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INTRODUÇÃO
A Revista de Administração FACES Journal, há 23 anos, é uma publicação da Faculdade de Ciências Eco-

nômicas, Administrativas 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, atingindo sua maturidade e 
o reconhecimento de seu trabalho. Com um quadro 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 alterna-
tivas de formação acadêmica, é dotada de completa infraestrutura: salas amplas, espaços multimeios, apoio 
de informática, laboratórios nas diversas áreas, auditórios, anfi teatro e três bibliotecas 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 responsabilidade 
social, portadores dos valores de justiça e ética, nas diferentes áreas do conhecimento, aptos para a inserção nos 
diversos setores profissionais e para a participação no desenvolvimento da sociedade brasileira.

MISSÃO DA REVISTA FACES
Fomentar a produção e a disseminação do conhecimento em Administração de Empresas, contribuindo 

para o desenvolvimento e o progresso do país e da sociedade.

FOCO DA REVISTA FACES
A Revista de Administração FACES Journal tem como foco e escopo publicar artigos no campo da Admi-

nistração e áreas afins com uma contribuição teórica e gerencial.  A intenção é publicar artigos decorrentes de 
pesquisas robustas, que resultem em avanço do conhecimento,  com argumentos que destaquem a relevância e 
importância do estudo, com alto grau de ineditismo e que apresentem o estado da arte do fenômeno estudado.

TIPOS DE ARTIGOS VEICULADOS NA FACES
Desenvolvimento teórico: sustentados por ampla e aprofundada pesquisa bibliográfica com propostas de novos 

modelos e interpretações para fenômenos relevantes no campo da Administração de Empresas e áreas afins.
Trabalhos empíricos: direcionados mais para a prática do administrador. Os artigos baseiam-se em pes-

quisas metodologicamente bem fundamentadas, podem apresentar hipóteses que compreendem as teorias e 
suas variáveis, os resultados que comprovam (ou não) a teoria.

A revista não aceita artigos bibliométricos, ensaio teórico.
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Prezados Pesquisadores, Acadêmicos, Dirigentes e Comunidade Empresarial

O primeiro número do volume 23 de 2024 da Revista de Administração FACES Journal apresenta artigos de 
diversos campos da Administração e áreas correlatas. As temáticas contemplam capital de giro, rentabilidade, 
bancos digitais, pessoa com deficiência, mercado de trabalho, empresa familiar, estratégia, empreendedorismo, 
educação empreendedora.

Nosso objetivo é que os trabalhos selecionados acrescentem conhecimentos e auxiliem no suporte científico das 
diversas áreas de estudo abarcadas nesta edição da Revista de Administração FACES Journal. Os trabalhos que 
compõem este número são:

ANÁLISE DA ADMINISTRAÇÃO DO CAPITAL DE GIRO E SUA INFLUÊNCIA NA RENTABILIDADE: UM 
ESTUDO DE EMPRESAS DE CAPITAL ABERTO NA BOLSA DE VALORES BRASILEIRA 
Frederico Nunes Borges de Lima; Sérgio Augusto Pereira Bastos; Edvan Soares de Oliveira

PERSPECTIVA MULTIDIMENSIONAL DE VALOR EM BANCOS DIGITAIS: UM ESTUDO A PARTIR DA LENTE 
DO CONSUMIDOR 
Ernanda Gabrielly da Silva Vasconcelos; Maria Naftally Barbosa Dantas; Bruna Cordeiro de Sousa

INCLUSÃO DA PESSOA COM DEFICIÊNCIA NO MERCADO DE TRABALHO: CENÁRIO E PERSPECTIVA 
Deraldo Vinícius Lopes; André Luiz Mendes Athayde

PERCEPÇÃO DA FAMÍLIA FUNDADORA, SOBRE A EXISTÊNCIA E A PRESERVAÇÃO DAS DIMENSÕES DA 
RIQUEZA SOCIOEMOCIONAL 
Liliane Cristina Segura; Henrique Formigoni; Ana Lucia Fontes de Souza Vasconcelos; Lizandra Dal Ré

INFLUÊNCIA DA PARTICIPAÇÃO EM EMPRESA JÚNIOR SOBRE O COMPORTAMENTO EMPREENDEDOR 
DE GRADUANDOS EM ADMINISTRAÇÃO 
Joiciane Rodrigues de Sousa; Fernando Gomes de Paiva Júnior; Felipe Moura Oliveira; Gustavo Picanço Dias

Prof. Dr. Thiago Soares Nunes
Editor-chefe da Revista de Administração FACES Journal - Universidade FUMEC



Sumário

R. Adm. FACES Journal Belo Horizonte • v.23 • n.1 • p. 5-6 • Jan./Mar. 2024. ISSN 1984-6975 (online)     5 

 7  ANÁLISE DA ADMINISTRAÇÃO DO CAPITAL DE GIRO E SUA 
INFLUÊNCIA NA RENTABILIDADE: UM ESTUDO DE EMPRESAS DE 
CAPITAL ABERTO NA BOLSA DE VALORES BRASILEIRA
Frederico NuNes Borges de Lima, sérgio augusto Pereira Bastos, edvaN soares de oLiveira

O objetivo deste artigo é apontar o impacto da gestão do capital de giro, medido pela NCG (Necessidade de Capital 
de Giro) na rentabilidade das empresas. A NCG foi medida conforme modelo de Fleuriet, equivalente à diferença entre 
Ativos e Passivos Circulantes Operacionais. O objeto de estudo foi o conjunto de empresas abertas negociadas na bolsa de 
valores brasileira B3, excluídas as do setor financeiro. Os dados foram analisados em painel. Os resultados indicaram que 
a NCG afeta positivamente o Retorno sobre Patrimônio Líquido e o Retorno Sobre Ativos para o conjunto das empresas e, 
isoladamente, para os setores de transformação e de serviços. Ainda, o impacto da NCG na rentabilidade das empresas 
não pode ser analisado de forma isolada, mas também em interação com outras variáveis, dummies de inclinação, como 
a margem bruta e a alavancagem financeira de curto prazo. Por fim, a administração do capital de giro pode, indepen-
dentemente de uma folga financeira, impactar positivamente a rentabilidade da empresa. Como contribuição teórica, o 
presente estudo destacou a interseção da gestão financeira operacional com a rentabilidade das empresas, tendo a NCG 
como elemento-chave. Do ponto de vista prático, a pesquisa ofereceu insights para a gestão eficiente do capital de giro.

 28  PERSPECTIVA MULTIDIMENSIONAL DE VALOR EM BANCOS DIGITAIS: 
UM ESTUDO A PARTIR DA LENTE DO CONSUMIDOR
erNaNda gaBrieLLy da siLva vascoNceLos, maria NaFtaLLy BarBosa daNtas, BruNa cordeiro de sousa

Esta pesquisa destaca a percepção dos consumidores brasileiros sobre os serviços oferecidos pelos bancos digitais, à luz 
da lógica dominante do serviço. O objetivo geral busca identificar como os clientes de bancos digitais estão percebendo, a 
partir da perspectiva multidimensional, o valor ofertado por essas empresas Partindo do método qualitativo de investigação, 
foram aplicadas entrevistas semiestruturadas com dez usuários. O estudo revela que os consumidores utilizam os serviços 
digitais conforme suas necessidades, apreciando a conveniência e facilidade proporcionadas. Os resultados sugerem que 
os consumidores valorizam os bancos digitais devido aos benefícios que agregam às suas vidas, gerando satisfação e 
bem-estar em uma sociedade cada vez mais conectada. As descobertas desta pesquisa confirmam que os consumidores 
buscam investir em bancos digitais que lhes proporcionem benefícios e facilidades, sugerindo que o valor funcional e 
utilitário é o aspecto de maior destaque e grande influenciador na decisão de consumir os serviços de um banco digital. 

 48  INCLUSÃO DA PESSOA COM DEFICIÊNCIA NO MERCADO 
DE TRABALHO: CENÁRIO E PERSPECTIVA 
deraLdo viNícius LoPes, aNdré Luiz meNdes athayde

Este estudo objetivou analisar as percepções de trabalhadores com deficiência quanto à sua inclusão no mercado de 
trabalho na cidade de Montes Claros-MG, Brasil. Como fundamentação teórica, utilizou-se, mormente, o arcabouço 
legal que regula a inclusão de pessoas com deficiência no mercado de trabalho em âmbito nacional e internacional, bem 
como estudos teórico-empíricos. Coletaram-se, por acessibilidade, dados de pessoas com deficiência mediante aplicação 
de questionário. Os dados foram apresentados em percentuais, bem como foram realizados testes de correlação entre 
o perfil sociodemográfico dos respondentes e características relativas ao trabalho. Por fim, foram realizados testes de 
regressão para explorar quais variáveis poderiam explicar parte da variabilidade da satisfação no trabalho de pessoas 
com deficiência. Dois fatores se mostraram relevantes por influenciarem a satisfação das pessoas com deficiência no 
trabalho, a saber, a disponibilidade de profissionais capacitados em inclusão nas organizações e a renda. A média de 
tempo no emprego se mostrou relativamente baixa. Os achados, discutidos à luz da teoria e de estudos empíricos prévios 
relativos à temática, permitiram caracterizar o cenário de inclusão de pessoas com deficiência no trabalho no universo 
analisado e levantar perspectivas que podem ser refletidas em maiores proporções para o cenário brasileiro.
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 73  PERCEPÇÃO DA FAMÍLIA FUNDADORA, SOBRE A EXISTÊNCIA E A 
PRESERVAÇÃO DAS DIMENSÕES DA RIQUEZA SOCIOEMOCIONAL
LiLiaNe cristiNa segura, heNrique FormigoNi, aNa Lucia FoNtes de souza vascoNceLos, LizaNdra daL ré

O objetivo deste artigo foi analisar a percepção da família fundadora, sobre a existência e a preservação das dimensões 
da riqueza socioemocional (SEW). Esta pesquisa é do tipo exploratória, descritiva e de natureza aplicada. Utilizou-se o 
método qualitativo, com a técnica de análise de conteúdo nas entrevistas realizadas com os membros da família funda-
dora que atuam na empresa usando as dimensões FIBER para identif icar a riqueza socioemocional. De acordo com a 
percepção dos familiares, os Laços Sociais são representados por um Instituto mantido pela família, o qual contribui para 
uma educação de qualidade para crianças e jovens em todo o país. As dimensões ligadas à marca, sendo a dimensão I, 
relacionada ao nome da família, e a dimensão E, ao apego emocional, também se mostraram fortes na análise. Assim, a 
família fundadora percebe a existência e se ela preserva as dimensões da riqueza socioemocional para tornar a empresa 
diferenciada e estrategicamente valiosa diante das demais empresas. O estudo aplica a teoria de riqueza socioemocional 
utilizando o método FIBER para a análise das respostas dos entrevistados. O estudo contribui com elementos importantes 
para a gestão, relacionando os laços familiares e a diferenciação estratégica das empresas familiares.

 91  INFLUÊNCIA DA PARTICIPAÇÃO EM EMPRESA JÚNIOR SOBRE O 
COMPORTAMENTO EMPREENDEDOR DE GRADUANDOS EM ADMINISTRAÇÃO
JoiciaNe rodrigues de sousa, FerNaNdo gomes de Paiva JúNior, FeLiPe moura oLiveira, gustavo PicaNço dias

As Instituições de Ensino Superior (IES) têm incentivado o empreendedorismo por meio de pedagogias que utilizam-se da 
abordagem experiencial, de maneira a permitir a integração da teoria vista em sala de aula com o contexto da vida real. A 
partir de um arcabouço metodológico quantitativo-descritivo, o estudo tem o objetivo de analisar a influência da aplicação 
de modo experiencial de práticas de educação para o empreendedorismo com relação ao comportamento empreendedor 
dos graduandos em Administração. Os dados coletados no questionário foram tratados com uso do software SPSS por 
intermédio da estatística descritiva e inferencial. Os discentes pesquisados possuem competências empreendedoras apri-
moradas como planejamento, inovação e liderança. As competências mais relacionadas com a intenção empreendedora 
foram assunção de riscos, autorrealização e sociabilidade, em que a participação na empresa júnior não demonstrou 
influência relevante no comportamento empreendedor desses estudantes. O estudo traz implicações para melhorias 
na operacionalização das empresas juniores e para os estudantes do curso de Administração por favorecer a inovação 
com respeito a suas pedagogias de EE e para estimular a formulação de políticas educacionais acerca da temática EE. 
Dessa forma, as práticas extracurriculares de EE impactam positivamente a vida dos estudantes, sobretudo em vista do 
aprimoramento de competências empreendedoras.



R E S U M O

O objetivo deste artigo é apontar o impacto da gestão do capital de giro, medido pela 
NCG (Necessidade de Capital de Giro) na rentabilidade das empresas. A NCG foi medida 
conforme modelo de Fleuriet, equivalente à diferença entre Ativos e Passivos Circulantes 
Operacionais. O objeto de estudo foi o conjunto de empresas abertas negociadas na bolsa 
de valores brasileira B3, excluídas as do setor financeiro. Os dados foram analisados em 
painel. Os resultados indicaram que a NCG afeta positivamente o Retorno sobre Patrimô-
nio Líquido e o Retorno Sobre Ativos para o conjunto das empresas e, isoladamente, para 
os setores de transformação e de serviços. Ainda, o impacto da NCG na rentabilidade das 
empresas não pode ser analisado de forma isolada, mas também em interação com outras 
variáveis, dummies de inclinação, como a margem bruta e a alavancagem financeira de 
curto prazo. Por fim, a administração do capital de giro pode, independentemente de uma 
folga financeira, impactar positivamente a rentabilidade da empresa. Como contribuição 
teórica, o presente estudo destacou a interseção da gestão financeira operacional com a 
rentabilidade das empresas, tendo a NCG como elemento-chave. Do ponto de vista prá-
tico, a pesquisa ofereceu insights para a gestão eficiente do capital de giro.

P A L A V R A S - C H A V E

Necessidade de capital de giro; rentabilidade; empresas abertas; Brasil.

ANÁLISE DA ADMINISTRAÇÃO DO CAPITAL DE 
GIRO E SUA INFLUÊNCIA NA RENTABILIDADE: 

UM ESTUDO DE EMPRESAS DE CAPITAL ABERTO 
NA BOLSA DE VALORES BRASILEIRA

ANALYSIS OF WORKING CAPITAL MANAGEMENT AND ITS 
INFLUENCE ON PROFITABILITY: A STUDY OF PUBLICLY CAPITAL 

COMPANIES ON THE BRAZILIAN STOCK EXCHANGE

Frederico Nunes Borges de Lima
FUCAPE Business School; Banco do Nordeste do Brasil S.A.
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ANÁLISE DA ADMINISTRAÇÃO DO CAPITAL DE GIRO E SUA INFLUÊNCIA NA RENTABILIDADE:  
UM ESTUDO DE EMPRESAS DE CAPITAL ABERTO NA BOLSA DE VALORES BRASILEIRA

A B S T R A C T

The objective of this article is to point out the impact of working capital management, measured 
by NCG (Working Capital Need) on companies' profitability. The NCG was measured according 
to the Fleuriet model, equivalent to the difference between Operating Current Assets and Liabili-
ties. The object of study was the set of publicly traded companies traded on the Brazilian stock 
exchange B3, excluding those in the financial sector. The data were analyzed in panel. The results 
indicated that NCG positively affects the Return on Equity the Return on Assets for the group 
of companies and, separately, for the transformation and services sectors. Moreover, the impact 
of NCG on companies' profitability cannot be analyzed in isolation but also in interaction with 
other variables, slope dummies, such as gross margin and short-term financial leverage. Finally, 
the management of working capital can positively impact the company's profitability regardless 
of financial slack. As a theoretical contribution, the present study highlighted the intersection of 
operational and financial management with the profitability of companies, having the NCG as a 
critical element. From a practical point of view, the research offered insights into efficient working 
capital management.

K E Y W O R D S

Working capital need; profitability; publicly traded companies; Brazil.

INTRODUÇÃO

A literatura aponta para a importância da gestão do capital de giro no desempenho e lucrativi-
dade das empresas (Kabuye et a., 2019). A forma como é gerido o capital de giro, segundo Khan et 
al. (2020), é fundamental para a definição do risco e da lucratividade das empresas. Nazir (2009) 
argumenta que empresas apresentam maiores lucros em razão da maior atenção à gestão do capital 
de giro, portanto, elas tendem a possuir mais ativos circulantes (cíclicos e financeiros). Uma gestão 
eficiente do giro pode ajudar a aumentar a lucratividade sem criar problemas de liquidez (Yunos 
et al., 2015). Portanto, manter um gerenciamento adequado de capital evita incertezas (Singh & 
Kumar, 2017). A gestão do capital de giro é uma ferramenta para o funcionamento diário das 
empresas, pois ajuda no justo balanceamento entre ativos e passivos (Soukhakian & Khodakarami, 
2019). Corroborando com esta ideia, Pham et al. (2020) destacam que a correta gestão financeira 
melhora os processos internos.

A literatura de gestão financeira de capital para o curto prazo tem mostrado como estratégias 
de financiamento do capital de trabalho afetam a lucratividade e o risco (Baños et al., 2016). Uma 
dessas estratégias é lançar mão de empréstimos bancários de curto prazo (Barclay & Smith, 1995). 
No entanto, mais dívida bancária de curto prazo pode afetar negativamente o desempenho da 
empresa, devido ao custo decorrente da renovação de linhas de crédito com patamares eleva-
dos de juros (Jun & Jen, 2003). Baños et al. (2016) defendem que as empresas com um nível de 
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alavancagem financeira menor são empresas mais lucrativas. Revelam também que esta relação 
financiamento-desempenho, depende da flexibilidade financeira da empresa, o que implica em 
níveis diferenciados de alavancagem financeira (AF).

Kayani et al. (2020) confrontaram contas do ativo circulante operacional e do passivo circulante 
operacional com o desempenho da empresa, porém de forma isolada. Pais e Gama (2015) também 
analisaram a influência específica de um conjunto de contas de natureza circulante na rentabilidade 
da empresa, seja o conjunto de contas cíclicas do ativo (ex.: crédito comercial, contas a receber 
e clientes), seja o de contas cíclicas do passivo (ex.: fornecedores). Por sua vez, Fernández-López 
et al. (2020) utilizaram o conceito de ciclo de conversão em caixa. Aproxima-se, assim da neces-
sidade de capital de giro, por mesclar prazos que impactam na formação das contas cíclicas do 
ativo e do passivo correntes, porém sem considerar diretamente a interação de contas ligadas à 
gestão do capital de giro, na rentabilidade da empresa.

As pesquisas citadas relacionaram contas isoladas ou grupamentos isolados de contas de mesma 
natureza com a rentabilidade das empresas, ou, quando feita alguma interação, não há a segregação 
de contas operacionais das contas de caráter errático, tais como caixa, aplicações, empréstimo e 
financiamentos. Assim, na ausência de pesquisas que utilizem a interação de contas exclusivamente 
cíclicas, isto é, de natureza operacional, como única medida a afetar a lucratividade das empresas, 
o objetivo desta pesquisa é apontar o impacto dessa interação no capital de giro, medida pela 
Necessidade de Capital de Giro (NCG), considerando seu financiamento por terceiros, na rent-
abilidade das empresas. Para fins desse estudo, adota-se a definição do modelo Fleuriet (Ambrozini 
et al., 2014), em que NCG equivale à diferença entre Ativos Circulantes Operacionais e Passivos 
Circulantes Operacionais. O objeto de estudo é o conjunto de empresas abertas negociadas na 
bolsa de valores brasileira B3, exceto as do segmento financeiro. Adicionalmente, foram analisados 
separadamente três setores negócios.

Como contribuição teórica, o presente estudo destaca a interseção da gestão financeira opera-
cional com a rentabilidade das empresas, tendo a NCG como elemento-chave. Do ponto de vista 
prático, o estudo oferece insights para a gestão eficiente do capital de giro, dado que, segundo 
Ullah et al. (2018), uma gestão ineficiente do capital de giro pode levar a empresa a caminhos 
distintos. Por um lado, pode levar ao excesso de recursos financeiros disponíveis, que, não apli-
cados na atividade produtiva, limitam o resultado sobre o patrimônio líquido da empresa. Por 
outro lado, pode levar à falta do capital de giro, resultando em perda de vendas e interrupções no 
processo de crescimento e geração de valor. Os achados indicam que a gestão do capital de giro, 
com ênfase no NCG, não pode algo delimitado, mas que há uma interação com outras variáveis, 
como a margem bruta e a alavancagem financeira de curto prazo. Assim, indica-se aos gestores 
financeiros que sua gestão eficiente, independentemente de existir folga financeira (sobras de 
caixa), impacta positivamente a rentabilidade das empresas.
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REFERENCIAL TEÓRICO

Necessidade de Capital de Giro (NCG) e Rentabilidade

Para Sharma et al. (2020), a gestão do capital de giro deve ser eficaz, pois evita crises de liquidez 
e afeta a lucratividade da empresa, garantindo a sua sobrevivência, na medida em que garante a 
solvência. Já Narender et al. (2008) indicaram que o crescimento e o ciclo do negócio são nega-
tivamente associados com o capital de giro. Porém, eles não encontraram evidências de alguma 
influência do capital de giro na dívida patrimonial e no desempenho.

Gill et al. (2010) concluíram que o ciclo operacional e o retorno sobre ativos (return on assets 
- ROA) são afetados positivamente pelo capital de giro. Enquanto isso, Valipour et al. (2012) apon-
taram, utilizando o ciclo de conversão em caixa (CCC) como proxy para a gestão do capital de 
giro, que há uma relação significativa com a lucratividade, tamanho, crescimento e dívida. Mesmo 
resultado foi encontrado por Manoori e Muhammad (2012), com empresas de Cingapura.

Sharma et al. (2020) apontaram que o capital de giro afeta positivamente a lucratividade, medida 
pela relação entre EBIT (earnings before inerest and taxes ou lucro antes de despesas financeiras e 
impostos) e patrimônio líquido. Para o cálculo do capital de giro, esses autores levam em conta a 
diferença entre todas as contas do ativo e do passivo circulantes. Por sua vez, Nyeadi et al. (2018) 
evidenciaram que tamanho, idade, necessidade de capital de giro e ciclo operacional impactam 
positivamente a lucratividade das empresas listadas em Gana. Concluíram ainda que crescimento 
das vendas, PIB e alavancagem financeira apresentam uma relação inversa com a NCG, definida 
por eles como a diferença entre passivos e ativos circulantes.

Pais e Gama (2015) defenderam que prazos de pagamentos mais longos reduzem a lucrativi-
dade da empresa, porque resultam em atividades de gestão de crédito mais onerosas. Além disso, 
maiores prazos de pagamento reduzem a possibilidade de descontos à vista e aumentam o risco 
de crédito (Tauringana & Afrifa, 2013) e há pontos positivos, mas também riscos na concessão do 
crédito comercial, podendo implicar default e inadimplência (Dary & James, 2019).

Panda e Nanda (2018) encontraram uma relação positiva entre o financiamento de capital de 
giro e a rentabilidade de empresas medida pelo ROA. Enquanto isso, Makoni e Ndonwabile (2020) 
concluíram que os prazos de rotação de estoques e os de recebimentos afetam negativamente a 
lucratividade e que os prazos de pagamentos afetam positivamente a lucratividade.

Pham et al. (2020) indicaram a relação positiva de todos os prazos que compõem o ciclo de 
conversão em caixa com o ROA. Por sua vez, Kabuye et al. (2019) apontaram que o ciclo finan-
ceiro afeta negativamente a rentabilidade das firmas. Para Monteiro (2015), a situação econômico-
financeira satisfatória não pode ser confundida com excesso de liquidez. Isso se justifica porque 
a liquidez deve estar a serviço da obtenção de lucros. Ainda, segundo Monteiro (2015), as firmas 
apresentam situação econômico-financeira adequada quando apresentam equilíbrio entre liquidez 
e rentabilidade. No mesmo sentido, Atseye et al. (2015) apontaram que empresas que conseguem 
melhor administrar o fluxo de caixa operacional, negociando prazos que otimizem as vendas, sem 
sacrificar o necessário investimento em capital de giro, alcançam melhores margens de lucro. Ou 
seja, há um movimento dinâmico de gestão da NCG. 
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Uma gestão agressiva das contas operacionais circulantes pode conduzir a um aumento do 
volume de vendas e, consequentemente, da rentabilidade das empresas (Nyeadi et al., 2018). Maior 
volume das contas de recebimento de clientes e de estoques representa mais vendas (Pham et 
al., 2020) e menos fornecedores a pagar pode implicar em melhor regularidade no fornecimento 
de insumos e mercadorias e a um custo financeiro menor (Pais & Gama, 2015). 

Em suma, tais trabalhos analisaram o impacto de contas específicas ou de mesma natureza 
circulante na rentabilidade das empresas. Já aqueles trabalhos que conjugaram as contas do ativo 
circulante com as do passivo circulante no impacto na rentabilidade das empresas não diferen-
ciaram a natureza de contas – financeira ou operacional. Assim, argumenta-se que cabe investigar 
o impacto das contas operacionais consolidadas, por meio do cálculo da NCG, conforme definida 
por Fleuriet (Ambrozini et al., 2014), na rentabilidade da empresa. Segundo esses autores, a 
NCG é a diferença entre ativos e passivos circulantes de natureza operacional ou cíclica. Assim, 
configura-se a seguinte hipótese:

H1: A necessidade de capital de giro afeta positivamente a rentabilidade das empresas.

Financiamento da NCG e Rentabilidade

Uma NCG positiva pode ser financiada internamente, por meio da utilização do fluxo de 
caixa livre, ou externamente, via endividamento bancário de curto e longo prazo. A depender da 
forma como a empresa financia suas necessidades de caixa, o desempenho pode ser afetado. O 
uso de fontes internas de financiamento evita aumentar as despesas financeiras, o que demanda 
a negociação de prazos mais favoráveis permanentemente com clientes e fornecedores, além de 
uma administração cada vez mais eficiente dos estoques (Glotova et al., 2014). 

Para Jun e Jen (2003), quando uma parte do capital de giro é financiada com dívida bancária de 
curto prazo, o endividamento pode resultar em juros mais baixos, propiciar melhores condições de 
negociação com fornecedores, giro mais rápido de estoques, mitigar custos de agência e sinalizar 
perspectivas positivas para investidores privados. Para a empresa, o capital utilizado deve ser o 
de menor custo, segundo a Teoria de Trade-off, o que implica em busca prioritária por capital de 
terceiros. Se usadas fontes internas de financiamento pela facilidade de acesso e para não aumentar 
a alavancagem financeira, predomina a Teoria da Pecking Order. Há então necessidade de nego-
ciação de prazos mais favoráveis, permanentemente, com clientes e fornecedores, além de uma 
administração cada vez mais eficiente dos estoques (Myers & Majluf, 1984). Com isso, tem-se que:

H2: O financiamento da necessidade de capital de giro por terceiros afeta positivamente a 
rentabilidade das empresas.

Quando uma parte significativa do capital de trabalho é financiada por terceiros, um maior 
uso de dívida bancária de curto prazo pode afetar o desempenho da firma. Altaf e Shah (2018) 
e Mahmood et al. (2019) mostraram que há uma relação em forma de “U” invertido entre o 
emprego de capital de giro e lucratividade da empresa; o que implica que capital de giro e lucra-
tividade da empresa se relacionam positivamente nos níveis inferiores e negativamente nos níveis 
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superiores. Esses autores concluem que uma empresa deve ter um nível ótimo de capital de giro 
que equilibre os custos e benefícios.

Para um nível de alavancagem financeira pequeno, segundo Baños et al. (2016), esperam-se 
taxas bancárias mais reduzidas, mitigação do custo de agência e uma sinalização positiva da 
saúde financeira da empresa às instituições financeiras. Por outro lado, níveis mais elevados de 
alavancagem financeira implicam em elevação do custo da dívida, devido aos riscos associados à 
necessidade recorrente de refinanciamentos. Considerando que a NCG pode ser financiada por 
recursos de terceiros, cumpre investigar se o financiamento requerido apresenta também neste 
caso benefícios decrescentes como formulado por Baños et al. (2016). Assim, tem-se a hipótese:

H3: Existe uma relação em forma de “U” invertido entre o financiamento da necessidade de 
capital de giro por terceiros e a rentabilidade das empresas.

Margem Bruta e Endividadaento das Empresas

Panda & Nanda (2018) sustentaram que as empresas com elevado markup, ou seja, a diferença 
entre o preço do produto destinado à venda e o seu custo de produção ou aquisição, estão em 
situação mais favorável para suportar o custo mais arriscado do Financiamento do Capital de 
Giro (FCG), e podem absorver maiores riscos de taxas de juros e aumento do custo de refinan-
ciamento de dívida de curto prazo sem afetar a rentabilidade. Para esses autores, empresas com 
maior markup (ou margem bruta, se considerado o conjunto das vendas) podem seguir práticas 
financeiras que contribuam para uma maior lucratividade, como, por exemplo, a concessão de 
maiores prazos de recebimento, o que afetaria a NCG da empresa.

Para Gamba e Triantis (2008), a flexibilidade financeira interna pode dar vantagem adicional 
para a empresa mitigar os efeitos negativos do FCG, reduzindo os problemas de subinvestimento 
e os custos de refinanciamento. Na mesma linha, Sharma et al. (2020) assinalaram que elevada 
margem bruta (MB) estimula as empresas a barganharem mais fortemente com fornecedores e 
clientes, com o fim de se utilizar dessa vantagem competitiva para melhorar a rentabilidade. Desta 
forma, formulam-se as seguintes hipóteses:

H4: A margem bruta afeta positivamente a rentabilidade das empresas.
H5: Quanto maior for a margem bruta, maior é a relação positiva entre a necessidade de capital 

de giro e a rentabilidade das empresas.
Baños et al. (2016) destacaram que as decisões de financiamento impactam o valor da empresa. 

Já Tsuruta (2015) concluiu que empresas mais alavancadas são mais eficientes, em razão do acom-
panhamento mais sistemático da situação das empresas pelos bancos credores. Segundo Rech, 
Cunha, Rabelo e Barbosa (2019), as taxas de juros de curto prazo no Brasil são maiores que as 
taxas de juros de longo prazo. A regra do mercado financeiro, na maior parte do mundo, é que 
as taxas de juros sejam menores em empréstimos de curto prazo (Mahmood et al., 2019). 

Para Ilkhechi e Khatibi (2020), empresas pouco alavancadas possuem maior flexibilidade na 
gestão do capital de giro, o que propicia práticas de gestão mais agressivas. Assim, importa inves-
tigar se, nesse peculiar contexto, níveis diferentes de alavancagem financeira (AF) das empresas 
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impactam a rentabilidade das empresas e se esses níveis diferenciados influenciam a forma como 
a gestão do capital de giro afeta a rentabilidade. Logo, formulam-se as seguintes hipóteses:

H6: A alavancagem financeira de curto prazo afeta negativamente a rentabilidade das empresas.
H7: Quanto menor for a alavancagem financeira de curto prazo, maior é a relação positiva 

entre a necessidade de capital de giro e a rentabilidade das empresas.

Controles

De uma maneira geral, o financiamento de longo prazo é tomado para aplicações em itens do 
ativo não circulante, segundo Souza e Bruni (2008). Porém, esses autores ponderam que empre-
sas maiores conseguem mais facilmente financiar sua crescente demanda de capital de giro com 
recursos de longo prazo. Porém, para Wasiuzzaman e Arumugam (2013), por conta desse acesso 
facilitado, as grandes empresas possuem menos capital de giro.

Nyeadi et al. (2018) concluíram que a necessidade de capital de giro diminui à medida que o 
tamanho da empresa aumenta. Para Dary e James (2019), o tamanho da empresa influencia dire-
tamente e positivamente a rentabilidade da empresa, visto que clientes concedem para empresas 
de grande porte maior quantidade relativa de crédito comercial em comparação com as empresas 
menores. 

Um fator distintivo da economia brasileira é a historicamente alta taxa SELIC, a taxa básica 
de juros da economia. Essa taxa, segundo dados do Banco Central, alcançou uma média diária de 
juros anualizada de 14,15%, no ano em 2015, e terminou 2020 abaixo de 1,9% ao ano. Importante 
destacar que, em anos em que essas taxas são elevadas, os bancos sentem-se mais atraídos a 
emprestar para o Governo Federal, tornando as taxas de juros bancárias mais elevadas. Segundo 
Hersen et al. (2013), as empresas buscam uma taxa interna de retorno de seus investimentos que 
seja maior do que o custo de oportunidade do capital, fortemente impactada em nosso país pela 
taxa básica de juros da economia. 

O crescimento do PIB fornece uma significativa informação acerca da condição macroeconômica 
geral de qualquer país (Bregar et al, 2008). As empresas adequam as suas necessidades de capital 
a depender das condições econômicas do país. Por exemplo, segundo Soukhakian e Khodakarami 
(2019), em condições de recessão econômica, as empresas podem conduzir um aumento do vol-
ume de contas a receber. Além disso, defendem esses autores, clientes demandam menos e as 
empresas tentam manter um nível mais elevado de estoques. Doruk e Ergün (2019) argumentaram 
que, em tempos de crise, clientes tendem a solicitar mais prazo ou a não pagar suas dívidas em 
dia, o que conduz para o aumento no prazo médio de recebimentos. 

METODOLOGIA DE PESQUISA

O objeto de estudo desta pesquisa são empresas de capital aberto listadas na bolsa de 
valores brasileira B3, excluídas as do setor financeiro, cujos dados foram coletados da plataforma 
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Economatica®. Foram excluídas também as empresas que abriram o capital após 2019; de maneira 
que possam ser analisados ao menos os últimos três exercícios: 2018, 2019 e 2020. Após as 
exclusões, chegou-se a um universo de 304 empresas. Trata-se, portanto, de um estudo em painel 
desbalanceado com 3.038 observações.

O período compreendido no estudo foi de 2010 a 2020, já que a partir de 2010 foram adotadas 
normas internacionais de contabilidade. As 304 empresas utilizadas neste estudo foram divididas 
por setor de atuação: 136 empresas do setor de transformação (indústria e agricultura), 145 
empresas do setor de serviços e 23 empresas do setor comercial.

