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RESUMO

O objetivo geral deste estudo € investigar as caracteristicas de governanca
corporativa das empresas de transporte aéreo, baseado em recomendacfes da
Organizacéao para Cooperacao e Desenvolvimento Econdmico - OCDE. Foi realizada
uma pesquisa descritiva com abordagem predominante qualitativa. A amostra dessa
pesquisa é nao-probabilistica e compreende 34 empresas selecionadas a partir do
ranking World Airlines Awards da Skytrax. Os dados foram coletados em estatutos,
relatorios anuais e relatérios de trafego, obtidos entre julho e agosto de 2017. A
analise de conteudo foi a técnica de tratamento dos dados, empregando-se 4
categorias e 20 subcategorias, baseadas nas referidas recomendacbes. Foram
realizadas estatisticas descritivas e estatisticas inferenciais e ndo paramétricas,
utilizando os testes Qui-quadrado e Q de Cochran. Ap6s a analise de 680
subcategorias foi evidenciado que 66,91% das subcategorias foram identificadas.
Foi possivel constatar, em geral, que esse percentual ndo se distribuiu de maneira
uniforme entre as categorias e subcategorias definidas para analise. Adicionalmente,
ndo houve associacdo entre o percentual de presenca de subcategorias e o nivel de
servico oferecido, nem entre o percentual de subcategorias e 0 numero de
passageiros transportados. Entretanto, constatou-se a associacdo entre a presenca
de subcategorias e a regido de atuacdo das empresas. Este estudo pode contribuir
para um melhor entendimento por parte de gestores, académicos, reguladores,
acionistas entre outros interessados nas caracteristicas de governanga corporativa

de empresas de transporte aéreo atuantes no Brasil e no exterior.

Palavras-chave: Governanca corporativa; Recomendac¢des da OCDE; Logistica;
Transporte aéreo.
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1 INTRODUCAO

1.1 Contextualizacao

A realizacdo de estudos sobre governanca corporativa é de grande
relevancia dadas as relagbes que as organizagbes tém com diversas partes
interessadas. O objetivo da governanga corporativa, segundo a Organizacéo para a
Cooperacéo e Desenvolvimento Econémico — OCDE, é:

“Ajudar a construir um ambiente de confianga, transparéncia e
responsabilidade, necessario para fomentar o investimento a longo prazo, a
estabilidade financeira e a integridade empresarial, apoiando, assim, um
crescimento mais forte e sociedades mais inclusivas (OCDE, 2016, p.7).”

Empresas podem disponibilizar a aderéncia a principios de governanca
corporativa por meio de documentos institucionais divulgados para suas partes
interessadas, sejam 0s acionistas, agéncias reguladoras ou funcionarios dessas
empresas. RecomendacBes que podem ser utilizadas como guia para essa
divulgacao séao aquelas elaboradas pela OCDE.

Por se tratar de uma organizacgao internacional que recebe contribuicdes de
paises membros do G20, as recomendacfes da OCDE podem ser utilizadas para
analisar as caracteristicas de governanca corporativa em empresas de diversos
paises, inclusive de empresas de transporte aéreo que contribuem para a
movimentacao de pessoas e cargas no Brasil e no mundo.

Essas empresas atuam prestando servigos relativos ao modal aeroviério,
gue de acordo com Wanke e Fleury (2006) é o modal mais veloz, considerando o
tempo de entrega porta a porta, e considerando ainda que a velocidade deste modal
€ observado sobretudo nas grandes distancias. De acordo com o relatério anual da
International Air Transport Association - IATA em 2016, as empresas de transporte
aéreo foram responsaveis por aproximadamente 35% do volume de cargas
transportadas e transportaram em torno de 3,8 bilhdes de passageiros (IATA, 2017).

Essas empresas, ainda, podem ser avaliadas pelo nivel de servi¢o oferecido,
com base no ranking das melhores empresas aéreas do mundo realizado pela

Skytrax, podem ser divididas por regido de atuacgéo, levando em conta a sede de
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constituicdo das empresas, e podem ser divididas por nimero de passageiros

transportados, um dos principais indicadores do setor.

1.2 Formulacao do problema

Observou-se a realizagao de diversos estudos sobre governanga corporativa
utilizando a OCDE como diretriz para a avaliagdo de empresas com base em
principios de governanca corporativa, como observado em Fontes Filho e Picolin
(2008) e Miranda e Amaral (2011) que tratam da aderéncia desses principios em
empresas estatais brasileiras.

As recomendagbes da OCDE possuem alcance global e refletem
experiéncias de uma ampla variedade de paises, em diferentes estagios de
desenvolvimento e com diferentes sistemas juridicos (OCDE, 2016). Considerando
estes elementos, observa-se a oportunidade de investigar empiricamente as
caracteristicas de governanca corporativa de empresas de transporte aéreo, com
base nas referidas recomendacoes.

Dessa maneira, visto 0 exposto na contextualizacdo e no paragrafo anterior,
apresenta-se 0 seguinte problema de pesquisa: Quais sdo as caracteristicas de
governanga corporativa das empresas de transporte aéreo baseado em
recomendacdes da Organizacdo para Cooperacdo e Desenvolvimento

Econbmico?

1.3 Objetivo Geral

Investigar as caracteristicas de governanca corporativa das empresas de
transporte aéreo baseado em recomendacdes da Organizacdo para Cooperacao e

Desenvolvimento Econdmico.

1.4 Objetivos Especificos

Para alcancar o objetivo geral deste trabalho apresentam-se os seguintes

objetivos especificos:
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- Propor as categorias e as subcategorias usadas para analisar as caracteristicas de
governanca corporativa, baseado nas recomendacdes da Organizacdo para a

Cooperacéo e Desenvolvimento Econémico;

- ldentificar as caracteristicas de governanca corporativa de cada empresa de

transporte aéreo com base nas subcategorias associadas a cada categoria proposta;

- Verificar a existéncia ou ndo de diferencas entre as caracteristicas de governanca

corporativa com base em cada categoria proposta;

- Verificar a existéncia ou nao de diferencas entre as caracteristicas de governanca
corporativa de empresa de transporte aéreo segundo o nivel dos servi¢os oferecidos

pela empresa,;

- Verificar a existéncia de diferencas entre as caracteristicas de governanca
corporativa de empresa de transporte aéreo segundo a regido de atuacdo da

empresa,

- Verificar a existéncia ou ndo de diferencas entre as caracteristicas de governanca
corporativa de empresa de transporte aéreo segundo o numero de passageiros
transportados pela empresa.

