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EFEITOS DO INVESTIMENTO EM CAPITAL HUMANO
NA CRIAGAO DE VALOR PARA AS UNIDADES
HOSPITALARES PORTUGUESAS E.P.E.

RESUMO:

O Capital Humano, ou seja, capacidade, experiéncia e conhecimento é hoje reconhecido
como o principal activo de qualquer empresa. Diante do reconhecimento da importancia
do Capital Humano na criagéo de valor nas empresas, o objectivo deste trabalho consistiu
em analisar o impacto que o investimento neste activo precioso pode ter no fortalecimento
da posicao competitiva das empresas e a sua viabilidade futura, através da investigacao
de possiveis relagbdes entre indicadores quantitativos das praticas de gestéo de recursos
humanos e cinco indicadores econdmico-financeiros: Valor Acrescentado Bruto (VAB)
por colaborador, Volume de Negécios (VN) por colaborador, Resultados Operacionais
(RO) por colaborador, EBITDA por colaborador e Retorno do Investimento em Capital
Humano (HC ROI). Os instrumentos de pesquisa utilizados foram os Relatérios e Contas e
Balancos Sociais relativos ao ano de 2008 de uma amostra de 33 Unidades Hospitalares
Portuguesas E.P.E. Utilizando andlise de regressao multipla foram determinados os modelos
que apresentaram o valor mais elevado da estatistica R2 ajustada e cujas variaveis
explicativas séo estatisticamente significantes. Os resultados obtidos permitem concluir que
o investimento em Capital Humano pode influenciar positiva e negativamente o desempenho
das empresas, devendo os gestores ter a consciéncia deste facto e desenvolver “boas
praticas” de gestao dos recursos humanos que possam contribuir positivamente para os
resultados das empresas e que sejam criadoras de valor. A metodologia levada a cabo neste
estudo pode ser aplicada a qualquer sector de actividade e a qualquer periodo de tempo.

Palavras-chave: Capital Humano, Unidades hospitalares Portuguesas E.PE., Gestao
estratégica do Capital Humano, Desempenho empresarial, Regressao linear multipla,
Inferéncia estatistica, Seleccédo de variaveis explicativas.
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1_INTRODUCAO

A competitividade assenta hoje em factores dindmicos como a inovacao, a tecnologia e o
conhecimento. Um dos aspectos mais relevantes destes factores é a sua mudanca cada vez
mais rapida, imposta pela intensificagdo da concorréncia a escala mundial. Como referido
por Cabrita (2009), os factores de competitividade vigentes na era industrial ja nao servem na
era do conhecimento. Neste mundo global, a capacidade para reconhecer, medir e difundir
o conhecimento organizacional constituira, no futuro, o principal elemento diferenciador do
sucesso. Este € um dos maiores desafios que actualmente se coloca a Contabilidade de
acordo com Bandeira (2010).

O Capital Humano (CH) - capacidade, experiéncia e conhecimento - tem sido referido por
muitos autores como um factor critico do sucesso empresarial (Unger et al., 2009; Marimuthu
et al., 2009; Davenport et al., 2010). H& outras descobertas que atribuem ao CH como
o responsavel de maior desempenho e de uma vantagem competitiva sustentavel; maior
comprometimento organizacional e de reforco da retencéo organizacional (Marimuthu et al.,
2009). Outros estudos apontam o CH como o principal activo para a criagéo de valor nas
empresas. Um desses estudos foi levado a cabo pela empresa Watson Wyatt (Watson Wyatt,
1999) que criou 0 Human Capital IndexTM (HCITM), que relaciona directamente praticas de
gestéo de CH e retorno para os accionistas.