Esses setores foram obtidos a partir da classificação NAICS (North America Industrial 
Classif ication) fornecida pelo software Economatica, que, num primeiro nível de classificação, 
divide as empresas em 20 categorias. Assim, os três setores foram formados pelo agrupamento 
dessas categorias, considerando a forma como o produto de venda é obtido: (i) produzido 
internamente a partir de matéria-prima e insumos (transformação); (ii) adquirido para revenda 
(comércio) ou (iii) aquele em que predomina uma prestação de serviço. Para Schiozer e Brando 
(2011), a natureza da empresa é um importante parâmetro na definição da maneira pela qual o 
capital de giro da empresa é administrado.

Assim, consideradas duas diferentes medidas de rentabilidade, o modelo de regressão é apre-
sentado na equação 1, tanto para o conjunto total das empresas, quanto para cada um dos três 
setores propostos (transformação, indústria e comércio).

Rentabilidadeit = β0 + β1*NCG/ACit + β2*(NCG/ACit*MBdit) + β3*(NCG/ACit* DLdit) + 
β4*DCPL/NCGit + β5*(DCPL/NCG)²it + β6*MBit + β7*CFit + β8*DCPL/ATit + β9*log_ATit + 

β10*SELICit + β11*∆PIBit +εit          (1)

Onde:
• Rentabilidade = retorno sobre o ativo total (return on asset - ROA) ou retorno sobre o 

patrimônio líquido (returno on equitiy - ROE); 
• NCG/AC = proporção entre a necessidade de capital de giro (NCG) e o ativo circulante (AC); 
• MBd = dummy para margem bruta (MB), que assume 1 para valores superiores a mediana 

e 0 para valores inferiores à mediana.
• DLd = dummy para a relação entre dívida de curto prazo líquida (DCPL) e ativo total (AT), 

que assume 0 para valores superiores à mediana e 1 para valores inferiores à mediana.
• DCPL/NCG = proporção da necessidade de capital de giro financiada pela dívida líquida 

de curto prazo; 
• MB = margem bruta, medida pela relação entre lucro bruto e receita líquida;
• CF= ciclo financeiro, medido por prazo médio de recebimentos + prazo médio de esto-

cagem - prazo médio de pagamentos;
• DCPL/AT = proporção entre a dívida líquida de curto prazo e o ativo total;
• log_AT = logaritmo (base 10) do ativo total;
• SELIC = taxa média de juros apurada no Sistema Especial de Liquidação e de Custódia; e
• ∆PIB = taxa de crescimento anual do produto interno bruto (PIB) no Brasil. 



FrEdEriCo NUNES BorgES dE LimA, Sérgio AUgUSto PErEirA BAStoS    E EdvAN SoArES dE oLivEirA

R. Adm. FACES Journal Belo Horizonte • v.23 • n.1 • p. 7-27 • Jan./Mar. 2024. ISSN 1984-6975 (online)     15 

Como forma de impedir distorções nos resultados pela existência de outliers nos dados coleta-
dos, optou-se por substituir 1% dos dados mais extremos pelo dado mais extremado não afetado 
por essa substituição de todas as variáveis, com exceção de SELIC e %PIB, por serem parâmetros 
macroeconômicos. Para as empresas que possuem patrimônio líquido negativo, considerou-se o 
ROE igual a zero.

Os dados em painel foram tratados pelo programa estatístico Stata. Para definir qual o tipo de 
estimador seria mais apropriado ao estudo (POLS, efeitos aleatórios ou efeitos fixos), procedeu-
se com o teste de hipótese de Breusch and Pagan Lagrangian multiplier e o de Hausman. Para 
detectar se houve problemas de multicolinearidade entre as variáveis do estudo, aplicou-se o 
teste VIF – variation inflation factor.

A maior parte dos estudos anteriores – dentre os quais os de Gill et al. (2010), Pais e Gama 
(2015), Dary e James (2019), Kayani et al. (2020) – analisou os efeitos das contas do ativo e do pas-
sivo circulante no ROA. Neste estudo, foi utilizado também o retorno sobre o patrimônio líquido 
- ROE, como teste de robustez, visto que essa medida de rentabilidade possui duas vantagens em 
relação aos demais indicadores de rentabilidade: é menos volúvel em relação às decisões de gestão 
de caixa da empresa, que levam às oscilações no ativo total, e é uma medida mais interessante 
do ponto de vista dos acionistas, pois mensura os retornos obtidos do capital por eles investido. 
Essa foi a medida de desempenho utilizada por Mahmood et al. (2019) ao estudar o impacto no 
capital de giro na rentabilidade de empresas chinesas.

Pelo modelo Fleuriet (Ambrozini et al., 2014), a NCG é a diferença entre o ativo circulante 
operacional (ACO) e o passivo circulante operacional (PCO), isto é, entre as contas de natureza 
cíclica. Para a presente pesquisa, considerou-se no cálculo do ACO a diferença entre o ativo 
circulante e as contas caixa, equivalente de caixa e aplicações financeiras. O cálculo do PCO 
compreendeu a diferença entre o passivo circulante e as contas de empréstimos e financiamentos 
de curto prazo.

Para examinar a NCG, adaptou-se a fórmula de Kestens et al. (2012), definida como a proporção 
do contas a receber (crédito comercial) em relação ao total dos ativos, para a proporção da NCG 
no ativo circulante (AC) da empresa (NCG/AC). Como proxy para o cálculo do financiamento da 
NCG, utilizou-se a relação entre dívida de curto prazo líquida e a necessidade de capital de giro 
(DCPL/NCG). Para avaliar o eventual efeito não linear da NCG na lucratividade, conforme identi-
ficado por Baños et al. (2016), utilizou-se na regressão a variável DCPL/NCG elevada ao quadrado.

O tamanho da empresa é medido pelo logaritmo comum do ativo total, como forma de tornar 
as diferenças menores em uma mesma escala. A margem bruta (MB) das empresas foi calculada 
pela relação entre o lucro bruto e a sua receita líquida. Como proxy para se calcular a alavancagem 
financeira, seguindo o modelo utilizado por Singh e Kumar (2017), utilizou-se a razão entre o 
somatório das contas de empréstimos e financiamentos de curto prazo, descontadas pela conta 
caixa, equivalente de caixa e aplicações financeiras, pelo ativo total da empresa.

Para avaliar se maiores margens brutas e menores níveis de alavancagem financeira de curto 
prazo contribuem para o efeito positiva que a NCG produz na rentabilidade, foram utilizadas 
dummys de inclinação, criadas pelo produto da variável NCG/AC com as dummys MBd, que assume 
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valores 1 e 0 para MB superior e inferior à mediana, e DLd (disponibilidade líquida), que assume 
valores 1 e 0 para DCPL/AT inferior e superior à mediana. Desta maneira, tem-se as duas dummys 
de inclinação: NCG/AC x MBd e NCG/AC x DLd.

A taxa SELIC usada nesta pesquisa foi a média diária de juros dos financiamentos, anualizada 
com base em 252 dias úteis, apurados no Sistema Especial de Liquidação e de Custódia (SELIC) 
para títulos federais, obtido no site https://www.bcb.gov.br/controleinflacao/historicotaxasjuros. 
Por sua vez a taxa de crescimento do PIB foi obtida no website do Instituto Brasileiro de Geografia 
e Estatística – IBGE (https://www.ibge.gov.br).

ANÁLISE DOS RESULTADOS

A Tabela 1 mostra os resultados da estatística descritiva do conjunto das 304 empresas 
selecionadas. Observa-se que em média as empresas levam 85 dias entre o pagamento de for-
necedores e o recebimento de clientes. Esse prazo é superior à mediana de 47 dias. Isso significa 
que, estatisticamente, as empresas com maior ciclo financeiro (CF), as 50% maiores, estão mais 
distantes da média do que as de menor CF (50% menores) no sentido oposto. Tais discrepâncias 
justificam-se pela combinação de setores de realidades bem distintas na análise, que fixam seus 
prazos operacionais de maneira díspares, o que pode ser constatado pelo elevado desvio padrão 
da variável (413 dias). O índice NCG/AC mostrou que, na média, a necessidade de capital de giro 
das empresas é negativa, isto é, os passivos operacionais superam os ativos operacionais, e rep-
resenta 36,71% de seu ativo circulante.

Tabela 1 - Estatística Descritiva 

Média Desvio 
Padrão

Coef. de 
Variação Mediana p25 p75

ROA -7,374 56,237 -7,626 2,664 -1,842 6,843

ROE 1,168 43,478 37,215 8,559 0,324 17,505

NCG/AC -36,712 301,042 -8,200 15,639 -7,359 38,413

DCPL/NCG 33,532 1093,456 32,609 -7,505 -107,046 74,627

MB 33,724 25,329 0,751 29,448 19,331 45,157

CF 85,372 413,717 4,846 47,252 6,147 130,954

DCPL/AT -4,870 23,507 -4,827 -3,038 -11,771 3,931

log_AT 14,541 2,602 0,179 14,962 13,438 16,116

SELIC 9,075 3,347 0,369 9,744 6,431 11,694

∆PIB 0,679 3,267 4,809 1,1 -3,31 1,92

LEGENDA: ROA – RETORNO SOBRE ATIVOS, ROE – RETORNO SOBRE PATRIMÔNIO LÍQUIDO, NCG – NECESSIDADE DE CAPITAL DE GIRO 
SOBRE ATIVO CIRCULANTE, AC – ATIVO TOTAL, DCPL – DÍVIDA DE CURTO PRAZO LÍQUIDA, NCG - NECESSIDADE DE CAPITAL DE GIRO, MB – 
MARGEM BRUTA, CF – CICLO FINANCEIRO, SELIC – TAXA BÁSICA DE JUROS NO BRASIL E ∆PIB – VARIAÇÃO DO PRODUTO INTERNO BRUTO.

FONTE: ELABORADO PELOS AUTORES.
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A média da DCPL/NCG, isto é, a cobertura da NCG por dívida de curto prazo, é 33,5%, sug-
ere um nível de alavancagem no curto prazo considerável, mas insuficiente para honrar as suas 
necessidades operacionais. Logo, as empresas tendem a trabalhar com um caixa mínimo médio 
originado na empresa ou trazido pelos sócios de ao menos 66,5% da sua NCG total. Destaca-se 
ainda que 75% das empresas observadas possuem no máximo 74,6% da NCG coberta por dívida 
de curto prazo.

ROA com um Coeficiente de Variação negativo em 7,63% apresentou menor dispersão rela-
tiva que o ROE com um Coeficiente de Variação positivo em 37,22%. A diferença expressiva nos 
coeficientes de variação se dá por conta do denominador que formam os indicadores, AT (ativo 
total) e PL (patrimônio líquido), respectivamente. De forma resumida, pode-se afirmar que na 
média o setor de serviços apresentou os maiores retornos tanto por ativo (4,07%) quanto por 
PL (12,25%). Com 99% de confiança, constata-se que a variável MB se correlaciona de forma 
positiva com as variáveis ROA e ROE, e negativamente com as variáveis NCG/AC, CF e DCPL/
AT. As variáveis de retorno se correlacionam de forma positiva com empresas de maiores ativos 
possivelmente pelo maior poder que as empresas de maior porte exercem ao estabelecer os 
termos dos contratos com cliente e fornecedores de todos os tipos, pelo volume movimentado 
de insumos e produtos ou até mesmo por deterem parte significativa do mercado. 

O tamanho da firma (log_At), com 99% de confiança, correlaciona-se positivamente com o 
NCG/AC. Empresas maiores tem, em regra, maior folga de caixa, o que as permite praticar uma 
política de administração do capital de giro mais agressiva (NCG/AC), por meio da obtenção de 
maiores volumes de contas a receber, maiores estoques, menos contas a pagar e a contratação 
de volumes maiores de financiamentos e empréstimos. Vale destacar que a própria prática de 
uma política mais agressiva por si só contribui para o aumento do ativo, na medida em que as 
empresas investem mais em estoques e alcançam um maior volume de recebíveis ao conceder 
prazos mais ampliados para as vendas.

Por fim, com 99% de confiança, pode se afirmar que, no conjunto das empresas, a NCG/AC 
correlaciona-se negativamente com a relação DCPL/AT. Ou seja, empresas proporcionalmente 
com menos dívida em relação ao ativo são aquelas que conseguem adotar uma política mais 
agressiva na administração de seu capital de giro, seja mantendo elevados ou mesmo ampliando 
os volumes de recebíveis e de estoques.

Pelo teste Lagrangian Multiplier confirmou-se que existe efeito de painel. Em seguida, por meio 
do teste de Hausmann, confirmou-se que o modelo mais apropriado para as essas regressões 
propostas é a de um modelo em painel por efeitos fixos. O teste VIF apontou que não há multico-
linearidade entre as variáveis das regressões deste estudo. Há evidências, com 95% de confiança, 
de que NCG/AC, MB e ∆PIB impactam positivamente e de que DCPL/AT impacta negativamente 
a lucratividade das empresas, tanto medida pelo ROA, como medida pelo ROE (vide Tabelas 2 
e 3). No caso do ROA, também há evidência de influência positiva das variáveis log_AT, NCG/
AC*MBd e NCG/AC*DLd, e, em relação ao ROE, evidência de influência positiva da variável 
NCG/AC*MBd, com 90% de confiança. Logo, para ambas as medidas de rentabilidade, confirma-
se a hipótese 1, para a qual a variável NCG/AC afeta positivamente a rentabilidade das empresas. 
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Tabela 2 - Regressão, ROA como Variável Dependente

ROA Coeficiente Erro 
Padrão t P>[t] 95% Intervalo 

de Confiança VIF

NCG/AC 0,013 0,002 6,04 0,000 0,009 0,017 2,39
NCG/AC*MB 0,010 0,003 3,77 0,000 0,005 0,016 2,10
NCG/AC*DL 0,068 0,010 6,87 0,000 0,049 0,087 1,23
DCPL/NCG 0,000 0,000 -0,18 0,854 -0,001 0,001 1,16

(DCPL/NCG)2 0,000 0,000 0,25 0,799 0,000 0,000 1,16
MB 0,206 0,022 9,49 0,000 0,163 0,248 1,15
CF 0,000 0,001 -0,18 0,861 -0,002 0,002 1,11

DCPL/ AT -0,162 0,023 -7,15 0,000 -0,207 -0,118 1,05
log_AT 3,236 0,640 5,05 0,000 1,981 4,492 1,03
SELIC 0,075 0,074 1,02 0,309 -0,069 0,219 1,02
∆PIB 0,324 0,074 4,37 0,000 0,179 0,469 1,01

constante -55,830 9,644 -5,79 0,000 -74,740 -36,920

OBS.: R2 = 0,180; NÚMERO DE OBSERVAÇÕES = 2.770; F(285,2473) = 4,69; PROB > F = 0,0000.

LEGENDA: ROA – RETORNO SOBRE ATIVOS, NCG – NECESSIDADE DE CAPITAL DE GIRO SOBRE ATIVO CIRCULANTE, AC – ATIVO TOTAL, DL – 
DÍVIDA LÍQUIDA. DCPL – DÍVIDA DE CURTO PRAZO LÍQUIDA, NCG - NECESSIDADE DE CAPITAL DE GIRO, MB – MARGEM BRUTA, CF – CICLO 
FINANCEIRO, SELIC – TAXA BÁSICA DE JUROS NO BRASIL E ∆PIB – VARIAÇÃO DO PRODUTO INTERNO BRUTO.

FONTE: ELABORADO PELOS AUTORES.

Tabela 3 - Regressão, ROE como Variável Dependente

ROE Coeficiente Erro 
Padrão t P>[t] 95% Intervalo 

de Confiança VIF

NCG/AC 0,118 0,031 3,85 0,000 0,058 0,178 2,19
NCG/AC*MBd 0,063 0,035 1,82 0,069 -0,005 0,131 1,84
NCG/AC*DLd 0,007 0,038 0,18 0,858 -0,068 0,081 1,55
DCPL/NCG 0,000 0,001 -0,20 0,844 -0,001 0,001 1,26

(DCPL/NCG)2 0,000 0,000 -0,74 0,459 0,000 0,000 1,20
MB 0,721 0,053 13,66 0,000 0,6179 0,825 1,16
CF -0,001 0,003 -0,26 0,795 -0,006 0,004 1,16

DCPL/ AT -0,494 0,059 -8,38 0,000 -0,610 -0,378 1,15
log_AT 1,903 1,579 1,21 0,228 -1,194 4,999 1,03
SELIC 0,166 0,156 1,28 0,200 -0,108 0,516 1,02
∆PIB 0,983 0,153 4,34 0,000 0,464 1,229 1,01

constante -54,252 24,310 -2,23 0,026 -101,926 -6,579

OBS.: R2 = 0,1658, NÚMERO DE OBSERVAÇÕES = 2.397; F(270,212) = 4,43, PROB > F = 0,0000.

LEGENDA: ROE – RETORNO SOBRE PATRIMÔNIO LÍQUIDO, NCG – NECESSIDADE DE CAPITAL DE GIRO SOBRE ATIVO CIRCULANTE, AC – 
ATIVO TOTAL, DL – DÍVIDA LÍQUIDA. DCPL – DÍVIDA DE CURTO PRAZO LÍQUIDA, NCG - NECESSIDADE DE CAPITAL DE GIRO, MB – MARGEM 
BRUTA, CF – CICLO FINANCEIRO, SELIC – TAXA BÁSICA DE JUROS NO BRASIL E ∆PIB – VARIAÇÃO DO PRODUTO INTERNO BRUTO.

FONTE: ELABORADO PELOS AUTORES.
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No caso específico da ROA, para o setor de transformação, há evidências de influência positiva 
das variáveis, NCG/AC, NCG/AC*DLd, MB e log_AT e negativa das variáveis NCG/AC*MBd e 
DCPL/AT (vide Tabela 4). Há evidências, com 95% de confiança, de que NCG/AC, (DCPL/NCG)2, 
MB, CF e ∆PIB impactam positivamente e de que DCPL/AT impacta negativamente o ROE das 
empresas pertencentes ao setor de transformação (vide Tabela 5).

Tanto para ROA como para ROE, há, para o setor comercial, evidências, com 95% de confiança, 
do impacto positivo da variável ∆PIB e negativo das variáveis log_AT e SELIC (vide Tabelas 6 e 7).  
Existe ainda evidência, com 90% de confiança, do impacto positivo da variável MB no ROE.

No caso do ROA, há para o setor de serviços evidências, com 95% de confiança, do impacto 
positivo das variáveis NCG/AC, NCG/AC*MBd, NCG/AC*DLd, MB, log_AT, SELIC e ∆PIB e 
negativo das variáveis CF e DCPL/AT (vide Tabela 8). Há evidências, com 95% de confiança, de que 
NCG/AC, MB, SELIC e ∆PIB, e, com 90% de confiança, de que log_AT impactam positivamente 
e de que DCPL/AT impacta negativamente o ROE do conjunto das empresas pertencentes ao 
setor de serviços (vide Tabela 9). 

Tabela 4 - Regressão Setor Transformação, ROA como Variável Dependente

ROA Coeficiente Erro 
Padrão t P>[t] 95% Intervalo de 

Confiança VIF

NCG/AC 0,0066 0,0021 3,18 0,002 0,0025 0,0107 3,32

NCG/AC*MBd -0,0038 0,0023 -1,67 0,096 -0,0083 0,0007 2,67

NCG/AC*DLd 0,0081 0,0032 2,49 0,013 0,0017 0,0144 1,47

DCPL/NCG 0,0012 0,0013 0,90 0,367 -0,0014 0,0037 1,36

(DCPL/NCG)2 0,0000 0,0000 1,90 0,057 0,0000 0,0000 1,18

MB 0,2157 0,0299 7,21 0,000 0,1569 0,2744 1,14

CF 0,0020 0,0012 1,70 0,089 -0,0003 0,0043 1,12

DCPL/ AT -0,1628 0,0253 -6,44 0,000 -0,2123 0,1132 1,08

log_AT 4,669 1,0125 4,61 0,000 2,6827 6,6557 1,03

SELIC -0,1107 0,1037 -0,36 0,719 -0,2408 0,1661 1,01

∆PIB 0,2651 0,1321 1,07 0,283 -0,1174 0,4012 1,01

constante -74,691 14,657 -5,10 0,000 -103,4472 -45,9354

OBS.: R2 = 0,1922; NÚMERO DE OBSERVAÇÕES = 1.324; F(133,1179) = 4,83; PROB > F = 0,0000.

LEGENDA: ROA – RETORNO SOBRE ATIVOS, NCG – NECESSIDADE DE CAPITAL DE GIRO SOBRE ATIVO CIRCULANTE, AC – ATIVO TOTAL, DL – 
DÍVIDA LÍQUIDA. DCPL – DÍVIDA DE CURTO PRAZO LÍQUIDA, NCG - NECESSIDADE DE CAPITAL DE GIRO, MB – MARGEM BRUTA, CF – CICLO 
FINANCEIRO, SELIC – TAXA BÁSICA DE JUROS NO BRASIL E ∆PIB – VARIAÇÃO DO PRODUTO INTERNO BRUTO.

FONTE: ELABORADO PELOS AUTORES.
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Tabela 5 - Regressão Setor Transformação, ROE como Variável Dependente

ROE Coeficiente Erro 
Padrão t P>[t] 95% Intervalo 

de Confiança VIF

NCG/AC 0,1823 0,0629 2,90 0,004 0,0588 0,3057 2,48

NCG/AC*MBd 0,0438 0,0462 0,95 0,344 -0,0469 0,1344 2,05

NCG/AC*DLd -0,0356 0,0483 -0,74 0,462 -0,1305 0,0593 1,91

DCPL/NCG 0,0019 0,0027 0,70 0,483 -0,0034 0,0072 1,68

(DCPL/NCG)2 0,0000 0,0000 2,14 0,033 0,0000 0,0000 1,57

MB 0,9523 0,0887 10,74 0,000 0,7783 1,1264 1,30

CF 0,0062 0,0036 1,73 0,083 -0,0008 0,0132 1,17

DCPL/ AT -0,7305 0,0949 -7,70 0,000 -0,9168 -0,5443 1,11

log_AT 3,2421 2,8329 1,14 0,253 -2,3174 8,8016 1,11

SELIC -0,2018 0,2204 -0,92 0,360 -0,6343 0,2306 1,02

∆PIB 1,0034 0,2181 4,60 0,000 0,5753 1,4315 1,02

constante -80,767 42,379 -1,91 0,057 -163,937 2,4025

OBS.: R2 = 0,2549; NÚMERO DE OBSERVAÇÕES = 1.066; F(120,934) = 3,96; PROB > F = 0,0000.

LEGENDA: ROE – RETORNO SOBRE PATRIMÔNIO LÍQUIDO, NCG – NECESSIDADE DE CAPITAL DE GIRO SOBRE ATIVO CIRCULANTE, AC – 
ATIVO TOTAL, DL – DÍVIDA LÍQUIDA. DCPL – DÍVIDA DE CURTO PRAZO LÍQUIDA, NCG - NECESSIDADE DE CAPITAL DE GIRO, MB – MARGEM 
BRUTA, CF – CICLO FINANCEIRO, SELIC – TAXA BÁSICA DE JUROS NO BRASIL E ∆PIB – VARIAÇÃO DO PRODUTO INTERNO BRUTO.

FONTE: ELABORADO PELOS AUTORES.

Tabela 6 - Regressão Setor Comercial, ROA como Variável Dependente

ROA Coeficiente Erro 
Padrão t P>[t] 95% Intervalo 

de Confiança VIF

NCG/AC 0,0222 0,0334 0,66 0,507 -0,0438 0,0882 3,63

NCG/AC*MBd 0,0289 0,0346 0,84 0,404 -0,0393 0,0971 3,63

NCG/AC*DLd 0,0150 0,0271 0,55 0,580 -0,0384 0,0685 2,59

DCPL/NCG 0,0000 0,0002 0,07 0,946 -0,0004 0,0005 2,47

(DCPL/NCG)2 0,0000 0,0000 0,47 0,635 0,0000 0,0000 2,10

MB 0,0283 0,0886 0,32 0,750 -0,1465 0,2030 1,86

CF -0,0099 0,0131 -0,77 0,445 -0,0358 0,0158 1,35

DCPL/ AT -0,0364 0,0411 -0,88 0,378 -0,1176 0,0448 1,12

log_AT -4,8426 0,8566 -5,65 0,000 -6,5328 -3,1524 1,09
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ROA Coeficiente Erro 
Padrão t P>[t] 95% Intervalo 

de Confiança VIF

SELIC -0,1950 0,0849 -2,30 0,023 -0,3625 -0,0275 1,05

∆PIB 0,2171 0,0894 2,43 0,016 0,0406 0,3935 1,04

Constante 79,118 13,726 5,76 0,000 52,035 106,201

OBS.: R2 = 0,2335; NÚMERO DE OBSERVAÇÕES = 216; F(22,182) = 6,84; PROB > F = 0,0000.

LEGENDA: ROA – RETORNO SOBRE ATIVOS, NCG – NECESSIDADE DE CAPITAL DE GIRO SOBRE ATIVO CIRCULANTE, AC – ATIVO TOTAL, DL – 
DÍVIDA LÍQUIDA. DCPL – DÍVIDA DE CURTO PRAZO LÍQUIDA, NCG - NECESSIDADE DE CAPITAL DE GIRO, MB – MARGEM BRUTA, CF – CICLO 
FINANCEIRO, SELIC – TAXA BÁSICA DE JUROS NO BRASIL E ∆PIB – VARIAÇÃO DO PRODUTO INTERNO BRUTO.

FONTE: ELABORADO PELOS AUTORES.

Tabela 7 - Regressão Setor Comercial, ROE como Variável Dependente

ROE Coeficiente Erro 
Padrão t P>[t] 95% Intervalo 

de Confiança VIF

NCG/AC 0,2111 0,1332 1,58 0,115 -0,0519 0,4740 3,91

NCG/AC*MBd 0,1042 0,1353 0,77 0,443 -0,1630 0,3713 3,85

NCG/AC*DLd -0,0754 0,0991 -0,76 0,448 -0,2711 0,1202 2,65

DCPL/NCG 0,0007 0,0009 0,85 0,399 -0,0010 0,0025 2,54

(DCPL/NCG)2 0,0000 0,0000 0,35 0,729 0,0000 0,0000 2,21

MB 0,6297 0,3224 1,95 0,052 -0,0068 1,2662 1,97

CF -0,0076 0,0508 -0,15 0,881 -0,1079 0,0927 1,42

DCPL/ AT -0,2792 0,1608 -1,74 0,084 -0,5967 0,0382 1,15

log_AT -20,1220 3,4505 -5,83 0,000 -26,934 -13,3100 1,09

SELIC -0,7286 0,3224 -2,26 0,025 -1,3652 -0,0921 1,08

∆PIB 0,7643 0,3300 2,32 0,022 0,1128 1,4159 1,01

Constante 305,396 55,699 5,48 0,000 195,435 415,357

LEGENDA: ROE – RETORNO SOBRE PATRIMÔNIO LÍQUIDO, NCG – NECESSIDADE DE CAPITAL DE GIRO SOBRE ATIVO CIRCULANTE, AC – 
ATIVO TOTAL, DL – DÍVIDA LÍQUIDA. DCPL – DÍVIDA DE CURTO PRAZO LÍQUIDA, NCG - NECESSIDADE DE CAPITAL DE GIRO, MB – MARGEM 
BRUTA, CF – CICLO FINANCEIRO, SELIC – TAXA BÁSICA DE JUROS NO BRASIL E ∆PIB – VARIAÇÃO DO PRODUTO INTERNO BRUTO.

OBS.: R2 = 0,2743; NÚMERO DE OBSERVAÇÕES = 202; F(22,168) = 6,39; PROB > F = 0,0000.

FONTE: ELABORADO PELOS AUTORES.

Tabela 8 - Regressão Setor de Serviços, ROA como Variável Dependente

ROA Coeficiente
Erro 

Padrão t P>[t]
95% Intervalo 
de Confiança

VIF

NCG/AC 0,0537 0,0114 4,73 0,000 0,0314 0,0760 2,39

NCG/AC*MBd 0,0815 0,0158 5,17 0,000 0,0506 0,1124 2,05

NCG/AC*DLd 0,0856 0,0175 4,90 0,000 0,0514 0,1199 1,31
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ROA Coeficiente Erro 
Padrão t P>[t] 95% Intervalo 

de Confiança VIF

DCPL/NCG -0,0002 0,0002 -1,21 0,227 -0,0006 0,0001 1,27

(DCPL/NCG)2 0,0000 0,0000 0,12 0,908 0,0000 0,0000 1,16

MB 0,1462 0,0205 7,14 0,000 0,1060 0,1864 1,15

CF -0,0036 0,0011 -3,10 0,002 -0,0060 -0,0013 1,10

DCPL/ AT -0,1408 0,0331 -4,26 0,000 -0,2058 -0,0759 1,05

log_AT 4,4609 0,7049 6,33 0,000 3,0778 5,8439 1,05

SELIC 0,2863 0,0855 3,35 0,001 0,1185 0,4542 1,04

∆PIB 0,5739 0,0850 6,75 0,000 0,4071 0,7407 1,01

Constante -74,092 11,003 -6,73 0,000 -95,6821 -52,5025

OBS.: R2 = 0,2643; NÚMERO DE OBSERVAÇÕES = 1.230; F(128,109) = 5,60; PROB > F = 0,0000.

LEGENDA: ROA – RETORNO SOBRE ATIVOS, NCG – NECESSIDADE DE CAPITAL DE GIRO SOBRE ATIVO CIRCULANTE, AC – ATIVO TOTAL, DL – 
DÍVIDA LÍQUIDA. DCPL – DÍVIDA DE CURTO PRAZO LÍQUIDA, NCG - NECESSIDADE DE CAPITAL DE GIRO, MB – MARGEM BRUTA, CF – CICLO 
FINANCEIRO, SELIC – TAXA BÁSICA DE JUROS NO BRASIL E ∆PIB – VARIAÇÃO DO PRODUTO INTERNO BRUTO.

FONTE: ELABORADO PELOS AUTORES.

Tabela 9: Regressão Setor de Serviços, ROE como Variável Dependente

ROE Coeficiente Erro 
Padrão t P>[t] 95% Intervalo 

de Confiança VIF

NCG/AC 0,1785 0,0399 4,47 0,000 0,1001 0,2569 2,19

NCG/AC*MBd -0,0031 0,0497 -0,06 0,951 -0,1005 0,0944 1,92

NCG/AC*DLd -0,0422 0,0632 -0,67 0,504 -0,1663 0,0819 1,44

DCPL/NCG -0,0004 0,0005 -0,80 0,425 -0,0014 0,0006 1,32

(DCPL/NCG)2 0,0000 0,0000 -0,86 0,392 0,0000 0,0000 1,18

MB 0,4883 0,0580 8,42 0,000 0,3745 0,6021 1,14

CF -0,0006 0,0032 -0,20 0,844 -0,0070 0,0057 1,09

DCPL/ AT -0,3255 0,0896 -3,63 0,000 -0,5013 -0,1498 1,05

log_AT 3,4941 2,0050 1,74 0,082 -0,4404 7,4286 1,05

SELIC 0,4560 0,2267 2,01 0,045 0,0110 0,9009 1,05

∆PIB 0,9403 0,2215 4,25 0,000 0,5057 1,3749 1,01

Constante -71,54 31,559 -2,27 0,024 -133,472 -9,613

OBS.: R2 = 0,1420; NÚMERO DE OBSERVAÇÕES = 1.129; F(126,991) = 5,08; PROB > F = 0,0000.

LEGENDA: ROE – RETORNO SOBRE PATRIMÔNIO LÍQUIDO, NCG – NECESSIDADE DE CAPITAL DE GIRO SOBRE ATIVO CIRCULANTE, AC – 
ATIVO TOTAL, DL – DÍVIDA LÍQUIDA. DCPL – DÍVIDA DE CURTO PRAZO LÍQUIDA, NCG - NECESSIDADE DE CAPITAL DE GIRO, MB – MARGEM 
BRUTA, CF – CICLO FINANCEIRO, SELIC – TAXA BÁSICA DE JUROS NO BRASIL E ∆PIB – VARIAÇÃO DO PRODUTO INTERNO BRUTO.

FONTE: ELABORADO PELOS AUTORES.
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Para o conjunto das empresas, rejeita-se a hipótese 2, uma vez que não se verificou impacto 
linear da NCG na lucratividade das empresas. Entretanto, observou, exclusivamente para o setor 
de transformação, impacto em forma de U invertido do nível de financiamento da NCG na rent-
abilidade das empresas, com 95% de confiança para o ROE e 90% para o ROA, confirmando, para 
esta situação específica, a hipótese 3.

A hipótese 4 que atesta a influência da MB na rentabilidade é confirmada, com 95% de confiança, 
para os setores de transformação e serviços, porém não é confirmada para o setor comercial. O 
setor comercial é menos especializado que os demais, possuindo menos barreiras a novos entran-
tes. De modo que empresas com maior MB são acompanhadas de maiores despesas administrativas, 
o que provavelmente explica a menor influência da MB na lucratividade das empresas comerciais.

Para empresas com maior MB, uma postura mais agressiva na administração do capital de giro 
conduz, com 90% de confiança, sem grandes incrementos de riscos de caixa, a um nível mais 
elevado no ROE para o conjunto das empresas, e conduz, com 95% de confiança, a um nível mais 
elevado de NCG/AC no ROA para o conjunto das empresas e, especificamente, para o setor 
de serviços, o que confirma, para essas situações, a hipótese 5. No caso específico do setor de 
transformação, a hipótese 5 foi rejeitada, quando se mensurou o efeito da NCG/AC em ROA, 
com 90% de confiança, possivelmente em face do maior poder de negociação que empresas com 
maiores MB exercem sobre seus stakeholders, o que as levam a um resultado financeiro mais efi-
ciente com a redução da NCG.

Verifica-se a influência negativa do nível de endividamento na rentabilidade das empresas em 
todos os setores de transformação e de serviços, o que confirma a hipótese 6. De um modo 
geral, pode se afirmar que empresas com menor DCPL estabelecem um nível maior de NCG. Essa 
postura mais agressiva na administração do capital de giro conduz, sem grandes incrementos de 
riscos de caixa, a um nível mais elevado no ROA para o conjunto das empresas, e, especificamente, 
para os setores de transformação e serviços, o que confirma a hipótese 7.

DISCUSSÃO DOS RESULTADOS

Os resultados indicam que políticas agressivas de giro impactam positivamente as margens do 
conjunto das empresas estudadas, em todos os setores estudados. Esses achados confirmam os 
resultados encontrados pela pesquisa de Pham et al. (2020). Porém, contrastam com os resul-
tados encontrados por Narender et al. (2008), que não encontraram relação entre a NCG e o 
resultado das firmas. Porém, vale destacar que esses autores utilizaram como NCG a diferença 
entre passivos e ativos circulantes. 