1.5 Justificativa

Tendo em vista a importancia das empresas de transporte aéreo, juntamente
com a importancia do modal aeroviario para a logistica, observou-se na literatura
estudos com base na aplicacdo da pesquisa operacional no setor de transporte
aéreo como visto em Barnhart et al. (2013). Contudo, foi observado uma escassez
no que tange a producdo cientifica relacionando essas empresas e o tema da

governanca co rporativa.

Visto que o quadro de subcategorias de governanca corporativa foi baseado
nas recomendacdes da OCDE, este trabalho pode auxiliar na analise de empresas
de transporte aéreo internacionais, sendo possivel ainda a segmentacdo da amostra
pelo nivel de servico, regido de atuacdo destas empresas e o0 numero de

passageiros transportados por elas.



12

O estudo pode ser de interesse de diversas partes interessadas, como por
exemplo os proprios gestores que podem observar como as outras empresas
utilizam principios de governanca corporativa, utilizando a divulgacdo de
informac¢des como uma estratégia organizacional. Adicionalmente, os investidores e
outras partes interessadas podem ter acessos aos dados disponibilizados por essas
empresas e 0s resultados obtidos podem servir de insumo para a tomada de decisdo
quando escolhem determinada empresa para investir ou para o transporte de carga
ou de passageiros, podendo, ainda, considerar a regido de atuacao destas, como

fator determinante.

Por fim, pode-se citar as agéncias reguladoras, que podem tomar este
estudo de referéncia para a avaliacdo das empresas aéreas, além da possibilidade
de criagdo de novas medidas para a regulagcéo do setor, buscando um aumento dos
indices de aderéncia de praticas de governanca corporativa com o objetivo da

manutencdo de um ambiente mercadologicamente estavel.
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2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 Logistica e Transporte Aéreo

Em termos gramaticais, a palavra logistica pode ser entendida no contexto
militar como parte da arte que trata do apoio as tropas no que diz respeito a
alimentacdo, municiamento, salde, transportes, etc. (AURELIO, 2017)

De acordo com o Council of Supply Chain Management Professionals —
CSCMP logistica € o processo de planejamento, implantacdo e controle do fluxo
eficiente e eficaz de mercadorias, servicos e das informacfes relativas desde o
ponto de origem até o ponto de consumo com o propdésito de atender as exigéncias
dos clientes (CSCMP, 2013).

Ballou (2011) informa que a definicdo citada no paragrafo anterior sugere
igualmente ser a logistica um processo, o que significa que inclui todas as atividades
importantes para a disponibilizacdo de bens e servigcos aos consumidores quando e
onde estes quiserem adquiri-los.

As atividades da logistica empresarial foram vistas por muitos como
separadas, sendo relacionadas principalmente a movimentacdo e a armazenagem
de produtos. Entretanto, com o passar dos anos o estudo dessa area tem sido
identificado com a ideia de gestdo coordenada de atividades inter-relacionadas
(BALLOU, 2011).

O processo logistico pode ser entendido como parte de um macroprocesso
denominado Supply Chain Management — SCM ou Gerenciamento da Cadeia de
Suprimentos — GCS, que por sua vez pode ser abordado da seguinte forma:

(..) engloba o planejamento e gestdo das atividades envolvidas em
fornecimento, aquisicdo, conversdo e todas as atividades de gestdo
logistica. (...) inclui a coordenagéo e colaboragdo com canais parceiros, que
podem ser fornecedores, intermediarios, provedores de servigos terciarios e
consumidores. Em esséncia, (...) integra a gestdo da oferta e demanda
através de empresas (CSCMP, 2013).

Pode-se citar, ainda, que da integracdo da cadeia de suprimentos derivam

interacOes entre as funcbes de marketing, logistica e producdo, sendo que essas
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funcdes ndo necessitam exatamente ocorrer na mesma organizacao, o que inclui a
transferéncia de informacé&o entre instituicdes que possuam o mesmo objetivo.

E importante ressaltar, dessa forma, que o SCM n&o inclui somente a
logistica, mas outras funcdes para criar valor para os clientes e satisfacdo
(MENTZER et al, 2001). Esse valor gerado pelo processo logistico esta associado a
localizacdo e ao tempo. O cliente deve estar de acordo com o local em que a
empresa entregar determinado produto ou servi¢co, sendo que o local depende da
possibilidade do transporte do produto (NOVAES, 2007).

Ja com relacédo ao tempo, os produtos ou servicos devem estar no momento
em que o cliente dessa organizacao estara disposto a consumi-lo, tanto que o tempo
do ciclo de um pedido é um dos elementos considerados no nivel de servico ao
cliente (BALLOU, 2006)

Faz-se necessaria a apresentacdo do conceito de nivel de servico como a
qualidade com que o fluxo de bens e servicos € gerenciado (BALLOU, 1992). O
mesmo autor cita ainda que para atingir determinado nivel de servico deve-se olhar
para seus elementos, que sao divididos em pré-transacdo, transacdo e pos-
transacdo, reiterando o que para que as empresas tenham um elevado nivel de
servico devem manter-se atentas ao gerenciamento dos fluxos dos bens que
produzem ou dos servicos que prestam.

A Figura 1 apresenta o triangulo do planejamento em relagcéo as principais
atividades da logistica. Para atender os objetivos do servigco ao cliente, as atividades

relacionadas ao Estoque, Localizag&o e Transporte sdo consideradas.