Dada a importancia inegavel do CH na criacao de valor na empresa, 0s gestores tém cada
vez mais de saber geri-lo de forma rigorosa, potenciando o seu desempenho e reunindo
0S meios para que a produtividade dos seus colaboradores seja a melhor. Prova disso,
foram os estudos relevantes que apontam para a relacdo entre a gestdo do CH e os
resultados do negdcio. Um desses estudos demonstrou que 7% de reducéo na rotagao de
empregados levou a um aumento de 27.000US$ de vendas e 4.000 de lucro por empregado
(Huselid e Becker, 1995). Um outro estudo efectuado na Sears (Rucci, Kim e Quinn, 1998)
provou que 5% de melhoria na “atitude” dos empregados originou melhorias de 1,3% na
satisfagéo dos clientes e 5% no rendimento. Do ponto de vista tedrico, os investigadores
tém argumentado que os trabalhadores motivados séo mais eficazes e provavelmente irdo
atingir alta performance nas organizacdes através de um maior empenho e dedicacao (Grant
e Sumanth, 2009). Para gerir, de acordo com Bancaleiro (2007), a criagao de um sistema de
medicdo de CH numa empresa torna-se imprescindivel, pois: i) ndo se pode gerir 0 que néo
se consegue medir; ii) clarifica e focaliza as pessoas no que é verdadeiramente importante;
iii) clarifica expectativas pois um sistema de medicdo ndo so6 transmite “o que € importante”
mas também “quanto é importante”; iv) demonstra uma orientagéo para o negdécio e para
os resultados; e v) ajuda a vender as ideias da empresa, pois clarifica as competéncias de
cada colaborador.
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Diante do reconhecimento da importancia do CH na criacdo de valor nas empresas, 0
objectivo deste trabalho consistiu em analisar o impacto que o investimento neste activo pode
ter no fortalecimento da posicao competitiva das mesmas e a sua viabilidade futura, através
da investigacéo de possiveis relacdes entre indicadores quantitativos das praticas de gestao
de recursos humanos e indicadores econémico-financeiros em varios hospitais-empresa.
Assim, numa primeira fase foram identificados os principais indicadores de medicao de CH e
0s principais indicadores de medicao de desempenho das empresas. Depois foi identificada
uma metodologia, baseada em regressao linear multipla, que permite especificar uma relagéo
matematica entre cada indicador econdmico-financeiro e os indicadores de medicéo de CH
considerados. A metodologia identificada foi depois testada numa amostra constituida por
33 Unidades Hospitalares Portuguesas E.P.E. (Empresas Publicas Empresariais). Os valores
dos indicadores econdmico-financeiros e de medigédo de CH relativos aquelas Unidades
Hospitalares foram obtidos a partir dos respectivos Relatério e Contas e Balango Social
referentes ao ano de 2008. Na seccdo que se segue apresenta-se a metodologia utilizada
no estudo, os indicadores econémico-financeiros e de medicédo de CH considerados e a
amostra. Na seccao trés apresentam-se e discutem-se os resultados obtidos e, finalmente,
na seccao quatro tecem-se as respectivas conclusoes.

2_MATERIAL E METODOS

2.1. REGRESSAO LINEAR MULTIPLA

A andlise de regressao multipla € uma técnica estatistica para modelizar e investigar as
relagdes entre uma variavel resposta (ou saida) e varias variaveis explicativas. Um estudo de
analise de regressao multipla pretende, habitualmente, gerar um modelo que pode ser usado
para prever valores futuros da variavel resposta, dados valores especificos das variaveis
explicativas (Ramos, 2010).

O modelo de regressdo multipla pode ser escrito da forma seguinte:
yi= Byt Bx,+ Box,+ .o+ Bx te, i=L2,...,n

onde o indice I é usado para denotar cada observacao individual (ou caso), 1 representa
0 numero de observacgoes, X denota o valor (conhecido) da variavel explicativa
X, J= L,2,...,k,com n>k, naobservacéo i, y, (varidvel aleatéria) é a resposta i
. Bys Bis Bys--.5 B séo os parametros do modelo, habitualmente estimados utilizando
0 método dos minimos quadrados, e &; ~ N (O, 0'2) é o erro da observagéo I (os erros
&; assumem-se estatisticamente independentes) (Ramos, 2010).
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O modelo de regresséo linear multipla escrito em notacdo matricial é

y=Xp+e
N Iox, x, - xy, o &
onde, | ,3
V) X Xyttt Xy 1 &)
y={""1 X=|. A B=".| e=| .
yn 1 'xnl 'xn2 xnk ﬂk gn

Em geral, y é um vector de (n X 1) observacées, X é uma matriz de (n X p) valores
das variaveis explicativas, ,6' € um vector de ( pX 1) coeficientes de regressdo e & € um
vector de (nxl) erros. Os parametros By, By, B,---» B, designam-se habitualmente
por coeficientes de regressao parcial pois contém informacéo acerca do efeito da variavel
explicativa respectiva em », quando todas as outras varidveis explicativas se mantém
constantes (Ramos, 2010).

2.2. INFERENCIA ESTATISTICA

Apés a estimagéo dos parametros ), B, B,,-.., B, . é conveniente aferir da utilidade
do modelo levando a cabo para o efeito certos testes de hipoteses (Ramos, 2010).