As evidências também confirmam o resultado encontrado por Valipour et al. (2012) que, utili-
zando CCC (ciclo de conversão em caixa), concluíram haver um efeito positivo desta variável na 
rentabilidade. Este resultado está coerente com o observado por Atseye et al. (2015), para quem 
empresas com melhor fluxo de caixa operacional tendem a negociar prazos que amplifiquem as 
vendas, sem sacrificar o capital de giro, o que as levam a alcançar melhores margens de lucro. 
Os achados também estão de acordo com os resultados detectados por Pais e Gama (2015), 
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que sustentam que prazos de pagamentos mais longos reduzem a lucratividade da empresa, e 
com o trabalho de Tauringana e Afrifa (2013), que, por sua vez, defende que maiores prazos de 
pagamento reduzem a possibilidade de descontos à vista e aumentam o risco de crédito, o que 
também leva à redução de lucros. 

Os resultados apontaram uma relação em forma de U invertido entre o financiamento da 
NCG por dívidas de curto prazo e a rentabilidade das empresas apenas para o setor de transfor-
mação, como encontrado pelas pesquisas de Baños et al. (2016), Altaf e Shah (2018) e Mahmood 
et al. (2019).

À exceção do setor comercial, tanto o ROA quanto o ROE são impactados negativamente 
pela variável independente dívida de curto prazo por ativo total (DCPL/AT) e positivamente pela 
variável margem bruta (MB), confirmando a pesquisa de Panda e Nanda (2018), que afirma que 
empresas com margem bruta maior podem absorver maiores riscos sem afetar a rentabilidade. 
Desta forma, as empresas com maiores margens brutas podem seguir práticas financeiras que 
contribuam para uma maior lucratividade, como a concessão de maiores prazos de recebimento, 
fato este que fatalmente afetaria a NCG da empresa, achados esses que reforçam os resultados 
encontrados por Atseye et al. (2015) e Gamba e Triantis (2008). Ou seja, elevadas margens brutas 
permitem às empresas trocarem fluxos de caixa operacionais mais robustos por maior volume 
de receita e, por conseguinte, alavancarem o seu resultado.

Baixos níveis de alavancagem financeira, além de propiciarem menores despesas financeiras, 
propiciam também maior agressividade na gestão do capital de giro, com impacto positivo no ROA 
para o conjunto das empresas observadas e especificamente para os setores de transformação 
e de serviços. Assim, as evidências indicam que disponibilidades líquidas maiores propiciam que 
a NCG afete positivamente o ROA. Esses dados confirmam os resultados de Ilkhechi e Khatibi 
(2020) de que empresas com maior disponibilidade líquida podem absorver maiores riscos finan-
ceiros sem afetar a rentabilidade.

À exceção do setor comercial, verificou-se no presente estudo que o tamanho das empresas 
afeta o ROA, conforme observaram Dary e James (2019). A diferença de resultado entre os 
setores deve-se aos elevados custos fixos para os setores de transformação e serviços que são 
diluídos com o crescimento da empresa. Os dados encontrados para os setores de transforma-
ção e serviços podem ser justificados, conforme afirmou Souza e Bruni (2008) e Wasiuzzaman e 
Arumugam (2013), pelo poder das empresas maiores em financiar mais facilmente sua crescente 
demanda de capital de giro, o que contribui para uma gestão mais agressiva do capital de giro.

No setor comercial, as empresas maiores utilizam o seu tamanho como medida de força para 
impor prazos mais curtos aos clientes e mais longos aos fornecedores, sem sacrificar o nível de 
vendas, em linha com os resultados encontrados por Nyeadi et al. (2018). A variável ROE foi sig-
nificantemente afetada pelo PIB em todos os setores. Os resultados alinham-se aos de Soukhakian 
e Khodakarami (2019) e Doruk e Ergün (2019), para quem as empresas consomem e vendem mais 
em razão da maior demanda. 
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A influência negativa da taxa SELIC no ROA apenas foi detectada para o setor de comércio, 
conforme advogam Hersen et al. (2013), para quem a elevação dessa taxa impacta negativamente 
os investimentos que cobram despesas financeiras. Interessante notar que, no setor de serviços, 
a influência da SELIC foi positiva na rentabilidade das empresas, provavelmente em razão do baixo 
nível de endividamento desse setor.

CONCLUSÃO

Evidenciou-se que a NCG positiva pode, isoladamente, implicar medidas de lucratividades 
mais robustas. Ao se analisar por meio de regressões em painel dados das empresas brasileiras 
negociadas na B3 no período de 2010 a 2020, os resultados encontrados foram significativamente 
positivos quando se estudou a influência da NCG no ROE para todos os setores estudados e 
no ROA para o conjunto das empresas estudadas e isoladamente para os setores de transfor-
mação e de serviços. Contudo, o impacto da NCG na lucratividade das empresas não pode ser 
analisado de forma isolada, mas em conjunto com outras variáveis, como por exemplo o nível de 
financiamento da NCG, a margem bruta, o nível de alavancagem financeira, tamanho da empresa 
e variáveis macroeconômicas (taxa SELIC e crescimento do PIB); e em interação com outras 
variáveis como a MB e DLCP.

Assim, o presente estudo confirmou a necessidade de uma boa gestão do capital de giro para 
as empresas, mas também a possibilidade de uma gestão comercial mais agressiva, para aquelas 
empresas com um fluxo de caixa mais folgado. Tratada pelo próprio idealizador do modelo de 
análise dinâmica, Michel Fleuriet, como medida de preocupação na administração do capital de giro, 
a NCG pode ser considerada, em determinadas condições, além de parâmetro de agressividade 
na administração do capital de giro de uma empresa, um importante indicador do nível de rent-
abilidade dessa empresa, especialmente naquelas que apresentam baixo nível de endividamento e 
elevada MB. O estudo da NCG demonstrou que existe uma espécie de trade-off entre liquidez e 
rentabilidade, na medida em que a administração do capital de giro pode, em detrimento de uma 
folga financeira mais sólida, impulsionar o resultado da empresa, e vice-versa.

O presente estudo nos leva também a um questionamento de ordem econômica: será que 
diante das novas tecnologias, substituição do trabalho vivo (trabalhadores) por morto (meios 
de produção), como força necessária para se manter num mercado cada vez mais competitivo, 
obrigando-as a produzir cada vez mais como forma de diminuir o custo unitário dos produtos, 
as empresas não estão utilizando técnicas como aumentar a NCG ao longo dos anos para se 
manter competitivas no mercado, uma vez que os preços dos produtos e as margens estão cada 
vez mais baixas? Se sim, o aporte de capital de giro ou recursos de terceiros de curto prazo vem 
aumentando ao longo do tempo? Independentemente de questões conjunturais, não existe uma 
possibilidade futura de crise de confiança para a obtenção de giros cada vez maiores?
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Este trabalho teve como limitação a análise de um conjunto restrito de empresas não financei-
ras, de capital aberto que, ainda que considerada a diversidade de setores e tamanho, é composto 
por grandes empresas. Como sugestão de pesquisas futuras, pode-se ampliar o escopo de análise 
para sociedades anônimas de capital fechado que divulguem demonstrações contábeis auditadas. 
Também, utilizar outros indicadores de rentabilidade, como o EBITDA (earnings before interest, 
taxes, depreciation and amotization ou, em tradução, lucro antes de juros, impostos, depreciação 
e amortização), por sinalizar a geração de caixa livre da empresa, ou o EBIT (earnings before 
interest and taxes ou, em tradução, lucro antes de juros e impostos), por sinalizar a geração de 
caixa operacional.
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R E S U M O

Esta pesquisa destaca a percepção dos consumidores brasileiros sobre os serviços ofere-
cidos pelos bancos digitais, à luz da lógica dominante do serviço. O objetivo geral busca 
identificar como os clientes de bancos digitais estão percebendo, a partir da perspectiva 
multidimensional, o valor ofertado por essas empresas Partindo do método qualitativo de 
investigação, foram aplicadas entrevistas semiestruturadas com dez usuários. O estudo 
revela que os consumidores utilizam os serviços digitais conforme suas necessidades, apre-
ciando a conveniência e facilidade proporcionadas. Os resultados sugerem que os con-
sumidores valorizam os bancos digitais devido aos benefícios que agregam às suas vidas, 
gerando satisfação e bem-estar em uma sociedade cada vez mais conectada. As descober-
tas desta pesquisa confirmam que os consumidores buscam investir em bancos digitais que 
lhes proporcionem benefícios e facilidades, sugerindo que o valor funcional e utilitário é o 
aspecto de maior destaque e grande influenciador na decisão de consumir os serviços de 
um banco digital. 
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A B S T R A C T

This research highlights Brazilian consumers' perception of the services offered by digital banks, in 
light of the service's dominant logic. The general objective seeks to identify how digital bank cus-
tomers are perceiving, from a multidimensional perspective, the value offered by these companies 
Using the qualitative method of investigation, semi-structured interviews were carried out with ten 
users. The study reveals that consumers use digital services according to their needs, appreciating 
the convenience and ease provided. The results suggest that consumers value digital banks due to 
the benefits they add to their lives, generating satisfaction and well-being in an increasingly con-
nected society. The findings of this research confirm that consumers seek to invest in digital banks 
that provide them with benefits and facilities, suggesting that the functional and utilitarian value 
is the most prominent aspect and a major influencer in the decision to consume the services of a 
digital bank.

K E Y W O R D S

Dominant logic; Multidimensional perspective of value; Digital banks.

INTRODUÇÃO

A utilização de ferramentas e funcionalidades da tecnologia da informação alcançou todos os 
espectros da sociedade (Castells, 2003), inclusive aqueles relacionados aos serviços financeiros e 
bancários. Apesar da predominância dos bancos tradicionais, os bancos digitais têm conquistado 
cada vez mais popularidade no Brasil, especialmente após a pandemia de COVID-19 (Febrabran, 
2020). Ainda de acordo com uma pesquisa da Febrabran publicada em 2023, foram abertas 46,2 
milhões de contas em 2022, das quais 63% foram por meio de canais digitais.

As fintechs, termo utilizado para descrever os negócios que combinam tecnologia e serviços no 
oferecimento de soluções financeiras (Mascarenhas et al., 2021), com é o caso dos bancos digitais, 
têm alcançado essa preferência dos consumidores por oferecer praticidade, menos burocracia e 
baixo custo, utilizando plataformas como smartphones e aplicativos móveis (Silva et al., 2020). Esse 
cenário destaca a necessidade de compreender como a transformação tecnológica nos serviços 
bancários influencia a percepção dos consumidores.

Neste sentido, a lógica dominante do serviço se torna relevante, pois oferece uma abordagem 
abrangente para a compreensão das relações econômicas (por exemplo, Ella, 2016; Zhang et al., 
2020). Em outras palavras, a lógica dominante do serviço ajuda a entender como a interação 
digital e a adaptação às novas tecnologias influenciam a percepção de valor pelos consumidores. 
Essa abordagem explora o serviço como um aspecto complexo e central na entrega de valor 
para os clientes, definindo o valor como a avaliação de benefícios em relação aos sacrifícios ou a 
valorização hedônica do objeto de consumo (Chernatony et al., 2000).

Enquanto pesquisas anteriores têm abordado a percepção do consumidor de forma mais res-
trita, este estudo busca explorar, à luz da lógica dominante do serviço, o processo de construção 
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de valor pelos consumidores brasileiros de serviços de bancos digitais. A pesquisa visa destacar a 
importância do conhecimento epistêmico como diferencial na entrega de valor pelas empresas, 
fornecendo bases teóricas e práticas para que as instituições financeiras aprimorem suas propostas 
e melhorem a percepção de valor pelos consumidores.

Considerando que o valor é um conceito central (Lusch & Vargo, 2014), o estudo propõe 
a seguinte questão: como os consumidores percebem o valor nos serviços oferecidos pelos bancos 
digitais brasileiros?

O objetivo geral é identificar como os clientes de bancos digitais percebem o valor oferecido 
por essas empresas. Para alcançar esse objetivo, os objetivos específicos são: identificar as ações 
desempenhadas pelos clientes ao utilizar serviços de bancos digitais e compreender o processo 
de percepção de valor a partir da perspectiva multidimensional adotada. 

Este artigo contribui empiricamente ao identificar as dimensões relacionadas às propostas de 
valor no serviço de bancos digitais e fornece insights valiosos para a gestão e marketing desse tipo 
de serviço e outros semelhantes. Compreender a experiência específica do contexto permite 
desenvolver colaborações futuras que impactem a capacidade das organizações de atuar de forma 
eficiente em relação aos processos e à necessidade de integração de recursos.

REFERENCIAL TEÓRICO

Lógica do Serviço

Nas suas primeiras discussões acadêmicas, a área de marketing era predominantemente focada 
no produto, com ênfase em aspectos como distribuição, preço e produção. Esse enfoque levou 
autores como Hostack (1977) a apontarem uma “miopia” no campo, que impedia a expansão para 
estudos mais especializados, como o marketing de serviços. Hostack questionou essa limitação e 
inspirou outros pesquisadores a explorar essas questões. Com resultado, o marketing de serviços 
começou ser discutido, estabelecendo um novo paradigma. 

A principal discussão desse novo paradigma gira em torno da ideia de que os serviços se 
diferenciam dos bens em quatro características específicas: a tangibilidade, heterogeneidade, 
inseparabilidade e perecibilidade (Lovelock & Gummesson, 2004). No entanto, diversos autores, 
como Lovelock e Gummesson (2004) e Vargo e Lusch (2004), questionam a validade e utilidade 
de pesquisas centradas nessas características. Eles argumentam que essas definições limitam os 
serviços a uma visão restrita, dificultando a administração da oferta e impedindo o desenvolvi-
mento do campo. 

Com a lógica dominante de marketing passou então a ser desafiada sob o argumento de que a 
ênfase no fornecimento de bens como base para o intercâmbio econômico dever ser substituída 
por uma ênfase na prestação de serviços (Vargo & Lusch, 2004), abrindo assim o debate para 
uma nova lógica baseada no serviço. O trabalho dos autores citados provocou uma mudança 
paradigmática, que foi seguida por mais refinamentos, avanços e reconfigurações (Trégua et al., 
2021). Isso resultou em uma abordagem filosófica que contribuiu para o desenvolvimento de uma 



Ernanda GaBriElly da Silva vaSconcEloS, Maria naFtally BarBoSa dantaS    E BrUna cordEiro dE SoUSa

R. Adm. FACES Journal Belo Horizonte • v.23 • n.1 • p. 28-47 • Jan./Mar. 2024. ISSN 1984-6975 (online)     31 

perspectiva alternativa de marketing e mercados, a qual adota uma visão socioeconômica cada 
vez mais acentuada (Brodie et al, 2019).

Os autores desenvolveram uma nova abordagem para entender a co-criação de valor, sugerindo 
que o valor é criado por meio da troca de serviços entre as partes envolvidas. Em vez de tratar 
os serviços (plural) como unidades fixas e produzidas, como era comum na visão industrial e na 
ênfase em bens tangíveis, eles propõem uma visão mais dinâmica (Vargo & Lusch, 2017). Agora, 
o serviço (singular) é visto como um processo contínuo, em vez de um produto acabado. Essa 
mudança de perspectiva permite compreender melhor como o valor é criado e compartilhado 
através das interações entre prestadores de serviços e clientes (Vargo & Lusch, 2017).

Desde que a introdução dessa ideia, o modelo evoluiu de várias maneiras. Inicialmente, o focava 
apenas na troca de serviços como uma forma de criar valor. Com o tempo, o modelo foi ampliado 
para incluir a integração de recursos, que é o processo pelo qual diferentes partes combinam 
suas habilidades e conhecimentos para co-criar valor (Vargo & Lusch, 2017). Além disso, o mod-
elo começou a explicar como o valor é idiossincrático e experiencial, ou seja, como é único e 
baseado nas experiências individuais. Mais recentemente, o modelo passou a considerar o papel 
das instituições (como regras, normas e estruturas sociais) na co-criação de valor, introduzindo 
uma perspectiva inovadora.

Todos esses avanços foram resumidos em um conjunto de premissas centrais, conhecidas como 
axiomas, conforme tabela abaixo:

Axiomas Descrição

A1 O serviço é a base fundamental da troca

A2 O valor é cocriado por múltiplos atores, incluindo sempre o beneficiário

A3 Todos os atores sociais e econômicos são integradores de recursos

A4 O valor é sempre determinado de forma única e fenomenológica pelo beneficiário

A5 A cocrição de valor é coordenada através de institu-
ições geradas por atores e arranjos institucionais

FONTE: ADAPTADO DE VARGO E LUSCH (2017)

À medida que a lógica dominante do serviço se desenvolveu, Vargo e Lusch (2014) conden-
saram suas ideias principais em quatro axiomas fundamentais. O primeiro axioma afirma que o 
serviço é a base fundamental da troca. O segundo axioma sustenta que o cliente é sempre um 
co-criador de valor. O terceiro axioma destaca que todos os atores econômicos e sociais são 
integradores de recursos. O quarto axioma determina que o valor é sempre definido de forma 
única e fenomenológica pelo beneficiário. Posteriormente, Vargo e Lusch (2016) adicionaram um 
quinto axioma, que afirma que a co-criação de valor é coordenada por meio de instituições e 
arranjos institucionais gerados por atores. Esse quinto axioma resultou de uma reavaliação do 
conceito de co-criação de valor, reconhecendo que ele é muito mais amplo do que originalmente 
previsto (Hughes, Vafeas, 2021).
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A co-criação de valor é vista como um mecanismo central de coordenação em ecossiste-
mas de serviços dinâmicos, estendendo-se além das interações entre os atores colaboradores 
(Edvardsson, Gustafsson & Roos, 2005; Ferguson, Paulin & Bergeron, 2010). As interações entre 
múltiplos atores servem como uma base fundamental, ou uma microfundação, para a co-criação 
de valor em sistemas de serviço (Storbacka et al., 2016; Vargo & Lusch, 2016). De acordo com 
essa perspectiva, diversas abordagens teóricas têm sido empregadas para explicar como múltiplos 
atores em diferentes níveis de agregação coordenam a co-criação de valor (Kjellberg, Nenonen 
& Thomé, 2018).

Em geral, as instituições e os arranjos institucionais desempenham um papel fundamental na 
coordenação da co-criação de valor entre os atores nos níveis meso e macro dos sistemas de 
serviços, e são essenciais no mercado (Kjellberg et al., 2018). Isso está alinhado com o quinto 
axioma da lógica de desenvolvimento sustentável, que afirma que "A co-criação de valor é coor-
denada através de instituições geradas por atores e arranjos institucionais" (Vargo & Lusch, 2016, 
p. 8). Essas instituições e arranjos incluem significados, crenças, regras, normas, leis e práticas, 
além de suas inter-relações.

Além disso, na lógica dominante dos serviços, a co-criação do valor é vista como resultado 
da integração de recursos, que necessariamente envolve processos e formas de colaboração 
(Kleinaltenkamp et al., 2012). Na verdade, desde o seu início, os recursos têm sido fundamentais 
para a lógica dominante do serviço, que distingue dois tipos de recursos: recursos operandos e 
recursos operantes (Bocconcelli et al., 2020). Os operandos eram vistos como objetos, enquanto 
os recursos operantes (conhecimento e habilidades, por exemplo) produzem efeitos nos recursos 
operandos (Bocconcelli et al., 2020). Essa distinção entre operando e operante separa a lógica 
dominante do serviço da lógica dominante de bens (Vargo & Lusch, 2004).

O conceito de valor, especialmente o valor em uso, tem se tornado cada vez mais central, 
destacando o papel ativo dos atores como integradores de recursos (Vargo & Lusch, 2014). A inte-
gração de recursos, essencial para a co-criação de valor, envolve a combinação das competências, 
conhecimentos e recursos de diferentes atores para alcançar resultados que não poderiam ser 
obtidos individualmente. Edvardsson et al. (2014) propuseram que a lógica dominante dos serviços 
adote as instituições como uma nova lente para entender essa integração em ecossistemas de 
serviços. Essas instituições, que incluem normas, regras e crenças, fornecem o contexto social 
necessário para a coordenação e compreensão da integração de recursos (Vargo & Lusch, 2014).

Um dos principais aspectos dessa nova visão é a centralidade da entrega de valor nas interações 
entre empresas e clientes (Trégua et al., 2021). O valor, que anteriormente era visto apenas em 
termos de valor em uso, evoluiu para novas conceituações, como valor em contexto e valor em 
experiência (Jang et al., 2020). Isso reflete uma mudança na maneira como o valor é percebido 
e criado, com foco na importância da entrega de valor adaptada às necessidades e contextos 
específicos dos clientes. Diversos estudos têm explorado essas novas conceituações, e o tópico 
a seguir examinará algumas dessas abordagens emergentes
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A perspectiva multidimensional do valor

Geralmente, o conceito de valor implica em uma avaliação de benefícios contra sacrifícios ou 
valorização hedônica do objeto de consumo (Chernatony et al., 2000; Holbrook, 1994). Mais 
recentemente, o valor também tem sido tratado como ganhos monetários criados mútua e 
reciprocamente por parceiros de negócios (Gronroos & Helle, 2010). De acordo com Zeitham 
(1988), o valor para o cliente foi definido foi como “a avaliação geral do cliente sobre a utilidade 
de um produto com base nas percepções do que é recebido e do que é dado” (p.14). Ainda sobre 
o conceito de valor, Gronroos (2008) argumenta que o valor para o cliente significa que, depois 
de serem atendidos por um processo de autoatendimento ou um processo de serviço completo, 
eles estão ou se sentem melhores do que antes.

Assim, a criação de valor é um processo pelo qual o usuário se torna melhor em algum aspecto 
ou que aumenta o bem-estar do cliente (Vargo et al., 2008). Para além deste entendimento, é 
possível compreender também que o valor tem seu vínculo inerente ao uso de algum produto, 
ou seja, é percebido subjetivamente pelos clientes em vez de determinado objetivamente pelos 
vendedores, e representa um trade-off entre o que os clientes recebem e o que eles abrem mão 
para ganhar e usar um produto (Woodruff, 1997).

Isto posto, Sheth et al. (1991), propuseram uma perspectiva multidimensional do valor do cli-
ente, com um modelo de valor de consumo composto por cinco dimensões que incluem valores 
funcionais, condicionais, sociais, emocionais e epistêmicos. Com base neste modelo, Sweenwy e 
Soutar (2001) criaram uma escala de valor quadridimensional incluindo valor de qualidade funcio-
nal, valor de preço funcional, valor emocional e valor social.

Posteriormente, William e Soutar (2009) adaptaram e reformularam os dois modelos ante-
riores no contexto do consumo experiencial do turismo, onde o valor para o cliente passou a 
ser representado pelo valor funcional, emocional, social e epistêmico. Esse modelo de William e 
Soutar (2009) concentra-se no consumo experiencial, mais adaptável ao contexto de encontro 
de serviço que, no caso deste estudo, se concretiza no cenário de serviços bancários digitais.

A escolha do framework de William e Soutar (2009) é justificável por alguns motivos. Primeiro, 
esse framework proporciona uma abordagem multidimensional do valor, essencial para compreender 
a complexidade da percepção dos clientes dos bancos digitais. O modelo divide o valor em dimen-
sões como valor funcional, emocional, social e epistemológico, permitindo uma avaliação mais 
completa das experiências dos clientes ao considerar essas várias dimensões.

Os bancos digitais não oferecem apenas funcionalidades básicas, eles também impactam as 
emoções dos clientes, a percepção de status social e a sensação de inovação e aprendizado. 
Neste caso, o modelo nos permite capturar esses nuances e compreender como cada uma des-
sas dimensões contribui para a percepção geral do valor. Além disso, o modelo ajuda a identificar 
quais aspectos dos serviços oferecidos são mais valorizados pelos clientes. Essas informações 
permitem que as instituições financeiras ajustem e aprimorem suas ofertas para melhor atender 
às necessidades e expectativas dos seus clientes.

Isto posto, tem-se que o valor emocional é um benefício derivado de sentimentos ou afetos 
(ou seja, prazer) produzidos por um produto ou serviço (Sweebey & Soutar, 2001). Por valor 
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funcional entende-se o quão bem um produto ou serviço atende ao propósito esperado ou 
desempenha sua função adequada (Holbrook & Hirschman, 1982; Sweeney & Soutar, 2001). E é 
percebido, segundo Zhang et al. (2020), como o propósito dominante da escolha do consumidor 
e inclui características como confiabilidade, durabilidade, qualidade e composição ou organização. 
Ademais, o valor funcional envolve ver o valor recebido como uma troca entre qualidade e preço, 
em que o valor recebido pelo preço pago ou o valor pelo dinheiro são outros atributos do valor 
funcional (Zhang et al., 2020). 

Para Sheth et al. (1991), o valor emocional é compreendido como a sendo a capacidade de um 
produto ou serviço de despertar sentimentos positivos ou estados afetivos, identificados como 
um fator proeminente que influencia as respostas e o comportamento subsequente (Donovan 
et al., 1994). Caracterizado pelo sentimento de prazer, deleite, felicidade ou sensação de apelo 
(Zhang et al., 2020).

O valor social é definido como a capacidade do produto ou serviço de melhorar o autocon-
ceito social, como por exemplo, sentir-se mais aceitável pelos outros (Sweeney & Soutar, 2001). 
Representado pelos valores de ser socialmente aceito em um grupo, conhecer pessoas que pensam 
como você ou alcançar um sentimento de pertencimento, ou ainda, melhorar a maneira como é 
percebido pelos outros (Zhang et al., 2020).

Finalmente, o valor epistêmico é afirmado por Ella (2016) como um aspecto de surpresa ou 
singularidade de um produto ou serviço, ou seja, quando um produto ou serviço estimula a curio-
sidade, gera novidade e/ou satisfaz um desejo de conhecimento (Sheth et al, 1991). É tipicamente 
associado a sentimentos de autenticidade, singularidade e novidade, ou ainda, quando a curiosidade 
é satisfeita e a busca pelo conhecimento é estimulada (Zhang et al., 2020).

Portanto, este estudo parte do pressuposto de que os valores da experiência adquirida no 
consumo de serviços bancários digitais podem ser na forma de valor epistêmico, social, funcional 
e emocional. O valor emocional só será capaz de afetar a percepção de valor e a experiência se, 
ao usarem os serviços bancários digitais, os clientes tiverem uma sensação de orgulho, confiança 
e conforto. Da mesma forma, o valor epistêmico obtido pelos clientes afetará sua percepção de 
valor ou experiência caso os clientes, ao consumirem o serviço, obtiverem uma experiência real, 
que satisfaça sua curiosidade.

O mesmo entendimento pode ser aplicado para o valor social e funcional.  O valor social 
influenciará a percepção de valor ou experiência, caso os clientes obtiverem um sentimento de 
aceitação ou pertencimento a um grupo. Na mesma proporção, o valor funcional só se concret-
izará, se os clientes entenderem quão bem o serviço bancário digital atende ao propósito esperado 
ou desempenha a função que lhe é esperada.

Serviços bancários digitais 

As tecnologias tornaram as operações das empresas mais dinâmicas e, com isso, maior agi-
lidade, flexibilidade e adaptabilidade foram necessárias para alinhar as estratégias corporativas 
às mudanças do ambiente, principalmente para responder às necessidades e preferências dos 
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clientes nessa rápida mudança. Os dispositivos digitais acentuaram a preocupação sobre como as 
organizações podem integrar suas atividades e migrar clientes de canais tradicionais para canais 
mais econômicos, no entanto, essa não é considerada uma tarefa simples, já que os consumidores 
estão cada vez mais exigentes, atuando no papel de coprodutores de sua experiência de consumo 
(Vargo & Lusch, 2004). Os bancos, por exemplo, são prestadores de serviços e dependem dos 
clientes para que seja alcançado o seu sucesso financeiro (Andino, 2022). 

Conforme Peña-Garcia et al. (2021), as empresas do setor bancário estão apostando que os 
consumidores entrarão cada vez mais no mundo digital, buscando maior eficiência, redução dos 
custos e redução da quantidade de dinheiro em circulação. Além disso, em decorrência do aumento 
da concorrência, os bancos estão investindo em fornecer serviços alternativos, como e-banking e 
m-banking, canais pelos quais os clientes podem realizar diversos tipos de transações a qualquer 
hora e em qualquer lugar, por meio dos dispositivos móveis e acesso à internet (Toqeer et al., 2021).

Além dos canais digitais oferecidos pelos bancos físicos como serviços alternativos, há uma 
crescente tendência no desenvolvimento de bancos digitais, totalmente virtuais e sem agências 
físicas, onde todas as atividades bancárias são operadas por meio de aplicativos móveis (Windasari 
et al., 2022). Esse é o caso de bancos como Nubank, Neon, Mercado Pago, Paypal, entre outros. 
Ainda de acordo com Windasari et al. (2022), os bancos digitais aumentam a experiência do cliente 
oferecendo simplicidade de uso, economizando tempo dos clientes que antes exigiam interações 
presenciais. Segundo os autores, a facilidade de uso, o valor econômico e a reputação da marca 
são algumas variáveis que afetam positivamente a intenção do cliente em usar serviços bancários 
somente digitais. Com isso, se o aplicativo do banco digital for fácil de navegar, de baixo custo e 
confiável, os clientes tendem a se familiarizar mais facilmente com ele e estarem dispostos a usá-lo, 
principalmente se os clientes pertencerem às gerações Y e Z, por serem indivíduos experientes 
em tecnologia.

É importante esclarecer que os consumidores que usam bancos digitais diferem dos consumi-
dores tradicionais, especialmente no que se refere à interação. Diferentemente do que acontece 
nos bancos físicos, os consumidores online não obtêm informações de forma unidirecional, mas, 
em vez disso, tendem a ser mais participativos, desempenhando um importante papel no pro-
cesso de co-criação de valor do serviço. Nesse caso, os consumidores criam valor por meio do 
aplicativo em uso, enquanto os bancos criam valor por meio da entrega aprimorada de serviços 
(Peña-Garcia et al., 2021). Diante de tais interações, os provedores de serviços bancários facilitam 
a troca de recursos com seus clientes por meio dos canais digitais, onde ambos co-criam valor e 
experiências únicas de consumo em um processo conjunto.

A expectativa é que, em um contexto onde os canais digitais estão cada vez mais em evidên-
cia, as organizações adotem uma abordagem de relacionamento com o seu público para apoiar a 
criação de valor. Nesse sentido, os clientes são estimulados a participar do processo e atender 
às suas próprias necessidades.
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PROCEDIMENTOS METODOLÓGICOS

O trabalho empírico empreendido, parte do pressuposto de que os indivíduos utilizam serviços 
bancários para agregar valor a suas vidas (Peña-Garcia et al., 2021), e, da mesma forma, as empresas 
criam mecanismos que buscam intensificar esse processo. Assim, compreender a experiência dos 
usuários de serviços bancários é o ponto inicial para analisar como estes percebem os diversos 
tipos de valor ofertados pelas empresas. Quanto à abordagem, este manuscrito classifica-se como 
um estudo qualitativo, com os objetivos principais de explorar e descrever a percepção de valor 
dos usuários de serviços de bancos digitais.

Partindo de uma perspectiva interpretativista, busca-se entender como se dá a percepção dos 
usuários em suas práticas cotidianas de utilização de serviços de bancos digitais (Pinto & Santos, 
2008). Para alcançar esse objetivo, análises das narrativas dos usuários de serviços bancários foram 
feitas pelas pesquisadoras, buscando uma compreensão holística de como esses usuários estão 
percebendo a oferta de diferentes tipos de valor e qual a natureza desse processo.

A técnica escolhida para a coleta de dados foi a de entrevistas semiestruturadas, realizadas 
com dez usuários de pelo menos um banco digital, que o utilizam rotineiramente e exploram 
pelo menos dois dos serviços ofertados, como, por exemplo, cartão de crédito, conta corrente, 
investimentos e outros. Os participantes foram escolhidos pelo método de acessibilidade, e pos-
teriormente por bola de neve, possibilitando que um entrevistado indicasse outro e assim por 
diante. Não foi estabelecido nenhum público específico, visto que essa pesquisa não tem interesse 
de generalizar os dados, mas compreender como se dá esse processo. 

Sendo assim, os entrevistados têm em comum o uso rotineiro de serviços de bancos digitais. 
As características dos entrevistados estão resumidas no quadro abaixo. 

Quadro 1 - Perfil dos Participantes.

Código Identifica-
ção Sexual Idade Atividade Canal de real-

ização

Participante 1 Feminino 35 anos Advogada Zoom

Participante 2 Masculino 33 anos Estudante de doutorado Zoom

Participante 3 Feminino 27 anos Técnica de enfermagem Zoom

Participante 4 Masculino 25 anos Agente de endemias Zoom

Participante 5 Feminino 30 anos Fisioterapeuta Zoom

Participante 6 Feminino 31 anos Estudante Presencial

Participante 7 Feminino 36 anos Psicóloga Zoom

Participante 8 Feminino 37 anos Servidora Pública Zoom

Participante 9 Feminino 33 anos Estudante de mestrado Zoom

Participante 10 Feminino 31 anos Jornalista Zoom

FONTE: DADOS DA PESQUISA (2022)
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O roteiro semiestruturado utilizado para as entrevistas foi elaborado a partir da literatura per-
tinente e contém uma pergunta filtro: você é usuário de algum banco digital? No caso de resposta 
positiva, a entrevista foi desenvolvida. As entrevistas foram realizadas via plataforma virtual zoom 
e presencialmente, de acordo com a comodidade dos participantes. A entrevistas foram gravadas 
em áudio e transcritas posteriormente. 

Para o tratamento dos dados obtidos, foi utilizado o método de análise de conteúdo de Bardin 
(2011). Utilizando as próprias falas dos participantes para explicar o processo de percepção 
de valor dos serviços de bancos digitais, essa análise compreende uma perspectiva interpreta-
tiva, não se limitando ao uso de contadores de palavras e outros métodos quantitativos. Essa 
escolha foi feita com o intuito de compreender melhor esse processo a partir da experiência 
dos próprios participantes.