Estratégia de Transporte
- Meios de transporte

Estratégia da estocagem

- Niveis de estoques
- Disposi¢do dos estoques

- Roteamento/cronograma
- Meétodos de controle Objetivos dos envios
do servico - Tamanho/consolidagdo
ao Cliente dos embarques

|

Estratégia de localizacdo

- Quantidade, area e localizagdo das instalagdes

- Determinagédo de pontos de estocagem para as
fontes de abastecimento

- Demarcagdo de demanda a pontos de
estocagem ou fontes de abastecimento

- Armazenamento publico/proprio

Figura 1 - O triangulo do planejamento em relacéo as atividades de logistica
Fonte: adaptado de BALLOU (2006).
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Cabe dizer, ainda, que as atividades podem ser separadas em atividades-
chave e de suporte.

As atividades-chave e as de suporte sdo separadas porque algumas delas
em geral ocorrerdo em todos os canais de logistica, enquanto outras sé se
dardo, de acordo com as circunstancias, em empresas especificas. As
atividades-chave estdo no circuito “critico” do canal de distribuigdo fisica
imediato de uma empresa (BALLOU 2011).

O circuito critico citado no paragrafo anterior expde a importancia das
atividades-chave. As atividades-chave geralmente comp&em grande parte do custo
logistico e contempla o transporte. Para melhor entendimento, a Figura 2 serve de
representacdo do circuito critico dos servicos aos clientes, incluindo as atividades de
transporte.

Processamento (e transmissdo) dos pedidos aos
clientes

Clientes

Transporte

Manutengdo de estogue ou
suprimento

Figura 2 - O circuito critico dos servigos ao cliente
Fonte: adaptado de BALLOU (2011).

E possivel observar que a atividade de transporte pode trazer muitos
beneficios como pode causar problemas para as organiza¢des, motivo por que deve
ser um ponto de atencdo. As decisfGes do transporte refletem nas areas financeira,
de producédo e de marketing (satisfacdo do cliente) das empresas (MARTINS et al,
2011).

A atividade de transporte pode ser realizada individualmente, sendo
representada por um dos cinco modais basicos existentes: o ferroviario, aquaviério,
rodoviario, dutoviario e aeroviario, detalhados nos paragrafos seguintes. Existe ainda

0S servigos intermodais que utilizam mais de um modal para deslocar a carga para o
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seu destino. Uma variedade de combinacdes intermodais € possivel (CHOPRA,;
MEINDL, 2007).

O servico prestado através do modal ferroviario é baseado em longas
distancias e geralmente utilizados para materiais como minérios de ferro, madeira e
materiais de baixo custo.

A estrutura de precos e alta capacidade de carga faz das ferrovias um
modal ideal para o transporte de produtos, grandes, pesados ou de grande
densidade por longas distancias. Ferrovia €, portanto, ideal para
carregamentos bem pesados e de baixo valor que ndo séo tao sensiveis ao
tempo de entrega (CHOPRA; MEINDL, 2007).

O modal rodoviario basicamente permite o transporte em sua grande maioria
de produtos semiprontos ou acabados com um alcance médio, entretanto concorre
por vezes com o ferroviario, sendo que uma grande diferenca entre ambos € o porte
da carga transportada. Podem ser observados, ainda, as vantagens desse modal a

seqguir:

Em relacdo a disponibilidade, que representa a quantidade de localidades
em gque o modal se encontra presente, 0 modal rodoviario € a melhor opg¢éo,
pois quase ndo apresenta limites de onde chegar. Teoricamente, o segundo
modal em disponibilidade é o ferroviario, mas isso depende da extensdo da
malha ferroviaria de um determinado pais ou de uma determinada regido
(WANKE; FLEURY, 2006).

Ja o modal aquaviario possui limitacdes ja que depende da qualidade e da
quantidade de vias aquaticas para a sua prestacdo. Pelas quantidades enviadas e
as distancias envolvidas no comércio internacional, o transporte aquaviario € o mais
barato (CHOPRA; MEINDL, 2007). Geralmente é utilizado para o transporte de
commodities e para o transporte internacional.

Com relagéo as dutovias, estas fazem parte de um modal de que possui
capacidade de transporte limitada, e dentre os principais produtos que podem ser
transportados estdo o petroleo cru e seus derivados. O transporte dutoviario
apresenta-se como mais confidvel de todos, pois existem poucas interrup¢des para
causar variabilidade nos tempos e os fatores meteoroldgicos ndo séo significativos
(RIBEIRO; FERREIRA, 2002).

Em termos de velocidade, o modal aéreo é o mais veloz, (...), se for

considerado o tempo de entrega porta a porta, os beneficios da velocidade no
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transporte aéreo sdo percebidos, sobretudo, nas grandes distancias (WANKE;
FLEURY, 2006). E importante ressaltar que no modal aeroviario existem sete tipos

de servico aéreo, 0s quais estdo expostos no Quadro 1.

Quadro 1 - Tipos e descricdo de tipos de servico aéreo

Tipos de servico Descricao do tipo de servico

] Maioria das empresas aéreas; transporte de
Transportadores de carga geral de linha
carga e pessoas.

Transporte de carga apenas; horérios
Transportadores de carga geral (cargo) . . .
alternativos, reduzindo custos de operacao

Conexdes de empresas maiores e menores;

Linhas aéreas regionais transporte para centros urbanos de menor

populacao
Transportadoras suplementares Similar a transportadora de carga geral de linha
Foco em aéreas suburbanas com aeronaves de
Taxi aéreo
pequeno porte e aeroportos
Prestacdo de servico com uso de pequenas
Linhas aéreas comutadoras aeronaves em localizacBes que as empresas

grandes do setor deixaram de atuar
Transporte de passageiros e carga como a

Empresas internacionais transportadora de carga geral de linha, além das

fronteiras de determinado pais

Fonte: adaptado de BALLOU (2011).