O teste de significancia da regresséo é um teste de hipdteses para determinar se existe, ou
n&o, uma relagéo linear entre a variavel resposta ) e as variaveis explicativas X,, X, ,...,X;,
. As hipéteses apropriadas sao:

Hy:f=p=...=5=0
H, : pelo menos um S, #0

Rejeitar a hipotese nula H ) implica que pelo menos uma das variaveis X, X, ,.. ., X, contrioui
significativamente para 0 modelo, i.e., a variagéo de ) pode ser, mesmo que parciaimente,
explicada pelo valor que a(s) variavel(eis) explicativa(s) toma(m). O procedimento de teste
envolve a utilizagdo dos resultados da andlise de variancia (tabela ANOVA) e um teste de
@
distribuicdo F. A estatistica de teste apropriada é F = SQLE ~F(k,n— p),onde SOR ¢
n-p
a Soma de Quadrados de desvios explicados pela Regressao (mede a parte da variabilidade
do conjunto de observagdes de ¥ que é eliminada quando se usa o conhecimento das
variaveis explicativas X,,X,,...,X, paraprever y), SOE ¢é a Soma de Quadrados dos
Erros (mede a parte da variabilidade do conjunto de observagdes de } que néo € explicada
pela regressao e que esta relacionada com aincerteza da previsdo) e p = k+1.A hipotese
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sqr

nula é rejeitada se valor-p=P| F ZSI(;_e <a, onde @ é o nivel de significancia do
n—p

. 2 a2 SOE

teste (Ramos, 2010). Pode mostrar-se que o estimador de o~ é O = .

n—p
- L - S S . .
O cosficiente de determinagao multipla R’ = ﬁ =1 —SQR%)—‘EQE € um estimador da

reducéo relativa da variabilidade total devido ao uso do modelo de regressao para prever o
valor de ¥ (Ramos, 2010). Trata-se de uma medida da qualidade do ajuste do modelo de
regressao a amostra dos dados.

Um valor elevado de R* nao implica necessariamente que o modelo de regresséo € um
bom modelo, pois, geralmente, quando uma variavel € adicionada ao modelo de regresséo
R’ aumenta, mesmo que a variavel adicionada nao seja estatisticamente significante
(Ramos, 2010). Consequentemente, medir a qualidade do ajuste exclusivamente com R?
resulta, habitualmente, num modelo com um ndmero excessivo de variaveis. Um critério
melhor, que tem em conta o numero de parametros do modelo, é a estatistica R’ ajustada
SQE
n—p

"~ "SOR+SQE
n—1

- 2 2
definida por Rajt =1 . De uma forma geral, o valor de Rajt n&o ira aumentar

sempre que sejam adicionadas variaveis ao modelo. De facto, se forem adicionadas variaveis
desnecessarias, o valor da estatistica Rjjt ira, habitualmente, diminuir. Consequentemente,
modelos com um valor elevado da estatistica Rjﬁ séo geralmente considerados bons
modelos de regresséao. '

O teste de significAncia da regressao permite verificar se pelo menos um dos parametros
,B | ¢é diferente de zero, mas nao da indicagdo de qual, ou quais os parémetros que estao
nesta situacao (Montgomery et al., 2008; Ramos, 2010). Uma forma de resolver esta
questao consiste na realizacao de testes de hipdteses individuais aos parémetros ﬂ Iz Estes
testes sdo também Uteis para a determinagéo da contribuicéo de cada variavel explicativa
para 0 modelo de regressao. As hipoteses para testar a significancia individual de qualquer
coeficiente da regressao, digamos ﬂ Iz sao:

H,:58,=0

H: B,#0, j=01..k A
, B
No pressuposto de que H, ¢ verdadeira, T = o
n—p €Jj 4
¢;»J =0,1,...,k &0 elemento da diagonal principal da linha j +1 da matriz (X'X)

correspondente ao coeficiente de regressao ﬂ I A hipétese nula é rejeitada se valor-p

~T(n—p) onde
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Iy

=P |T|2 —L—|{|<a, onde & é o nivel de significancia do teste. Note-se
sqe

n—-p = Jjj

que este teste-t ¢, na realidade, um teste parcial, ou marginal, visto que o coeficiente de
regresséo [ ; depende de todas as outras variaveis explicativas X; (i # j) do modelo
(Ramos, 2010).

