa operação reflete a capacidade de 
o projeto gerar riqueza líquida. Para Git-
man (2010, p. 369), “uma vez que o Valor 
Presente Líquido (VPL) considera expli-
citamente o valor do dinheiro no tempo, 
é considerado uma técnica sofisticada de 
orçamento de capital. [...]”. Dessa forma, 
define-se o Valor Presente Líquido como:

   (3)

Onde:

R = valor anual das receitas

C = valor anual dos custos

i = taxa de juros

j = período em que as receitas ou os custos 
ocorrem

n= número de períodos ou duração do 
projeto.

No entanto, Casarotto Filho (2010, p. 
3) ressalta que “método do VPL exige a 
definição prévia desta taxa para descontar 
os fluxos de caixa. O VPL, desta forma, 
é determinado descontando-se os fluxos 
financeiros pela taxa de atratividade”. Nesse 
sentido, deve-se aceitar o método quando 
o VPL é maior ou igual a zero, ou seja, o 
projeto é economicamente interessante, 
dado que o retorno ao longo do tempo do 
investimento é maior que o investimento 
inicial considerando a taxa de mínima atra-
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tividade (que se refere a taxa requerida de 
retorno ou custo de capital – CAPM).

Após estimar o VPL do projeto, foi cal-
culada a Taxa Interna de Retorno (TIR). 
Paulo Brito (2006) ressalta que esta é a 
taxa de juros responsável por igualar a 
entrada e saída de caixa, ou seja, é o valor 
que converge o VPL para 0. Para Buarque 
(1984, p. 150) “a TIR serve para comparar 
diferentes projetos entre si, e para compa-
rá-los com a rentabilidade geral possível na 
economia”. Sendo assim, pode-se definir a 
TIR por:

         (4)

Onde:

FCt: o fluxo de caixa líquido (entradas 
menos saídas), relativo a cada período "t"; 

i: a taxa de desconto, a que denominamos 
TIR; e 

n: o número de períodos considerados, ou 
a dimensão de vida do projeto.

Pode-se também representar a TIR utili-
zando a seguinte fórmula: 

Sendo:

VPL = Valor Presente Líquido

 = investimento inicial

 = fluxo de caixa gerado no período t

r = TIR

A TIR deve ser comparada com a taxa 
mínima de atratividade ou custo de capital 
estimado via CAPM, o que foi mencionado 
anteriormente. Sendo assim, um valor de 
TIR > CAPM é interessante investir no 
projeto, pois o retorno é maior do que o 
mínimo desejado, nessa ótica TIR = CAPM 
é indiferente e TIR < CAPM, o projeto 
torna-se desinteressante (BRITO, 2006). 
Entretanto, vale ressaltar que a metodo-
logia da TIR apresenta alguns problemas. 
O valor da TIR informa se o projeto deve 
ser realizado ou não, apresentando assim 
apenas uma medida relativa, pois não capta 
outros tipos riscos envolvidos no projeto, 
por exemplo. Outro problema está rela-
cionado aos fluxos de caixa, pois no caso 
de fluxos não convencionais podem gerar 
múltiplas taxas de retorno, devido a solu-
ção ser um polinômio de grau n, apresen-
tando várias raízes de solução (BARBIERI 
et al., 2007). 

Mediante tais restrições da TIR, surge 
a Taxa Interna de Retorno Modificada 
(TIR-M), um método que atenua alguns 
problemas metodológicos no processo de 
cálculo da TIR e que também foi estimada 
neste trabalho. A TIR e o VPL, por exem-
plo, assumem que os fluxos de caixa livres 
da empresa (fluxos intermediários) ficam 
parados no caixa da firma, o que não acon-
tece na economia real, uma vez que, geral-
mente, as empresas aplicam esse capital.

(5)
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Neste contexto, que a TIR-M considera 
os reinvestimentos dos fluxos intermediá-
rios, dado que os excedentes anuais de 
caixa podem ser capitalizados, um conceito 
mais aproximado da realidade corporativa, 
o que não é diferente para a conjuntura dos 
clubes. Considerar este custo de oportuni-
dade do capital é algo fundamental em pro-
jetos e a TIR-M cumpre essa expectativa 
(BARROS; ABDALA, 2018). 

Para calcular a TIR-M utiliza-se a seguinte 
fórmula:

     (6)

Onde:

VF= valor futuro (no último período) dos 
fluxos de caixa da empresa;

n= período de vida considerado para o 
projeto;

II = investimento inicial.