De acordo com a IATA (2017), o transporte de carga através do modal
aeroviario tem crescido. Em 2016, as empresas aéreas transportaram o equivalente
a 53,9 milhbes de toneladas métricas de produtos. Esse valor representa,
aproximadamente, 35% de todas as transacdes globais no referido ano. Os setores
gue mais procuram empresas de transporte aéreo para a realizacéo do transporte de
seus produtos séo os setores de microeletrénica, de farmacos, de produtos médicos,
de componentes aeroespaciais e de produtos com grande valor agregado em geral.

A IATA levantou os seguintes objetivos para a transformacéo do transporte
de cargas através do setor aéreo: 1. A modernizacdo da distribuicdo de cargas; 2.
Capitalizacdo em e-commerce; 3. Otimizacdo de jornadas destino-a-destino; 4.
Disponibilizacdo de dados on demand; 5. Desenvolvimento de interagcbes em tempo
real; 6. Fazer a qualidade relevante, desta forma espera-se que o transporte de

cargas aéreo se torne cada vez mais competitivo (IATA, 2017).
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O transporte aéreo € util para o comércio internacional e para o setor de
turismo, ja que de acordo com a IATA (2017), s6 em 2016, os passageiros de
empresas aéreas gastaram em torno de 650 bilhdes de doélares. No comércio
internacional, apurou-se o valor de 5,5 trilhnGes de dolares em cargas transportadas
Nno mesmo ano.

A Confederacdo Nacional do Transporte — CNT apresenta 0s seguintes
comentarios sobre a demanda dos servigos de transporte:

A demanda pelos servigos de transporte desse setor € determinada, entre
outros fatores, pelo preco da passagem, pela variagdo da renda da
populacao e pela disponibilidade de outros meios de transporte. Na indUstria
aérea, ela é normalmente representada em termos do numero de
passageiros embarcados, passageiros pagos por quildmetro (RPK) ou da
tonelada paga por quildbmetro (RTK). Seu comportamento pode ser
caracterizado pelas flutuacdes constantes, pela sazonalidade e pela
possibilidade de ocorréncia de fluxos direcionais, entre outros (CNT, 2015).

Os termos utilizados com relagdo a demanda e ao desempenho no
transporte aéreo de fato sdo os anteriormente citados, RPK e RTK, juntamente com
os termos Available Seats per Kilometer - ASK e Available Tonne per Kilometer —
ATK. Esses termos sédo visualizados, frequentemente, nos relatorios de trafegos que
sao disponibilizados geralmente com periodicidade mensal pelas empresas aéreas
como forma de apresentacao dos resultados obtidos e da gestéo operacional dessas
empresas.

Na sequéncia serdo tratados aspectos da estrutura e importancia do
transporte aéreo. O sistema aeroviario € composto por terminais de carga e
passageiros, o sistema de controle aéreo e, por ultimo, as aerovias, sendo que estas
tltimas se dividem em duas, as superiores, com altitudes de voo superiores a 24.500
pés, e as inferiores compreendem aos voos com altitude inferior a essa marca citada
acima (CNT, 2006).

NoO espaco aéreo superior se encontram as rotas de navegacao que sao
denominadas por letras seguidas de numeros, sendo que as letras W e Z séo
utilizadas para denominar se trata de uma rota doméstica, ja as outras letras, A, B,
G, L e R se tratam de uma rota internacional.

O controle de trafego aéreo ou Air Traffic Control — ATC, é quem orienta as

aeronaves, tanto em solo quanto no ar, desta forma, o servico prestado por ATCs



19

servem para garantir a rapidez, seguranca e manter o fluxo de trafego bem
ordenado.

A Figura 3 serve para demonstrar algumas das partes interessadas no
transporte aéreo, tanto como outros que sao importantes para 0 servico de

transporte aéreo. A descricdo deles é feita na sequéncia.

’
Empresas Controle de
FR aéreas tréfego aéreo
Orgaos
reguladores U}
Fornecedores
de tecnologia Fornecedores de
equipamentos
(aeronaves,
Aeroportos Empresas Empresas Empresas motores, etc.)
fornecedoras de catering de handling
de combustivels T
ol

SISTEMA DO TRANSPORTE AEREO

Figura 3 - Partes interessadas do setor aéreo.
Fonte: adaptado de CNT (2015).

Além dos reguladores, anteriormente citados, os fornecedores de
equipamentos sdo um dos principais interessados pois oferecem insumos para as
aeronaves. As empresas de handling sdo as responsaveis pelos servicos prestados
em terra que apoiam na atuacdo das empresas aéreas e dos aeroportos.

Sao, também, partes interessadas as empresas de catering, que fornecem
os alimentos e bebidas servidos nas aeronaves e ainda as empresas fornecedoras
de combustiveis, que consomem grande parte dos custos que as empresas aéreas
incorrem. A Tabela 1 apresenta os custos incorridos pelas empresas aéreas no

Brasil durante o ano de 2013.
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Tabela 1 - Composi¢éo de custos de empresas aéreas no Brasil.

Tipo de custo e despesa Representatividade

Custo de combustiveis 37,30%

Custo com Arrendamento, Manutencdo e Seguro

das Aeronaves 17,00%
Outras despesas operacionais 10,40%
Custo com tripulacao 9,60%
Custos indiretos 8,80%
Despesas administrativas gerais 7,30%
Custo com depreciacéo de equipamentos de voo 3,70%
Custo com tarifas de navegacéo aérea 3,40%
Custo com tarifas aeroportuarias 2,50%
Total 100,00%

Fonte: adaptado de CNT (2015).

Além das partes interessadas citadas nos paragrafos anteriores, pode-se
apresentar os fornecedores de tecnologia para o setor, ndo s6 para as empresas
aéreas, bem como para os controladores, empresas de handling, entre outros.

Os aer6dromos sd80 0s centros que permitem 0 acesso ao sistema
aeroviario, compdem as é&reas que se destinam a decolagem, a pousos e
movimentagcOes de aeronaves. J4 0s aeroportos sdo considerados os aerddromos
publicos que possuem em sua infraestrutura instalagées e que permitam o apoio ao
embarque e desembarque de passageiros e das cargas transportadas, sem
esquecer do apoio as empresas aereas.