2.3 SELECCAO DE VARIAVEIS EM METODOS DE REGRESSAO

Frequentemente, em problemas praticos de regressao, dispde-se de um conjunto de variaveis
explicativas candidatas, que estao potencialmente relacionadas com a variavel resposta, e
pretende-se ajustar um modelo de regressao ao “melhor subconjunto” dessas variaveis. A
seleccao do “melhor subconjunto” de variaveis explicativas pode ser um problema complexo,
pelo elevado numero de variaveis explicativas candidatas, pela existéncia de “outliers”,
pela existéncia de fortes correlagdes entre determinados subconjuntos de variaveis, entre
outros (Ramos, 2010). Os métodos habitualmente utilizados para a seleccdo do “melhor
subconjunto” de variaveis explicativas sdo: (i) o método “passo a passo” e (i) a regressao
de todos os subconjuntos de variaveis explicativas possiveis (Ramos, 2010). No método
(i) “passo a passo” o modelo de regressao vai sendo construido inserindo ou retirando uma
variavel explicativa de cada vez. Na versao “passo a frente” deste método inicia-se o processo
de seleccdo com o modelo sem variaveis explicativas e adicionam-se sequencialmente as
variaveis disponiveis. O critério para a inclusdo da variavel inserida no modelo é um valor
da estatistica de teste-t correspondente estatisticamente significante e/ou um aumento do
valor da estatistica Rfjt (Ramos, 2010). Na verséo “passo atras” deste método inicia-se o
processo de seleccdo com o modelo com todas as variaveis explicativas disponiveis e estas
vao sendo removidas sequencialmente. Em cada passo a variavel a remover é aquela com o
menor valor da estatistica de teste-t. O processo de remog¢ao termina quando os valores da
estatistica de teste-t de todas variaveis incluidas no modelo séo estatisticamente significantes
e/ou o valor da estatistica Razjt ndo aumenta (Ramos, 2010). Saliente-se que ambas as
versdes, “passo a frente” e “passo atras”, ndo garantem atingir o “melhor subconjunto”
de variaveis explicativas. Frequentemente utiliza-se uma combinagao destas versdes para,
empiricamente, tentar convergir para o “melhor subconjunto”, testando um maior nimero
de subconjuntos. Perante varios modelos de regressao ajustados candidatos, selecciona-
se aquele que apresenta maior valor da estatistica Rjﬂ (Ramos, 2010). No método (i) de
regressdo de todos os subconjuntos de varidveis explicativas possiveis, selecciona-se,
de entre os 2k modelos ajustados, aquele que apresenta maior valor da estatistica Rjjt
(Ramos, 2010). Saliente-se que este método nado é viavel perante um elevado numero
de variaveis explicativas disponiveis. Por exemplo, se o0 nimero de variaveis explicativas
disponiveis é 20, o numero de modelos possiveis € 1 048 576.
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2.4 CASO DE ESTUDO

As empresas portuguesas ja reconheceram a importancia da gestao do CH para a criagéo
de valor nomeadamente através, do recrutamento de colaboradores mais graduados, da
realizagéo de formacao continua, da gestao de carreiras, da avaliagdo do desempenho, da
determinacéo de indices de satisfacéo, etc., embora ainda de forma diminuta. A amostra
considerada neste estudo foi constituida pelas 33 Unidades Hospitalares Portuguesas E.P.E.
gue se enumeram de seguida:

e Centro Hospitalar da Cova da Beira, E.PE.;

e Centro Hospitalar de Coimbra, E.P.E;

e Centro Hospitalar de Lisboa Central, E.RP.E;

e Centro Hospitalar de Lisboa Ocidental, E.P.E.

e Centro Hospitalar de Tras-os-Montes Alto Douro, E.P.E.;
e Centro Hospitalar de Vila Nova Gaia - Espinho, E.P.E.;
e Centro Hospitalar do Alto Ave, E.RPE,;

e Centro Hospitalar do Baixo Alentejo, E.P.E.;

e Centro Hospitalar do Barlavento Algarvio, E.P.E.;

e Centro Hospitalar do Médio Ave, E.PE.;

e Centro Hospitalar do Médio Tejo, E.P.E.;

e Centro Hospitalar do Nordeste, E.P.E,;

e Centro Hospitalar do Porto, E.P.E.;

e Centro Hospitalar do Tamega e Sousa, E.P.E;

e Centro Hospitalar Lisboa Norte, E.RPE.;

e Centro Hospitalar Pévoa de Varzim - Vila Conde, E.RPE;
e Hospitais da Universidade de Coimbra, E.P.E.;

e Hospital de Faro, E.RE;

e Hospital de Nossa Sr.2 do Rosério, E.PE,;

e Hospital de Santo André, E.RE,;

e Hospital de S. Jodo, E.PE,;

e Hospital de S. Sebastidao, E.P.E.;

e Hospital de S. Teotdnio, E.PE.;

e Hospital Distrital de Santarém, E.P.E.;

e Hospital Distrital da Figueira da Foz, E.P.E.;

e Hospital Espirito Santo, E.RE;

e Hospital Infante D. Pedro, E.P.E.;

e Hospital Santa Maria Maior, E.P.E.;

¢ |POFG - CRO Porto, E.PE;

e |POFG - Coimbra, E.PE.;

e Unidade Local de Satde do Alto Minho, E.P.E;

e Unidade Local de Saude do Baixo Alentejo, E.P.E.;

e Unidade Local de Saude do Norte Alentejano, E.PE..