Após tais estimações de indicadores de 
análise de investimentos, poder-se-á inferir 
se há viabilidade no empreendimento Arena 
MRV, mesmo quando observados cenários 
distintos. Para este efeito, foi utilizada a 
técnica de risco denominada ajuste na taxa 
de desconto, que permite estimar todos os 
indicadores de análise de investimentos em 
taxas distintas àquela do CAPM. 

Em traço geral, tem-se maior grau de 
incerteza quanto a efetivação dos fluxos 
de caixa distantes do investimento inicial 
e ajustar tal risco via taxa de desconto 
contribui para uma análise acurada. Dessa 

maneira, a técnica de estimar 3 cenários 
(base, otimista e pessimista) permite veri-
ficar se, mesmo em caso de alterações 
no custo de capital para o Clube Atlético 
Mineiro, o projeto ainda continuaria viável. 
Caso em alguns cenários a viabilidade fique 
comprometida, pode-se indicar a não efe-
tivação do investimento, pois nestes cená-
rios haveria prejuízos para o clube.

Os cenários respeitaram, portanto, as 
seguintes taxas de juros: 

Quadro 1 – Cenários

Cenário CAPM (Custo 
de Capital) %

Base 5,22

Otimista 3,5

Pessimista 7,5

FONTE: OS AUTORES (2021).

O primeiro cenário considerado base, 
considera o CAPM de 5,22% a.a. Um 
segundo cenário mais otimista, utiliza uma 
taxa de 3,5% a.a. para descontar os fluxos 
de caixa a valor presente, baseando-se na 
taxa Selic quando da realização deste tra-
balho. E, para o cenário pessimista, con-
siderou-se a taxa de 7,5% a.a., taxa esta 
utilizada pelo próprio CAM no estudo feito 
pela instituição. Na seção seguinte os resul-
tados foram apresentados e esmiuçados.

RESULTADOS E DISCUSSÕES

Em um primeiro momento, foram esti-
madas as estatísticas descritivas das variá-
veis utilizadas no orçamento de capital. O 
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Quadro 2 traz as médias, medianas, desvio-padrão, máximo e mínimo de cada uma das 
variáveis estimadas no trabalho.

Quadro 2 – Estatística Descritiva das Variáveis

Variáveis Receitas Despesas Impostos
Custos 

Variáveis
Fluxo de 

Caixa

Média 126.819.589,89 35.642.883,70 18.201.978,14 19.022.938,48 53.951.789,56

Mediana 115.823.614,21 32.552.444,10 16.623.763,70 17.373.542,13 49.273.864,28

Desvio - 
Padrão 39.047.995,17 10.974.512,31 5.604.424,01 5.857.199,28 16.611.859,57

Máximo 196.423.116,82 55.205.085,54 28.191.932,20 29.463.467,52 83.562.631,56

Mínimo 68.297.000,00 19.195.000,00 9.802.432,75 10.244.550,00 29.055.017,25

FONTE: RESULTADOS DA PESQUISA, 2021.

É possível notar que a média das recei-
tas auferidas durante o período do estudo 
representa mais de 20% do investimento 
inicial, sendo que os valores mínimos e 
máximos registrados foram de aproxima-
damente 68 e 196 milhões, respectiva-
mente. Em relação às despesas, a média 
encontrada foi de aproximadamente 35 
milhões, com valor de máximo de quase 55 
milhões e mínimo de cerca de 19 milhões. 

Pode-se verificar que as despesas repre-
sentam cerca de 30% das receitas auferi-
das. No que tange aos impostos, o valor 
médio recolhido supera 18 milhões, o que 
representa quase 14% das receitas. Os cus-
tos variáveis consomem aproximadamente 
15% da receita, o que é mais de 19 milhões. 
Os custos variáveis exaurem mais 15%, em 
média, das receitas, restando para o clube 

um fluxo de caixa de cerca de 40% das 
receitas auferidas. Sobre a dispersão dos 
dados o desvio padrão indica uma disper-
são de cerca de 30% em relação a média. 

Em seguida, no Quadro 3, é apresentado 
o orçamento de capital da Arena MRV. Ini-
cialmente, foram estimados os fluxos de 
caixa de 2022 a 2046, obtendo assim os 
valores líquidos anuais. A análise de viabili-
dade econômica e financeira foi feita consi-
derando este período, pois é o prazo usual 
para este tipo de empreendimento (25 
anos) e foi o hiato temporal utilizado pelo 
próprio Clube Atlético Mineiro no docu-
mento oficial submetido ao Conselho.