Desse modo, as entrevistas passaram pelo processo de categorização, codificação e foram 
interpretadas a partir da literatura utilizada na pesquisa. De início, as entrevistas passaram por uma 
pré-análise, considerada a fase de preparação do material, onde foi realizada uma leitura flutuante, 
que auxiliou na definição das regras do método. Seguido da etapa inicial, as entrevistas foram para 
a fase de exploração do material, onde foram identificados as categorias e os códigos. Por fim, 
os resultados foram interpretados, com base na literatura utilizada para embasar este estudo.

É importante destacar que as categorias gerais deste estudo foram delimitadas a priori, isto é, 
antes do início do processo de exploração, de acordo com os objetivos específicos. Com isso, a 
análise foi dividida em duas categorias, a saber: 1) Ações desempenhadas pelos consumidores; e, 2)  
Percepção de valor. A partir desse momento, a exploração do material possibilitou a criação de 
subcategorias e códigos, tendo sido identificadas com base na literatura trabalhada. Para auxiliar 
o processo de análise, foi utilizado o software de análise de dados ATLAS.ti (versão 2022), como 
é possível visualizar na Figura a seguir.

Figura 1 - Demonstração do ATLAS.ti

FONTE: ELABORADO PELAS AUTORAS COM AUXÍLIO DO ATLAS.TI (2022).
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É importante ressaltar que a figura acima se trata de uma demonstração do gerenciador de 
códigos do software ATLAS.ti. Como é possível visualizar, as categorias, subcategorias e códigos 
foram diferenciadas por meio de números e cores, em que a cor azul representa as categorias, 
a cor verde representa as subcategorias, a cor violeta corresponde aos códigos. Cabe salientar 
que a magnitude destaca a quantidade de citações, ou seja, os trechos selecionados que estão 
relacionados a cada uma das unidades de registro.

No total, foram analisados 10 documentos e identificadas 29 unidades de registro, sendo 2 
categorias, 7 subcategorias e 20 códigos. Além disso, foram destacados 144 trechos das entrevis-
tas, que auxiliaram na interpretação dos resultados, sendo que alguns foram selecionados como 
evidência e serão citados no tópico a seguir.

EXPLORAÇÃO DOS ACHADOS

Ações desempenhadas pelos consumidores

Consoante à evolução da tecnologia e o uso cada vez mais frequente da internet pelas pessoas 
para consumir determinados bens ou serviços, diferentes organizações têm passado a operar no 
meio digital, transformando a maneira como os clientes enxergam os serviços que consomem. 
Esse é o caso dos bancos digitais, que se moveram para operar nesse ecossistema de necessidades 
cada vez mais latentes e emergentes. No contexto deste trabalho, se faz necessário descrever as 
ações que os entrevistados desempenham enquanto usuários de algum banco digital. 

Uma aposta das empresas do setor bancário é a que os consumidores utilizarão cada vez mais 
serviços online (Peña-Garcia et al., 2021). Isso significa que a frequência com que farão transações 
através de seus smartphones e computadores será cada vez maior. Esse contexto foi facilmente 
percebido nas entrevistas realizadas, como nas falas dos participantes destacadas: “É diário, é 
diário. Eu faço a utilização diária. Necessito por conta da minha profissão também e do meu cotidi-
ano, cotidiano pessoal e é diário.” (Participante 1). “(...) se a gente for levar em consideração, eu 
acredito que todos os dias” (Participante 4).

Nesse sentido, Toqeer et al. (2021) argumenta que a facilidade de usar os serviços a qualquer 
hora e não precisar se locomover a um estabelecimento físico contribui para que se tornem cada 
vez mais usados. O participante 2, por exemplo, destacou que os manuseia para “praticamente 
tudo”, fazendo referência à utilização dos serviços dos bancos digitais para resolver todos os 
problemas que surgem. 

Esse uso frequente tem diferentes motivações e compreende desde operações mais simples até 
as consideradas menos habituais. Sobre esse aspecto, o participante 9 destacou o seguinte trecho: 
“O meu uso é rotineiro. Todos os dias eu uso pra fazer ou receber pix, como pagar fatura por ele 
também e uso cartão de crédito também pra tudo, pra lanche, pra cantina, pra fazer compras”.

Entre as principais motivações para o uso dos serviços dos bancos digitais observadas nas falas 
dos entrevistados podemos destacar a agilidade oferecida, a facilidade na execução das operações 
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e a desburocratização percebida em detrimento dos serviços ofertados pelos bancos tradicionais. 
Sobre esse quesito, Windasari et al. (2022) apontam que os bancos aumentam a percepção de 
qualidade dos consumidores enquanto estes experienciam o uso dos seus serviços, precisamente 
porque oferecem simplicidade de uso e rapidez nas operações. Isso pôde ser facilmente obser-
vado nas falas dos entrevistados 1 e 10: “Então, quando eu sinto a necessidade de fazer utilização 
do banco digital, eu estou interessada ali em alguns fatores, mas primordialmente, que as minhas 
demandas sejam, de fato, resolvidas em curto espaço de tempo” (Participante 1). “É prático ter 
um aplicativo no celular onde dar pra resolver tudo. Hoje os bancos digitais oferecem várias pos-
sibilidades (...)” (Participante10).

Essa escolha pela utilização dos serviços de bancos digitais está diretamente relacionada à 
desburocratização citada por Windasari et al. (2022), onde o acesso é ilimitado e sem barreiras. 
Ao passo que enxergam as facilidades e a rapidez, os usuários passam a identificar os benefícios 
de fazer uso destes, como destacam os participantes 8 e 9: “Eu consigo ver os benefícios no dia 
a dia pela simplicidade” (Participante 8); “Na verdade, eu prefiro usar esse banco em específico 
porque eu acho fácil e também me sinto melhor em relação ao outro banco” (Participante 9).

A partir da análise das entrevistas, foi possível observar uma certa preferência pelos bancos 
digitais nas falas dos participantes. Esses afirmam ter deixado de utilizar bancos tradicionais 
porque os primeiros passaram a oferecer um pacote de serviços adicionais antes vistos somente 
nos físicos, tais como caderneta de investimentos, seguros, programas de milhas e outros. Isso 
significa uma desburocratização não somente nas formas de uso, mas também na popularização 
de serviços até então pouco conhecidos pela grande massa. Sobre o assunto, cabe destacar as 
falas a segui dos participantes 1 e 8 respectivamente: “Então, a princípio, o Nubank me chamou 
atenção em relação a isso. Cartelas de investimento do Nubank” (Participante 1) e “Eu uso conta, 
transferência, pix, cartão de crédito e atualmente estou fazendo um teste para investimento no 
Nubank” (Participante 8)

Um diferencial na oferta desses serviços é a proposta de uma interação maior por parte dos 
clientes para que a experiência seja mais completa. Nesse contexto, os ofertantes de serviços 
bancários facilitam a troca de valor entre eles e os seus clientes, criando um ambiente de co-
criação onde a oferta é cada vez mais aprimorada (Peña-Garcia et al., 2021). Desse modo, essa 
ampla variedade de serviços agrega valor para os clientes e cria uma vantagem competitiva sobre 
os concorrentes (Carranza et al., 2021). 

Assim, compreender a experiência dos usuários de serviços bancários é o ponto inicial para 
analisar como estes percebem os diversos tipos de valor ofertados pelas empresas, sendo esse 
o objeto da próxima análise.

Perspectiva Multidimensional de Valor

Como foi mencionado anteriormente, Willams e Soutar (2009) propuseram que o valor seja 
conceituado como uma construção multidimensional, que possui forte influência na satisfação 
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do cliente e em suas intenções comportamentais. Para os autores, o valor é dividido em quatro 
dimensões, quais sejam: utilitário, emocional, social e epistêmico. 

Acerca disso, foi possível identificar a influência das quatro dimensões na construção de valor 
dos bancos digitais, segundo a percepção dos participantes da pesquisa.

Valor Utilitário

O primeiro valor abordado foi o valor utilitário ou funcional, que se refere a quão bem um 
produto ou serviço atende ao propósito esperado ou desempenha sua função adequada (Holbrook 
& Hirschman, 1982; Willams & Soutar, 2009). Desse modo, em um primeiro momento, os partici-
pantes foram questionados a respeito das funcionalidades dos bancos digitais e se eles conseguem 
perceber a utilidade e os benefícios desses serviços em seu dia a dia. De maneira geral, os partici-
pantes reconhecem a utilidade dos bancos digitais e percebem que os benefícios dessa utilização 
refletem em sua vida, devido a facilidade e praticidade em realizar as transações financeiras por 
meio dos aplicativos, sem precisar se locomover até uma agência física e pegar filas. Isso possibilita 
experiências positivas e permite que os participantes tenham boas sensações após utilizarem os 
serviços, como é possível ver no relato a seguir:

Só pelo fato de pagar uma conta assim, com tanta rapidez, dá aquela sensação de alívio, de 
felicidade. Tô livre dessa dívida, sabe? E nem precisei sair de casa para resolver esse problema. 
Diferente da situação de você ter que enfrentar uma fila de um banco. Ficamos por muito tempo 
e muitas vezes não conseguimos (PARTICIPANTE 6).

A partir do relato acima, é possível compreender que, no contexto atual, em que as pessoas 
passaram a utilizar os serviços bancários de forma digital, direcionar-se a um banco físico acaba 
se tornando um contratempo, por isso, há a preferência por aplicativos que facilitem suas vidas, 
fazendo com que elas resolvam o que precisam de forma rápida e ágil. Esse achado revela que os 
participantes atribuem valor aos serviços de bancos digitais, já que, como afirmam Chernatony et 
al. (2000) e Holbrook (1994), o valor implica em uma avaliação de benefícios contra sacrifícios do 
objeto de consumo. E, nesse caso, os benefícios de facilidade e agilidade ofertados pelos aplicativos 
são maiores do que o sacrifício de ir presencialmente a uma agência bancária.

Outro aspecto que demonstra a percepção de valor atribuída aos bancos digitais pelos partici-
pantes, segundo o relato anterior, é que ao utilizar os serviços dos bancos digitais de forma fácil 
e rápida, os participantes relataram que se sentem bem, expressando sentimento de felicidade e 
bem-estar. Isso implica dizer que os participantes se sentem melhores do que estavam antes ao 
passarem por um processo de autoatendimento ou serviço completo, o que reforça o conceito 
de valor para o cliente segundo Gronroos (2008).

Um dos fatores que possibilita essa facilidade citada pelos participantes é a usabilidade dos 
aplicativos. A respeito disso, o visual de fácil acesso das plataformas e a linguagem informal e 
jovial, foram apontados como determinantes para gerar satisfação dos clientes na utilização das 
funcionalidades, como é relatado nas falas dos participantes a seguir:
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Se eu pegar e for verificar meu cartão de crédito no aplicativo do Nubank. Eu posso olhar a minha 
fatura atual, a fatura do próximo mês, enfim, enquanto eu tiver parcelamento daquelas compras, 
eu posso verificar de maneira fácil, prática, bem visual, bem intuitiva, o valor da fatura, enfim, 
onde foram feitas as compras (PARTICIPANTE 2).

Esse achado reforça o pensamento de Carranza et al. (2021), pois, os consumidores de bancos 
digitais priorizam a praticidade e tendem a avaliar negativamente um banco digital que possui um 
aplicativo difícil de ser utilizado. A partir disso, compreende-se que a usabilidade do aplicativo 
afeta a experiência e a percepção do cliente, refletindo no processo de formação de valor.

Diante de tudo que foi apontado, percebe-se que a questão utilitária e funcional dos bancos 
digitais favorece a criação e percepção de valor por parte dos consumidores. Os participantes 
apontaram que os aplicativos atendem às suas necessidades diárias e que, por isso, sentem-se 
satisfeitos com a sua utilização. Além disso, para Willams e Soutar (2009), a perspectiva funcional 
utilitária da construção de valor é um dos determinantes mais importantes que impulsionam as 
intenções de compra e o comportamento de compra repetida, sendo assim, os consumidores 
serão motivados a consumi-lo cada vez mais e a indicar para outras pessoas. 

Valor Emocional

Para Sheth et al. (1991), o valor emocional trata da capacidade de um bem ou serviço de des-
pertar sentimentos positivos, podendo ser caracterizado pelo sentimento de prazer, felicidade 
ou sensação de apelo (Zhang et al., 2020). Para investigá-lo, os participantes foram questionados 
se a utilização dos serviços dos bancos digitais, em alguma medida, promove uma sensação de 
bem-estar.

De modo geral, os participantes alegaram que a utilização dos serviços dos bancos digitais 
fornece uma sensação de bem-estar, pois qualquer tipo de operação feita através do aplicativo, 
demanda uma menor quantidade de tempo. Dito isto, é possível afirmar que para os entrevistados, 
o valor emocional está associado ao fato de conseguirem resolver seus problemas de uma forma 
mais simples, prática e ágil, conforme demonstra a fala a seguir:

Só o fato de eu não ter que sair de casa pra ir ao banco físico sacar dinheiro, fazer uma transfer-
ência ou alguma coisa burocrática já é ótimo e eu me sinto muito bem resolvendo tudo sozinha. 
Eu fico muito feliz, porque eu consigo resolver tudo rapidinho (PARTICIPANTE 7).

A fala do participante ressalta também uma sensação de urgência, e deixa claro que, atual-
mente, pensar na oferta de um bem ou serviço fora do paradigma da velocidade, tornou-se algo 
impraticável. Neste sentido, a visão do consumidor pós-moderno e as respectivas transforma-
ções da sociedade, apontam para a chamada cultura da velocidade, considerada um pressuposto 
latente que molda as relações do século XXI (Rosa, 2013). Em consequência disso, os consumi-
dores estão vivendo um ritmo de vida cada vez mais acelerado e esse tipo de comportamento, 
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consequentemente, demanda serviços que estejam alinhados com essa nova lógica temporal 
prevalecente na sociedade. A fala do participante 5 reforça essa proposição.

Você consegue resolver os seus problemas, como fazer os seus pagamentos, por exemplo, tudo 
pelo aplicativo. Isso facilita muito a nossa vida já que o nosso dia a dia é tão corrido e não temos 
tempo para esperar na fila de um banco (PARTICIPANTE 5).

Vale salientar ainda que, a condição para que o valor emocional possa interferir na percepção 
de valor do consumidor, está associada à capacidade do serviço do banco digital em promover 
uma sensação de orgulho, confiança e conforto nos seus clientes (Zhang et al., 2020). Dito isto, 
os participantes demonstraram através de suas falas que, ao optarem pelo uso de um banco digi-
tal, questões de comodidade e agilidade na prestação dos seus serviços são indispensáveis para a 
manutenção da sua satisfação e bem-estar. Para os bancos, no entanto, as falas dos participantes 
evidenciam a necessidade de atentar para a redução de custos em relação ao tempo que as pes-
soas despendem para terem suas demandas atendidas. 

Valor Social

O valor social, segundo Sweeney e Soutar (2001), desempenha um papel significativo no desen-
volvimento das percepções dos consumidores baseado na sua experiência, e é compreendido 
como a capacidade do bem ou serviço de melhorar o autoconceito social, como por exemplo, 
sentir-se mais aceitável pelos outros. Zhang et al. (2020) complementam afirmando que o valor 
social é adquirido quando alguém é aprovado socialmente, sente-se aceito, causa boa impressão 
nos outros ou melhora a sua autoimagem.

Para este estudo, portanto, o valor social influenciará a percepção de valor ou experiência, 
caso os clientes obtiverem um sentimento de aceitação ou pertencimento a um grupo. Dito 
isto, foi possível observar que os participantes deste estudo obtiveram valor social das funções 
de utilização dos serviços dos bancos digitais, ou seja, eles perceberam que o uso dos serviços 
dos bancos digitais provoca aceitação social e constrói uma imagem positiva, como demonstra 
as falas a seguir:

Se você não utiliza, fica vista como obsoleta e não atualizada. E quando você mostra que é usuária, 
até as conversas e as situações elas fluem de forma que a pessoa eu está lhe ouvindo ou dialo-
gando contigo percebe que vocês estão no mesmo nível de sintonia e atualização com relação a 
bancos digitais (PARTICIPANTE 8).

Foi possível perceber ainda que, o valor social também se refere à utilidade percebida adquirida 
através da capacidade do manuseio do aplicativo e o sentimento de segurança dos dados referente 
a um ou mais grupos sociais, com dados demográficos que podem ser semelhantes aos dos ent-
revistados em termos socioeconômicos, culturais ou étnicos (Sheth et al., 1991), como demonstra 
a fala do participante a seguir:
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Vamos falar de inclusão, acessibilidade também, porque hoje em dia as pessoas que não utilizam 
elas podem ficar (como é que eu posso dizer), pra trás, por conta de devido a algumas ferramen-
tas que eles possuem por exemplo, pessoas se não possuírem podem perder algumas facilidades 
(PARTICIPANTE 4).

Os resultados ainda apontam para o fato do valor social também estar relacionado a interações 
sociais diretas (Azam et al., 2020), ou seja, os consumidores exibem sua consciência de educação 
financeira e esperam ser reconhecidos, exibindo um tipo de emoção de auto-expressão percebida 
com um benefício de “melhoria de status”, conforme a fala a seguir:

Eu sinto que as pessoas passam a me olhar um jeito diferente. Não é respeito, mas quando eu 
falo sobre os investimentos que eu faço, por exemplo, eu percebo que a pessoa fica interessada, 
quer fazer também. Ela percebe que eu tenho um jeito diferente de pensar e lidar com dinheiro 
(PARTICIPANTE 5).

Portanto, o valor social desempenha um papel significativo no desenvolvimento das percepções 
dos clientes com base em suas experiências sociais (Williams & Soutar, 2000). E isto significa dizer 
que, para os entrevistados, optar por serviços de bancos digitais cria uma impressão positiva em 
outras pessoas, promove um sentimento de aceitação e, consequentemente, aprimora o auto-
conceito social destas pessoas.

Valor Epistêmico

Seguindo a perspectiva multidimensional de valor proposta por Willams e Soutar (2009), tem-
se o valor epistêmico, que trata sobre a possibilidade de um serviço gerar curiosidade, novidade 
e/ou satisfazer um desejo de conhecimento (Sheth al.,1991). Para esclarecer tal valor, os partici-
pantes foram questionados se ao utilizar o banco digital eles já sentiram curiosidade ou desejo de 
aprender mais sobre o serviço, e se, pretendem aprender algo no futuro. 

Em geral, os participantes demonstraram uma disposição em aprender mais sobre os serviços 
oferecidos pelos bancos digitais, pois, ao navegarem pelo aplicativo se depararam com alguma 
funcionalidade que não conhecia e sentiram curiosidade em aprender mais sobre o serviço, como 
demonstra a citação a seguir:

Eu acho que o banco digital tem muito mais a me oferecer, em relação a facilitar a minha vida e 
às vezes eu me pego, muitas vezes, inclusive, abrindo o aplicativo e indo lá em um ícone que eu 
nunca abri. Aí a hora que eu clico eu vejo que tem informações que, muitas vezes, eu não tenho 
um conhecimento aí eu já saio, aí já vou em outra plataforma procurar saber o que é aquilo e ver 
o que é que aquilo pode me ajudar ou não (PARTICIPANTE 1).

Com isso, é possível compreender que os bancos digitais não oferecem apenas o básico, 
que normalmente já é conhecido por muitas pessoas, como conta corrente, pix, transferências, 
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poupança etc. O que diferencia os bancos totalmente digitais dos bancos físicos tradicionais é 
justamente a diminuição das burocracias e a acessibilidade, pois, desse modo, o usuário sente 
o interesse de se aprofundar mais sobre certas funcionalidades e consegue aprender a utilizar 
serviços que até então eram desconhecidos, de uma forma prática, sem precisar se locomover a 
uma agência ou falar com algum gerente. Esse achado reforça que o valor epistêmico é um fator 
chave para a decisão de utilizar um serviço, devido ao desejo dos usuários de explorar, procurar 
novidades e comportamento de procura de variedade (Willams & Soutar, 2009).

Os resultados ainda apontam para o serviço que os participantes têm uma maior disposição 
para buscar aprendizado, que, nesse caso, é o setor de investimento. Percebe-se que esse é um 
serviço que os usuários menos tem conhecimento, porém tem curiosidade e desejo de utilizar, 
como apontam o relato a seguir: “Gostaria de aprender mais sobre investimentos. Os bancos 
costumam mandar alguns e-mails, dando algumas instruções sobre investimentos e outros produtos 
que eles ofertam. Eu sempre leio. Gosto de aprender” (Participante 6).

É possível ver, a partir do relato da Participante 1, que a usuária já tem um conhecimento 
prévio acerca do serviço de investimento e até já o utiliza, no entanto, há o interesse de apren-
der mais sobre mais para poder investir em algo maior. Isso vai de encontro com o pensamento 
de Willams e Soutar (2009), que afirmam que o valor epistêmico é despertado naqueles clientes 
que sentem o desejo de aventura e buscam novidades. Já o relato da Participante 7 aponta para 
o interesse dos bancos digitais de buscar oferecer novas funcionalidades e fornecer instruções 
sobre seus serviços, pois, isso, aguça ainda mais a curiosidade do cliente. Esse achado também está 
em conformidade com o que Willams e Soutar (2009) acreditam, de que as empresas precisam 
mudar e adaptar seus serviços para criar experiências novas e inovadoras para os seus clientes, 
a fim de garantir que eles obtenham valor epistêmico. 

CONSIDERAÇÕES FINAIS

Em face do exposto, este artigo se propôs a identificar como os clientes de bancos digitais 
estão percebendo o valor ofertado por essas empresas. A partir das teorias utilizadas e das ent-
revistas semiestruturadas com os usuários, compreende-se que as oportunidades proporcionadas 
pelos serviços digitais estão crescendo cada vez mais, tornando-se mais atrativas. Isso reforça 
que o fato dos bancos digitais não possuírem agências físicas e seus serviços serem entregues 
aos clientes por meio de plataformas virtuais, o destaque se volta para a criação de experiências 
únicas. Portanto, os fatores experienciais impactam consideravelmente no uso desta tecnologia, 
segundo a perspectiva dos consumidores.

Acerca das ações desempenhadas, os resultados apontam que os consumidores estão utilizando 
grande parte dos serviços ofertados pelos bancos digitais, frequentemente, de acordo com a sua 
necessidade e interesse. A justificativa para a utilização assídua dessas plataformas é devido às 
inúmeras facilidades que são proporcionadas, de forma virtual, sem requerer esforço dos usuários. 
Isso sugere que os consumidores atribuem valor aos bancos digitais, em decorrência dos benefícios 
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que estes serviços trazem para suas vidas, despertando sensações de satisfação e bem-estar em 
uma sociedade cada vez mais conectada.

Com isso, as descobertas desta pesquisa confirmam que os consumidores buscam investir 
em bancos digitais que lhes proporcionem benefícios e facilidades. Tal constatação sugere que 
o valor funcional e utilitário é o aspecto de maior destaque e grande influenciador na decisão 
de consumir os serviços de um banco digital. A presença dos valores emocional, e social existe, 
porém, percebe-se que esses valores são despertados caso as funcionalidades dos bancos estejam 
sendo vantajosas e os consumidores satisfeitos com a sua utilização. Isso quer dizer que, nesta 
pesquisa, os valores emocional e social são decorrentes do valor utilitário, isto é, os consumidores 
só sentem emoções boas, percebem influência em seu meio social e indicam para outras pessoas, 
caso os serviços ofertados estejam funcionando adequadamente.

Ainda sobre a perspectiva multidimensional de valor, o diferencial desta pesquisa está no valor 
epistêmico, ainda pouco explorado na literatura. Este aspecto traz uma grande contribuição para 
a teoria, ao abordar essa nova dimensão de valor. Já como contribuição gerencial, esta pesquisa 
poderá ser útil para que os bancos digitais compreendam como os clientes percebem e atribuem 
valor aos seus serviços, auxiliando na otimização de suas estratégias.

Como limitações da pesquisa, destaca-se a vaga literatura acerca de como analisar a percepção 
de valor no serviço a partir de perspectivas interpretativas. Dessa forma, uma sugestão de pes-
quisa futura seria a adoção de outras abordagens paradigmáticas na pesquisa em valor no serviço, 
permitindo análises qualitativas em diferentes contextos.

Dada a importância observada do valor epistêmico na utilização de serviços de bancos digitais, 
outra proposta de trabalho futuro seria o desenvolvimento de pesquisas para identificar como 
esse tipo de valor pode ser melhor empregado no setor, além de observar a sua incidência em 
outros contextos de ofertas de serviços. Além disso, ao notar que os serviços dos bancos digitais 
estão despertando um maior interesse de aprendizado por parte dos usuários, principalmente no 
que se refere a investimentos, também seria interessante investigar os efeitos dos bancos digitais 
na educação financeira dos consumidores. 
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R E S U M O 

Este estudo objetivou analisar as percepções de trabalhadores com deficiência quanto 
à sua inclusão no mercado de trabalho na cidade de Montes Claros-MG, Brasil. Como 
fundamentação teórica, utilizou-se, mormente, o arcabouço legal que regula a inclusão de 
pessoas com deficiência no mercado de trabalho em âmbito nacional e internacional, bem 
como estudos teórico-empíricos. Coletaram-se, por acessibilidade, dados de pessoas com 
deficiência mediante aplicação de questionário. Os dados foram apresentados em percen-
tuais, bem como foram realizados testes de correlação entre o perfil sociodemográfico 
dos respondentes e características relativas ao trabalho. Por fim, foram realizados testes 
de regressão para explorar quais variáveis poderiam explicar parte da variabilidade da 
satisfação no trabalho de pessoas com deficiência. Dois fatores se mostraram relevantes 
por influenciarem a satisfação das pessoas com deficiência no trabalho, a saber, a disponi-
bilidade de profissionais capacitados em inclusão nas organizações e a renda. A média de 
tempo no emprego se mostrou relativamente baixa. Os achados, discutidos à luz da teoria 
e de estudos empíricos prévios relativos à temática, permitiram caracterizar o cenário de 
inclusão de pessoas com deficiência no trabalho no universo analisado e levantar perspec-
tivas que podem ser refletidas em maiores proporções para o cenário brasileiro.

P A L A V R A S - C H A V E

Inclusão; Trabalho; Democratização; Acessibilidade; Lei de cotas.

A B S T R A C T

This study aimed to analyze the perceptions of workers with disabilities regarding their inclusion 
in the job market in the city of Montes Claros-MG, Brazil. As a theoretical framework, we used, 
mainly, the legal framework that regulates the inclusion of persons with disabilities in the job mar-
ket at a national and international level, as well as theoretical-empirical studies. For accessibility 
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reasons, data from persons with disabilities were collected using a questionnaire. The data were 
presented in percentages, as well as correlation tests were carried out between the sociodemo-
graphic profile of the respondents and characteristics related to work. Finally, regression tests 
were carried out to explore which variables could explain part of the variability in job satisfaction 
among persons with disabilities. Two factors proved to be relevant for influencing the satisfaction 
of persons with disabilities at work, namely, the availability of professionals trained in inclusion in 
organizations and income. The mean for time on the job was relatively low. The findings, discussed 
in light of theory and previous empirical studies related to the topic, allowed us to characterize 
the scenario of inclusion of persons with disabilities at work in the analyzed universe and raise 
perspectives that can be reflected in greater proportions for the Brazilian scenario.

K E Y W O R D S

Inclusion; Work; Democratization; Accessibility; Quota law.

INTRODUÇÃO

A inclusão de pessoas com deficiência (PcDs) no mercado de trabalho é um processo com-
plexo (Almeida, 2014). Almejando mitigar as dificuldades no exercício do trabalho pelas PcDs, foi 
promulgada a Lei Nº 8.213/91, de 24 de julho de 1991, conhecida como Lei de Cotas, que exige 
das empresas percentuais mínimos de contratação de pessoas com deficiência de acordo com 
número total de trabalhadores da organização. Com essa lei, ficou estabelecido que as empresas 
com 100 trabalhadores ou mais devem cumprir um percentual de 2 a 5% de contratações de pes-
soas com algum tipo de deficiência ou reabilitadas (Brasil, 1991). 

Ademais, no ano de 2015, foi promulgada a Lei Nº 13.146/2015, de 06 de julho de 2015, em 
que foram estabelecidos diversos direitos da pessoa com deficiência, sendo vedados a restrição 
ao trabalho e quaisquer atos discriminatórios nos critérios de recrutamento, seleção, admissão, 
exames admissionais e periódicos, permanência no emprego, ascensão de carreira e reabilitação 
profissional do trabalhador com deficiência (Brasil, 2015). 

A legislação brasileira é reconhecida no cenário internacional como grande defensora dos 
direitos humanos, da igualdade, da dignidade e pelo combate à discriminação. Tais direitos são 
de todos, mas se faz necessária a proteção de grupos de pessoas mais vulneráveis em relação ao 
restante da população (Brasil, 2007). Assim, por meio de amplo consenso da Organização das 
Nações Unidas (ONU), foi assinada, em 2007, a Convenção Internacional sobre os Direitos da 
Pessoa com Deficiência (CDPD). No Brasil, por meio do Decreto Presidencial Nº 6.949, de 25 
de agosto de 2009, ficaram estabelecidos os direitos das pessoas com deficiência (Brasil, 2009).

Cerca de 19 milhões de brasileiros apresentam algum tipo de limitação em pelo menos uma das 
seguintes práticas: caminhar, enxergar, ouvir, subir degraus e deficiências mentais ou intelectuais. 
Mesmo com o amparo da Constituição Federal de 1988 e da Lei de Cotas, ainda há um número 
relativamente baixo de pessoas com deficiência no mercado de trabalho. O nível de ocupação 
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de pessoas com algum grau de deficiência é de 29,2%, o que corresponde a menos da metade 
da ocupação de pessoas sem deficiências (66,4%) (Instituto Brasileiro de Geografia e Estatística 
[IBGE], 2022). 

De acordo com Silva e Barbosa (2021), a legislação brasileira que regulamenta o ingresso de 
pessoas com deficiência no mercado de trabalho vem sendo aperfeiçoada. O desenvolvimento de 
políticas públicas de inclusão de pessoas com deficiência no mercado de trabalho contribui não 
apenas com o bem-estar psicológico, a autoestima e o senso de utilidade do trabalhador, mas, 
também, com estímulos para as organizações cumprirem a legislação vigente.

A despeito dos avanços legais, de acordo com o Instituto Brasileiro de Geografia e Estatística 
(IBGE, 2022), a taxa de formalização do trabalho de pessoas com deficiência é de 34,3%, e a 
remuneração média das pessoas com deficiência é de R$1.639,00 por mês, enquanto a remune-
ração média das pessoas sem deficiências é de R$2.619,00 mensais, diferença presente nas mais 
diversas áreas de atuação.

O desenvolvimento de pesquisas sobre o tema da inclusão de pessoas com deficiência no 
mercado de trabalho é necessário, pois trata-se de um processo complexo e repleto de vivências 
ímpares que podem ser percebidas, muitas vezes, somente no âmbito interno das empresas, o que 
destaca a relevância de estudos sobre essa temática, permitindo compartilhamento de experiências 
e percepções sob a ótica de trabalhadores com deficiência (Almeida, 2014). Embora a temática 
da diversidade seja relativamente recente, as possibilidades de pesquisas são variadas. Assim, 
novos estudos são bem vindos, contribuindo para o amadurecimento da discussão e para a maior 
democratização do acesso ao trabalho e diminuição das desigualdades sociais (Carvalho, 2007).

Segundo Adorno Junior e Salvatto (2014), ainda existem lacunas a serem analisadas relativas, 
por exemplo, ao fato de a Lei de Cotas não alcançar todos os resultados esperados e à existên-
cia de conflitos entre a Lei, a sua aceitação e a sua prática, que pode se dar, por exemplo, pela 
incipiência da educação inclusiva. Nesse cenário, a presente pesquisa norteou-se pela seguinte 
pergunta: Quais são as percepções de trabalhadores com deficiência quanto à sua inclusão no 
mercado de trabalho?

Este estudo teve como objetivo geral analisar as percepções de trabalhadores com deficiência 
quanto à sua inclusão no mercado de trabalho na cidade de Montes Claros, localizada no norte 
do estado de Minas Gerais, cidade escolhida por questões de acessibilidade dos pesquisadores. 
Subsidiando o alcance do objetivo geral, estabeleceram-se os seguintes objetivos específicos: 
caracterizar o perfil das pessoas com deficiência no mercado de trabalho em termos de idade, 
sexo, cor, estado civil, número de dependentes, nível de escolaridade, nível de renda e tipo de 
deficiência; descrever as dificuldades de ingresso e permanência das pessoas com deficiência no 
mercado de trabalho; descrever a inclusão e a acessibilidade das pessoas com deficiência; e veri-
ficar o nível de satisfação no trabalho desses indivíduos. 

Este estudo é composto por cinco seções. Além desta seção introdutória, em que o tema, o 
problema e os objetivos foram abordados, será apresentada, a seguir, a fundamentação teórica 
da pesquisa, aprofundando-se acerca da definição de pessoas com deficiência (PcDs), o amparo 
legal às PcDs, a sua integração no mercado de trabalho e estudos anteriores relativos à temática 
principal. Posteriormente, apresentar-se-ão os procedimentos metodológicos adotados no estudo. 
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Por fim, os resultados empíricos serão apresentados e discutidos à luz da teoria e de estudos 
prévios relativos à temática, e considerações finais serão tecidas, com a apresentação de sugestões 
de pesquisas ulteriores. 

FUNDAMENTAÇÃO TEÓRICA

A concepção da palavra deficiência vem sofrendo variações no decorrer dos anos, tendo sido 
vista, por muito tempo, como sinônimo de limitação. Porém, a concepção de deficiência como 
limitação abrange qualquer pessoa, pois todo ser humano possui uma ou mais limitações. Assim, 
percebe-se que não são apenas as limitações que caracterizam as pessoas com deficiência, mas 
todos os obstáculos que estas enfrentam e que as classificam como desiguais perante a sociedade 
(Araújo, 2018).

Atestar uma pessoa com deficiência é algo relativo e complexo, dadas as diversas interpretações 
que envolvem a temática. Em virtude dessa imprecisão, algumas pessoas com deficiência podem 
não usufruir de seus direitos legais, bem como outras que não deveriam ser classificadas como 
tal podem usufruí-los. Diante desse cenário, o Decreto Nº 5.296, de 02 de dezembro de 2004, 
foi promulgado para regulamentar duas importantes leis: a Lei Nº 10.048, de 8 de novembro de 
2000, que estabelece prioridade de atendimento às pessoas com deficiência, e a Lei Nº 10.098, de 
19 de dezembro 2000, que determina normas gerais e critérios básicos no intuito de promover 
acessibilidade das pessoas com deficiência física, auditiva, visual, mental e com mobilidade reduzida 
(Brasil, 2004). 