Os aeroportos podem ser classificados em nacionais e internacionais, de
acordo com a origem e destino dos voos que recebem. Os internacionais devem,
ainda, ter uma infraestrutura diferenciada ja que o porte das aeronaves que fazem
rotas internacionais é em regra, maior. Por permitir o embarque de pessoas e de
cargas estrangeiras, é necesséaria, ainda, a infraestrutura alfandegaria para o
controle de acesso tanto de pessoas quanto da carga transportada (ACI, 2016).

Segundo IATA (2017), ha ainda a crescente tendéncia com relacdo a
privatizacdo de aeroportos, considerando-se importante desde que permita controle

sustentdvel que apoie o crescimento da industria da aviagdo e beneficie as
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comunidades em que estdo localizadas juntamente com as economias de seus
paises.

Em seu relatério anual de 2016, a Airports Council International — ACI,
conselho que busca conciliar os interesses dos aeroportos no mundo, apresentou
gue o trafego de passageiros nos aeroportos deve dobrar para 14 bilhdes até 2029,
além do aumento do transporte de carga em 2,30% e a movimentacao de aeronaves
em 2,50% até 2040 (ACI, 2016).

O ACI apresentou em 2016 os vinte aeroportos mais movimentados do
mundo, separados por total de passageiros, total de carga e por total de
movimentacdes de aeronaves. Os primeiros cinco de cada categoria estdo expostos

no Quadro 2.

Quadro 2 - Aeroportos mais movimentados do mundo por categoria.

Total em movimentacgéo de

Total de passageiros

Total de carga

aeronaves
Atlanta (EUA) Hong Kong (CHI) Atlanta (EUA)
Pequim (CHI) Memphis (EUA) Chicago (EUA)
Dubai (EAU) Shangai (CHI) Dallas/Ft. Worth (EUA)

Chicago (EUA)

Anchorage (EUA)

Los Angeles (EUA)

Toquio (JAP)

Incheon (KOR)

Pequim (CHI)

Fonte: adaptado de ACI (2016)

Ainda sobre os aeroportos, no Brasil temos a Empresa Brasileira de
Infraestrutura Aeroportuaria - INFRAERO, empresa publica responsavel por 59
aeroportos em territério nacional, fazendo parte de uma estrutura de propriedade em
alguns dos principais aeroportos do pais, como os de Brasilia, Guarulhos, Viracopos,
Confins e Galeéo.

Outro elemento importante para o setor sdo os 6rgaos reguladores, ja que
sao eles que limitam de certa forma como deve ser o0 comportamento das empresas
gue atuam neste e desta maneira permitem um ambiente mercadoldgico estavel.

No caso brasileiro, esse orgdao € a Agéncia Nacional de Aviacdo Civil -
ANAC, que tem como missdo garantir a todos os brasileiros a seguranca e a
exceléncia, sendo “responsavel estabelecer padrdes, normas e procedimentos para

a aviagao civil” (ANAC, 2016, p.4). J& nos Estados Unidos, o responséavel pela




22

regulacdo do setor € a Federal Aviation Administration - FAA, sendo sua missao

prover o sistema de espaco aéreo mais seguro e eficiente do mundo.

Dentre as prioridades da FAA, expostas no seu Sumario de Iniciativas
Estratégicas (2017), estdo a de fazer a aviacdo civil mais segura e inteligente,
entregar beneficios por meio da tecnologia e infraestrutura e realcar a lideranca
global, além de investir no pessoal interno da organizagdo. Por ultimo, sua visdo
esta pautada em alcancar o préximo nivel de seguranca, eficiéncia, responsabilidade
ambiental e lideranca global. Além disso a organizacao reforca ser passivel de ser

auditada pelo publico americano e suas partes interessadas.

Na sequéncia discorre-se sobre as empresas aéreas, em especial sobre a
avaliacdo dessas empresas, que pode ser feita com base em ranking anual no qual
as melhores empresas avaliadas recebem o reconhecimento pelos servicos de
exceléncia prestados aos seus passageiros.

O ranking denominado World Airline Awards — WAA confere um status de
premiacao e € elaborado pela Skytrax, uma organizacdo de avaliacdo do transporte
aéreo internacional. Essa instituicdo, ainda, é responsavel por operar forum de
avaliacdo de empresas aéreas e aeroportos de todo o mundo. A premiacéo?! surgiu
em 1999 através do lancamento da sua primeira pesquisa de satisfacdo dos
passageiros acerca dos servicos prestados pelas empresas aéreas.

A Skytrax avalia as empresas por meio de um questionario no qual os
respondentes devem ranquear a satisfacdo com o servico prestado pelas empresas
de 1 a 5 a partir de trés categorias principais: 1. Aeroporto/terra firme; 2. Produto a
bordo e servico na cabine; 3. Juntamente com algumas das subcategorias utilizadas

gue esta demonstrado no Quadro 3.

1 Existe além do prémio de melhor empresa aérea do mundo, diversos prémios divididos por
segmentos como por exemplo, o prémio de melhor empresa aérea regional, melhor alianca de

empresas aéreas, melhor equipe de cabine entre outras denominacfes para 0s prémios.
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Quadro 3 - Categorias e subcategorias de avaliacdo adotadas pela Skytrax.
Aeroporto/terra firme Produto a bordo Servico na cabine
Hospitalidade e eficiéncia do
Site da empresa Limpeza da cabine e banheiros .
servigo
Sistema de reservas online e o Conforto dos assentos e Assisténcia quando ao
check in iluminacao embarque
Politica de bagagem e sua Qualidade e quantidade de Eficiéncia do servi¢o de
entrega comidas alimentagéo
Equipe nos aeroportos Revistas institucionais Atitude da equipe de cabine

Fonte: adaptado de SKYTRAX (2017).

A pesquisa foi disponibilizada em trés linguas: inglés, espanhol e chinés,
gerando a participacdo de respondentes de 105 nacionalidades. A Ultima edicao,
correspondente ao prémio de 2017, decorreu de agosto de 2016 a maio de 2017,

sendo que 320 empresas aéreas foram destacadas pelos consumidores.