Com base nas contas relacionadas ao 
empreendimento Arena MRV, foram estima-
dos os fluxos de caixa, conforme Quadro 3:
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Quadro 3 – Orçamento de Capital da Arena MRV

Ano (+) Receitas 
Adicionais

(-) Despesas
Fixas

(-) Impostos (-) Custos 
Variáveis

(=) Fluxo 
de Caixa

Investimento Inicial -540.000.000,00

2022 68.297.000,00 19.195.000,00 9.802.432,75 10.244.550,00 29.055.017,25

2023 71.370.365,00 20.058.775,00 10.243.542,22 10.705.554,75 30.362.493,03

2024 74.582.031,43 20.961.419,88 10.704.501,62 11.187.304,71 31.728.805,21

2025 77.938.222,84 21.904.683,77 11.186.204,20 11.690.733,43 33.156.601,45

2026 81.445.442,87 22.890.394,54 11.689.583,39 12.216.816,43 34.648.648,51

2027 85.110.487,80 23.920.462,29 12.215.614,64 12.766.573,17 36.207.837,70

2028 88.940.459,75 24.996.883,10 12.765.317,30 13.341.068,96 37.837.190,39

2029 92.942.780,44 26.121.742,84 13.339.756,58 13.941.417,07 39.539.863,96

2030 97.125.205,55 27.297.221,26 13.940.045,62 14.568.780,83 41.319.157,84

2031 101.495.839,80 28.525.596,22 14.567.347,67 15.224.375,97 43.178.519,94

2032 106.063.152,60 29.809.248,05 15.222.878,32 15.909.472,89 45.121.553,34

2033 110.835.994,46 31.150.664,21 15.907.907,84 16.625.399,17 47.152.023,24

2034 115.823.614,21 32.552.444,10 16.623.763,70 17.373.542,13 49.273.864,28

2035 121.035.676,85 34.017.304,09 17.371.833,06 18.155.351,53 51.491.188,18

2036 126.482.282,31 35.548.082,77 18.153.565,55 18.972.342,35 53.808.291,64

2037 132.173.985,02 37.147.746,50 18.970.476,00 19.826.097,75 56.229.664,77

2038 138.121.814,34 38.819.395,09 19.824.147,42 20.718.272,15 58.759.999,68

2039 144.337.295,99 40.566.267,87 20.716.234,05 21.650.594,40 61.404.199,67

2040 150.832.474,31 42.391.749,92 21.648.464,59 22.624.871,15 64.167.388,65

2041 157.619.935,65 44.299.378,67 22.622.645,49 23.642.990,35 67.054.921,14

2042 164.712.832,75 46.292.850,71 23.640.664,54 24.706.924,91 70.072.392,59

2043 172.124.910,23 48.376.028,99 24.704.494,45 25.818.736,53 73.225.650,26

2044 179.870.531,19 50.552.950,29 25.816.196,70 26.980.579,68 76.520.804,52

2045 187.964.705,09 52.827.833,06 26.977.925,55 28.194.705,76 79.964.240,73

2046 196.423.116,82 55.205.085,54 28.191.932,20 29.463.467,52 83.562.631,56

FONTE: RESULTADOS DA PESQUISA, 2021.
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O fluxo de caixa é uma ferramenta de 
extrema importância para analisar a viabi-
lidade de um projeto, nele são demonstra-
dos de forma simples e objetiva as entradas 
e saídas de valores do caixa de um deter-
minado projeto no tempo, ou seja, o com-
portamento da liquidez do projeto e sua 
capacidade de gerar riqueza. A partir das 

contas que compõe a projeção dos fluxos 
de caixa e de posse de tais valores, foi pos-
sível avaliar a viabilidade do projeto, ou 
seja, se este traz rentabilidade para seu 
investidor, o CAM. Os resultados para os 
3 cenários (base, otimista, pessimista) com 
seus respectivos valores de CAMP, seguem 
no Quadro 4 a seguir.

Quadro 4 – Indicadores de Viabilidade Econômica nos 3 cenários

Indicadores Cenário Base – 
CAPM 5,22 %

Cenário Oti-
mista 3,5 %

Cenário Pessi-
mista 7,5 %

Payback Des-
contado 20,92 anos 17,73 anos Não recupera o 

investimento inicial

VPL R$ 96.518.447,65 R$ 249.542.612,75 R$ -48.803.934,77

TIR 6,64% a.a. 6,64% a.a. 6,64% a.a.