A convenção sobre os direitos das pessoas com deficiência apresenta o seguinte conceito em 
seu artigo 1º: “Pessoas com deficiência são aquelas que têm impedimentos de longo prazo de 
natureza física, mental, intelectual ou sensorial, os quais, em interação com diversas barreiras, 
podem obstruir sua participação plena e efetiva na sociedade em igualdades de condições com as 
demais pessoas” (Brasil, 2009). Tendo em vista esse conceito, o que caracteriza uma pessoa com 
deficiência é exatamente a dificuldade que esta tem em processar ou realizar tarefas na mesma 
igualdade que outras pessoas (Brasil, 2009).

Em um contexto histórico, as pessoas com deficiência eram excluídas pela sociedade, como 
se a sua deficiência estivesse ligada a castigos divinos ou demoníacos, como se merecessem a sua 
condição e precisassem se arrepender de seus pecados (Amaral, 1995 como citado em Pacheco 
& Alves, 2007, p. 243). Com o tempo, a religião, mais precisamente o Cristianismo, passou a ter 
uma visão mais amorosa e de cuidado com as pessoas com deficiência. Passou-se a entender que, 
embora essas pessoas não contribuíssem economicamente, ainda deveriam ser consideradas filhos 
de Deus, necessitando de proteção, o que deu início ao processo de integração das pessoas com 
deficiência na sociedade (Pacheco & Alves, 2007). Assim, foi necessário implementar mecanis-
mos de inclusão para que as pessoas com deficiência pudessem exercer, em sua plenitude, os 
direitos e deveres de um cidadão por meio de leis de inclusão no ambiente escolar e no mercado 
de trabalho, tornando-os não só integrados, mas também participantes da economia do país e 
qualificados para exercer variadas funções (Pinheiro & Dellatorre, 2015). 
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No Brasil, o amparo às pessoas com deficiência tem sido instrumentalizado em diversas leis 
e decretos federais, estaduais e municipais, a fim de não permitir abusos e preconceitos. A 
Constituição Federal de 1988, em seu artigo 23, inciso II, trata do “cuidar da saúde e assistência 
pública, da proteção e garantia das pessoas portadoras de deficiência” (Brasil, 1988). Ainda segundo 
a Constituição, em seu artigo 24, inciso XIV, é obrigação da União, estados, municípios e distrito 
federal proteger e garantir a integração social de todas as pessoas portadoras de deficiência. Ficam 
garantidos, às pessoas com 60 anos ou mais com algum tipo de doença grave ou portadores de 
deficiência, os pagamentos de débitos de gêneros alimentícios com preferência sobre os demais 
débitos do país (Brasil, 1988). 

A Constituição Federal de 1988, em seu Capítulo 2, que trata dos Direitos Sociais, descreve, 
em seu artigo 7º, incisos XXXI e XXXII, a proibição de quaisquer discriminações quanto a salários, 
critérios de admissão de pessoas portadoras de deficiências, bem como distinção de trabalho 
manual, técnico e intelectual desses trabalhadores (Brasil, 1988). A Lei de Cotas Nº 8.213/91, de 
24 de julho de 1991, em seu artigo 93, diz que a “empresa com 100 (cem) ou mais empregados 
está obrigada a preencher de 2% (dois por cento) a 5% (cinco por cento) dos seus cargos com 
beneficiários reabilitados ou pessoas portadoras de deficiência” (Brasil, 1991). As proporções 
determinadas por essa Lei estão apresentadas na Tabela I.

Tabela I - Percentual mínimo de vagas para PcDs.

Número de trabalhadores de uma empresa Percentual de PcD 

I - Até 200 2%

II - De 201 a 500 3%

III - De 501 a 1.000 4%

IV - De 1.001 em diante 5%

FONTE: ELABORADA PELOS AUTORES A PARTIR DA LEI Nº 8.213/91

Tais proteções e garantias não se restringem apenas à obrigatoriedade de inclusão de pessoas 
com deficiência no mercado de trabalho, mas incluem, também, a educação básica e superior. 
No ano de 1996, já se dispunha em lei (Lei Nº 9.394/96, de 20 de dezembro de 1996) o enten-
dimento acerca da chamada “educação especial”, estabelecendo que a modalidade de educação 
para pessoas com necessidades especiais fosse oferecida, preferencialmente, na rede regular de 
ensino (Brasil, 1996). 

A partir de então, diversas leis e decretos foram regulamentados com mais mecanismos de inser-
ção das pessoas com deficiência nos ambientes de ensino, como tratado, por exemplo, na Lei Nº 
10.845, de 05 de março de 2004, que dispôs, na figura do Fundo Nacional de Desenvolvimento da 
Educação (FNDE) e do Programa de Complementação ao Atendimento Educacional Especializado 
às Pessoas Portadoras de Deficiência (PAED), as garantias de universalização do atendimento às 
pessoas com deficiência, permitindo a inserção das pessoas com deficiência na educação e dispondo 
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a obrigatoriedade de repasses financeiros da União às entidades privadas sem fins lucrativos que 
atendam, de forma gratuita, os serviços de educação especial (Brasil, 2004).

O amparo legal de proteção às pessoas com deficiência vem sendo fomentado com o objetivo 
de alcançar maiores garantias de inclusão e acesso a todas as atividades laborais no contexto 
social, a exemplo da Lei Nº 10.048/2000, de 08 de novembro de 2000, que salienta o direito ao 
atendimento prioritário, como, também, a Lei Nº 10.098/2000, de 19 de dezembro 2000, que 
traz aspectos quanto à acessibilidade (Brasil, 2000). A Lei Nº 13.146/2015, de 06 de julho de 2015, 
por sua vez, aborda o direito à igualdade e à não discriminação concernente ao atendimento 
prioritário, direitos fundamentais, habilitação e reabilitação, saúde, educação, moradia, cultura, 
acessibilidade, mobilidade, comunicação, informação, tecnologia e ciência, vida pública e política, 
assistência social e trabalho (Brasil, 2015).

O Brasil vem criando maiores oportunidades para pessoas com deficiência (PcDs), sendo uma 
delas a inclusão no mercado de trabalho. Para que a inserção de pessoas com deficiência nas 
empresas seja possível, é necessária a implementação da acessibilidade, ou seja, um processo de 
adaptação por parte das organizações a fim de prover meios que contribuam para a permanência 
do profissional com deficiência. Cabe ao setor de gestão de pessoas colocar em prática tais ações 
(Neves-Silva, Prais, & Silveira, 2015). 

As políticas e práticas de gestão de pessoas incluem, dentre outras atividades, o recrutamento, 
a seleção, a recepção, o treinamento, o acompanhamento e a remuneração de pessoal. Tais ativi-
dades também precisam levar em conta os trabalhadores com deficiência (Palhares et al., 2020). 
Segundo Ideias (2019), cabe ao profissional de recursos humanos a contratação de PcDs, devendo 
analisar as estruturas organizacional e funcional, bem como a identificação de quais deficiências 
se enquadram nos serviços prestados pela instituição. 

A empresa contratante tem o dever de oferecer não somente a segurança, mas também a 
adaptação do ambiente laboral, evitando possíveis riscos às PcDs na execução de suas atividades, 
sendo todas elas realizadas de acordo com normas e portarias específicas. Sendo assim, não basta 
apenas inserir uma pessoa com deficiência no mercado de trabalho, mas também analisar práticas 
inclusivas, promovendo a igualdade entre os trabalhadores à mercê das atribuições dadas a cada 
um, independentemente de suas possíveis limitações (Duarte & Freschi, 2013). 

A fim de garantir maior inclusão de pessoas com deficiência no ambiente de trabalho, é impor-
tante que haja um processo definido de inclusão e pessoas qualificadas responsáveis pela condução 
dessas pessoas no ambiente organizacional, com acompanhamento contínuo e feedbacks, pois 
esses fatores têm influência direta na sua motivação, produtividade e permanência na organização 
(Pereira, 2018). 

Para Gilla et al. (2020), é necessário perscrutar se há falhas dos empregadores em oferecer mel-
hores ambientes de trabalho às PcDs que favoreçam o pleno desenvolvimento de suas capacidades. 
Borges e Longen (2019) enfatizam que não basta o cumprimento da legislação de cotas para que a 
organização se torne efetivamente inclusiva. A fim de que tal inclusão ocorra, é importante que, 
primeiro, as organizações reconheçam e busquem promover locais de trabalho que considerem 
a diversidade e que dignifiquem as pessoas com deficiência.
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Por outro lado, é salutar que se reflita sobre o fato de que a inclusão traz maior visibilidade à 
empresa. Uma empresa que volta sua responsabilidade social para a diversidade gera benefícios 
não só para ela, mas, também, para as pessoas a serem contratadas, atribuindo à empresa uma 
imagem de valores éticos (Ideias, 2009). Assim, os discursos inclusivos de alguns gestores podem 
ser questionáveis, pois podem estar imbuídos apenas em um desejo de propagar a imagem ética 
da empresa e não em um desejo genuíno de inclusão (Pereira, 2018).

Mesmo com todo o amparo legal às pessoas com deficiência, ainda há certo receio dos emprega-
dores para a sua contratação por não considerarem essas pessoas qualificadas o suficiente para 
exercerem os cargos que lhes são atribuídos (Matos & Raiol, 2018). Sendo assim, empresas que 
contratam apenas pela obrigatoriedade legal das cotas corroboram a solidificação do estigma de 
que pessoas com deficiência não possuem a capacidade de competir por cargos, colocando-os 
como incapazes (Pinheiro & Dellatorre, 2015).

A maior dificuldade das pessoas com deficiência não está na sua limitação física ou intelectual, 
mas na dificuldade que estes têm em se relacionar. As barreiras criadas pelo preconceito atrapalham 
a sua real integração no mercado de trabalho e na sociedade como um todo (Ribas, 2011 como 
citado em Messias, 2018). Assim, tais atitudes trazem impactos negativos para esses indivíduos, 
como a redução da autoestima, o desânimo e a desmotivação em ingressar no ambiente laboral 
pelos estigmas e preconceitos criados pela sociedade (Wagner, Lindemayer, Pacheco, & Silva., 2010).

Anteriormente à inserção da pessoa com deficiência no mercado de trabalho, é importante que 
se reflita acerca da relevância da sua inclusão na rede de ensino. A educação inclusiva tem papel 
fundamental na preparação de pessoas com deficiência para o mercado de trabalho, contribuindo 
para o seu processo de socialização na luta contra o preconceito em benefício da cidadania (Sousa, 
Lopes, & Maia, 2014; Veltrone & Almeida, 2010). 

Muitos ainda são os obstáculos a serem vencidos para que se tenha uma atenção inclusiva de 
maneira coesa e resolutiva às pessoas com deficiência, pois os resultados de estudos têm apontado 
que, em muitos casos, a própria pessoa com deficiência apresenta uma visão distorcida atrelada 
às falhas sociais, ambientais e educacionais (Almeida, Vianna, & Souza, 2020). O preconceito, 
gestões despreparadas e a falta de qualificação das pessoas com deficiência também corroboram 
as baixas taxas de PcDs em cargos mais elevados e de prestígio, fazendo com que a ascensão 
desses profissionais seja comprometida. Trabalhadores com deficiência podem ter expectativas 
diferentes em relação aos demais trabalhadores, fator este que deve ser levado em consideração 
no desenvolvimento, planejamento e acompanhamento desses trabalhadores, observando suas 
necessidades, limitações e especificidades (Gilla et al., 2020). 

Rodrigues (2011) desenvolveu um estudo com o objetivo de compreender as transformações 
ocorridas no mundo do trabalho sob a ótica de pessoas com deficiência e sob a ótica dos gestores 
de empresas. Realizaram-se entrevistas semiestruturadas com PcDs e gestores, as quais foram 
interpretadas pela técnica qualitativa de análise de conteúdo. Os resultados apontaram necessidades 
de melhoria quanto à qualificação de PcDs, haja vista que uma minoria acessa o ensino superior. 
Segundo o autor, a baixa escolaridade tem ligação direta com baixos salários, dependência familiar 
e dificuldades de acesso ao lazer.
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Oliveira et al. (2021), por sua vez, desenvolveram um estudo de caso sobre a inclusão social de 
pessoas com deficiência no mercado de trabalho, tendo como foco de análise uma empresa no 
Rio Grande do Sul. Os resultados mostraram que a empresa apresenta equipes qualificadas para 
realizar o acompanhamento das PcDs contratadas, e que são realizadas palestras de conscientização 
aos demais trabalhadores. Todavia, a organização estudada não determina vagas de trabalho às 
PcDs, sendo que os postos de trabalho são oferecidos em ampla concorrência e, posteriormente, 
as PcDs selecionadas são contratadas pelo regime da Lei de Cotas. 

De acordo com Laraia (2009), algumas empresas buscam cumprir a Lei de Cotas de maneira 
desorganizada e sem nenhum tipo de planejamento para a recepção desses trabalhadores. Segundo 
a autora, a inclusão de pessoas com deficiência no mercado de trabalho precisa ir além da mera 
adequação das organizações à Lei de Cotas, garantindo que, após o ingresso das PcDs na empresa, 
seja respeitada a dignidade da pessoa humana.

Abordada a fundamentação teórica e alguns estudos anteriores relativos à temática principal 
deste estudo, serão apresentados, a seguir, os procedimentos metodológicos adotados na pesquisa.

PROCEDIMENTOS METODOLÓGICOS

A população de interesse desta pesquisa foram pessoas com deficiência já inseridas no mercado 
de trabalho na cidade de Montes Claros-MG. Adotou-se a amostragem do tipo não-probabilística 
por acessibilidade, aquela em que são tomados como amostra os indivíduos mais acessíveis ao 
pesquisador (Gil, 2008), alcançando-se um total de 47 respondentes com variados tipos de defi-
ciência, abarcando as deficiências física, auditiva, visual, intelectual e múltipla.

Para a coleta de dados, adotou-se um questionário misto composto por 37 questões divididas 
em quatro seções. A primeira seção, com 13 questões, buscou caracterizar o perfil do profissional 
com deficiência participante do estudo, abordando dados sociodemográficos, como idade, nível 
de escolaridade, sexo, cor, estado civil, número de dependentes, tipo de deficiência, senioridade 
e nível de renda. A segunda seção, com 15 questões, almejou caracterizar o ingresso das pessoas 
com deficiência no mercado de trabalho, bem como sua permanência. A terceira seção, com quatro 
questões, buscou caracterizar a inclusão e acessibilidade das PcDs no ambiente de trabalho. Por 
fim, a quarta seção, com cinco questões, buscou descrever o nível de satisfação destas no trabalho. 

A aplicação do questionário se deu de forma eletrônica (Google Forms) e presencial e foi pre-
cedida pela concordância do respondente com o Termo de Consentimento Livre e Esclarecido 
(TCLE), em que foram apresentados os objetivos da pesquisa, bem como garantido o anonimato 
dos participantes e de suas empresas de vínculo. O período de coleta de dados foi de 27 de 
abril a 06 de setembro de 2023. O contato com os respondentes se deu de modo presencial em 
empresas com prévias autorizações, e por meio eletrônico, sendo utilizados grupos de mensa-
gens do WhatsApp pertencentes às associações de pessoas com deficiência na cidade de Montes 
Claros-MG. Também foram utilizados contatos de PcDs presentes na rede social de currículos 
online LinkedIn, em que as pessoas da área de interesse da pesquisa foram abordadas e convidadas 
a responderem o questionário eletrônico. 
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Os dados obtidos foram, inicialmente, exportados para uma planilha Microsoft Excel e, posteri-
ormente, transferidos para o software IBM® SPSS® 20.0 (Statistical Package for Social Sciences) para 
as análises estatísticas. Primeiramente, os dados foram analisados quanto à sua distribuição normal 
e, em seguida, os resultados foram apresentados em percentuais de respostas. Realizaram-se 
testes de correlação de Pearson entre variáveis escalares e ordinais e teste qui-quadrado entre 
variáveis nominais, destacando as correlações estatisticamente significativas (nível de confiança 
de 95%, p<0,05) entre os dados sociodemográficos dos respondentes e suas características 
relativas ao trabalho. Ademais, realizaram-se testes de regressão linear múltipla (stepwise) a fim 
de explorar quais fatores poderiam influenciar a satisfação no trabalho de pessoas com deficiên-
cia. Por fim, os resultados foram discutidos à luz da teoria e de estudos prévios concernentes à 
temática, permitindo caracterizar o cenário de inclusão de pessoas com deficiência no trabalho 
e levantar perspectivas.

RESULTADOS

Perfil sociodemográfico dos participantes da pesquisa

Na Tabela 2, são apresentadas as características sociodemográficas dos participantes da pes-
quisa quanto ao sexo, idade, estado civil, tipo de deficiência, cor, número de dependentes, faixa 
salarial e escolaridade.

Tabela 2 - Características sociodemográficas dos participantes

Característica
sociodemográfica

Resultados

Sexo (%)
Masculino Feminino

46,80 53,20

Idade (%)
< 
17

>17 
até 20

>20 
até 25

>25 
até 30

>30 
até 35

>35 
até 40

>40 
até 45

>45 
até 50

>50 
até 55

>55 
anos

0,0 4,2 12,8 17,0 17,0 17,0 17,0 8,5 4,2 2,3

Estado Civil (%)
Solteiro Casado União estável Divorciado

40,4 36,2 8,5 14,9

Tipo de defi-
ciência (%)

Física Auditiva Intelectual/mental Visual Múltipla

55,3 21,3 6,4 14,9 2,1

Cor (%)
Negro Branco Pardo Amarelo

8,5 29,8 61,7 0,0
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Característica
sociodemográfica

Resultados

Número de 
dependentes (%)

0 1 2 3 4

55,3 14,9 19,2 4,3 6,3

Faixa por 
salários-

mínimos (%)

< 1 Até 2 Até 3 Entre 3 e 5 > 5

29,8 51,1 10,6 8,5 0,0

Escolaridade (%)
EFI EFC EMI EMC ESI ESC PG

4,3 4,3 2,1 40,4 4,3 34,0 10,6

NOTA: EFI – ENSINO FUNDAMENTAL INCOMPLETO; EFC - ENSINO FUNDAMENTAL COMPLETO; EMI - ENSINO MÉDIO INCOMPLETO; EMC - 
ENSINO MÉDIO COMPLETO; ESI - ENSINO SUPERIOR INCOMPLETO; ESC - ENSINO SUPERIOR COMPLETO; PG – PÓS-GRADUAÇÃO. 

Como pode ser observado na Tabela 2, a amostra da pesquisa se compôs, em sua maioria, 
de pessoas deficientes do sexo feminino (53,2%), com idade entre 25 e 45 anos (68%), solteiros 
(40,4%), com deficiência física (55,3%), pardos (61,7%), sem dependentes (55,3%), com até dois 
salários-mínimos (51,1%) e com ensino médio completo como maior nível de escolaridade (40,42%). 

O fato de a maioria dos respondentes possuir apenas o ensino médio completo como maior 
nível de escolaridade mostra-se compatível com o estudo desenvolvido por Rodrigues (2011) cujos 
resultados apontaram necessidades de melhoria quanto à qualificação de PcDs, haja vista que uma 
minoria acessa o ensino superior. Segundo o autor, a baixa escolaridade tem ligação direta com 
baixos salários, dependência familiar e dificuldades de acesso ao lazer. Todavia, como visto na 
Tabela 2, embora a maioria (40,42%) tenha apenas o ensino médio completo, o segundo maior 
percentual (34%) foi de pessoas com ensino superior completo, o que pode ser um indicativo de 
melhorias na qualificação de PcDs.

Ingresso e permanência no mercado de trabalho

A maioria dos respondentes (95,5%) já teve pelo menos uma experiência de trabalho, conforme 
apresentado na Tabela 3. Duas pessoas com deficiência (4,25%) não adentraram ou não conse-
guiram adentrar ainda no mercado de trabalho, sendo elas de idade entre 17 e 25 anos e com 
ensino médio completo. Ademais, 17% dos respondentes estavam desempregados no momento 
de coleta dos dados. Dos empregados, a média de tempo no emprego atual foi de 3,2 anos. Esses 
resultados indicam que, embora seja positivo o alto percentual (95,5%) de PcDs que já tiveram 
ao menos uma experiência no mercado de trabalho, a permanência na empresa é um ponto que 
merece atenção, haja vista que a média de tempo no emprego é relativamente baixa. 
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Tabela 3 - Ingresso e permanência no mercado de trabalho

Já trabalhou em algum momento Trabalha no momento Tempo no emprego atual

Não 4,25% Não 17,0% Média

Sim 95,5% Sim 83,0% 3,2 anos

Os participantes da pesquisa que estavam trabalhando no momento da coleta de dados também 
foram questionados sobre como se deu o seu ingresso no emprego atual. Não foram consideradas, 
nessa análise, as pessoas autônomas e aquelas sem contrato de trabalho. O objetivo era saber a 
quantidade de pessoas com deficiência que havia ingressado no emprego por meio da Lei de Cotas.

Dos participantes deste estudo que estavam trabalhando no momento da coleta de dados 
(desconsiderados os autônomos e sem contrato de trabalho), 51,5% ingressaram no emprego sem 
intermédio da Lei de Cotas, enquanto 48,5% ingressaram por meio dela. Percebe-se, assim, um 
equilíbrio no tocante à intermediação da Lei de Cotas e o ingresso no mercado de trabalho sem 
a sua adoção, o que pode ser um indicativo da qualificação das PcDs, permitindo-lhes concorrer 
e ser aprovados em processos de seleção dentro do público geral. 

A Tabela 4 apresenta o número de horas trabalhadas pelas pessoas com deficiência, con-
siderando-se apenas as pessoas que estavam trabalhando no momento da coleta de dados. 
Predominaram (41%) as pessoas com carga de trabalho semanal entre 30 e 40 horas. 

Tabela 4 - Número de horas trabalhadas por semana.

Carga de trabalho

Menos de 20 horas semanais – 0%
Entre 20 e 30 horas semanais – 25,6%
Entre 30 e 40 horas semanais – 41%
Entre 40 e 50 horas semanais – 25,6%
Mais de 50 horas semanais – 7,8%

No tocante aos tipos de contrato de trabalho dos participantes da pesquisa que estavam 
trabalhando no momento da coleta de dados, destacou-se o contrato por tempo indeterminado 
(46,1%), seguido do contrato por tempo determinado (12,8%). Também se pode destacar o nível 
de informalidade, já que 10,1% dos participantes que estavam trabalhando o faziam sem contrato 
de trabalho. Esses dados se mostraram díspares quanto aos dados gerais do Brasil. De acordo 
com o Instituto Brasileiro de Geografia e Estatística (IBGE, 2022), a taxa de formalização do 
trabalho de pessoas com deficiência é de 34,3% e, nesta pesquisa, foi de 89,9%. Ademais, 5,3% 
responderam que atuam como microempreendedores individuais (MEI). Mais detalhes sobre o 
tipo de contrato são apresentados na Tabela 5.
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Tabela 5 - Tipos de contratos de trabalhos dos respondentes

Tipos de contratos de trabalho Resultados obtidos

Microempreendedor Individual (MEI)                                                                 5,3%

Contrato por tempo determinado                                                                          12,8%

Contrato por tempo indeterminado                                                                       46,1%

Contrato de trabalho eventual                                                                                0,0%

Contrato intermitente 2,6%

Contrato de trabalho autônomo                                                                             5,2%

Outro tipo de contrato de trabalho 17,9%

Não possuo contrato de trabalho 10,1%

As pessoas com deficiência participantes da pesquisa foram questionadas se preferem o emprego 
formal ao recebimento do Benefício de Prestação Continuada (BPC) e trabalhar informalmente. 
80,9% dos respondentes indicaram que preferem o emprego formal, enquanto 19,1% preferem 
receber o Benefício de Prestação Continuada e trabalhar na informalidade, resultados esses que 
vão na contramão dos resultados obtidos por Santos (2011), em que a maioria dos respondentes 
percebe o BPC como mecanismo de segurança de renda e garantia de bens básicos de alimenta-
ção, tratamento de saúde e moradia aos deficientes e sua família. 

As pessoas com deficiência que preferem o emprego formal ao BPC e à informalidade foram 
questionadas acerca dos motivos que as influenciam nessa preferência. A escala de respostas para 
essa parte do questionário variava de 1 (pouca influência) a 5 (muita influência), tendo a resposta 
3 como ponto central (indiferente). 55,3% apontaram que a possibilidade de desenvolvimento 
individual exerce muita influência na sua preferência, enquanto 15,8% responderam que exerce 
influência, totalizando 71,1% que reconhecem a possibilidade de desenvolvimento individual como 
influenciador da preferência pelo emprego formal. Para Assunção, Carvalho-Freitas e Oliveira 
(2015), dois fatores contribuem para a satisfação dos trabalhadores com deficiência: formas de 
gestão de carreiras adotadas pelo empregador e investimentos do empregador em profissionais 
com deficiências. A Tabela 6 resume os resultados dos motivos que levam as pessoas com deficiên-
cia a preferirem o emprego formal ao Benefício de Prestação Continuada (BPC) e à informalidade. 
Como se pode perceber, não houve uma influência específica que se destacou na preferência pelo 
emprego formal frente às demais, sendo todas elas relevantes nessa escolha. 
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Tabela 6 - Influências na escolha do emprego formal

Influências
1 

(pouca)
2 3  

(indiferente) 4
5

(muita)

Desenvolvimento individual 2,6% 2,6% 23,7% 15,8% 55,3%

Novos conhecimentos e experiências 0,0% 0,0% 26,3% 18,4% 55,3%

Maior socialização 0,0% 2,6% 26,3% 18,4% 52,7% 

Remuneração e segurança financeira 2,6% 0,0% 23,7% 18,4% 55,3%

Autonomia gerada 2,6% 0,0% 31,6% 18,4% 47,4%

Benefícios e gratificações 5,3% 5,3% 18,4% 18,4% 52,6% 

Os respondentes da pesquisa também foram questionados se eles participaram de um processo 
seletivo para ocupação da vaga de emprego atual. Dessa análise, foram excluídos aqueles que, no 
momento da coleta de dados, estavam desempregados e os microempreendedores individuais 
(MEI) (autônomos). 60% indicaram que não participaram de um processo seletivo para ocupar a 
vaga de emprego, enquanto 40% responderam que o fizeram. 

Dificuldades enfrentadas no mercado de trabalho

Concernente aos tipos de dificuldades enfrentadas pelas pessoas com deficiência quanto ao 
ingresso e/ou permanência no mercado de trabalho, destacou-se o baixo nível de formação 
(escolaridade) dessas pessoas, o que dificulta a sua inserção no mercado de trabalho. 70,2% dos 
respondentes indicaram que enfrentam alguma ou muita dificuldade quanto a esse quesito. Em 
seguida, destacou-se o baixo número de vagas disponíveis às PcDs, representado por 68% dos 
respondentes, somando-se alguma e muita dificuldade. 

No que tange às dificuldades e barreiras enfrentadas pelas PcDs, Rodrigues e Pereira (2021) 
destacam que os maiores impedimentos do ingresso das pessoas com deficiência no mercado de 
trabalho são a descrença em sua capacidade, a discriminação, o despreparo das próprias orga-
nizações quanto à acessibilidade, a baixa escolaridade e pouca qualificação profissional por parte 
das PcDs. Segundo os autores, embora a Lei de Cotas assegure o direito das PcDs ao trabalho, 
ela não tem capacidade, por si só, de garantir efetiva inclusão e permanência no trabalho, sendo 
necessária a existência de capacitação profissional, preparo social e organizacional. 

A auto rejeição manifesta pelo medo das PcDs em enfrentarem o mercado de trabalho somou 
57,5% para alguma e muita dificuldade. De acordo com Almeida, Vianna e Souza (2020), muitos 
ainda são os obstáculos a serem vencidos para que se tenha uma atenção inclusiva de maneira 
coesa e resolutiva às pessoas com deficiência, pois os resultados de estudos têm apontado que, 
em muitos casos, a própria pessoa com deficiência apresenta uma visão distorcida atrelada às 
falhas sociais, ambientais e educacionais. Os demais tipos de dificuldades enfrentados pelas PcDs 
estão sumarizados na Tabela 7.
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Tabela 7 - Dificuldades enfrentadas por PcDs no mercado de trabalho

Tipos de dificuldades
1 

(nenhuma)
2

(pouca)
3 (indife-

rente)
4

(alguma)
5

(muita)

Baixo número de vagas para PcD 12,8% 6,4% 12,8% 17,0% 51,0%

Baixo nível de formação das PcD 6,4% 8,5% 14,9% 14,9% 55,3% 

Transporte inadequado 12,8% 8,5% 17,0% 6,4% 55,3% 

Preconceito de clientes 10,6% 6,4% 21,3% 10,6% 51,1%

Preconceito de colegas 14,9% 14,9% 14,9% 10,6% 44,7%

Vagas incompatíveis com limitações 10,6% 6,4% 21,3% 8,5% 53,2%

Baixo apoio da família 17,0% 19,1% 19,1% 6,4% 38,4%

Auto rejeição/medo do mercado 14,9% 10,6% 17,0% 6,4% 51,1% 

Percepções quanto à inclusão de PcDs no mercado de trabalho

Os respondentes que estavam trabalhando no momento da coleta de dados (excluídos os 
autônomos) foram questionados acerca de aspectos relacionados à inclusão das PcDs no seu 
ambiente de trabalho. Primeiramente, no âmbito do desenvolvimento de PcDs no ambiente de 
trabalho, 64,1% dos participantes responderam que participam de treinamentos ou capacitações 
frequentemente ou muito frequentemente, sendo que apenas 10,3% nunca participaram, resultado 
oposto ao encontrado por Assunção, Carvalho-Freitas e Oliveira (2015), em que a maioria dos 
respondentes tendeu a discordar de que, no seu atual emprego, a empresa envida esforços para 
o desenvolvimento de pessoas com deficiência em sua carreira. 

Os participantes também foram perguntados sobre como avaliam as possibilidades de pro-
gressão na carreira dentro da empresa em que atuam, sendo que 33,4% declararam ser excelentes 
ou muito boas. Mais detalhes são apresentados na Tabela 8.

Tabela 8 - Avaliação das possibilidades de progressão

Oportunidades de progressão Resultados 

Excelentes 23,1%

Muito boas 10,3%

Boas 25,6%

Razoáveis 33,3% 

Ruins 7,7%

Ainda no que tange à progressão de carreira entre as pessoas com deficiência no mercado de 
trabalho, os respondentes deste estudo foram questionados quanto à presença de pessoas com 
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deficiência em cargos superiores e se já tiveram como chefes de setor pessoas com deficiência. 
Um número considerável dos respondentes (88,9%) indicou que nunca ou raramente tiveram 
PcDs como chefes. Resultado consoante foi obtido por Assunção, Carvalho-Freitas e Oliveira 
(2015), indicando que 80,4% dos respondentes ocupam cargos funcionais, e apenas 35,3% têm 
preferência por cargos gerenciais. 

Tais resultados sugerem que ainda é um desafio, no universo estudado, a presença de PcDs 
ocupando cargos superiores mais estratégicos, assim como demonstrado por Dutra et al. (2020), 
os quais destacam que a maioria dos anúncios de vagas destinadas às pessoas com deficiência 
apresenta baixo detalhamento de informações, sendo predominantes funções que necessitam 
de pouca qualificação, cargos mais operacionais e que oferecem remunerações mais baixas. Mais 
detalhes constam na Tabela 9.

Tabela 9 - Frequência de PcDs como chefes no trabalho

Frequência de PCD como chefe Resultados

Muito frequente 2,3%

Frequente 4,4%

Ocasionalmente 4,4%

Raramente 20,0% 

Nunca 68,9%

Os participantes da pesquisa também foram convidados a expressar a sua concordância a res-
peito da suficiência de vagas destinadas às PcDs no mercado de trabalho, à necessidade de maior 
qualificação de PcDs para a busca por vagas de emprego e à necessidade de maior participação do 
poder público para otimizar a capacitação de PcDs no mercado de trabalho. Como apontado na 
Tabela 10, a maioria dos respondentes (74,5%) discordou com a suficiência de vagas destinadas às 
PcDs no mercado de trabalho. Para Simonelli e Jackson Filho (2017), o cumprimento da legislação 
quanto ao número de vagas destinadas às pessoas com deficiência depende de fortes ações de 
fiscalização. Mais detalhes sobre essas questões estão sumarizados na Tabela 10. 

Tabela 10 - Número de vagas, qualificação e participação do poder público

Nível de concordância O número de vagas 
é suficiente?

Há necessidade de 
maior qualificação?

Há necessidade de 
maior participação 
do poder público?

Discordo totalmente 53,2% 0,0% 2,1%

Discordo 21,3% 4,3% 0,0%

Indiferente 14,9% 8,5% 6,4%

Concordo 8,5% 25,5% 23,4%

Concordo totalmente 2,1% 61,7% 68,1%
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Quanto à inclusão e à acessibilidade de PcDs no ambiente de trabalho, 15,4% dos responden-
tes apontaram que, na empresa onde trabalham, não existem programas de inclusão, incentivo 
à interação com PcDs e combate ao preconceito. Já 33,3% deles se mostraram indiferentes 
quanto a esse item. Por outro lado, a maioria (51,3%) respondeu que essas iniciativas existem 
em seu ambiente de trabalho. Ademais, para 17,9% dos respondentes, a empresa em que tra-
balham não é preocupada com a acessibilidade em banheiros, refeitórios e outros espaços do 
ambiente de trabalho. Já 30,8% se mostraram indiferentes quanto a esse item. Por outro lado, a 
maioria (51,3%) concorda que a empresa em que trabalham se preocupa com a acessibilidade. A 
inclusão é possível quando apoiada por políticas e práticas em nível local que possam intermediar 
e acompanhar todo o processo inclusivo e as adaptações dos ambientes comuns nas empresas 
(Simonelli & Jackson Filho, 2017).

De acordo com Laraia (2009), algumas empresas buscam cumprir a Lei de Cotas de maneira 
desorganizada e sem nenhum tipo de planejamento para a recepção desses trabalhadores. Segundo 
a autora, a inclusão de pessoas com deficiência no mercado de trabalho precisa ir além da mera 
adequação das organizações à Lei de Cotas, garantindo que, após o ingresso das PcDs na empresa, 
seja respeitada a dignidade da pessoa humana. Mais detalhes são apresentados na Tabela 11. 