De acordo com a Skytrax, os respondentes em 2017 foram 19,89 milhdes de
pessoas que escolheram suas empresas preferidas e as avaliaram de acordo com
as categorias e subcategorias do Quadro 3. Entretanto, houve a adicdo de fatores de

correcdo de peso para empresas aéreas de diferentes tamanhos.

2.2 Governanca Corporativa e as Recomendacdes da OCDE

2.2.1 Aspectos Conceituais sobre Governanca Corporativa

De acordo com o Cadbury Report, governanca corporativa é o sistema pelo
qual as empresas séao dirigidas e controladas (CADBURY, 1992). Para atingir os fins
deste trabalho, buscou-se, inicialmente, apresentar aspectos conceituais sobre
governanca corporativa e outras caracteristicas que pudessem abranger um nimero
maior de nagdes e o contexto internacional de governancga corporativa.

Diante do exposto, podemos apresentar outro conceito de governanca
corporativa, apresentado pela OCDE:

(...) envolve um conjunto de relagdes entre os 6rgdos de gestdo de uma

empresa, o seu conselho de administracdo, 0s seus acionistas e

stakeholders, (...) fornece também a estrutura através da qual os objetivos
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da empresa sao definidos e se determina os meios para alcancar esses
objetivos e para monitorizar o desempenho (OCDE, 2016, p.10).

No documento denominado Principios de Governo das Sociedades do G20 e
da OCDE, ressalta-se que ndo ha um modelo Unico de boa governanca corporativa
(OCDE, 2016). Entretanto, ainda € possivel visualizar que existem pontos em
comum em diversos modelos.

Outro fator é que geralmente as empresas que possuem capital aberto com
acOes listadas em bolsa de valores, sdo mais exigidas a adotar principios e praticas
de governanca corporativa relativas a transparéncia, contudo inexiste impedimento
para que empresas que nao sejam listadas adotem esses principios e praticas.

Cabe citar que o estudo da governanca corporativa possui estreita conexao
com a teoria de agéncia, proposta por Jensen e Meckling (1976), sendo que sua
definicdo é baseada no relacionamento existente entre um grupo composto de pelo
menos dois papeis: agente e principal.

Essa relacdo de certa forma materializa-se por meio de um contrato entre
individuos que ocupem o papel do principal e de agente. Portanto, “se os dois lados
dessa relacdo buscam maximizar a sua utilidade, existe boas razdes para
acreditarmos que o0 agente nem sempre atuara de acordo com os melhores
interesses do principal” (JENSEN; MECKLING, 1976, p.308).

A abordagem para estudar a governanca corporativa segundo a Teoria da
Agéncia é baseada na visdo dos shareholders, que prioriza os acionistas. Eles
financiam as empresas por meio da compra de acdes em mercados acionarios
espalhados pelo mundo e organizados pelas bolsas de valores como a B3 — Brasil,
Bolsa, Balcdo no Brasil e NYSE — New York Stock Exchange de Nova lorque.

Esses acionistas sdo os que assumem o papel de principal, que para tentar
maximizar seu bem-estar, podem limitar as divergéncias de seus interesses
estabelecendo incentivos apropriados para os agentes (JENSEN; MECKLING,
1976). Por sua vez, estdo no papel de agentes os gestores dessas sociedades e a
relacdo entre acionistas e gestores é baseada tanto por esse conflito de interesses
guanto pela assimetria de informagao.

Os papeis de agente e de principal servem para o melhor entendimento de
gue existe uma separacao entre o controle empresarial e a detencao dos direitos de

propriedade das empresas. Com isso, um investidor pode deter uma participacédo na
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propriedade de uma determinada empresa, contudo o0s investidores podem

diversificar e desta forma reduzir sua exposi¢ao ao risco (BERK; DeMARZO, 2013).
Além da citada visdo dos shareholders, existe ainda outra abordagem para o

estudo da governancga corporativa, trata-se da visdo dos stakeholders, as outras

partes interessadas na atuacao das organiza¢cdes como demonstrado na Figura 4.

Direcéo

Proprietarios Comunidade

Organizagao

Fornecedores Consumidores

Funcionarios

Figura 4 - Partes Interessadas
Fonte: adaptado de Freeman (2000).

A teoria dos stakeholders traz duas questdes na qual desenrola-se no
primeiro momento uma ideia de que as empresas possuem um objetivo proposto e
os valores sdo necessarios (FREEMAN, 1994). A segunda ideia é pautada na
relacdo de responsabilidade na qual a gestdao das organizagbes possui perante as
outras partes interessadas como aquelas citadas na Figura 4. Isso acaba por
demonstrar 0 meio que as organizagcdes empregam para chegar ao objetivo
proposto.

Baseado na teoria dos stakeholders, os gerentes articulam como eles
guerem fazer negécios, especificamente para o tipo de relacionamento eles querem
e precisam criar com seus stakeholders para alcancar o propoésito da organizacao

(FREEMAN, WICKS & PAMAR, 2004).
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A abordagem dos stakeholders é bastante importante para os fins desta
pesquisa, tendo em vista que as empresas de transporte aéreo interagem com 0S
stakeholders citados na secdo 2.1 como aeroportos, empresas fornecedoras de
combustivel, fornecedores de tecnologia, 0s proprios passageiros e 0rgaos
reguladores. Essas partes interessadas estdo abrangidas no estudo da logistica
relacionada ao transporte aéreo.

O contraste existente nas duas abordagens (shareholder e stakeholder) gera
uma boa discusséo para o melhor entendimento daquilo que vem a ser governanga
corporativa, de um lado busca-se o melhor interesse do acionista, em que nao se
pode esquecer do conflito de agéncia existente. Por outro, no contexto da ética dos
stakeholders os acionistas sdo uma das partes envolvidas no processo de gestéo
empresarial.

Existe ainda um modelo em que busca a conciliacdo entre as duas
abordagens, buscando a maximizacdo do valor para os acionistas e de forma que
nao se deixe de lado os interesses dos outros stakeholders. Essa abordagem foi
denominada como Enlightened Stakeholder Theory apresentada por Jensen (2002),

e pode-se entender pela Figura 5.