TIRM 7,09% a.a. 7,09% a.a. 7,09% a.a.

FONTE: RESULTADOS DA PESQUISA, 2021.

Para o cenário base, foi utilizado o CAPM 
de 5,22% a.a. como custo de capital do pro-
jeto. O indicador VPL apresentou um saldo 
positivo de R$ 96.518.447,65, indicando que 
o projeto é viável e trará retorno para os 
investidores. Conforme a regra de ouro 
de aceitação do VPL, caso o projeto tenha 
VPL>0 há rentabilidade no investimento, 
uma vez que as entradas de caixa superam 
as saídas e o investimento inicial, quando 
tudo trazido a valores presentes. 

O prazo para recuperar o investimento, 
conforme Payback Descontado, será de 20,92 
anos. Tanto a TIR de 6,64% quanto a TIR-M 
7,09% são superiores ao custo do capital 
estimado (CAPM), indicando que o projeto 
tem retorno superior ao mínimo exigido 

para realizar o investimento, uma vez que o 
CAPM representa o custo de oportunidade 
do capital, ou taxa mínima de atratividade, 
que é o mínimo que o investidor requer para 
alocar capital neste empreendimento. 

Como parte fundamental da análise de 
investimentos, as estimações em três cená-
rios permitem testar taxas distintas de des-
conto na apreciação do projeto, afinal pode 
haver oscilações no custo de capital para o 
investidor, o que comprometeria a viabili-
dade econômica e financeira do aporte de 
recursos. Por isso, foram estimados os índi-
ces também para o cenário otimista, que 
tem como custo de capital a taxa de 3,5% 
a.a. (SELIC do momento em que as estima-
ções do trabalho foram realizadas).
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Para um cenário otimista, os resulta-
dos indicam que os investimentos iniciais 
feitos na Arena MRV levarão aproxima-
damente 18 anos para voltarem para os 
bolsos dos investidores (Payback Des-
contado). O VPL de R$ 249.542.612,75 
milhões indica que a Arena MRV é um 
ótimo investimento, e pode-se dizer que 
a riqueza gerada pelo empreendimento é 
considerável, visto que o investimento ini-
cial é de 540 milhões. Sem alterações nos 
valores da TIR e da TIR-M, sendo 6,64% 
e 7,09% respectivamente, superiores ao 
custo do capital estimado, indicam que 
o projeto tem retorno superior ao espe-
rado se o mesmo montante estivesse apli-
cado no mercado a essa taxa. 

Por fim, foram estimados os indicadores 
para o Cenário Pessimista, que considera o 
custo de capital de 7,5% a.a. para descontar 
os fluxos de caixa, taxa de mercado consi-
derada pelo próprio CAM. Para este cená-
rio, nota-se que a empresa não recupera o 
investimento inicial, pois os fluxos de caixa 
futuros trazidos a valores presentes dariam, 
em sua totalidade, R$491.196.065,22. Este 
somatório dos fluxos descontados não 
cobre o valor dispendido na construção da 
Arena MRV que é de R$540.000.000,00. A 
TIR de 6,64% a.a. e a TIR-M de 7,09% a.a., 
dessa vez são inferiores ao custo do capi-
tal estimado, indicando que o projeto tem 
retorno inferior ao esperado ou retorno 
abaixo daquilo que poderia ser obtido no 
mercado (7,5%a.a.), sinalizando que neste 
cenário o projeto seria inviável, já que TIR 
(ou TIR-M) > TRR (ou TMA) leva a rejeição 
de um investimento. 

Com um VPL negativo de 
R$-48.803.934,77 milhões, conclui se que 
o projeto não é viável, dado que o VPL<0, 
o que enfatiza que o valor presente líquido 
dos fluxos de caixa gerados não supera o 
investimento inicial de 540 milhões. Ade-
mais, ressalta-se que, quando são utilizadas 
taxas de custo de capital a 3,5% e 5,22% a.a., 
o projeto se mostra atrativo, tem o poder 
de gerar riqueza (VPL>0) e gerar retorno 
ao longo do tempo do investimento maior 
que a taxa mínima de atratividade (TIR ou 
TIR-M > TRR ou TMA), indicando que o 
projeto tem retorno superior ao esperado. 

Entretanto, para uma taxa de custo 
de capital de 7,5% a.a., o projeto não se 
mostra viável, registrando VPL é negativo, 
o que sinaliza que os fluxos gerados pelo 
investimento seriam inferiores ao investi-
mento inicial. Neste contexto, os valores 
da TIR e TIR-M também são inferiores ao 
custo do capital, indicando que, a esta taxa, 
o projeto teria retorno inferior ao espe-
rado e seria melhor investir no mercado.