Optou-se por estudar entidades de um so sector de actividade por se considerar que s6
estas € que poderao ser comparaveis entre si. Actualmente em Portugal, a divulgagéo publica
de informacgéo acerca do CH nas empresas é efectuada através do Relatério e Contas e do
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Balanco Social. Estes relatérios anuais apresentam habitualmente informagao sobre:

e Total de efectivos com: nomeagéo; contrato administrativo de provimento;
contrato de trabalho a termo certo; contrato individual de trabalho com
termo; contrato individual de trabalho sem termo; prestagéo de servicos;
requisicado ou destacamento e outras situagoes;

e Contagem de efectivos por escalao etario e sexo, segundo o grupo de
pessoal;

e Contagem de efectivos por nivel de antiguidade e sexo, segundo o0 grupo
de pessoal;

e Contagem de efectivos por nivel de escolaridade segundo o sexo;

e Contagem de efectivos admitidos e regressados durante 0 ano por relagao
juridica de emprego e sexo, segundo o grupo de pessoal;

e Contagem de efectivos saidos durante o ano por situagéo no quadro e
sexo, segundo o grupo de pessoal;

e Contagem dos dias de auséncia de trabalho durante o ano, por tipo de
auséncia e sexo, segundo o grupo de pessoal;

e Encargos com pessoal durante o ano, segundo o0 grupo de pessoal, tais
como: remuneracoes base; suplementos de remuneracdes; beneficios so-
ciais (contribuicbes para a seguranca social voluntarias e/ou obrigatérios);
encargos sobre as remuneracdes; seguros de acidentes de trabalho e
doencas profissionais; pensdes; e outros custos com pessoal;

e Contagem das accbdes de formacao profissional realizadas durante o ano,
por tipo de acgéo e segundo a duragéo;

e Contagem relativa as participacdes em accdes de formacao profissional
realizadas durante 0 ano, por tipo de accéo e segundo o grupo de pessoal;

e Despesas anuais com formagéo profissional.

Os dados relativos aos indicadores econdmico-financeiros e de medigdo de CH das
Unidades Hospitalares Portuguesas E.P.E. estudados foram obtidos a partir dos respectivos
Relatério e Contas e Balango Social referentes ao ano de 2008, disponibilizadas no site do
ministério da saude (http://www.hospitaisepe.min-saude.pt) € nos respectivos sites. Note-
se que se trata de uma amostra ndo-probabilistica de conveniéncia e nao de uma amostra
probabilistica'. Saliente-se ainda que a informacéo divulgada pelas unidades hospitalares
no Relatério e Contas e no Balanco Social ndo esta uniformizada tendo sido necessario,
em diversos casos, calcular os valores pretendidos a partir da informag&o disponibilizada.
Algumas unidades hospitalares da amostra estudada passaram ao estatuto de E.P.E. durante
0 ano de 2008. Como consequéncia, os respectivos Relatério e Contas e Balango Social
apresentam apenas a informacgéo relativa ao ano de 2008. Para estas unidades hospitalares
usaram-se valores proporcionais aos fornecidos para se obterem dados anuais.

Na Tabela 1 apresentam-se os indicadores de medicédo de CH mais utilizados no mundo
empresarial. Na Tabela 2 apresentam-se os principais indicadores de medicdo de
desempenho das empresas.

I

1 Aamostra probabilistica caracteriza-se por cada um dos elementos da populagao ter a mesma probabilidade de ser seleccionado.

A amostra nao-probabilistica de conveniéncia caracteriza-se por cada um dos elementos da populacéo nao ter a mesma probabi-
lidade de ser seleccionado pelas escolhas e resulta de circunstancias fortuitas - Vilellas J.(2009). Investigacao — O processo de
construgéo do conhecimento. Edigdes Silabo, Lisboa, 1# Edigao.
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Tabela 1 - Indicadores de medicédo de CH.

Salarios
Comissdes

MONETARIOS . N
Incentivos e gratificagdes

Planos de pensdes

Recrutamento de talentos
Avaliacéo de desempenho e progressao na carreira
Nivel de escolaridade
Anos de experiéncia
PROFISSIONAIS Taxa de rotatividade
Taxa de absentismo
Quadros superiores
Formacéo profissional
Equipamentos de trabalho

Condigbes de higiene e seguranga no trabalho
Tipo de contrato

Nivel de assisténcia médica

Flexibilidade de horario

SOCIAIS Seguros de salde
Facilidades de alojamento
Apoio familiar
Acordos para beneficios
indice de satisfagao

Tabela 2 - Indicadores de medigcdo de desempenho econémico-financeiro das em-
presas.