Tabela 11 - Programas de inclusão e preocupação com a acessibilidade

Nível de concordância Programas de inclusão Preocupação com 
a acessibilidade

Discordo totalmente 10,3% 5,1%

Discordo 5,1% 12,8%

Indiferente 33,3% 30,8%

Concordo 25,6% 28,2%

Concordo totalmente 25,7% 23,1%

Por fim, os participantes da pesquisa foram convidados a expressar a sua concordância com 
as seguintes afirmações: “A empresa em que trabalho sempre dispôs de pessoas capacitadas para 
auxiliar o processo de inclusão” e “Eu indicaria esta empresa a outras pessoas com deficiência”. 
Como se pode observar na Tabela 12, com relação à disponibilidade de pessoas capacitadas para 
auxiliar o processo de inclusão na empresa, houve certo equilíbrio entre discordância (23,1%) e 
concordância (28,2%), com leve superioridade da concordância, sendo que a maioria (48,7%) se 
mostrou indiferente. Já com relação à indicação da empresa a outras PcDs, a maioria dos par-
ticipantes (51,3%) indicaria a empresa, o que pode ser um indicativo de que as PcDs concordam 
que o ambiente de trabalho é inclusivo e acessível, sendo adequado a outras PcDs, embora o 
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percentual de respondentes indiferentes também tenha sido considerável (38,5%). Mais detalhes 
constam na Tabela 12.

Tabela 12 - Pessoas capacitadas e indicação da empresa

Nível de concordância Disponibilidade de  
Pessoas capacitadas

Indicação da empresa 
a outras PcD

Discordo totalmente 7,7% 5,1%

Discordo 15,4% 5,1%

Indiferente 48,7% 38,5%

Concordo 15,4% 28,2%

Concordo totalmente 12,8% 23,1%

A última parte do questionário aplicado nesta pesquisa se dedicou a explorar diferentes facetas 
da satisfação de pessoas com deficiência no trabalho, as quais serão apresentadas a seguir.

Nível de satisfação no trabalho

Primeiramente, os respondentes que estavam trabalhando no momento da coleta de dados 
(excluídos os autônomos) foram questionados quanto à sua satisfação com a função exercida, 
sendo que a maioria (69,3%) respondeu que está satisfeita ou muito satisfeita com a função exer-
cida em seu emprego atual, o que pode indicar uma adequação das funções exercidas com o tipo 
de deficiência dessas pessoas. Esse resultado se mostrou oposto ao estudo desenvolvido por 
Assunção, Carvalho-Freitas e Oliveira (2015), em que a maioria dos respondentes não ocupava 
cargos para os quais se qualificaram e 47,1% desejavam ocupar cargos afins às suas qualificações 
profissionais. Mais detalhes constam na Tabela 13.

Tabela 13 - Nível de satisfação com a função exercida

Satisfação com a função exercida Resultados

Muito insatisfeito 5,1%

Insatisfeito 5,1%

Indiferente 20,5%

Satisfeito 43,6% 

Muito satisfeito 25,7%

Concernente à satisfação com a inclusão das PcDs na empresa e sua interação com demais 
trabalhadores, a maioria (79,4%) indicou que está satisfeita ou muito satisfeita com a inclusão 
das PcDs e sua interação com colegas de trabalho. Esse resultado foi oposto aos achados de 
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Carvalho (2009). A maior dificuldade das pessoas com deficiência não está na sua limitação física 
ou intelectual, mas na dificuldade que estes têm em se relacionar. As barreiras criadas pelo pre-
conceito atrapalham a sua real integração no mercado de trabalho e na sociedade como um todo 
(Ribas, 2011 como citado em Messias, 2018). Assim, tais atitudes trazem impactos negativos para 
esses indivíduos, como a redução da autoestima, o desânimo e a desmotivação em ingressar no 
ambiente laboral pelos estigmas e preconceitos criados pela sociedade (Wagner et al., 2010). Mais 
detalhes constam na Tabela 14.

Tabela 14 - Nível de satisfação com a inclusão e interação

Satisfação com a inclusão e interação Resultados

Muito insatisfeito 2,6%

Insatisfeito 2,6%

Indiferente 15,4%

Satisfeito 53,8% 

Muito satisfeito 25,6%

Quanto à satisfação com a acessibilidade física no atual trabalho, a maioria (51,2%) se mostrou 
satisfeita ou muito satisfeita, embora um número substancial de pessoas se mostrou indiferente 
quanto a esse item (43,6%). Para Gilla et al. (2020), é necessário perscrutar se há falhas dos 
empregadores em oferecer melhores ambientes de trabalho para as PcDs que favoreçam o pleno 
desenvolvimento de suas capacidades de exercerem tais funções. Borges e Longen (2019) enfatizam 
que não basta o cumprimento da legislação de cotas para que a organização se torne efetivamente 
inclusiva. A fim de que tal inclusão ocorra, é importante que, primeiro, as organizações recon-
heçam e busquem promover locais de trabalho que considerem a diversidade e que dignifiquem 
as pessoas com deficiência. Mais detalhes constam na Tabela 15.

Tabela 15 - Nível de satisfação com a acessibilidade física

Satisfação com a acessibilidade física Resultados

Muito insatisfeito 2,6%

Insatisfeito 2,6%

Indiferente 43,6%

Satisfeito 30,7% 

Muito satisfeito 20,5%

Por fim, os participantes da pesquisa foram questionados quanto à sua satisfação com a remu-
neração e com as oportunidades internas de ascensão a cargos superiores. A maioria dos respon-
dentes (56,4%) se mostrou satisfeita ou muito satisfeita com a remuneração, resultados similares 
aos obtidos por Carvalho-Freitas (2009). Porém, quanto às possibilidades de ascensão, houve um 
equilíbrio entre aqueles que se mostraram insatisfeitos ou muito insatisfeitos (30,8%) e aqueles 
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que se mostraram satisfeitos ou muito satisfeitos (30,7%). Nesse quesito, a maioria (38,5%) se 
mostrou indiferente, resultado consoante ao obtido por Assunção, Carvalho-Freitas e Oliveira 
(2015), com predominância de respostas intermediárias para essa questão. 

Esse número considerável de pessoas indiferentes e o equilíbrio entre satisfação e insatisfação 
sugerem que as possibilidades de ascensão de pessoas com deficiência a cargos superiores é um 
ponto que merece ser otimizado pelas empresas no universo analisado. Segundo Gilla et al. (2020), 
o preconceito, gestões despreparadas e a falta de qualificação das pessoas com deficiência também 
corroboram as baixas taxas de PcDs em cargos mais elevados e de prestígio, fazendo com que a 
ascensão desses profissionais seja comprometida. Mais detalhes constam na Tabela 16.

Tabela 16 - Nível de satisfação com remuneração e possibilidades de ascensão

Nível de satisfação Remuneração Possibilidades de ascensão

Muito insatisfeito 2,6% 7,7%

Insatisfeito 20,5% 23,1%

Indiferente 20,5% 38,5%

Satisfeito 41,0% 20,5%

Muito satisfeito 15,4% 10,2%

A fim de aprofundar a análise dos resultados, realizaram-se testes de correlação entre as 
características sociodemográficas dos participantes da pesquisa e as características relativas ao 
seu trabalho. 

Correlações entre características sociodemográficas e o trabalho de PcDs 

Identificou-se correlação negativa estatisticamente significativa entre idade e remuneração  
(r = -0,327, p < 0,05) e entre idade e benefícios (r = -0,347, p<0,05) como fatores que influenciam 
a pessoa com deficiência na busca por um emprego formal. Esses resultados indicam que pessoas 
com deficiência mais jovens são aquelas mais influenciadas pela remuneração e pelos benefícios 
associados ao emprego formal. 

No tocante à escolaridade, alguns resultados chamaram a atenção. Primeiramente, identificou-
se correlação positiva estatisticamente significativa entre escolaridade e busca por novos con-
hecimentos e experiência (r = 0,449, p<0,01) como fator que influencia a pessoa com deficiência 
na busca por um emprego formal. Esse resultado aponta que pessoas com deficiência de maior 
nível de escolaridade são aquelas mais influenciadas por novos conhecimentos e experiência 
associados ao emprego formal. Também se identificou correlação positiva estatisticamente sig-
nificativa entre escolaridade e frequência de treinamentos no emprego atual (r = 0,425, p<0,01), 
o que indica pessoas com deficiência com maior nível de escolaridade são aquelas que mais 
participam de treinamentos ou capacitações em seu emprego atual. Mesmo que a gestão da 
diversidade ainda seja uma matéria complicada para muitas empresas, é preciso investir, inovar 
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e trazer ideias para melhorar a inserção de PcDs no mercado de trabalho, pois o trabalhador 
com deficiência pode atingir metas e objetivos se disponibilizados os recursos necessários (Maia 
& Carvalho-Freitas, 2015).

Ademais, os resultados apontaram que as pessoas com deficiência que adentraram na empresa 
atual por meio da Lei de Cotas são aquelas que menos percebem preconceito e discriminação dos 
colegas de trabalho (r = -0,314, p<0,05), que mais participam de treinamentos ou capacitações (r 
= 0,366, p<0,05), que mais percebem a preocupação da empresa com a acessibilidade por meio, 
por exemplo, de rampas, corrimãos e plataformas elevatórias (r = 0,419, p<0,01) e que mais indi-
cariam a empresa a outras pessoas com deficiência (r = 0,469, p<0,001). Neste ponto, é importante 
salientar que existe a possibilidade de pessoas com deficiência adentrarem em uma empresa sem 
a intermediação da Lei de Cotas. Assim, os resultados sugerem que adentrar em uma empresa 
pela Lei de Cotas pode ser relevante no sentido de que a empresa já direcione esforços para a 
melhor adaptação da pessoa com deficiência no ambiente de trabalho. Segundo Araújo (2018), 
apesar de a Lei de Cotas ser genérica e quantitativa, ela tornou-se primordial para a inserção de 
jovens com deficiência no mercado de trabalho, pois tais jovens seriam naturalmente sucumbidos 
pela ordem de competitividade na disputa por vagas de emprego.

Por fim, uma variável nomeada de “dificuldade total” foi calculada pela média entre os níveis 
de dificuldades percebidas pelas pessoas com deficiência participantes da pesquisa, englobando 
dificuldades com baixo número de vagas disponíveis para pessoas com deficiência, transporte 
inadequado para deslocamento, preconceito e discriminação por parte de clientes e consumi-
dores, preconceito e discriminação por parte de colegas de trabalho, baixo apoio da família e 
auto rejeição e medo de encarar o mercado de trabalho. Posteriormente, por meio do teste 
estatístico qui-quadrado, foi possível identificar que os tipos de deficiência física (53,3%) e auditiva 
(33,3%) foram aqueles mais fortemente associados a maiores níveis de dificuldades percebidas no 
ambiente de trabalho (p<0,01, V de Cramer 0,732).

Haja vista que correlações não implicam causalidade, realizaram-se testes de regressão a fim de 
explorar quais fatores poderiam impactar características das pessoas com deficiência no trabalho, 
especificamente a sua satisfação.

Análise de fatores que impactam a satisfação da 
pessoa com deficiência no trabalho

Uma variável nomeada de “satisfação total” foi calculada pela média entre os níveis de satisfação 
no trabalho das pessoas com deficiência participantes da pesquisa, englobando a satisfação com 
a função exercida, com a interação com demais trabalhadores, com a acessibilidade física, com a 
remuneração e com as oportunidades internas de ascensão a cargos superiores. Posteriormente, 
por meio de testes de regressão linear múltipla (stepwise), foi possível explorar quais fatores 
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exercem alguma influência nessa satisfação total. Os resultados estatisticamente significativos 
encontrados estão sumarizados na Tabela 17.

Tabela 17 - Fatores que influenciam a satisfação total de PcD no trabalho

Variáveis preditoras 
(independentes)

Variável predita 
(dependente) Sig. R2 (ajustado)

Disponibilidade de pessoas 
capacitadas para ajudar 
na inclusão no trabalho 

Satisfação total

0,001 0,194

Renda atual da pessoa com 
deficiência no trabalho 0,001 0,137

Disponibilidade de pessoas 
capacitadas para ajudar 
na inclusão no trabalho 

+
Renda atual da pessoa com 

deficiência no trabalho

0,001 0,331

A Tabela 17 aponta que a disponibilidade de pessoas capacitadas para ajudar na inclusão é o 
principal fator que impacta a satisfação de pessoas com deficiência no trabalho, sendo capaz de 
explicar 19,4% da variabilidade da satisfação total. A fim de garantir maior inclusão de pessoas com 
deficiência no ambiente de trabalho, é importante que haja um processo definido de inclusão e 
pessoas qualificadas responsáveis pela condução dessas pessoas no ambiente organizacional, com 
acompanhamento contínuo e feedbacks, pois esses fatores têm influência direta na sua motivação, 
produtividade e permanência na organização (Pereira, 2018).

A renda atual da pessoa com deficiência, a qual está associada com a remuneração recebida, 
foi o segundo fator mais relevante e, em conjunto com a disponibilidade de pessoas capacita-
das para ajudar na inclusão, explica 33,1% da variabilidade da satisfação no trabalho. As demais 
variáveis independentes foram excluídas do modelo explicativo por não apresentarem resultados 
estatisticamente significativos. 

Para Marqueze e Moreno (2005), algumas medidas coletivas podem amenizar problemas ori-
undos da insatisfação no trabalho: adaptação do ambiente de trabalho ao homem, aumento de 
oportunidades de lazer, esporte, socialização, adequação do salário à função exercida, plano de 
carreira, cumprir as leis trabalhistas, dentre outras. Tais medidas também se aplicam a pessoas 
com deficiência.

Analisados como um todo, os resultados deste estudo parecem divergir de estudos teórico-
empíricos prévios relativos à temática. Como exemplo, os participantes desta pesquisa demonstr-
aram participar de treinamentos e capacitações com maior frequência, mostraram-se satisfeitos 
com a função exercida e com a sua interação com colegas de trabalho, bem como apresentaram 
taxa de formalização do trabalho superior à média brasileira. Nesse sentido, constitui-se oportuni-
dade para futuras pesquisas o entendimento mais aprofundado do universo desta pesquisa e dos 
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motivos que fazem com que o seu contexto possa ser considerado peculiar quando comparado 
a outras realidades brasileiras.

CONSIDERAÇÕES FINAIS

O presente trabalho cumpriu o seu objetivo geral, a saber, analisar as percepções de trab-
alhadores com deficiência quanto à sua inclusão no mercado de trabalho na cidade de Montes 
Claros-MG. Ademais, foram cumpridos os objetivos específicos de caracterizar o perfil sociode-
mográfico das pessoas com deficiência participantes, descrever as suas dificuldades de ingresso e 
permanência no mercado de trabalho, a inclusão e a acessibilidade dentro das empresas e verificar 
o seu nível de satisfação no trabalho.

Dentre outros resultados, a maioria dos participantes da pesquisa já teve ao menos uma 
experiência no mercado de trabalho, porém a permanência na empresa chamou a atenção haja 
vista que a média de tempo no emprego se mostrou relativamente baixa. Ademais, dois fatores 
se mostraram relevantes por influenciarem a satisfação das pessoas com deficiência no trabalho, 
a saber, a disponibilidade de pessoas capacitadas em inclusão nas organizações e a renda. Os 
resultados foram discutidos à luz da teoria e de estudos empíricos prévios relativos à temática, 
permitindo caracterizar o cenário de inclusão de pessoas com deficiência no trabalho na cidade 
e levantar perspectivas.

Espera-se que este estudo redunde em benefícios teóricos, ao aprofundar a discussão da 
inclusão e integração de pessoas com deficiência no mercado de trabalho, bem como benefícios 
práticos e gerenciais, haja vista que os resultados aqui apresentados e discutidos podem servir 
como subsídios para ajustes estratégicos de políticas de inclusão organizacionais e governamentais. 

Esta pesquisa apresenta como limitação o baixo número de respondentes, típico de estudos 
que envolvem pessoas com deficiência. O critério de inclusão específico na amostragem (apresen-
tar deficiência) naturalmente reduz o número de indivíduos aptos a participar do estudo. Como 
oportunidades para estudos ulteriores, sugere-se a realização de pesquisas em outros municípios, 
cujos resultados podem ser dialogados com os achados desta pesquisa. Ademais, sugere-se a 
realização de investigações qualitativas que possam complementar e aprofundar os resultados 
quantitativos do presente estudo.
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R E S U M O

O objetivo deste artigo foi analisar a percepção da família fundadora, sobre a existência 
e a preservação das dimensões da riqueza socioemocional (SEW). Esta pesquisa é do 
tipo exploratória, descritiva e de natureza aplicada. Utilizou-se o método qualitativo, com 
a técnica de análise de conteúdo nas entrevistas realizadas com os membros da família 
fundadora que atuam na empresa usando as dimensões FIBER para identificar a riqueza 
socioemocional. De acordo com a percepção dos familiares, os Laços Sociais são repre-
sentados por um Instituto mantido pela família, o qual contribui para uma educação de 
qualidade para crianças e jovens em todo o país. As dimensões ligadas à marca, sendo a 
dimensão I, relacionada ao nome da família, e a dimensão E, ao apego emocional, também 
se mostraram fortes na análise. Assim, a família fundadora percebe a existência e se ela 
preserva as dimensões da riqueza socioemocional para tornar a empresa diferenciada e 
estrategicamente valiosa diante das demais empresas. O estudo aplica a teoria de riqueza 
socioemocional utilizando o método FIBER para a análise das respostas dos entrevistados. 
O estudo contribui com elementos importantes para a gestão, relacionando os laços fami-
liares e a diferenciação estratégica das empresas familiares.
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A B S T R A C T

The aim of this article was to analyze the founding family's perception regarding the existence and 
preservation of socioemotional wealth (SEW) dimensions. This research is exploratory, descriptive, 
and applied in nature. A qualitative method was employed, using content analysis techniques on 
interviews conducted with family members who are active in the company, utilizing the FIBER 
dimensions to identify socioemotional wealth. According to the family members' perceptions, Social 
Ties are represented by an institute maintained by the family, which contributes to quality educa-
tion for children and young people throughout the country. The dimensions related to the brand, 
specifically dimension I, associated with the family name, and dimension E, related to emotional 
attachment, also emerged strongly in the analysis. Thus, the founding family perceives the exis-
tence and preservation of socioemotional wealth dimensions as a means to make the company 
distinctive and strategically valuable compared to other companies. The study applies the socio-
emotional wealth theory using the FIBER method to analyze the interviewees' responses. It con-
tributes important elements to management by linking family ties and the strategic differentiation 
of family businesses.

K E Y W O R D S

Family Businesses, Socioemotional Wealth, Resource Based View, Corporate Governance, Strategy.

INTRODUÇÃO

Os estudos em empresas familiares são bastante comuns nas pesquisas de estratégia (Astrachan, 
2010), empreendedorismo (López-Fernández et al., 2016) e governança (Anderson & Reeb, 2003; 
Anderson & Reeb, 2004). Por conta de sua importância no mercado de trabalho ou na economia, 
as empresas familiares estão sempre em destaque nas pesquisas, seja porque são diferentes em 
perspectivas de longo prazo (Astrachan, 2010), seja porque possuem características bastante 
peculiares na sua gestão (Rosa, Cardoso & Mazon, 2017). 

Sabe-se, portanto, que as empresas familiares possuem componentes que as transformam em 
organismos diferenciados, por conta de uma dinâmica própria exercida também em virtude da 
família envolvida (Astrachan et al., 2002). Para compreender a dinâmica encontrada em empresas 
de controle familiar, uma das principais características identificadas pela literatura é a riqueza 
socioemocional (SEW), definido por Gomez-Mejia et al. (2007) como aspectos não financeiros 
que atendem às necessidades afetivas da família e passam a construir elementos necessários para 
explicar por que as empresas familiares se comportam diferente das demais. 

A propriedade, a gestão familiar e o envolvimento dos proprietários com a empresa, são 
considerados as principais características que distinguem as empresas familiares de empresas 
não familiares (Bornholdt, 2005). Segundo Gomez- Mejia et al. (2007), a SEW traz um conjunto 
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de dotações de valores afetivos dos proprietários da empresa. Estes valores afetivos, de acordo 
com Berrone et al. (2012), podem ser: (a) controle pessoal, (b) capacidade de exercer autoridade, 
(c) necessidade de autoridade, (d) perpetuação da imagem, (e) reputação da família, e (f) senso 
de pertencimento.

A SEW é uma característica específica presente nas empresas familiares. Por esse motivo, 
entende-se que esta característica está presente nos gestores dessas empresas para gerir e 
resolver conflitos, de forma a aumentar a diferenciação da empresa no mercado e tornar-se única. 

Assim, este estudo tem como objetivo analisar a percepção da família fundadora de uma 
empresa, sobre a existência e a preservação da riqueza socioemocional ou socioemotional wealth 
(SEW). Essa análise é importante para identificar se a família percebe essa característica (SEW) 
gerir os negócios e diferenciar a empresa familiar daquelas que não são familiares. . 

Diversos estudos têm tratado deste tema, como Tagiuri e Davis (1996), que mostram os atribu-
tos bivalentes das empresas familiares, Chua et al. (1999), que identificaram o comportamento e 
envolvimento dos familiares em suas empresas, Habbershon e Williams (1999), que trataram da 
avaliação das empresas familiares com base na RBV (Resource Based View), e Gòmez-Mejìa et al. 
(2007), que trataram da riqueza socioemocional (SEW). No entanto, não se encontraram estudos 
que relacionem a SEW com a percepção dos familiares. 

Assim, foi feito um estudo de caso, nas empresas do Grupo S, e buscou-se verificar a percepção 
da família fundadora sobre a existência e a preservação das dimensões da riqueza socioemocional 
(SEW) presentes na organização familiar, fundada em 1983, pelo patriarca, para administrar a 
carreira de um dos seus sócios e, ao longo dos anos, outras empresas foram criadas pelos sócios 
para administrar outros negócios da família. 

A SEW, segundo Gomez-Mejia et al. (2007), considera aspectos não financeiros, como forma 
de longevidade, e utiliza estratégias no sentido de preservar as características socioemocionais e 
a riqueza financeira, herdadas ou transmitidas por crenças e normas sociais que as distinguem de 
empresas não familiares. Neste estudo foi aplicado o modelo denominado FIBER, utilizado por 
Berrone et al. (2012), para identificar as características da SEW na empresa familiar.

Como contribuição teórica, o artigo identifica, na percepção dos gestores, as características da 
teoria de Riqueza Socioemocional presentes nas empresas familiares (Gomez-Mejia et al., 2017) 
trazendo novos insights para para a área de Governança. Assim, a pesquisa alarga o debate acerca 
da importância da manutenção da riqueza socioemocional nas empresas familiares, sugerindo que 
esse processo concorre para a manutenção de uma vantagem competitiva sustentada, do ponto 
de vista da integração familiar. A aplicação do modelo FIBER (Berrone et al., 2012) para analisar 
a SEW em uma empresa familiar também desenvolve a aplicação prática e análise desse modelo 
nas empresas, trazendo contribuições importantes para que novas empresas familiares possam 
desenvolver este tipo de análise. 

O artigo apresenta, além da introdução acima, o referencial teórico, os procedimentos 
metodológicos, a análise dos dados coletados, a discussão dos resultados e as considerações finais. 
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REVISÃO DA LITERATURA

A definição de empresas familiares é ampla na literatura. Chua et al. (1999, p. 25) definem 
empresa familiar como “aquela que é gerenciada de forma a manter os negócios de uma mesma 
família através de gerações”. Bornholdt (2005), define que uma empresa é considerada familiar 
quando alguns fundamentos correlacionados são identificados em uma organização, como por 
exemplo: controle acionário pertencente a uma família ou aos seus herdeiros; as crenças e 
valores da organização identificam-se com os da família, e quando os laços familiares determinam 
a sucessão do poder.

Corroborando com a definição, Chrisman et al. (2003, p. 359), destacam que, "no nível mais 
básico, o que diferencia uma empresa familiar de outras com finalidade de gerar lucros é a 
influência significativa da família na tomada de decisões e nas operações da empresa", e isso é 
bem observado em quase todas as pesquisas de governança (Campopiano et al., 2019; Dadalt, 
n.d.; FFI, 2021; Gomez-Mejia et al., 2010; Russel Reynolds Associates, 2019; Schulze & Gedajlovic, 
2010; Segura & Abreu, 2023; Villalonga et al., 2015; Yoshikawa & Rasheed, 2010). Dessa maneira, 
graças ao controle e gestão envolvidos na empresa, a presença da família torna-se o fator que 
distingue essas empresas das demais, e esse envolvimento é percebido no dia a dia das operações 
e no processo decisório. 

Outro ponto importante na definição da empresa familiar é a interação entre propriedade, 
família e negócio (Gersick et al. 1997; Basco & Rodríguez, 2011), que traz elementos particulares 
que conferem às empresas familiares características únicas. A necessidade de manter o negócio 
sob controle da família é um pressuposto das empresas familiares e explica por que essas empresas 
se diferenciam, em certos aspectos, das empresas não familiares (Chrisman et al., 2012). 

De acordo com Chrisman et al. (2012), além dos objetivos financeiros, empresas familiares 
também possuem objetivos não financeiros que impactam no comportamento da organização. A 
reputação da família associada ao nome da empresa, o apego emocional dos membros da família 
com o negócio (Berrone et al., 2012) e a conservação da riqueza socioemocional para a família 
(Gomez-Mejiia et al., 2007), são exemplos de objetivos não financeiros na empresa familiar.

Riqueza Socioemocional (SEW)

A riqueza socioemocional, de acordo com Nadine & Umans (2024) representa papel fundamen-
tal nas empresas para que se tenha o controle do negócio e dos valores da família. Domenichelli 
e Mazzoli (2024) também afirmam que a riqueza socioemocional impacta, principalmente, as 
decisões estratégicas das empresas familiares e que há um equilíbrio entre a preservação da 
SEW e a riqueza financeira nestas empresas. No início do século XXI, os estudos sobre a SEW 
ganharam força, desenvolvendo uma teoria para explicar o comportamento diferenciado entre 
as empresas familiares e não familiares. 
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Gomez-Mejia et al. (2007) definem o conceito da riqueza socioemocional (SEW) se referindo a 
aspectos não financeiros que atendem às necessidades afetivas da família e passam a construir elemen-
tos necessários para explicar por que as empresas familiares se comportam diferente das demais.

A literatura destaca que a riqueza socioemocional pode ser vista como uma seleção de estra-
tégias de gestão das empresas familiares, que melhor se adequam à preservação da riqueza 
socioemocional da família (Gomez-Mejia et al., 2007). Isso é corroborado por Koładkiewicz. 
e Wojtyra-Perlejewska. (2023), que apresentou uma pesquisa sobre consultores em empresa 
familiares e afirma que é fundamental a identificação da riqueza socioemocional para a tomada 
de decisão estratégica. 

Berrone et al. (2012) afirmam que as empresas familiares são comprometidas em preservar a 
riqueza socioemocional no que se refere a ligações afetivas, havendo pontos positivos e negativos 
no que se refere à tomada de decisão ou a estratégias que são utilizadas na empresa. Eles explicam 
que a riqueza socioemocional se baseia em cinco dimensões, as quais formam o modelo FIBER, 
conforme apresentado na Tabela 1.

Tabela 1. Cinco dimensões do modelo FIBER

F Controle e influência familiar

I Identificação dos membros da família com a empresa

B Laços sociais

E Apego emocional

R Renovação dos laços familiares por meio da sucessão dinástica

FONTE: ADAPTADO DE BERRONE ET AL. (2012).

Para Martínez-Romero e Rojo-Ramírez (2016), a riqueza socioemocional é uma característica 
exclusiva das empresas familiares, uma vez que se refere a um conjunto de relacionamentos, 
emoções, sentimentos e vínculos entre os membros da família, pressupostos esses não existentes 
em empresas não familiares. Day e Aiyede (2023) também investigaram a relação entre o nome 
da família, coesão familiar e riqueza socioemocional, contribuindo para a identificação da riqueza 
socioemocional e a dinâmica familiar. 

Em decorrência disso, há interferência direta nos tomadores de decisão das empresas famili-
ares que, por vezes, evitam tomar decisões economicamente arriscadas quando essas podem 
envolver a perda da riqueza socioemocional, as quais visam perpetuar o nome da família e os 
valores familiares (Gomez-Mejia et al., 2007).

Dessa forma, os tomadores de decisão possuem inúmeras perspectivas para abordar cada 
decisão, o que faz com que a Teoria da Perspectiva, desenvolvida por Kahneman e Tversy (1979), 
seja vista como promissora para expandir a compreensão do fenômeno da SEW (Chua & De 
Massis, 2015; Debicki et al., 2016). Neste caso, os tomadores de decisões buscam comparar os 
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resultados positivos e negativos que cada possibilidade oferece e, geralmente, as empresas familiares 
não estão dispostas a aceitar um risco que exponha o desempenho da empresa ou até mesmo o 
nome da família, preservando, assim, a SEW (Gomez-Mejia et al., 2007).

A partir da percepção de Habbershon e Macmillan (2003), que questionaram a relação com-
portamental e econômica entre os sistemas da família e da empresa, outros autores passaram a 
perceber a importância das emoções na gestão das empresas familiares, tais como Sharma (2004), 
que propôs o estudo do capital emocional e Astrachan e Jaskiewicz (2008), que observaram os 
retornos e os custos emocionais em empresas familiares.

Tratando a emoção como um construto, esta demonstra a conexão emocional que os familiares 
possuem com suas empresas e inclui a organização como estoque afetivo da família, influenciando 
os aspectos psicológicos, comportamentais, sociais e cognitivos da gestão das empresas familiares 
(Gomez-Mejia et al., 2011). Apesar do construto emoção estar presente também em empresas 
não familiares, Ashforth e Humphrey (1995) observam que ela desempenha um papel mais intenso 
nas empresas familiares.

Gomez-Mejia et al. (2007) incluem, no conceito da SEW, além dos objetivos não financeiros, 
outros elementos como: (a) habilidade de exercer autoridade; (b) satisfação das necessidades de 
pertencimento, afeto e intimidade; (c) perpetuação dos valores da família mediante o negócio; 
(d) sucessão familiar; (e) conservação do capital social da família; (f) cumprimento das obrigações 
familiares, com base em laços de sangue, em vez de critérios rígidos de competência; e (g) opor-
tunidade de ser altruísta com os membros da família.

A preservação da SEW e os benefícios não econômicos detêm múltiplas dimensões que intera-
gem entre si e com os objetivos econômicos, sendo dependentes do comportamento da família 
(Chua & De Massis, 2015). Sendo a SEW importante para a família e proprietários, Gomez-Mejia 
et al. (2011) sugerem que ela afeta a gestão e governança das empresas familiares.

Assim, entender como a família identifica esses componentes emocionais e de ligação com a 
empresa é importante para saber se esta ligação é utilizada como um recurso inimitável e que 
possui capacidades estratégicas que fazem com que a empresa se diferencie das demais. 

PROCEDIMENTOS METODOLÓGICOS

Esta pesquisa trata-se de estudo de caso único, aprofundado e, de forma temporal, a 2020 e 
2021. Apesar de único, é um estudo de caso integrado, pois o estudo envolve mais de uma unidade 
de análise (Yin, 2010), considerando que foram entrevistados diretores de diferentes unidades 
de negócios. Mesmo tendo como foco uma única empresa, foi proporcionada uma visão mais 
profunda dos conceitos pelo pesquisador, em sua análise. 

Para identificação da percepção da família fundadora, sobre a existência e a preservação da 
riqueza socioemocional SEW, realizou-se uma pesquisa do tipo exploratória, descritiva e de 
natureza aplicada. Quanto ao método, é qualitativo, e para coleta de dados utilizou-se a técnica 
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de entrevistas semiestruturadas. Um pré-teste de coleta de dados foi realizado para identificação 
de possíveis incongruências ou não compreensões e, assim, o instrumento de coleta foi ajustado. 
Realizaram-se, então, entrevistas com três membros da família fundadora, atuantes na administ-
ração da organização, pertencentes, cada um, a diferentes gerações: primeira, segunda e terceira. 
Aplicou-se a técnica de análise de conteúdo nas entrevistas realizadas, utilizando-se o software 
IRAMUTEq. 

Para análise da SEW, utilizou-se o conceito definido por Berrone et al. (2012), que considera 
cinco dimensões: (1) controle e influência da família (F); (2) identificação dos membros da família 
com as empresas (I); (3) laços sociais (B); (4) apego emocional (E); (5) renovação dos laços famili-
ares por meio de sucessão dinástica (R), constituindo o modelo denominado FIBER. 

Os três membros da família foram convidados a narrarem eventos que eles consideram rel-
evantes na formação de suas vidas e na carreira dentro da organização. No decorrer da entrev-
ista, algumas perguntas foram direcionadas de acordo com os fatos trazidos pelos entrevistados, 
sem um roteiro de entrevista específico. Segundo Yin (2016), a relação entre o pesquisador e o 
entrevistado não segue um roteiro e não há uma lista completa das perguntas, pelo contrário, 
o pesquisador deve ter “[...] uma concepção mental das perguntas do estudo, mas as perguntas 
especificamente verbalizadas, propostas a qualquer participante, vão ser diferentes de acordo 
com o contexto e o ambiente da entrevista” (Yin, 2016, p. 156).

O objetivo das entrevistas com os familiares foi obter informações que pudessem ser relaciona-
das com a presença de alguma das cinco dimensões do modelo FIBER. Por questões de confiden-
cialidade, os nomes dos familiares serão referidos, neste estudo, por Diretor 1, Diretor 2 e Diretor 
3. As entrevistas foram realizadas por meio de videoconferências e gravadas com a concordância 
dos entrevistados, foram posteriormente transcritas e estão em poder dos pesquisadores.

ANÁLISE DOS DADOS

A análise dos dados coletados, geralmente, ocorre em um ciclo de cinco fases: (1) compilar, (2) 
decompor, (3) recompor, (4) interpretar e (5) concluir (Yin, 2016). Segundo o autor, a primeira 
fase foi utilizada para compilar, ou seja, reunir e classificar os dados obtidos no trabalho de campo 
e, assim, formar uma base de dados importante e organizada para posterior análise.