Visando ter viabilidade econômica e 
financeira no projeto para os 3 cenários, 
uma solução para o CAM seria buscar 
maior maximização de receitas e redução 
dos custos operacionais da Arena MRV. 
Assim, o clube não ficaria tão vulnerável, 
uma vez que uma taxa de desconto de 7,5% 
a.a. é extremamente plausível para os pró-
ximos anos no Brasil, dadas as condições 
econômicas do país e perspectivas futuras. 
Destarte, o Clube Atlético Mineiro garan-
tiria a viabilidade da nova arena, indepen-
dente do custo de capital.
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Vale destacar, sob esse enfoque, que as 
estimativas de receita para os anos do pro-
jeto seguiram aquilo que está expresso no 
próprio projeto do CAM. Todavia, o clube 
já divulgou, após aprovação da proposta de 
investimento, que pode ter receita anual 
de 100 milhões de reais com a nova arena 
(GALO BUSINESS DAY, 2021). Se isso se 
cumpre, o projeto seria viável em qualquer 
um dos cenários, afinal com um acréscimo 
de 10% ano nas receitas para toda série 
haveria viabilidade até mesmo com o custo 
de capital do cenário pessimista. O clube 
também divulgou em evento corpora-
tivo, que pretende alavancar suas receitas 
comerciais ano a ano com o empreendi-
mento (receita não proveniente de bilhe-
teria e afins, mas de parcerias comerciais e 
de publicidade), para além daquelas divul-
gadas no projeto base (GALO BUSINESS 
DAY, 2021). Tal incremento de receita tam-
bém proporcionaria viabilidade econômica 
e financeira, independente da taxa de des-
conto relativa ao custo de capital. 

CONSIDERAÇÕES FINAIS

O Brasil é considerado o “país do fute-
bol”, esporte com forte representação 
social e cultural, o que se reflete nos tor-
cedores. Por isso, o futebol, além de con-
substanciar um meio de entretenimento, 
contribui para a economia do país, pois é 
responsável pela circulação de, aproxima-
damente, 250 bilhões de dólares, por ano, 
em todo mundo.

Tendo em vista esse fato, o CAM inves-
tiu no projeto Arena MRV o montante de 
540 milhões, projeto este que tem grande 

importância para a saúde financeira do 
clube no futuro. O investimento foi finan-
ciado através de diversas operações como 
a venda de parte do shopping DiamondMall, 
comercialização de cadeiras cativas, naming 
rights e a doação do terreno pela família 
Menin. Ademais, a Arena está sendo cons-
truída na região Oeste de Belo Horizonte, 
uma região privilegiada pela facilidade de 
acesso ao público e com muito potencial de 
desenvolvimento, devido à grande popula-
ção residente nos arredores. 

Sendo assim, este trabalho buscou ava-
liar a viabilidade deste projeto, do ponto 
de vista da engenharia econômica. Se 
realmente o montante investido trará 
retorno aos seus investidores e em quanto 
tempo. Para tanto, foi realizada uma revi-
são bibliográfica sobre a importância, do 
ponto de vista econômico, das arenas para 
os clubes, além de explorar os objetivos 
da avaliação econômica e financeira e seus 
principais métodos.

Como a análise de viabilidade visa com-
preender, pela ótica econômica e financeira, 
se os retornos esperados pelo novo está-
dio são capazes de cobrir os gastos com 
construção e manutenção do mesmo, esta 
avaliação depende da projeção dos fluxos 
de caixa de valores incrementais e da taxa 
mínima de atratividade ou taxa requerida 
de retorno. Para este efeito, foram proje-
tados os fluxos de caixa para o horizonte 
de vinte e cinco anos, tendo como base o 
ano de 2022, mesmo período proposto 
pelo documento Arena MRV assinado pelo 
ex-presidente do CAM Daniel Nepomu-
ceno. A taxa mínima de atratividade calcu-
lada pelo método CAPM foi de 5,22%, mas 
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o projeto foi avaliado com três diferentes 
taxas de desconto para verificar o retorno 
do projeto em cenários distintos.

Em traço geral, a análise do custo de 
oportunidade do capital é importante, 
pois assim é possível indicar ao investidor 
a melhor escolha no ato de alocação dos 
recursos financeiros. Nesse sentido, foi 
proposto a utilização das taxas de 3,5% 
a.a, como referência à taxa SELIC (taxa do 
momento em que o estudo foi realizado); 
5,22% a.a., devido ao valor encontrado 
pelo método CAPM e 7,5% a.a. por ser a 
taxa de mercado utilizada na avaliação da 
venda do shopping para trazer os valores 
ao presente.