Margem bruta VAB

Volume de vendas Resultado liquido
Rentabilidade do capital préprio Rentabilidade operacional do activo
Produtividade Taxa de crescimento (quota de mercado)

3 _RESULTADOS E DISCUSSAO

Com o objectivo de determinar os efeitos do investimento em CH na criacao de valor para
as Unidades Hospitalares Portuguesas E.P.E., tendo em mente os principais indicadores de
medicéo de CH, os principais indicadores de medicao de desempenho das empresas e a
informacao disponibilizada nos Relatério e Contas e Balanco Social destas unidades, foram
elencadas as seguintes variaveis explicativas (17), que se podem agrupar em trés categorias:

l. Politicas de investimento e gestao do CH

* Remuneragdes por colaborador (X, );
* Beneficios sociais por colaborador (X, );
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® Encargos sobre as remuneragdes por colaborador (X );

 Seguros de acidentes de trabalho e doengas profissionais por colaborador (X, );
® Pensdes por colaborador (X5 );

¢ Percentagem de colaboradores com vinculo a fungéo publica ( X;);

* Percentagem de colaboradores com grau de licenciado ou superior (X );
¢ Taxa de formagéo em horas (X, );

* Média de horas de formagao por colaborador (X5 );

¢ Taxa de participagdo em acgdes de formagéo (X, );

e Custos de formagao por colaborador (X, ).

ll. Caracterizagéo do CH:

¢ Percentagem de colaboradores do sexo feminino (X );
* Percentagem de colaboradores do sexo Masculino (X, );
* |dade media dos colaboradores (X, );

* Antiguidade média dos colaboradores (X ).
lll. Resultados da gestao do CH:

¢ Taxa de reforgo de pessoal (X,;);
¢ Taxa de absentismo dos colaboradores (X, ).

e as seguintes variaveis resposta (5):

e \/alor Acrescentado Bruto (VAB) por colaborador;
¢ Volume de Negécios (VN) por colaborador;

e Resultados Operacionais (RO) por colaborador;
e EBITDA por colaborador; ?

e Retorno do Investimento em CH (HC ROI).

Dada a grande diversidade, em termos de dimens&o, das unidades hospitalares, foram
considerados valores médios, taxas e valores por colaborador das variaveis explicativas e
das variaveis resposta, conforme o caso.

A analise de regressao deste estudo foi levada a cabo usando o Microsoft Excel 2007. Para
a seleccao do “melhor subconjunto” de variaveis explicativas foi utilizado o método “passo
a passo” descrito na seccgdo 2.3. Na Tabela 3 encontram-se os resultados dessa analise e
os coeficientes do modelo de regressao ajustado, correspondente ao “melhor subconjunto”
de variaveis explicativas, para cada um dos indicadores de medicao de desempenho
econémico-financeiro considerados. Foram também realizados os testes de hipoteses
referidos na secgao 2.2, com um nivel de significancia de 5%.

2 EBITDA - (earnings before interest, taxes, depreciation and amortization - Lucros antes de juros, impostos, depreciagéo e amorti-
zagao);
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Tabela 3 — Resultados da analise de regresséo.

Varidveis Valor-p Valor-p Valor-p Valor-p Y Valor-p
(teste 1) (teste 1) (teste- t) (teste t) (teste t)
8.86 0.0024 0.0018 0.71 0.0406 1.62 0.0317 0.00 0.0106
-——
—3.42 0.0259 -2.60 0.0101 7.1 0.0188 4.19 0.0442 0.00 0.0506
-——
-11.80 0.0105 -10.27 0.0029 —1.41 0.1303 0.0424
-——
—38456.31 0.0298 -2.05 0.0322
X, 168247.79 0.0067 316730.80 0.0022 198599.44 0.0138 306189.54 0.0114 7.62 0.0078
I T T N N T
—26888.50 0.0051 —38583.62 0.0109
I I AT S I S N T R T
X6 —4006.98 0.0067 -11742.9 0.0013 —4511.82 0.0127 —9887.67 0.0011 -0.12 0.0343
0.999996 0.999999 0.999952 0.99993
‘,J, 0.999959 0.999988 0.999476 0.999233 0.999765
I T I S 7 N B TR
X:Sl;’cf 5 0.0047 0.0026 0.0170 0.0205 0.0024

Os valores elevados das estatisticas R? e R revelam que os modelos encontrados sao
bons modelos de regressao, i.e., que a qualldade do aJuste obtida é elevada. Para além
disso deve ainda referir-se que os valores de R? e Ra/., sao muito semelhantes, o que
€ habitualmente um sinal de que o modelo ndo contém variaveis desnecessarias. Por sua
vez, as estimativas do desvio padrao dos erros dos modelos, isto é O, sd0 baixas 0 que é
também um sinal da elevada qualidade do ajuste.