Enlightened

Atencdo aos interesses
Stakeholder ¢

Maximizagdo do valor

ara o acionista dos stakeholders
P Theory

Busca de Valor

Figura 5 - Enlightened Stakeholder Theory
Fonte: adaptado de Jensen (2002).

O estudo da governanca corporativa aborda mecanismos de controle,
divididos em mecanismos internos e externos, buscando reduzir conflitos de
interesse. De acordo com Becht et al (2005) e Machado Filho (2006), os
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mecanismos internos e externos de governanca corporativa estdo ilustrados na

Figura 6.

Mecanismos Internos

Mecanismos Externos

Papel dos Conselhos

Politicas de R a
Mercado de Capitais oliticas de Remuneracgdo

. L. Estrutura de propriedade
Sistema Legal e Regulatdrio prop

Figura 6 - Mecanismos de Governanga Corporativa
Fonte: Adaptado de Machado Filho (2006) e Becht et al (2005).

A Figura 6 exibe como mecanismos internos de governanga corporativa o
papel dos conselhos, as politicas de remuneracdo e a estrutura de propriedade
citada na secéo 2.1, ao indicar que a Infraero possui participacdo na estrutura de
propriedade de aeroportos, no qual o ultimo possui duas formas possiveis de
identificacdo nas organizacdes: uma baseada na concentracdo e outra através de
um formato disperso. De acordo com a OCDE (2016) deve ser exigida a divulgagéo
das estruturas de capital e os investidores tém a expectativa de ser informados
sobre os seus direitos de voto.

J& as politicas de remuneracdo, de acordo com a International Corporate
Governance Network — ICGN, devem ser desenhadas para alinhar de forma eficaz
os interesses do presidente e de outros diretores executivos com 0s interesses da
empresa e seus investidores (ICGN, 2014).

A OCDE dissemina a ideia do desempenho associado a remuneragao e da
divulgacdo dos montantes alocados para esse fim, conforme segue:

Espera-se, de forma geral, que as sociedades divulguem informacdes
acerca da remuneracdo dos membros do conselho e dos gestores para que
os investidores possam avaliar os custos e beneficios dos planos de
remuneracdo e a contribuicdo dos esquemas de incentivos, tais como o0s

esquemas de opcdes de agbes para o desempenho da sociedade (OCDE,
2016).
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Outro mecanismo interno de governanca € o papel dos conselhos de
administracédo. “O conselho de administracédo € o principal responsavel por monitorar
o desempenho de gestdo e providenciar um retorno adequado aos acionistas,
evitando conflito de interesses e equilibrando as exigéncias antagdnicas no seio da
empresa” (OCDE, 2016, p. 51).

Segundo Jensen, o conselho possui a responsabilidade final com relacdo ao
funcionamento da organizacdo. E acerca do seu papel, indica contratar, demitir,
recompensar o diretor executivo/presidente, além de fornecer aconselhamento de
alto nivel. Aspectos relacionados a tamanho de conselho também s&o estudados
empiricamente (JENSEN, 1993).

J& os mecanismos externos, citados na Figura 6 sdo baseados tanto na
regulacdo como visto na secdo 2.1 com exemplos da regulacdo da ANAC e FAA,
guanto em mercados de capitais (inclusive o acionario). A OCDE traz o seguinte
acerca dos mercados acionarios: os mercados de acdes podem desempenhar um
papel significativo na melhoria do governo das sociedades através do
estabelecimento e aplicagcdo de requisitos que promovam o efetivo governo das
sociedades pelos seus emitentes cotados em bolsa (OCDE, 2016).

No caso brasileiro, existem no ambito da regulacdo de empresas listadas em
bolsa de valores, a Comissdo de Valores Mobiliarios — CVM e também a propria B3,
por meio da edi¢cdo dos niveis diferenciados de governanca corporativa (FREITAS
NETO; MOL, 2017), além disso, as diretrizes sobre as sociedades por acdes estdo
dispostas na Lei N° 6.404, de 15 de dezembro de 1976, e em regulamentacdo
complementar.

Em relacdo ao sistema regulatorio, Rabelo e Silveira (1999) destacam as
diferencas de sistemas de governancga corporativa quanto ao ambiente regulatorio e
legal. A OCDE (2016) aponta que uma governanga corporativa eficaz exige um
quadro juridico, regulamentar e institucional sélido no qual os participantes do
mercado possam apoiar-se ao estabelecer suas relagcdes contratuais privadas.

E importante lembrar que cada pais ou regido fornecem suas proprias
orientacdes que regem o funcionamento dos mercados, gerando assim ambientes
institucionais distintos. Sob a otica da GC, pode-se olhar esta relacdo de
diferenciacdo dada a regido de atuacdo da organizacdo através do sistema dos
acionistas no papel de outsiders, predominante nos paises anglo-saxdes,
notadamente Estados Unidos e Reino Unido (SILVEIRA, 2010).
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Outro modelo de GC levantado € o caso japonés, sendo tratado como um
sistema hibrido, em que Silveira (2010) aponta um modelo de negdécios (mais
“ocidental” e orientado para os acionistas) e o antigo (mais orientado aos parceiros
comerciais tradicionais e stakeholders). Alguns tracos do predominio de uma
abordagem que privilegia partes interessas pode ser encontrada, também, na
Europa continental, especialmente a Alemanha.

Uma forma de auxiliar as organizacbes, membros dos conselhos de
administracdo e até os acionistas na adoc¢ao de principios e praticas de governanca
corporativa da-se por meio de recomendacdes. A respeito disso, podemos citar trés
organizacbes que disseminam tais recomendacdes: o Instituto Brasileiro de
Governanca Corporativa, a ICGN e a OCDE.

O IBGC publicou o Cobdigo das Melhores Préaticas de Governanca
Corporativa. Os principios basicos de governanca corporativa disseminados pelo
IBGC sédo transparéncia, equidade, prestacdo de contas (Accountability) e
responsabilidade corporativa (IBGC, 2015).