A segunda fase exigiu decompor a base de dados em fragmentos menores. Estes fragmentos 
consistem em apurar o que foi coletado para que possibilitar a análise dos dados. Dando segui-
mento a essa etapa, a terceira fase foi utilizada para reorganizar esses fragmentos em sequências 
diferentes das que estariam presentes nas notas originais e, assim possa se iniciar a análise de 
acordo com a estrutura conceitual definida na pesquisa. 

Na quarta fase, houve a interpretação dos dados recompostos, na qual o material decomposto 
também foi utilizado para criar narrativa, por meio de gráficos e tabelas, que foram a parte analítica 
fundamental do manuscrito.
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Por fim, a quinta fase, na qual houve a conclusão de todo o estudo, que esteve diretamente 
relacionada à quarta fase e, consequentemente, a todas as outras fases do ciclo. Com base no 
ciclo das fases mencionados por Yin (2016), a análise dos dados desta pesquisa foi direcionada e 
organizada em função do objetivo definido, proposto inicialmente. 

Para a análise estatística das entrevistas, foi utilizado o software Interface de R pour les Analyses 
Multidimensionnelles de Textes et de Questionnaires (Iramuteq). Trata-se de um software francês que 
permite a análise estatística de um grupo de textos referente ao mesmo tema (corpus textual), 
reunido em um único arquivo de texto, sendo, assim, aplicável para a avaliação estatística das 
entrevistas qualitativas, produzindo análise estatística e visual. O software oferece diferentes tipos 
de análises de dados textuais, entre estes a análise estatística lexicográfica clássica, análise de 
similitude e a nuvem de palavras (Camargo & Justo, 2018), utilizadas na análise dos dados coleta-
dos nesta pesquisa.

Segundo Camargo e Justo (2018), a análise estatística lexicográfica identifica e formata o corpus 
textual. Para esta análise, identifica-se a quantidade de palavras utilizadas e a frequência com que 
foram utilizadas nas entrevistas. A análise de similitude possibilita identificar as ocorrências entre 
as palavras e seu resultado, traz indicações da conexidade entre as palavras, auxiliando na identi-
ficação da estrutura da representação. A nuvem de palavras organiza o corpus textual de maneira 
gráfica, utilizando, para isso, a frequência com que foram empregadas.

As entrevistas foram analisadas com o objetivo de identificar os termos mais utilizados em uma 
pesquisa qualitativa, no caso desta, identificar quais das cinco dimensões da SEW, estabelecidas 
pelo modelo FIBER, estão mais presentes na organização. Foram considerados os termos com 
ocorrência mínima de cinco vezes para cada corpo textual. Para complementar a interpretação 
dos dados coletados pelas entrevistas, foi utilizada também uma matriz de amarração adaptada 
de Cleary et al. (2019), para cada uma das dimensões FIBER, conforme apresentado na Tabela 2.

Tabela 2. Dimensões FIBER

Dimensões Fiber Elementos

F
Controle e influên-

cia familiar.

Referência à tomada de decisões por um membro da família.
Referências a nomeações familiares / renúncia do Conselho.
Referências para compartilhar questões com a família /não-família.
Referências a nomeações / renúncias a cargos gerenciais para a família.

I
Identificação dos 

membros da família 
com a empresa.

Referência ao nome da família no nome do produto.
Referência à família em termos operacionais diários.
Referência à história da família
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Dimensões Fiber Elementos

B Laços sociais.

Doações familiares, patrocínios, referência a ativi-
dades sociais envolvendo a família.
Referência a prêmios / reconhecimento de admi-
nistradores / funcionários não familiares.
Referência a relacionamentos de longa data com for-
necedores, aliados de negócios.
Referência a parceiros de negócios.

E Apego emocional.

Uso de linguagem emotiva contra concorrentes / ameaças.
Referências à família nas alternativas de tomada de 
decisão sobre considerações econômicas.
Referências à superioridade da marca / métodos familiares.

R
Renovação dos laços 
familiares por meio 

da sucessão dinástica.

Referência à transferência de negócios para a próxima geração.
Referência à transferência de membros do Con-
selho para membros da família.

FONTE: ADAPTADO DE CLEARY ET AL. (2019)

APRESENTAÇÃO DOS RESULTADOS

Por questão de sigilo e anonimato, foram omitidos os nomes dos entrevistados os quais estão 
designados como Diretor 1 (1ª. Geração), Diretor 2 (2ª. Geração) e Diretor 3 (3ª. Geração). 
Todas as entrevistas foram autorizadas pelos entrevistados, com o preenchimento e assinatura 
do termo de consentimento livre e esclarecido (TCLE) que os pesquisadores lhes entregaram. 
Todos os dados coletados pertencem ao banco de dados da pesquisa e não serão divulgados, nem 
analisados com intuito de identificar ou expor os entrevistados. 

A análise do diagrama de Zipf, apresentado na Figura 1, ressalta a distribuição de frequência 
das palavras utilizadas pelos entrevistados e mostra que, no eixo das abscissas, os logaritmos 
rangs apresentam a posição das frequências das palavras em ordem decrescente e, no eixo das 
ordenadas, os logaritmos frequences apresentam as frequências das formas. A análise estatística 
textual do diagrama demonstra o número de palavras resultantes das três entrevistas realizadas 
com um total de 8.307 palavras apresentadas em 1.073 formas presentes e 524 palavras que foram 
utilizadas pelos entrevistados apenas uma vez. O corpus textual também foi analisado pela Nuvem 
de Palavras, Análise de Similitude e Análise Lexicográfica, todas pelo software Iramuteq.
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Figura 1. Diagrama de Zpif do corpus das entrevistas realizadas

FONTE: ELABORADO PELOS AUTORES, A PARTIR DO SOFTWARE IRAMUTEQ.

Na Figura 2, está representada a avaliação do corpus textual das entrevistas realizadas. A 
análise pela Nuvem de Palavras apresenta as palavras organizadas e dispostas graficamente em 
função da frequência com que foram mencionadas pelos entrevistados. Os termos apresentados 
em tamanho maior são aqueles com maior frequência e os menores, com menor frequência. As 
primeiras palavras, ou as mais utilizadas, são colocadas no centro da figura.

Figura 2. Nuvem de Palavras

FONTE: ELABORADO PELOS AUTORES, A PARTIR DO SOFTWARE IRAMUTEQ
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De acordo com a análise gerada pela nuvem de palavras, é possível notar que a palavra mais 
utilizada pelas entrevistadas foi a palavra gente. Complementando, pela análise de conteúdo das 
entrevistas, percebe-se que quando os entrevistados utilizam a palavra gente, eles se referem ao 
conjunto familiar, conforme demonstram transcrições de partes das entrevistas, o que está de 
acordo com a Teoria da SEW, que indica os laços familiares, bem como indica que o conjunto 
observado pela empresa tem relação com a identificação de que esse é o recurso valioso e inimi-
tável desenvolvido por essa empresa familiar. Outras palavras que se observam na análise são 
relacionadas à família: empresa, instituto, querer, pessoa, família e marca, o que indica essa relação 
entre família e empresa. A tabela 3 apresenta as transcrições com a palavra gente em destaque. 

Tabela 3. Transcrições

[...] usando, portanto, esse ativo que a família tem, a gente destacou para esse uso de 
bem comum então eu fiquei responsável por toda essa gestão destes ativos (D2).

[...] a gente começou criando o conselho que acaba tendo um pouco esse papel, então acho que 
está começando a se configurar uma coisa um pouco mais definida para essa governança (D3).

FONTE: DADOS DA PESQUISA

Segundo Camargo e Justo (2018), por meio da análise de similitude, pode-se identificar as 
concorrências entre as palavras e seu resultado traz indicações da conexidade entre as palavras, 
auxiliando na identificação da estrutura do conteúdo de um corpus textual. Por meio da Figura 3, 
é possível visualizar as concorrências apresentadas nas entrevistas realizadas.

Figura 3. Análise de Similitude
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Corroborando com os resultados obtidos na nuvem de palavras, pode-se observar pela Figura 3,  
na análise de similitude, uma correlação entre as palavras, na parte superior da figura, ligadas 
aos negócios da família, bem representados pela presença das palavras: gente, marca, instituto, 
gestão, negócio e imagem. Mais uma vez observa-se a presença dos elementos chaves do FIBER: 
controle e influência familiar, apego emocional, identificação dos membros da família, laços sociais 
e a renovação dos laços familiares através das gerações (neste caso observável pela relação dos 
3 (três) diretores). 

Por meio da análise estatística lexicográfica, apresentada na Figura 4, é possível verificar a 
frequência com que as palavras foram usadas pelos entrevistados. Para facilitar a apresentação grá-
fica, foram selecionadas as 20 (vinte) palavras mais utilizadas pelos entrevistados em suas respostas.

Figura 4. Análise estatística (lexicográfica) das palavras mais utilizadas nas entrevistas

FONTE: ELABORADO PELOS AUTORES, A PARTIR DO SOFTWARE IRAMUTEQ, 2021.

De acordo com a análise estatística lexicográfica, pode-se observar que dentre as 10 (dez) 
palavras mais utilizadas nas entrevistas, além da palavra gente, mencionada na análise de nuvem 
de palavras, como a palavra mais utilizada, e que se refere ao grupo familiar, encontram-se as 
palavras instituto e marca. Ambas as palavras reforçam a presença das dimensões B, ligada aos 
laços sociais; I que se refere à identificação dos membros da família com a empresa, e E ligada ao 
apego emocional do modelo FIBER.

A palavra instituto refere-se ao Instituto que a empresa mantém com recursos próprios e com 
doações de terceiros para oferecer educação de qualidade a crianças e jovens de todo o Brasil, que 
é um orgulho para a família, como se pode perceber pelas transcrições de parte das entrevistas 
com D2 e D3, apresentadas na Tabela 4.
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Tabela 4. Transcrições das entrevistas

[...] a utilização dos recursos provenientes desses negócios com uma finalidade do bem 
coletivo que foi definida centralmente como educação, através (sic) do instituto, sendo 
o principal tipo de investimento que a gente faria de foco do trabalho (D2).

[...] eu acho que no caso o instituto até mais por que (sic) você está benefici-
ando a vida de milhões de crianças então está mudando a vida das pessoas...o orgulho 
que a gente sente ali é diferente ...é mais digamos assim, aspiracional (D3).

FONTE: DADOS DA PESQUISA

De acordo com a matriz de amarração apresentada, existem duas dimensões que se relacio-
nam com a marca: (1) a dimensão I, quando o nome da família é relacionado ao produto; e (2) a 
dimensão E, referente à superioridade da marca. Neste estudo de caso, a marca do Grupo S é 
o sobrenome da família. Diante do exposto, utilizou-se a transcrição de trechos das entrevistas 
que evidenciam a utilização da palavra marca, para cada uma das duas dimensões.

A Tabela 5 apresenta a dimensão I do modelo FIBER, demonstrada pelos excertos D2 e D3.

Tabela 5. Transcrições demonstradas por D2 e D3.

[...] são atributos diferentes ao que ela tem por isso busca a associação com nossa marca 
porque associação com esta imagem evocam (sic) um conjunto de atributos que beneficiariam 
a marca da empresa que não possui esses atributos e se beneficiará desses atributos mesmo 
sendo uma marca conhecida então eu acho que é uma busca por agregar valor na própria 
marca que é o que leva as pessoas a buscarem a nossa marca e não é qualquer valor (D2).

[...] nossa família já tem um perfil controlador também é muito perfeccionista então tirar a gente 
o controle da situação eu acho que é difícil, para a gente isso não é uma meta eu acho que vai 
ser mais uma questão de necessidade o fato também é porque o nosso nome está lá (D3).

FONTE: DADOS DA PESQUISA

A Tabela 6 apresenta a dimensão E do modelo FIBER, exposto pelos fragmentos D1, D2 e D3.

Tabela 6. Transcrições referentes aos fragmentos D1, D2 e D3

[...] a procura de empresas para utilizar a nossa marca repercutiu mundial-
mente, porque a gente tem uma imagem de honestidade (D1).

[...] a gestão das marcas sempre ficava num segundo plano por mais que a gente tomasse 
cuidado na verdade a prioridade sempre foram as crianças e a educação, então para a 
gente dar maior foco a gente transformou isso numa unidade de negócios (D2).

[...] eu me envolvo muito nos projetos, então para mim é muito gratificante poder ter essa 
oportunidade de trabalhar com uma marca tão legal que inspira as pessoas que gera bem-
estar nas pessoas e que ao mesmo tempo está gerando recursos para a gente (D3).

FONTE: DADOS DA PESQUISA
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Percebe-se que a dimensão R do FIBER, explanadas em D1, D2 e D3 da Tabela 8, ainda é 
embrionária no grupo, porque os membros da quarta geração ainda são crianças não alfabetizadas 
e os pais as deixaram livres para escolher o caminho que querem trilhar. De acordo com as ent-
revistas e as análises estatísticas, percebe-se que o Grupo ainda não possui um plano de sucessão 
traçado, caso os integrantes da quarta geração não se interessarem em seguir na administração 
dos negócios da família. Observe a tabela 7 sobre as transcrições sobre a sucessão. 

Tabela 7. Transcrições referentes a dimensão R

[...] eu posso dizer que como nós educamos eles e com a gente criou eles, 
se eles forem realmente para esse lado, eu sei que eles vão fazer o mel-
hor deles, isso eu sei por que eu conheço cada um deles (D1).

[...] eu posso dizer que como nós educamos eles e com a gente criou eles, 
se eles forem realmente para esse lado, eu sei que eles vão fazer o mel-
hor deles, isso eu sei por que eu conheço cada um deles (D1).

[...] é um dos aspectos que fica em haver (sic) nas empresas familiares justamente porque 
elas são muito orgânicas, essa clareza sobre a necessidade de preparar as novas gerações 
para o futuro...está começando a dar alguns passos nessa direção, ainda está muito novo, 
muito no começo ainda, mas é uma coisa que é necessário a gente ir avançando (D2).

[...] a gente aprendeu que o mais importante na vida é ser feliz...preciso entender 
para que eles vieram pro mundo, se eles vieram pro mundo pra trabalhar na empresa 
que nem eu que trabalho e adoro, ótimo. são caminhos completamente diferen-
tes, isso não quer dizer que eles não possam ter contribuições que gere valor para os 
negócios da família, mas não necessariamente de uma forma executiva (D3).

FONTE: DADOS DA PESQUISA

DISCUSSÃO DOS RESULTADOS

Conforme a análise dos dados, as dimensões FIBER com maior presença no Grupo foram as 
B, I e E, que se referem aos laços sociais, identificação dos membros da família com a empresa e 
o apego emocional destes com a empresa. A dimensão F não aparece na análise do discurso, mas 
entende-se que isso ocorra porque a empresa é de controle total da família. A dimensão R é a 
que menos se representa, considerando que a próxima geração ainda está em desenvolvimento, 
ou seja, a família fundadora está ainda na gestão da empresa. Portanto, ainda não há um plano 
de sucessão já estabelecido para essa renovação de laços. No entanto, é importante ressaltar 
que para a família, a identificação do recurso inimitável e valioso é latente, fazendo com que os 
laços familiares sejam bastante observados como fonte estratégica de diferenciação em empresas 
dessa natureza. 

De acordo com a revisão da literatura, as características que levam ao crescente número de pes-
quisas sobre empresas familiares vão muito além do desempenho financeiro. Os resultados encon-
trados corroboram com as pesquisas de Day e Aiyede (2023), Koładkiewicz. e Wojtyra-Perlejewska 
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(2023), Nadine & Umans (2024) e Domenichelli e Mazzoli (2024), que são estudos mais recentes e 
que mostram a relação intrínseca entre a riqueza socioemocional e os laços familiares, resultando 
em estratégias mais eficazes para a gestão da empresa. 

Berrone et al. (2012) afirmam que as empresas familiares são comprometidas em preservar a 
riqueza socioemocional no que se refere a dotações afetivas, podendo destacar pontos positivos e 
negativos no que se refere à tomada de decisão ou a estratégias que serão utilizadas na empresa. 
Ainda, de acordo com os autores, a SEW baseia-se em cinco dimensões, as quais formam o modelo 
FIBER e que foram consideradas para mensuração no grupo familiar estudado.

Assim, nesta pesquisa foram realizadas entrevistas com os membros da família para identificar 
a percepção deles quanto às dimensões FIBER e os resultados analisados demonstram esses laços 
familiares. Isso corrobora com os estudos de Gomes Mejía et al (2007). 

Os resultados mostraram que, de acordo com a percepção dos familiares, as dimensões FIBER 
mais presentes no Grupo são B, I e E. A dimensão B se refere aos Laços Sociais no caso do Grupo 
S, representada por um Instituto mantido pela família, o qual contribui para uma educação de 
qualidade para crianças e jovens em todo o país. A presença desta dimensão fica claramente 
demonstrada quando, na análise lexicográfica, a palavra Instituto é a sexta palavra mais utilizada 
nas entrevistas, sendo mencionada 39 vezes. As dimensões I e E têm ligação com a marca, sendo 
a dimensão I relacionada ao nome da família e a dimensão E ao apego emocional. Estas foram 
demonstradas na análise lexicográfica com a presença da palavra marca, que carrega o sobrenome 
da família, mencionada 34 vezes, sendo a nona palavra mais mencionada. 

CONSIDERAÇÕES FINAIS

Este estudo teve como objetivo identificar e analisar a percepção da família fundadora de uma 
empresa, sobre a existência e a preservação das dimensões da riqueza socioemocional. Por ser 
uma característica diferenciado, a SEW traz benefícios estratégicos para a organização, o que a 
torna diferente das demais em seu mercado. 

Para atingir o objetivo do artigo, a coleta de dados foi realizada por meio de entrevistas 
semiestruturadas, baseadas no modelo FIBER, com 3 diretores de diferentes áreas de negócios 
da empresa e o tratamento dos dados foi realizado utilizando-se a técnica de análise de conteúdo.

Os resultados mostraram que os laços sociais, a identificação dos membros da família com 
a empresa e o apego emocional são as características do modelo FIBER que se mostram mais 
presentes nesta empresa. Isso significa que existem laços socioemocionais presentes e percebidos 
pela família fundadora e gestora. Não se percebeu relação com a dimensão R, pois os sucessores 
ainda não estão em idade para assumir ou discutir a sucessão familiar. 

Esses resultados estão de acordo com os estudos de Gomez-Mejia et al. (2011), Ashforth e 
Humphrey (1995), Gomez-Mejia et al. (2007), mostrando que os laços familiares não só estão 
presentes na empresa, mas também percebidos pelos gestores. 
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Diante dos resultados, esta pesquisa contribui para a redução das lacunas teóricas, utilizando 
o modelo FIBER para identificar a presença das dimensões da Riqueza Socioemocional em uma 
empresa familiar. Isso foi encontrado na pesquisa, quando foram identificadas as ligações da 
presença familiar com a marca da empresa, que é bastante envolvida com o nome da família e a 
presença de relações sociais e o apego emocional dos diretores ao negócio. Esses tipos de rela-
ções só são encontrados em empresas familiares, o que as tornam muito mais diferenciadas das 
demais empresas e são, neste caso, os motivos do sucesso estratégico da organização. 

Do ponto de vista da riqueza socioemocional, diversos autores trataram do tema como Chua et 
al. (2019), Debicki et al. (2016), Gomez-Mejia et al. (2007). Este artigo contribui com a identificação 
das características da riqueza socioemocional como um recurso estratégico para essas empresas. 
Essas características são o que move os negócios e é o que traz o sucesso do empreendimento. 
Nenhuma outra empresa terá os mesmos laços e envolvimento, portanto, é inimitável do ponto 
de vista de gestão. 

Como estudos futuros, sugerimos que seja ampliada a análise em outras empresas familiares, 
utilizando o mesmo método FIBER, para que se encontrem semelhanças entre as empresas pes-
quisadas, de forma a contribuir com uma tendência socioemocional na gestão das empresas e 
fazer com que esse recurso inimitável seja desenvolvido na literatura. 

Os resultados desta pesquisa limitam-se à percepção dos gestores de um grupo de empresa 
familiar e, assim, os resultados não podem ser ampliados para todas as empresas familiares. 
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R E S U M O

As Instituições de Ensino Superior (IES) têm incentivado o empreendedorismo por meio 
de pedagogias que utilizam-se da abordagem experiencial, de maneira a permitir a integra-
ção da teoria vista em sala de aula com o contexto da vida real. A partir de um arcabouço 
metodológico quantitativo-descritivo, o estudo tem o objetivo de analisar a influência da 
aplicação de modo experiencial de práticas de educação para o empreendedorismo com 
relação ao comportamento empreendedor dos graduandos em Administração. Os dados 
coletados no questionário foram tratados com uso do software SPSS por intermédio 
da estatística descritiva e inferencial. Os discentes pesquisados possuem competências 
empreendedoras aprimoradas como planejamento, inovação e liderança. As competências 
mais relacionadas com a intenção empreendedora foram assunção de riscos, autorrealiza-
ção e sociabilidade, em que a participação na empresa júnior não demonstrou influência 
relevante no comportamento empreendedor desses estudantes. O estudo traz implica-
ções para melhorias na operacionalização das empresas juniores e para os estudantes do 
curso de Administração por favorecer a inovação com respeito a suas pedagogias de EE e 
para estimular a formulação de políticas educacionais acerca da temática EE. Dessa forma, 
as práticas extracurriculares de EE impactam positivamente a vida dos estudantes, sobre-
tudo em vista do aprimoramento de competências empreendedoras.
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A B S T R A C T

Higher Education Institutions (HEIs) have encouraged entrepreneurship through pedagogies that 
use an experiential approach, in order to allow the integration of theory seen in the classroom with 
the real-life context. Based on a quantitative-descriptive methodological framework, the study aims 
to analyze the influence of the experiential application of entrepreneurship education practices 
in relation to the entrepreneurial behavior of undergraduate students in Administration. The data 
collected in the questionnaire were processed using the SPSS software through descriptive and 
inferential statistics. The students surveyed have improved entrepreneurial skills such as planning, 
innovation and leadership. The skills most related to entrepreneurial intention were risk-taking, 
self-realization and sociability, in which participation in the junior company did not demonstrate a 
relevant influence on the entrepreneurial behavior of these students. The study has implications for 
improvements in the operationalization of junior enterprises and for students in the Administration 
course by favoring innovation with respect to their EE pedagogies and to stimulate the formulation 
of educational policies on the EE theme. In this way, extracurricular EE practices positively impact 
the lives of students, especially in view of the improvement of entrepreneurial skills.

K E Y W O R D S

Administration course; Entrepreneurship Education; Junior company; Entrepreneurial Intention; 
Entrepreneurial Profile.

INTRODUÇÃO

Os estudos com respeito ao empreendedorismo têm crescido nos últimos anos (Ferreira et 
al., 2020; Ferreira et al., 2015; Ribeiro & Plonski, 2020), por isso, tem sido imperativo um debate 
conduzido para auxiliar na definição e expansão dos programas de educação para o empreend-
edorismo (EE), sobretudo, em se tratando de vivências didático-pedagógicas que acontecem no 
ambiente universitário (Rizzon et al., 2020), pois esse ambiente antecede o exercício da profissão 
e contribui para se garantir a prosperidade desses futuros profissionais no âmago da sociedade 
(Schaefer & Minello, 2016; Veiga & Cortez, 2021).

A EE diz respeito à aquisição de conhecimentos teóricos e práticos, pela qual as lideranças das 
universidades criam estruturas internas que promovem e apoiam as ações empreendedoras dos 
seus discentes (Salume et al., 2021). Uma atividade extracurricular frequente no âmbito das uni-
versidades diz respeito ao Movimento Empresa Júnior (MEJ), em que os graduandos gerenciam as 
empresas juniores como se fossem donos ou gerentes de uma empresa real, de modo a trabalhar 
em projetos de consultoria com as empresas solicitantes, o que contribui para o aprimoramento 
de competências empreendedoras em meio a suas atitudes e comportamentos (Marassi et al., 
2014; Valadão Júnior et al., 2014). Contudo, os estudiosos que discutem a estruturação dessa 
organização com os atributos do empreendedorismo ainda são escassos (Barbosa et al., 2015; 
Ferreira et al., 2017; Ferreira & Freitas, 2013).
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O impacto de práticas sociais como essa se insere nas pesquisas nacionais e internacionais de 
avaliação da influência da EE, concentrando-se sobre sua relação com a intenção empreendedora 
estudantil (Nájera-Sánchez et al., 2023), mas esse fator não significa ser o mais adequado para aval-
iar o efeito da EE na vida dos estudantes, visto que outras variáveis influenciam no comportamento 
e nas ações empreendedoras dos estudantes (Bae et al., 2014; Boyles, 2012 cf. Rocha & Freitas, 
2014; Lima et al., 2014). Dessa maneira, para que sejam alcançados resultados mais relevantes 
é importante analisar o efeito sobre o perfil empreendedor dos alunos (Veiga & Cortez, 2021).

Tem-se como problema central de pesquisa o esforço por definir “qual a influência da aplicação 
de modo experiencial de práticas de educação para o empreendedorismo no que se refere ao 
aprimoramento do comportamento empreendedor dos graduandos do curso de Administração?”. 
A escolha desse curso aconteceu pelo fato de seus estudantes estarem familiarizados com o tema 
empreendedorismo, uma vez que sua grade curricular possui disciplinas que se aproximam da 
abordagem teórica do empreendedorismo (Barral et al., 2018). 

O objetivo geral do estudo consiste em analisar a influência da aplicação de modo experiencial 
de práticas de educação para o empreendedorismo com relação ao comportamento empreendedor 
dos graduandos em Administração. Para isso, têm-se como objetivos específicos, (a) identificar 
o nível de perfil empreendedor e de intenção empreendedora dos alunos de Administração; (b) 
comparar o comportamento empreendedor dos estudantes que já participaram da prática de 
ensino extracurricular empresa júnior em relação ao comportamento empreendedor daqueles 
estudantes que nunca participaram; e (c) relacionar o perfil empreendedor do estudante com a 
sua intenção empreendedora.

Este estudo contribui para nutrir a discussão sobre a EE a partir da prática de ensino extracur-
ricular empresa júnior, fornecendo informações voltadas para a definição de ações pedagógicas 
nas instituições de ensino superior (IES) e servir de base para as atividades operacionais das 
empresas juniores. Além disso, o estudo traz contribuições para os estudantes de Administração 
de modo a favorecer a inovação do curso e o aprimoramento das competências demandadas pelo 
mercado de trabalho, assim como servir de material estratégico para os formuladores de políticas 
educacionais no campo do empreendedorismo.

REFERENCIAL TEÓRICO

Nos próximos tópicos são discutidos o contexto geral da educação para o empreendedorismo 
em IES e sua influência com relação ao comportamento empreendedor dos estudantes e o con-
texto das empresas juniores, uma das práticas de ensino experiencial de EE.

Educação para o empreendedorismo nas instituições de ensino superior

O empreendedorismo cresceu nos anos 80 devido às falhas no ensino das competências 
gerenciais, bem como sua inserção nos currículos e aumento de periódicos específicos da área, 
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no Brasil teve crescimento na década de 90 (Henrique & Cunha, 2008). Ao longo dos anos, os 
agentes governamentais têm gerado suporte para as empresas nascentes por meio de linhas de 
crédito, consultorias e incubadoras tecnológicas (Schmidt & Bohnenberger, 2009).

O termo empreendedorismo trata-se de uma filosofia pessoal que é tratada sob o olhar de 
conceituações múltiplas, conforme as perspectivas de análise dos pesquisadores. Essa diversidade 
de perspectivas faz com que os programas educacionais de empreendedorismo aplicados nas IES 
sejam diversificados (Gedeon, 2014). É necessário conhecer as práticas de ensino-aprendizagem 
existentes e buscar compreensões acerca do modo como a capacidade empreendedora se desen-
volve (Schaefer & Minello, 2016).

O ensino de empreendedorismo tem sido focado na transmissão de conhecimentos ao invés 
de se ater às atividades práticas e relacionais da vida pessoal e profissional dos discentes (Lima 
et al., 2014; Salume et al., 2021), o que não favorece uma cultura empreendedora (Vargas et al., 
2020). Com isso, a aplicação de práticas colaborativas de ensino tem implicações satisfatórias 
na produção de conhecimento e interação entre os alunos (Rizzon et al., 2020). A formação de 
empreendedores com a finalidade de constituir as habilidades de gerência pode ser uma alterna-
tiva plausível para se manter empreendimentos ativos, em que gestores e educadores de cursos 
como o de Administração exercem papel fundamental na efetivação de uma avaliação formativa 
de êxito por sua grade curricular oferecer competências administrativas dirigidas para resultados 
(Rocha & Freitas, 2014).

Os estudos de Marion-santos e Paixão (2013), Silva et al. (2021) e Silva et al. (2022) revelam a 
influência do curso de Administração no comportamento empreendedor dos seus alunos, desta-
cando a disciplina de empreendedorismo como prática de educação aplicada na formação com 
preceitos de empreendedorismo. Todavia, Souza e Zambalde (2015) constatam que as competên-
cias empreendedoras são pouco desenvolvidas nessa modalidade de curso, fato revelador de que, 
mesmo com os esforços didático-pedagógicos em marcha, ainda é preciso evoluir na definição e 
expansão das suas práticas de ensino no que diz respeito à operacionalização de metodologias 
de ensino ativas.

As universidades empreendedoras se envolvem com empresas e governo. Para se tornarem 
inovadoras aplicam os conhecimentos gerados em suas pesquisas, exploram incubadoras, escritórios 
de transferência de tecnologia, laboratórios de criatividade, empreendedorismo e inovação a fim 
de estabelecer parcerias com entidades chave no que concerne aos seus projetos de geração 
de conhecimento (Dal-Soto et al., 2021). Assim, as IES possuem os recursos necessários para 
impulsionar a ação empreendedora e disseminar o conhecimento acerca do empreendedorismo.

Políticas de aperfeiçoamento devem ser criadas seguindo as sugestões da United Nations 
Educational, Scientific and Cultural Organization (UNESCO) voltadas para a potencialização de 
iniciativas de educação transformadora do século XXI. Isso significa que deve ser mobilizada a 
potencialização dos atos de ensinar a aprender a conhecer, aprender a fazer, aprender a conviver 
e aprender a ser (Schaefer & Minello, 2016).

Devem ser aprimoradas as características empreendedoras relacionadas à configuração e 
posicionamento no mercado de um empreendimento exitoso (Lima et al., 2014), uma vez que o 
uso de metodologias de ensino voltadas para aguçar o empreendedorismo auxilia na formação 
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de pessoas aptas a gerenciar médias e grandes empresas, criar um empreendimento próprio ou 
inovar no contexto do trabalho por meio de dispositivos empreendedores como o intraempreend-
edorismo (Henrique & Cunha, 2008).

Aulas teóricas devem ser combinadas com atividades práticas de modo a estimular iniciativas a 
aplicação de metodologias de ensino-aprendizagem dirigidas para criatividade e inovação a fim de 
que sejam aguçadas reflexões conceituais profícuas nos estudantes (Silva & Pena, 2017). Portanto, 
o conhecimento não é estático, uma vez que se constrói de maneira ativa a partir da autodisciplina 
e do autogerenciamento do aluno (Rizzon et al., 2020).

Henrique e Cunha (2008) sugerem que experiências prévias e a participação em consultorias 
juniores auxiliam os acadêmicos a aprender a empreender. Os estudos de Araya-Pizarro (2021), 
Marcon et al. (2020), Tarapuez et al. (2018) e Torres-Coronas e Vidal-Blasco (2019) reforçam 
que a experiência profissional contribui para o desenvolvimento do comportamento empreend-
edor, especialmente no que se refere ao aperfeiçoamento dos esforços empresariais derivados 
da intenção empreendedora.

Os líderes das IES em conjunto com agentes do poder público devem traçar estratégias efetivas 
de promoção da cultura empreendedora (Lima et al., 2014). Não obstante os intentos de criação 
de novos negócios direcionados a prover o desenvolvimento de determinada nação, alguns alunos 
não possuem a intenção de empreender. A viabilidade para empreender vai depender da aptidão 
vocacional do sujeito aprendiz, somada a sua intenção dirigida para o ato de empreender (Lima 
et al., 2015).

O empreendedorismo pode ser ensinado a partir de práticas de ensino teóricas, práticas e 
experienciais ou por meio da junção entre teoria e prática (Chaker & Jarraya, 2021). Assim, as 
grades curriculares dos cursos devem ser organizadas de modo plural e flexível, contemplando 
conteúdos que dinamizam modalidades educacionais voltadas ao fomento do empreendedorismo 
no ambiente acadêmico (Iizuka & Moraes, 2014). 

As pedagogias experienciais podem influenciar o aprimoramento de competências empreend-
edoras, entretanto a aplicação de pedagogias tradicionais pode ser adequada na disseminação 
da teoria sobre o empreendedorismo, sendo recomendável buscar combinar essas pedagogias 
(Chaker & Jarraya, 2021; Kozlinska et al., 2023).

Os métodos e práticas direcionados para o ensino de práticas empreendedoras capacitam 
estudantes para desenvolver talentos com inspiração no empreendedorismo, como a elaboração 
de plano de negócios, simulação de negócios, visitas a empresas, diálogos com empreendedores, 
resolução de estudos de casos, consultorias juniores, incubadoras, projetos de pesquisa e exten-
são e palestras com empreendedores (Henrique & Cunha, 2008; Silva & Pena, 2017). Também o 
apoio de diretórios e centros acadêmicos, eventos de interação entre atores sociais e a própria 
disciplina de empreendedorismo (Salume et al., 2021).

Algumas práticas brasileiras adotadas nas IES consistem em formatos de aprendizagem fun-
damentados em problemas e projetos, aula expositiva efetivadas por intermédio de estudos de 
caso e a partir do testemunho de empreendedores convidados, debates e quizzes. Ao lado disso, 
o método de intervenção didático-acadêmico deve favorecer a execução de atividades com foco 
na experiência dos alunos vivenciando situações da vida real (Ribeiro et al., 2022).
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O estudo de Lima et al. (2014) destaca que a aprendizagem e preparação voltadas para estimular 
o empreendedorismo na formação acadêmica podem ocorrer por meio de eventos, influência 
da articulação dos líderes da instituição, agentes dos centros de empreendedorismo e inova-
ção, empresas juniores e incubadoras. Portanto, esses autores evidenciam que a participação de 
estudantes nessas atividades extracurriculares aproxima o aluno do universo empreendedor ao 
possibilitar o desenvolvimento do chamado comportamento empreendedor.