Em todos os modelos ajustados os valores-p da estatistica de teste-F s&o inferiores a 0.05 o
que significa que a hipdtese nula é rejeitada em todos os casos e que pelo menos uma das
variaveis explicativas contribui significativamente para o modelo, i.e., a variagdo de cada um
dos indicadores de medigao de performance financeira pode ser, mesmo que parcialmente,
explicada pelo valor que as variaveis explicativas tomam.

Os valores-p da estatistica de teste-t relativos a cada um dos coeficientes de regressao para os
modelos do VAB por colaborador € do VN por colaborador s&o todos inferiores a 0.05 o0 que
significa que a hipdtese nula € rejeitada em todos os casos e que cada um dos coeficientes é
estatisticamente significante, isto €, que cada uma das variaveis explicativas é importante para
prever a respectiva variavel resposta. O mesmo ndo acontece nos restantes modelos.

Em relagao ao modelo RO por colaborador o valor-p da estatistica de teste-t relativo ao
coeficiente da variavel x; € de 0.1303. No modelo EBITDA por colaborador o valor-p
da estatistica de teste-t relativo ao coeficiente da variavel X, é de 0.0709 e o valor-p da
estatistica de teste-t relativo ao coeficiente da variavel X, € de 0.0738. Por ultimo, no
modelo HCROI o valor-p da estatistica de teste-t relativo ao coeficiente da constante ,BO
¢ de 0.0506; o valor-p da estatistica de teste-t relativo ao coeficiente da variavel x; & de
0.0506 e o valor-p da estatistica de teste-t relativo ao coeficiente da variavel x,, € de 0.0587.
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Todos estes valores indicados sao ligeiramente superiores a 0.05, o que significa que
neste caso a hipdtese nula ndo pode ser rejeitada. No entanto, o facto de nao se rejeitar a
hipdtese nula nao significa que a variavel ndo seja estatisticamente significante e que deva
ser rejeitada, pois constata-se, de facto, que se elas forem retiradas dos modelos os valores
da estatistica Razjt diminuem o que significa que as suas contribuicdes sao relevantes.

O VAB por colaborador apresenta uma relagéo linear positiva apenas com as variaveis X,
e X,;; € uma relagéo linear negativa com as variaveis X,,X;, X, Xs, Xs, X5, X5 € X4
Assim sendo, mantendo-se tudo o resto constante, por cada unidade monetaria acrescida
por exemplo nas remuneragdes por colaborador (X, ) o VAB por colaborador aumenta 8.86
unidades monetarias. Por contraponto, mantendo-se tudo o resto constante, por cada
unidade monetaria aumentada por exemplo nos beneficios por colaborador (X, ); ou por
cada unidade percentual aumentada na média de horas de formagéo por colaborador (X,
) 0 VAB por colaborador diminui 18.17; ou 1394.96 unidades monetarias respectivamente.
Por sua vez, o VN por colaborador apresenta uma relagéo linear positiva com as variaveis
X,,X,, € X;; e uma relagéo linear negativa com as variaveis X,,X;,X,,Xs,Xs, X4
e X, Deste modo, mantendo-se tudo o resto constante, por cada unidade monetaria
aditada por exemplo nas remuneragdes por colaborador (X,); ou quando se adita uma
unidade na idade média (X,,) o VN por colaborador aumenta 5.51; ou 1542.30 unidades
monetérias respectivamente. Em contrapartida, mantendo-se tudo o resto constante,
quando se aumenta por exemplo uma unidade monetaria nos beneficios por colaborador (
X, ); ou uma unidade percentual na taxa de formag&o em horas (X, ,) o VN por colaborador
diminui 10.47; ou 26888.50 unidades monetérias respectivamente. Os RO por colaborador
apresentam uma relagéo linear positiva apenas com as variaveis X, e X;; € uma relagdo
linear negativa com as variaveis X;, X, , X5, Xs, X7, X5, X, € X, . Destaforma, mantendo-
se tudo o resto constante, por cada aumento de uma unidade monetaria por exemplo
nas remuneragdes por colaborador (X;) os RO por colaborador aumentam 0.71 unidades
monetarias. Por conseguinte, mantendo-se tudo o resto constante, sempre que se aumenta
por exemplo em uma unidade monetaria nos encargos sobre as remuneragdes (X ); ou em
uma unidade percentual a taxa de formag&o em horas (X, ); ou a taxa de participagéo (X, 4
) 0s RO por colaborador diminuem em 7.11; ou 38583.62; ou 4511.82 unidades monetérias
respectivamente. O EBITDA por colaborador apresenta uma relagao linear positiva com as
variaveis X;,X;,X,, X5, X5, X1, X, € X5 € uma relagéo linear negativa apenas com as
variaveis X, € X, . Assim sendo, mantendo-se tudo o resto constante, por cada unidade
que € acrescida por exemplo nas remuneragdes por colaborador (X;); ou nos seguros
de acidentes de trabalho e doengas profissionais por colaborador (X,) o EBITDA por
colaborador aumenta 1.62; ou 129.14 unidades monetarias respectivamente. Do mesmo
modo, mantendo-se tudo o resto constante, por cada unidade monetéaria que se acresce
aos beneficios sociais por colaborador (X, ); ou por cada unidade percentual que se acresce
a taxa de participagéo (X, ) 0 EBITDA por colaborador diminui 10.23; ou 9887.67 unidades
monetarias respectivamente. Finalmente, o HC ROI apresenta uma relagdo linear positiva
com as variaveis X;; € X5, uma relagéo linear negativa com as variaveis X, X;, X;q, X,
e X, e arelagédo com as variaveis X;,X, € X; & quase inexistente. Por conseguinte,
mantendo-se tudo o resto constante, por cada unidade percentual que se aumente, por
exemplo, a taxa de reforgo de pessoal (X,;); ou por cada hora que se aumente a media
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de horas de formagé&o por colaborador (X,;5) o HCROI aumenta 7.62; ou 0.02 unidades
monetarias respectivamente. Em contraste temos que, mantendo-se tudo o resto constante,
por cada unidade percentual adicionada, por exemplo, a percentagem de colaboradores
com vinculo a fung&o publica (X, ); ou a percentagem de colaboradores com grau de
licenciado ou superior (X, ); ou ainda a taxa de participagéo (X, ) o0 HCROI diminui em 0.52;
ou 2.05; ou 0.12 unidades monetarias respectivamente.