Após tais estimações, os resultados indi-
caram que a recuperação do investimento 
inicial, no cenário base, levará aproximada-
mente vinte anos retornar aos investidores. 
A construção da Arena se mostra rentável 
às taxas de 3,5% e 5,22%, apresentando 
valores positivos para os VPL’s e valores 
de TIR e TIR-M superiores as taxas reque-
ridas de retorno, afirmando a viabilidade 
econômica e financeira do projeto. Con-
tudo, ao se utilizar a taxa de 7,5% a.a., os 
resultados apontam que não seria interes-
sante investir na Arena dado o retorno do 
capital no mercado, pois neste caso o VPL 
apresentou-se negativo e os valores da TIR 
e TIR-M são inferiores a taxa mínima que 
tornaria o projeto atrativo. Após a realiza-
ção deste trabalho no ano de 2021, muitas 
variações ocorreram no cenário econô-
mico brasileiro e afetariam diretamente os 
custos do projeto. A taxa SELIC aumen-
tou significativamente nos últimos anos, 
devido a uma deterioração das condições 

macroeconômicas e políticas do país, espe-
cialmente após a pandemia da COVID-19. 
Neste sentido, o projeto ficaria ainda mais 
inviável, principalmente porque a SELIC 
atual é de 13,75% a.a. e os custos para o 
setor de construção civil cresceram acima 
da inflação no período (2021-2023). 

Desta forma, infere-se que, para taxas 
de 3,5% e 5,22%, a Arena MRV trará retor-
nos favoráveis aos investidores, no caso 
ora em apreço o Clube Atlético Mineiro. 
Mas, a uma taxa de 7,5% a.a. ou superior, 
seria melhor investir no mercado, pois 
seria mais rentável para os cofres do clube. 
Apesar disso, as estimações de receitas são 
conservadoras, tendo aproximadamente, 
no Ano 1 do projeto, uma receita incre-
mental de 68 milhões de reais; enquanto 
estimativas revisadas pelo clube sugerem 
que a receita anual pode chegar a 100 
milhões de reais com a nova arena (GALO 
BUSINESS DAY, 2021). Se isso se efetiva, 
o projeto seria viável em qualquer um dos 
cenários, afinal com uma adição de 10% ano 
nas receitas, para toda a série contemplada 
no estudo, já confirmaria a viabilidade do 
empreendimento até mesmo para o custo 
de capital de 7,5% a.a., projetado para o 
cenário pessimista. 

Vale salientar que a obtenção dos dados 
para realização desse trabalho se baseou 
no Projeto de Construção do Estádio do 
Galo, apresentado ao Conselho Delibe-
rativo do CAM, em dezembro de 2017. 
Este documento contém a apresentação 
da Arena do Galo e as estimativas eco-
nômicas, financeiras e sociais que o clube 
visa com o projeto. Informações oriundas 
diretamente do próprio estudo do clube, 
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que exigiu muito esforço para serem con-
seguidas em detalhe, limitando um pouco a 
coleta de dados necessária para este tipo 
de análise. Contudo, a pesquisa foi baseada 
nas melhores referências sobre a indústria 
do futebol e da análise de viabilidade eco-
nômica, adotando as premissas que pos-
sibilitaram o embasamento do trabalho. 
Ademais, seria interessante a construção 
de uma base de dados das arenas de fute-
bol no Brasil para termos dados mais con-
sistentes para pesquisas futuras, pois essa 
área ainda é pouca explorada, visto o papel 
importante que o futebol e seus adendos 
trazem para a economia. 

Resta deixar como sugestões para traba-
lhos posteriores o estudo sobre a viabilidade 
de outras arenas construídas no país, o que 
permitiria comparar a rentabilidade e o risco 
de cada um desses empreendimentos. Por 
fim, é importante ressaltar que essa pesquisa 
não pretendeu explorar o custo de opor-
tunidade do CAM abrir mão dos 49% do 
shopping DiamondMall (recursos que pode-
riam ter sido utilizados, por exemplo, para 
amortizar o alto endividamento financeiro 
do clube, que é composto, basicamente, de 
uma elevada dívida onerosa de curto prazo), 
mas seria uma alternativa interessante para 
se investigar em trabalhos futuros.
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