Comportamento empreendedor dos estudantes

O economista Joseph Schumpeter, estudioso do empreendedorismo na vertente econômica, 
define o empreendedor como aquele indivíduo que cria novos produtos, serviços e formas de 
organização, relacionando a atitude empreendedora à inovação e à destruição criativa (Schumpeter, 
1997 cf. Barbosa et al., 2015). Segundo Schmidt e Bohnenberger (2009) essa definição pode incluir 
também aqueles atores que criam e lideram projetos ou empreendimentos.

A intenção empreendedora e o perfil empreendedor são instrumentos mobilizados para medir 
o nível de empreendedorismo dos estudantes (Liñán & Chen, 2009; Schmidt & Bohnenberger, 
2009). Assim, a intenção empreendedora se refere à pretensão do indivíduo de abrir um negócio 
próprio, sendo esse um construto presente na investigação com respeito à criação de novos 
empreendimentos (Thompson, 2009).

O estudo de Krüger et al. (2019) mostra que o conhecimento empreendedor e a experiência 
prévia influenciam a intenção empreendedora. Logo, é crucial investir na EE por meio de ações 
dirigidas para práticas sociais (Mónico et al., 2021). Porém, os autores e Sahputri et al. (2023) e 
Silva e Pena (2017) indicam que fatores como o histórico de trabalho e família com experiência 
em empreendedorismo também contribuem para a intenção empreendedora.

Moraes et al. (2018) identificam que o ambiente universitário e a autoeficácia influenciam a 
intenção empreendedora dos estudantes. Outros estudos apontam o perfil empreendedor (Marcon 
et al., 2020; Schaefer et al., 2017; Zarelli et al., 2021). Há casos em que a EE não se relaciona apenas 
com a intenção empreendedora (Bae et al., 2014; Lima et al., 2015), todavia, constitui tarefa da 
universidade empreendedora motivar os alunos a empreender (Araya-Pizarro, 2021; Marcon et 
al., 2020; Mónico et al., 2021; Zarelli et al., 2021).

A medição da influência dos programas de educação para o empreendedorismo se revela 
determinante com respeito à avaliação de competências empreendedoras, pois outros fatores 
pessoais também influenciam na intenção empreendedora como idade, sexo, experiência laboral, 
parentes e amigos empreendedores, renda familiar e estado civil (Boyles, 2012 cf. Rocha & Freitas, 
2014; Liñán & Chen, 2009; Tarapuez et al., 2018).

Ferreira et al. (2017) identificam traços pessoais, motivações, atitude positiva, autoeficácia, 
percepção de controle, lócus de controle interno, percepção de barreiras e criatividade, família 
e amigos como principais preditores da intenção empreendedora de estudantes universitários. 
Quanto à educação para o empreendedorismo, as autoras não puderam propor conclusões por 
apresentarem certo nível de influência conforme as formas de execução.
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Os formuladores de instrumentos de análise de perfil empreendedor buscam identificar car-
acterísticas similares entre pessoas que possuem atributos que vão além daqueles definidos tradi-
cionalmente para administradores. Rocha e Freitas (2014) identificaram alterações consideráveis 
no perfil empreendedor de estudantes que participavam de atividades educacionais de formação 
em empreendedorismo, com indicação de aumento nas dimensões autorrealização, planejamento, 
inovação e assunção de riscos calculados. Mohamad (2023) destaca que a participação dos estu-
dantes em uma prática de EE para gestão de negócios reais aprimorou competências empreend-
edoras como networking, trabalho em equipe, habilidade de comunicação, resolução de problemas 
e gestão do tempo.

O perfil empreendedor não está relacionado diretamente com a criação de um empreendi-
mento, por isso, a medição da intenção empreendedora é relevante (Veiga & Parreira, 2015). Veiga 
e Cortez (2021) corroboram com essa constatação ao declararem que o perfil empreendedor pode 
ser insuficiente para caracterizar o desenvolvimento da intenção empreendedora universitária, 
pois existem outros fatores como cenários culturais, econômicos e sociais que em conjunto com 
características pessoais influenciam na real intenção empreendedora. 

A EE deve ser implantada em todos os campos acadêmicos das IES e serem utilizados métodos 
de ensino inovadores que não estejam focados apenas nos aspectos gerenciais do empreend-
edorismo, mas também em competências que auxiliem aquele educando na sua vida pessoal, como 
comunicabilidade e senso de comprometimento social (Morselli, 2018). Para isso, é essencial o uso 
de métodos ativos que tragam aprendizagem significativa aos alunos como propor a elaboração 
de planos que alavancam a carreira, mas a oferta nas IES ainda é centrada em métodos passivos 
de ensino (Curtis et al., 2021).

Empresa júnior: uma prática extracurricular de 
educação para o empreendedorismo

O ato de desenvolver competências empreendedoras junto aos universitários contribui para 
avanços da sociedade por intermédio da dinamização de iniciativas que potencializam a ação 
empreendedora. Portanto, é imperativo investigar a respeito da maneira como as empresas 
juniores se organizam nas IES brasileiras e como elas favorecem a formação profissional de seus 
educandos. Essas empresas são organizações sem fins lucrativos formadas por acadêmicos de 
graduação que executam projetos e serviços em especial para Micro e Pequenas Empresas (MPE) 
(Valadão Júnior et al., 2014). 

As empresas juniores contribuem para o progresso da nação formando pessoal capacitado 
e fomentando o empreendedorismo (Marra et al., 2014). Essas organizações são consideradas 
laboratórios de aprendizagem organizacional que relacionam teoria e prática, desenvolvendo auto-
nomia, compreensão e aplicação dos conhecimentos disponibilizados pelo curso de Administração 
e suas áreas afins (Franco & Seibert, 2018; Valadão Júnior et al., 2014). As atividades das empresas 
juniores, como as mentorias, possibilitam aprendizado significativo para aqueles alunos engajados 
nesses projetos de aprendizagem (Dos-Santos et al., 2015).
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A experiência presente na prática de ensino extracurricular empresa júnior desenvolve com-
petências profissionais essenciais para qualquer carreira que o discente seguir, aprimora habilidades 
empreendedoras, permite que os jovens se compreendam melhor e tenham uma ampla visão 
do mundo, favorecendo a identificação de oportunidades e o desenvolvimento de pensamento 
sistêmico (Ferreira & Freitas, 2013; Rodrigues et al., 2020).

O empreendedorismo pode ser ensinado por meio de teoria e prática (Drucker, 2016), em 
que práticas experienciais são fundamentais para o ensino (Blankesteijn et al., 2021). Assim, as 
empresas juniores tendem a exercer a tarefa de contribuir para a formação empreendedora dos 
alunos, abrangendo aspectos de inovação, autonomia, liderança e delegação de responsabilidades 
(Barbosa et al., 2015). Ferreira e Freitas (2013) notam que alunos com experiência em empresa 
júnior apresentam nível maior de perfil empreendedor e maior aptidão para abrir empresas.

Marassi et al. (2014), Menezes e Costa (2016) e Valadão Júnior et al. (2014) apresentam que a 
participação em empresa júnior estimula competências como liberdade, autonomia, tolerância ao 
erro, busca de aprendizado, inovação, visão de futuro, resiliência, capacidade de comunicação e 
persuasão, liderança, trabalho em equipe, relacionamento interpessoal e iniciativa.Veiga e Parreira 
(2015) também observam que membros de empresas juniores apresentam maior nível de perfil 
empreendedor do que os que não participam. 

As universidades devem investir e fomentar mais em iniciativas de integração dos alunos com 
agentes do mercado e outros segmentos da sociedade civil, a exemplo das empresas juniores, 
integrando-as como prática fundamental dos currículos acadêmicos de modo a favorecer a for-
mação e aproveitamento do aprendizado dos estudantes, permitindo que obtenham experiências 
que aproximam os aspectos teóricos da atuação profissional ao contexto real de trabalho (Silva 
& Pena, 2017; Valadão Júnior et al., 2014).

METODOLOGIA

Quanto aos objetivos a pesquisa foi descritiva, dado que descreveu as características de uma 
população estabelecendo relações entre as variáveis. A abordagem foi quantitativa, pois quantificou 
as informações e as analisou por meio de técnicas estatísticas (Provdanov & Freitas, 2013). E no 
que se refere aos procedimentos adotados foi uma pesquisa do tipo survey, visto que levantou os 
dados a partir de um questionário (Freitas et al., 2000).

A população da pesquisa consiste em estudantes ativos e cursando os períodos do curso de 
Administração e os recém-formados pela Universidade Federal do Piauí, Campus Picos. A escolha 
da IES ocorreu em vista de a cidade possuir o quarto maior Produto Interno Bruto (PIB) do Piauí 
e se situar em meio ao principal entroncamento rodoviário do Nordeste, quadro que pode con-
tribuir para o empreendedorismo econômico na região (CEPRO, 2021), além da empresa júnior 
do curso estar consolidada com mais de dez anos de fundação.

A amostra é composta por 226 alunos (42 formados). A coleta de dados ocorreu entre os 
meses de fevereiro e março de 2022 por meio de um formulário no Google Forms, em que os 
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participantes assinaram virtualmente o termo de consentimento e a eles foram garantidos infor-
mações e esclarecimentos extras quanto aos benefícios e riscos da pesquisa.

O instrumento de coleta de dados foi um questionário dividido em três partes. A primeira 
parte serviu para obter a caracterização sociodemográfica da amostra de estudantes. A segunda 
parte consiste numa escala de perfil empreendedor validada por Schmidt e Bohnenberger (2009) 
que analisa os atributos de autorrealização, liderança, planejamento, inovação, assunção de riscos 
e sociabilidade. A terceira parte diz respeito a uma escala de intenção empreendedora validada 
por Liñán e Chen (2009). As escalas são do tipo Likert de 7 pontos, variando de 1 - discordo 
plenamente, 2 - discordo, 3 - discordo parcialmente, 4 - indiferente, 5 - concordo parcialmente, 
6 - concordo à 7 - concordo plenamente.

A escolha das escalas de medição se deu em função de contribuir para preencher a lacuna 
dos estudos acerca da educação para o empreendedorismo, no que diz respeito a analisar de 
forma integrada a influência das práticas de ensino sobre o perfil empreendedor e a intenção 
empreendedora do aluno. O estudo de validação da escala de Schmidt e Bohnenberger (2009) 
analisa a relação entre o perfil empreendedor de graduandos e o desempenho das empresas que 
eles administram, demandando a análise acerca da intenção empreendedora do estudante. Por 
isso, escolheu-se a dimensão intenção empreendedora da escala de Liñán e Chen (2009) a fim de 
verificar o potencial empreendedor do aluno. Além disso, são escalas de medição amplamente 
utilizadas nos estudos sobre os aspectos voltados ao empreendedorismo.

Deve-se realizar o pré-teste dos instrumentos de coleta de dados para verificar a adequação 
ao público-alvo (Cooper & Schindler, 2003). Antes de aplicar o estudo, efetuou-se um pré-teste 
de campo com 20 indivíduos que cursavam o ensino superior na IES estudada, exceto o curso de 
Administração, visando verificar incoerências que pudessem prejudicar o processo de coleta dos 
dados. Não foi identificada a necessidade de realizar mudanças, uma vez que o questionário foi 
considerado compreensível e com quantidade de perguntas adequada.

Os dados foram analisados e tratados no software SPSS (Statistical Package for Social Sciences), 
versão 27, inicialmente a partir da estatística descritiva simples média e os seus respectivos desvio 
padrão, erro padrão, assimetria e curtose. Depois, foi efetivado o uso da técnica de correlação 
do coeficiente de Pearson, do Teste t de Student para amostras independentes, regressão logística 
e, por fim, realizou-se a análise fatorial exploratória.

ANÁLISE E DISCUSSÃO DOS RESULTADOS

Todos os objetivos traçados inicialmente para esta pesquisa foram alcançados com êxito. São 
apresentadas as características sociodemográficas dos participantes da pesquisa como idade, sexo, 
renda, estado civil, período em que está cursando o curso de Administração, bem como as práticas 
de ensino de EE que participam ou já participaram. Ainda, o nível em que demonstram possuir 
competências empreendedoras aprimoradas e a intenção de empreender. Também apresenta a 
relação entre essas competências empreendedoras e a intenção de empreender, a influência da 
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participação na prática de ensino extracurricular empresa júnior e o nível que demonstram pos-
suir competências empreendedoras e a intenção empreendedora.

Caracterização sociodemográfica da amostra pesquisada

Na Tabela 1, são apresentadas informações sociodemográficas da amostra pesquisada com a 
finalidade de caracterizar o lócus de pesquisa.

Tabela 1 - Características sociodemográficas dos participantes da pesquisa

Idade 
(Anos)

Até 20
20,80%

De 21 a 25
59,29%

De 26 a 30
13,72%

De 31 a 36
3,98%

Acima 
de 36
2,21%

-
Total
100%

Sexo
Masculino

43,36%
Feminino
56,64%

- - - - 100%

Renda 
(R$)

Até 
1.212,00
44,69%

De 
1.212,00

a 2.424,00
3,54%

De 
2.424,00

a 3.636,00
35,84%

De 
3.636,00 a
4.848,00

3,54%

De 
4.848,00

a 6.060,00
7,52%

Acima de 
6.060,00
4,87%

100%

Estado 
Civil

Solteiro (a)
84,07%

Casado (a)
12,83%

Sepa-
rado (a)

-

Divor-
ciado (a)
0,89%

União 
Estável
2,21%

- 100%

Raça
Branca
35,84%

Parda
49,56%

Preta
13,27%

Amarela
1,33%

Indígena
-

- 100%

Período 
do Curso

Do 1º 
ao 2º

18,58%

Do 3º 
ao 4º

21,24%

Do 5º 
ao 6º

11,06%

Do 7º 
ao 8º

12,39%

9º
18,15%

Concluiu
18,58%

100%

NOTA. FONTE: ELABORADA PELOS AUTORES (2024)

Além dos dados apresentados na tabela 1, identificou-se que 16,81% dos alunos participam ou 
participaram da empresa júnior, 48,67% estudaram a disciplina de empreendedorismo, 63,72% 
possuem experiência profissional, 42,92% dispõe de parentes do primeiro grau com algum tipo 
de negócio empresarial e 19,47% possuem o seu negócio próprio.

Obteve-se a percepção dos entrevistados quanto ao próprio comportamento empreendedor, 
em que 26,99% consideram que possui perfil empreendedor desenvolvido, 22,57% que não e 
50,44% que talvez. No questionamento quanto a se considerar capaz de abrir uma empresa, 
53,98% disseram que sim, 10,62% que não e 35,40% que talvez. Ao questionar se abrir uma 
empresa lhes traz satisfação, 69,91% falaram que sim, 7,52% que não e 22,57% que talvez.  
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E o último questionamento de percepção se pessoas próximas aprovam abrir uma empresa, 55,31% 
afirmaram que sim, 6,64% que não e 38,05% que talvez.

Ao se somar à indagação de participação na empresa júnior e saber se já haviam estudado a 
disciplina de empreendedorismo, foram identificadas outras atividades de EE que os alunos haviam 
participado na IES, a exemplo de palestras com empreendedores e produção de plano de negócios. 
A elaboração do checklist de práticas de ensino de EE que os alunos pudessem ter participado se 
baseou nas práticas de ensino apresentadas pela literatura (Henrique & Cunha, 2008; Lima et al., 
2014; Rocha & Freitas, 2014; Schaefer & Minello, 2016; Silva & Pena, 2017).

Figura 1 - Atividades de educação para o empreendedorismo 
que os estudantes participaram na IES

NOTA. FONTE: ELABORADA PELOS AUTORES (2024)

A barra ‘outras atividades' corresponde à monitorias, elaboração de artigos científicos, Programa 
de Educação Tutorial (PET), centro acadêmico do curso de Administração e debates em sala 
de aula, em conformidade com práticas de EE que Salume et al. (2021) destacam como práticas 
influenciadoras do comportamento empreendedor dos estudantes. As atividades voltadas para 
as aceleradoras e incubadoras são externas e não relacionadas à instituição de ensino.

Os respondentes são jovens, o que corresponde à idade da maioria dos graduandos, em que 
80% deles têm até 25 anos com média de 23 anos. A renda se concentra em até três salários 
mínimos, a maioria é solteiro (a), grande parte é do sexo feminino, a raça se concentra entre 
brancos e pardos, e a quantidade de alunos dos períodos iniciais e finais ficou equilibrada. Esse 
resultado do perfil socioeconômico é semelhante aos achados de Ferreira e Freitas (2013) e de 
Rocha e Freitas (2014), também realizados com alunos do curso superior em Administração.

Nível de perfil empreendedor e de intenção empreendedora dos estudantes

Na análise do nível de perfil empreendedor e intenção empreendedora utilizou-se de um 
modelo estatístico simples, a média, que é um resumo dos dados. Esse modelo possibilita obter 
uma visão geral quanto à variação dos scores entre os participantes da pesquisa.
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Tabela 2 - Estatística descritiva simples dos construtos 
de comportamento empreendedor

Construtos Média Desvio Padrão Erro Padrão Assimetria Curtose

Autorrealização 4,85 1,16 0,08 -0,59 0,58

Líder 4,97 1,22 0,08 -0,45 -0,04

Planejador 5,50 1,15 0,08 -1,03 1,61

Inovador 5,19 1,27 0,08 -0,75 0,49

Assume Riscos 4,89 1,08 0,07 -0,46 0,55

Sociável 4,50 1,15 0,08 -0,55 0,39

Intenção Empreendedora 4,68 1,80 0,12 -0,48 -0,81

NOTA. FONTE: ELABORADA PELOS AUTORES (2024)

A média dos construtos alcançou um nível considerável, uma vez que estão acima de 4,50 com 
os scores variando de 1 a 7, também sendo representativa dos dados analisados, pois apresentou 
desvio padrão pequeno e a amostra representa bem a população, dado que apresentou erro 
padrão baixo. A distribuição de frequência não corresponde a uma distribuição normal, visto que 
os valores de assimetria e de curtose não são iguais a 0 (zero) (Field, 2009), no entanto, de acordo 
com Hair Jr. et al. (2009), o descumprimento quanto a esse pressuposto tem impacto desprezível 
em amostras grandes como ocorre com a amostra deste estudo. 

Planejador, inovador, líder e assume riscos foram os construtos de perfil empreendedor com 
maior média. Essas características empreendedoras são importantes para o processo empreend-
edor (Marcon et al., 2020; Schaefer et al., 2017; Zarelli et al., 2021). Não obstante, são característi-
cas importantes para o planejamento de carreira do estudante independente do desejo de abrir 
uma empresa (Bae et al., 2014; Barbosa et al., 2015; Ferreira & Freitas, 2013; Lima et al., 2014; 
Rocha & Freitas, 2014; Veiga & Cortez, 2021; Veiga & Parreira, 2015).

O construto autorrealização também apresenta nível elevado, aspecto positivo para o contexto 
econômico do Brasil o fato de esses jovens abrirem empresas no futuro (Schmidt & Bohnenberger, 
2009). Já o construto sociável que se revela significativo na formação de rede de contatos para o 
alcance de objetivos pessoais e profissionais e a própria intenção empreendedora foram os con-
strutos que apresentaram menor média, porém, sabe-se que nem todo estudante tem vocação 
para a ação empreendedora (Lima et al., 2015; Veiga & Parreira, 2015). 

Apesar dos esforços das lideranças da instituição de ensino em análise, eles precisam reavaliar 
sua atuação, corroborando com Barral et al. (2018), os quais destacam que o ambiente universi-
tário como todo não se mostra favorável à cultura empreendedora. Necessita-se de evolução da 
educação para o empreendedorismo na IES, pois apresenta carência de atividades que possam 
incentivar a intenção empreendedora como ocorre com as incubadoras e aceleradoras (Lima et al., 
2014; Souza & Zambalde, 2015). Em virtude disso, os pesquisadores deste estudo buscaram analisar 
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tanto a intenção empreendedora, como o perfil empreendedor, visto que para o primeiro fator 
além do ensino de empreendedorismo existem vários outros preditores que exercem influência.

Relação do perfil empreendedor com a intenção 
empreendedora dos estudantes

Foi utilizado o coeficiente de correlação de Pearson para relacionar os construtos do perfil 
empreendedor com o construto de intenção empreendedora.

Tabela 3 - Correlação entre os construtos de perfil empreendedor e intenção empreendedora

Construtos AU LI PL IN AR SO IE

AU Pearson 1

Sig. (2)

LI Pearson ,685** 1

Sig. (2) ,000

PL Pearson ,637* ,585** 1

Sig. (2) ,000 ,000

IN Pearson ,620** ,474** ,418** 1

Sig. (2) ,000 ,000 ,000

AR Pearson ,624** ,514** ,506** ,499** 1

Sig. (2) ,000 ,000 ,000 ,000

SO Pearson ,492** ,472** ,390** ,531** ,482** 1

Sig. (2) ,000 ,000 ,000 ,000 ,000

IE Pearson ,432* ,250** ,172** ,342** ,491** ,360** 1

Sig. (2) ,000 ,000 ,010 ,000 ,000 ,000

NOTA. FONTE: ELABORADA PELOS AUTORES (2024). LEGENDA: AU = AUTORREALIZAÇÃO; AR = ASSUME RISCOS; PL = PLANEJADOR; SO = 
SOCIÁVEL; IN = INOVADOR; LI = LÍDER; IE = INTENÇÃO EMPREENDEDORA

A Tabela 3 mostra que todos os construtos apresentam um relacionamento positivo entre eles 
e que os valores de probabilidade são significativos, dado que p < 0,05. Os construtos mais rela-
cionados com a intenção empreendedora são, assume riscos, autorrealização e sociável, atributos 
primordiais na decisão de criar uma empresa e para viabilizar que esta obtenha sucesso caso seja 
implantada (Schmidt & Bohnenberger, 2009).

Fazendo um recorte do construto que se apresenta mais relacionado aos demais construtos 
analisados têm-se a autorealização. Esse resultado pode ser justificado pelo fato de ser um aspecto 
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relativo ao desempenho organizacional na perspectiva de Schmidt e Bohnenberger (2009), e pes-
soas com esse desejo se esforçam para que as suas ideias alcancem sucesso, carecendo de esforço 
para desenvolver o espírito empreendedor no que diz respeito a aprimorar as competências 
empreendedoras (Moraes et al., 2018; Veiga & Cortez, 2021).

Esses fatores são avaliados em conjunto, pois as competências empreendedoras são funda-
mentais para se garantir a prosperidade de determinado negócio. Desse modo, a avaliação da 
relação entre perfil empreendedor e intenção empreendedora pode contribuir para a definição 
de práticas pedagógicas universitárias empreendedoras que desenvolvam os atributos relacionados 
com a intenção empreendedora dos estudantes.

Relação do comportamento empreendedor com 
a participação na empresa júnior

A diferença das médias entre os participantes e não participantes da empresa júnior foi veri-
ficada por meio do emprego do Teste t de Student para amostras independentes.

Tabela 4 - Estatística dos grupos independentes

Construtos Condição Número  
da Amostra Média Diferença  

de Média

Autorrealização
Participante

Não Participante
38
188

5,16
4,79

0,37

Líder
Participante

Não Participante
38
188

5,55
4,86

0,69

Planejador
Participante

Não Participante
38
188

5,81
5,44

0,37

Inovador
Participante

Não Participante
38
188

5,07
5,22

- 0,15

Assume Riscos
Participante

Não Participante
38
188

4,93
4,89

0,04

Sociável
Participante

Não Participante
38
188

4,58
4,48

0,10

Intenção Empreendedora
Participante

Não Participante
38
188

4,85
4,65

0,20

NOTA. FONTE: ELABORADA PELOS AUTORES (2024)
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O único construto que apresentou diferença de média significativa foi líder (diferença de 0,69, 
p = 0,001). Os demais construtos com diferenças não significativas, autorrealização (diferença de 
0,37, p = 0,072), planejador (diferença de 0,37, p = 0,072), inovador (diferença de - 0,15, p = 0,508), 
assume riscos (diferença de 0,04, p = 0,838), sociável (diferença de 0,10, p = 0,516) e intenção 
empreendedora (diferença de 0,20, p = 0,534). Ver-se que o atributo inovador teve uma média 
maior para o grupo de não participantes da empresa júnior.

Esse resultado pode ter ocorrido em razão de constituir o extrato das competências empreend-
edoras que são aprimoradas pelo curso de Administração (Rocha & Freitas, 2014; Souza & 
Zambalde, 2015). Ferreira e Freitas (2013) e Veiga e Parreira (2015) também analisam a influência 
da empresa júnior no comportamento empreendedor e observam certa convergência de resul-
tados no que diz respeito ao construto líder, inferindo-se que essa competência empreendedora 
é trabalhada nos participantes dessa prática de ensino extracurricular. 

As IES devem questionar como ensinar o empreendedorismo, no qual por ser um tema sub-
jetivo cada atividade possibilita desenvolver determinados atributos. Ao se tratar da intenção 
empreendedora é relevante implantar práticas como a empresa júnior (Dos-Santos et al., 2015; 
Henrique & Cunha, 2008; Lima et al., 2014; Schaefer & Minello, 2016). Contudo nem todos os 
alunos possuem interesse em abrir uma empresa, em que atividades mais teóricas podem ser 
suficientes (Vargas et al., 2020; Veiga e Cortez, 2021; Veiga & Parreira, 2015).

Buscou-se identificar ainda o poder preditivo dos construtos de perfil empreendedor e de 
intenção empreendedora sobre a probabilidade de ser participante da empresa júnior. Para isso, 
utilizou o modelo de regressão logística.

Tabela 5 - Resumo do Modelo de Regressão Logística

Chi-square df Sig. -2 Log like-
lihood

Cox & Snell 
R Square

Nagelkerke 
R Square

21,397 7 ,003 183,326a ,090 ,152

NOTA. FONTE: ELABORADA PELOS AUTORES (2024)

O valor de Cox & Snell R Square foi 0,090 e isso informa que os construtos de empreend-
edorismo explicam apenas 9% da probabilidade de participação na empresa júnior. Assim, 91% 
da probabilidade de ser participante da organização não pode ser explicada por esses fatores, 
indicando que outras variáveis influenciam o aluno a participar da empresa júnior. Esse modelo de 
regressão prevê bem a probabilidade de participação, visto que a significância foi de 0,003, valor 
aceitável nas ciências sociais (Hair Jr. et al., 2009). Com isso, existe uma probabilidade de apenas 
0,3% deste valor ter ocorrido por acaso na amostra pesquisada.

Deduz-se que a existência de intenção empreendedora ocorreu antes da decisão de ingresso 
em uma empresa júnior. Nesse sentido, outros fatores além das competências empreendedoras 
que influenciam na intenção empreendedora como aspectos individuais, econômicos e culturais 
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relacionados a influência da família e dos amigos, idade, renda, gênero e experiência laboral podem 
ser considerados preditores da probabilidade de participação nas atividades das empresas juniores 
(Ferreira et al., 2017; Liñán & Chen, 2009; Meneghatti et al., 2015; Silva & Pena, 2017; Tarapuez et 
al., 2018; Veiga & Cortez, 2021).

Fatores latentes das escalas de medição do questionário

A descoberta de novos fatores latentes contou com a efetuação da análise de adequação da 
amostra de Kaiser-Meyer-Olkim (KMO), obtendo o valor 0,896 que é considerado ótimo, maior 
que o KMO da pesquisa de Rocha e Freitas (2014) e da pesquisa de validação do instrumento de 
perfil empreendedor de Schmidt e Bohnenberger (2009) com valores 0,858 e 0,852, o recomen-
dado é no mínimo 0,5. Também usou o teste de esfericidade de Bartlett, que testa a hipótese da 
matriz de correlações original ser uma matriz identidade, em que o teste precisa ser significativo 
em p < 0,05 (Hair Jr. et al., 2009). O resultado foi altamente significativo, pois o p-valor foi 0,000.

O Alfa de Cronbach foi utilizado para mensurar a confiabilidade das escalas de medição utilizadas. 
Seu valor varia de 0 a 1, sendo considerado um valor aceitável entre 0,70 e 0,80 (Field, 2009). 
Encontrou-se nesse estudo o excelente valor de 0,921. O teste estatístico da matriz de correlação 
anti-imagem verifica a adequação de cada variável quanto ao modelo de análise fatorial, em que 
valores abaixo de 0,50 indicam baixo poder de explicação dos fatores em relação a cada variável 
(Hair Jr. et al., 2009). Os resultados apontaram valores acima de 0,85, demonstrando possibilidade 
de adequação para a aplicação da análise fatorial.

A interpretação dos fatores foi aperfeiçoada com uso da rotação do método ortogonal Varimax, 
visando maximizar a carga de cada variável em um dos fatores extraídos enquanto minimiza a 
carga nos demais fatores (Hair Jr. et al., 2009). Foram obtidos sete fatores que explicam 71% da 
variância total, esse resultado foi maior que o resultado que emergiu nos estudos de Rocha e 
Freitas (2014) com 56,2% e de Schmidt e Bohnenberger (2009) com 56,4%. O recomendado é 
que o resultado da variância total esteja acima de 60%, porém, valores menores podem ser con-
siderados em estudos das ciências sociais (Hair Jr. et al., 2009).

Tabela 6 - Análise fatorial exploratória

Resultado da matriz dos componentes rotacionada

Variáveis 
deste 

trabalho

Fator 1 Fator 2 Fator 3 Fator 4 Fator 5 Fator 6 Fator 7

V3; V5; 
V7; V8; 
V9; V18

V1; V2; V4;
V6; V10; 
V11; V12

V15; V21; 
V22 V17; V19 V13; V14 V16; V20

V23; V24;
V25; V26; 
V27; V28
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Resultado da matriz dos componentes rotacionada

Variáveis 
do instru-
mentos 
de vali-
dação

Fator 1 Fator 2 Fator 3 Fator 4 Fator 5 Fator 6 Fator 7

V1; V2; V3; 
V4; V5

V6; V7; 
V8; V9

V10; V11; 
V12

V13; V14; 
V15

V16; V17; 
V18; V19

V20; V21; 
V22

V23; V24;
V25; V26; 
V27; V28

NOTA. FONTE: ELABORADA PELOS AUTORES (2024)

Após a rotação dos dados dos sete construtos, o único que se manteve inalterado foi o de 
intenção empreendedora (fator 7) da escala de Liñán e Chen (2009). As variáveis dos seis con-
strutos fundamentados na escala de perfil empreendedor de Schmidt e Bohnenberger (2009) 
migraram de construtos e se aglomeraram em outros fatores latentes, que pode ser decorrente 
da sua aplicação junto a públicos diferentes, pois no instrumento de validação buscou-se analisar a 
influência do perfil empreendedor no desempenho organizacional e este estudo avalia a influência 
da educação para o empreendedorismo no perfil empreendedor dos estudantes.

CONSIDERAÇÕES FINAIS

As discussões do estudo mostram que a educação para o empreendedorismo prepara os indi-
víduos para enfrentar os desafios do mercado de trabalho, tanto no sentido de auxiliar na criação 
de novos empreendimentos, como a desenvolver competências significativas que lhes permitam 
atuar de modo exitoso em qualquer situação da vida pessoal e profissional. Nessa circunstância, 
é fundamental mensurar a influência das pedagogias educacionais empreendedoras de modo 
experiencial, razão norteadora da realização desta pesquisa que analisou a influência da prática 
extracurricular empresa júnior sobre o comportamento empreendedor dos estudantes.

Percebe-se que há influência da empresa júnior no comportamento empreendedor dos estu-
dantes pesquisados, porém, outras atividades desenvolvidas na IES podem ter contribuído com 
os resultados alcançados. Não obstante a existência de esforços didático-pedagógicos por parte 
da IES, ainda nota-se certas dificuldades visto que somente 16,81% dos respondentes já haviam 
participado da empresa júnior e têm-se carências de práticas educacionais que colabore com a 
formação empreendedora, dado que não foram implantadas incubadoras e aceleradoras, uma 
das atividades essenciais para a formação de uma cultura empreendedora em vista de apoiar a 
implantação de ideias de negócios desenvolvidas nas IES.

Mesmo com carência de atividades que favoreçam uma cultura empreendedora, os alunos 
obtiveram níveis de atributos do empreendedorismo consideráveis como planejamento, inovação 
e liderança. Sugere-se que essas competências sejam desenvolvidas pelo curso de Administração 
por meio de outras práticas de ensino não analisadas neste estudo, pois apenas a competência 
de liderança apresentou diferença significativa entre participantes e não participantes da empresa 
júnior e o grupo de não participantes se apresentou mais propenso a ser inovador.
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Os resultados abordados podem contribuir para o avanço na concepção de políticas pedagógicas 
e administrativas por parte dos gestores das IES, em que se instiga a expansão das atividades por 
meio de parcerias junto a entidades que fomentam iniciativas de empreendedorismo e a inovação. 
É crucial o incentivo das IES no sentido de fomentar a formação de uma cultura empreendedora, 
de modo a considerar o contexto geográfico e cultural em que se insere.

O estudo revela contribuição para o campo do empreendedorismo ao apresentar de forma 
integrada a análise da intenção empreendedora e do perfil empreendedor na perspectiva de 
estudantes participantes da prática extracurricular empresa júnior, também para proporcionar 
melhorias na operacionalização da atividade extracurricular e gerar inovação no esforço didático-
pedagógico dos cursos de Administração. Este estudo pode ainda servir de referência na elaboração 
de futuras políticas públicas. E como contribuição social, pode-se formar alunos capacitados para 
o mercado de trabalho no intento de reduzir a quantidade de pessoas desempregadas.

As limitações do estudo se encontram na análise de uma única IES pública e somente no curso 
de Administração, em que se mostra algo preponderante analisar as diferenças existentes entre 
contextos profissionais distintos e em uma maior quantidade de IES, tanto públicas, como privadas. 
Ademais, analisou-se apenas a influência da empresa júnior e outras atividades de ensino-apren-
dizagem podem exercer influência no comportamento empreendedor, além de fatores pessoais, 
familiares, sociais e a própria experiência profissional.

Logo, abre-se espaço para novas pesquisas que busquem avaliar essa problemática em uma 
quantidade maior de IES e áreas acadêmicas a fim de explorar fatores de influência no comporta-
mento empreendedor, sobretudo, no que tange às incubadoras e aceleradoras de negócios que 
são práticas voltadas para a vertente econômica do empreendedorismo. É imprescindível utilizar 
ainda técnicas estatísticas mais robustas e a abordagem qualitativa para explorar a percepção dos 
próprios estudantes, professores e coordenadores do curso de Administração.
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