Refira-se ainda que as variaveis explicativas X;, X;,X;; € X;, foram incluidas em todos
0s modelos de regressao estudados e que as variaveis explicativas Xg, Xy, X3 € X;; Ndo
foram incluidas em nenhum modelo, o que significa que nao estarao relacionadas com os
indicadores de medicao de performance financeira considerados.

Acrescente-se ainda que a variavel explicativa X, apresenta uma relagéo linear positiva
com todos os indicadores de medi¢ao de performance financeira estudados e com os quais
se relacionam e que X,,X.,X;,X;, € X, apresentam uma relagao linear negativa com
todos os indicadores de medicdo de performance financeira estudados e com os quais
se relacionam. Finalmente, refira-se ainda que as variaveis X;,X,, X5, X5, X, € X5
apresentam uma relacéo linear positiva com alguns indicadores e negativa com outros
indicadores de medicao de performance financeira estudados e com os quais se relacionam.

Curiosamente, os modelos do VAB e do EBITDA s&o constituidos praticamente pelas
mesmas variaveis explicativas (com a excepgéo de X, e X,,) apesar de essas variaveis
nao apresentarem o mesmo tipo de relagao linear (positiva ou negativa) com as respectivas
variaveis resposta.

4 CONCLUSOES

Face ao reconhecimento da importancia do CH na criagdo de valor nas empresas, o objectivo
deste trabalho consistiu em analisar 0 impacto que o investimento neste activo pode ter no
fortalecimento da posicéo competitiva das mesmas e a sua viabilidade futura, através da
investigagdo de possiveis relagdes entre indicadores quantitativos das praticas de gestéo
de recursos humanos e indicadores econémico-financeiros. Identificada uma metodologia,
baseada em regressao linear multipla, que permite especificar uma relagao matematica entre
um indicador econémico-financeiro e indicadores de medicao de CH, esta foi testada numa
amostra constituida por 33 Unidades Hospitalares Portuguesas E.P.E.. Os valores elevados das
estatisticas R* e Rjjt revelam que os modelos encontrados s&o bons modelos de regressao.

Os resultados deste estudo permitem concluir que, com base no modelo empirico construido,
o investimento em CH influencia positiva e negativamente o desempenho das empresas.
Logo, os gestores deverao ter consciéncia deste facto e desenvolver “boas praticas” de
gestao dos recursos humanos que possam contribuir positivamente, no curto e no longo
prazo, para os resultados das empresas e que estas sejam efectivamente criadoras de valor.

As limitagbes esperadas decorrem da eventual nao consideragéo de todas as variaveis
relevantes. Além disso, o estudo foi desenvolvido focando apenas Unidades Hospitalares
Portuguesas E.P.E. No entanto, a metodologia identificada e seguida pode ser aplicada a
qualquer outro sector de actividade e a outros periodos de tempo.
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