O ICGN? também possui uma publicacdo denominada Principios Globais de
Governanca no qual busca apresentar dire¢fes tanto para as direcbes de empresas
no ambito mundial, quanto para os grupos de investidores. Dentre as
responsabilidades da direcdo das organizacdes apontadas no documento ressalta-
se a fiscalizacdo da integridade dos sistemas de relato e prestacao de contas (ICGN,
2014).

Além disso, outro fator é apresentado como a divulgacéo de informacdes, e
com relagdo aos investidores, sendo papel desses investidores monitorar
regularmente as empresas na qual investiu de forma a avaliar as circunstancias

individuais, performance e o potencial a longo prazo (ICGN, 2014).

2.2.2 Recomendacgdes da OCDE

A OCDE publicou um documento contendo os Principios de Governanga
Corporativa do G20 e da OCDE. O documento possui abrangéncia em nivel mundial,
dado que existe a participacdo de nacbes presentes do grupo G20 além daquelas

associadas a OCDE. O documento é dividido da seguinte forma: primeiro trata-se
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das bases necessarias para uma estrutura de governanca corporativa eficaz. Em
seguida o foco sdo os direitos dos acionistas além da relacdo de propriedade e

controle das organizagoes.

As bases para uma estrutura de governanga corporativa estdo baseadas na
promocdo de mercados transparentes e justos, assim como alocacdo eficiente de
recursos, devendo ser consistente com o estado de direito e apoiar a supervisao e
aplicacoes eficazes (OCDE, 2016).

O segundo principio do documento da OCDE trata dos direitos e o
tratamento paritario dos acionistas e as fun¢des principais, expondo alguns fatores,
como a distribuicdo da propriedade em categorias de acdes, e de diferencas do
direito ao voto por cada categoria, os procedimentos para votos, sejam presenciais
ou por meio de procuracdo e indicacbes de candidatos para o conselho de
administracdo sao descritos como direitos dos acionistas, que obtém uma parcela
dos direitos de propriedade por meio de seus investimentos nas empresas.

Geralmente essa relacdo consta do estatuto das organizacdes e esta
relacionada com o poder de influéncia que o0s acionistas exercem sobre as
organizacdes. O documento aborda, também questdes relativas ao conselho de
administracdo, como numero de conselheiros, sejam executivos ou independentes,
de maneira a fornecer juizo equilibrado as decisdes, juntamente com seus
mandatos, tratando ainda das funcdes do conselho e da existéncia de comités
especializados de apoio as referidas funcoes.

Com relacéo as partes interessadas, a OCDE trata de diversos temas como
a existéncia de mecanismos de distribuicdo de lucros com trabalhadores e de
comunicacao de irregularidades por meio de ouvidoria. Além disso, trata também de
direitos de diversas partes interessadas, como o0s credores das organizagles, e
meios de compensacdo caso esses direitos sejam violados, da existéncia de canal
de ouvidoria para comunicacao de irregularidades e o ambiente regulador e juridico
em que as empresas operam, portanto, de importancia fundamental para os
resultados econdmicos (OCDE, 2016).

Com relacao a divulgacdo de informagfes e transparéncia, ressalta-se que a
estrutura da governanca corporativa deve assegurar a divulgagédo de informagdes

2 ICGN é uma organizacdo liderada por investidores cuja missdo é promover padrdes efetivos de
governanca corporativa e de gestao de investimentos de forma desenvolver mercados eficientes e
economias sustentaveis globalmente.
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rigorosa e regular de todas as questdes relevantes relacionadas com a sociedade,
incluindo a situacdo financeira, desempenho, estrutura acionaria e governanca
corporativa (OCDE, 2016). Fazem parte, portanto, desse escopo a divulgacédo de
resultados financeiros e operacionais das empresas.

A integridade de mecanismos de relato e de prestacéo de contas, a garantia
desses sistemas normalmente inclui o estabelecimento de um sistema de auditoria
interna que reporta diretamente ao conselho (lbid., p.56). A auditoria independente é
recomendada ocorrer anualmente com base em normas de alta qualidade para uma
boa representacéo da realidade das empresas auditadas.

“A divulgacao de informacgdes sobre o sistema de controle e gestao de risco
é cada vez mais considerada como uma boa pratica” (Ibid., p.46). Outro fator
apontado sdo os codigos de ética ou de conduta empresarial que “servem de padrao
de conduta tanto para o conselho, como para os gestores de topo, definindo um
quadro para o exercicio do seu juizo perante grupos de interesse variados e
frequentemente conflitante” (Ibid., p.53).

Apés apresentar conceitos relativos a governanca corporativa, inclusive
principios e praticas recomendadas pela OCDE, apresenta-se o Quadro 4, contendo
qguatro categorias e vinte subcategorias baseadas no referencial tedrico e nas
recomendacdes da OCDE adaptadas para este estudo, especialmente aquelas

presentes nos principios 2,4, 5 e 6 do documento da OCDE.
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Quadro 4 - Categorias e Subcategorias propostas para caracterizar a governanga corporativa em
empresas de transporte aéreo

Categorias Subcategorias

1. Distribuicdo da propriedade em categorias de acbes

2. Diferencas do direito ao voto por categorias de acfes

1. Controle Acionario e Direito [ '3 "Menc&o a proporcdo ou ao percentual da distribuicdo da

dos Acionistas propriedade em agoes

4. Mencdo a voto presencial ou por meio de procuragéo

5. Mencéo ao direito de nomeacéo de conselheiros

6. Quantidade de conselheiros

7. ldentificacéo das fun¢des do conselho

8. NUmero de membros do conselho executivos e néao

2. Conselho de Administragéo executivos

9. Mandato dos conselheiros

10. Mencdo a comités especializados que dao apoio ao

conselho

11. Mecanismos de compensagdo dos direitos de

fornecedores (aeronaves, combustivel ou tecnologia)

12. Mengéo a atuacao de 6rgaos reguladores

3. Relacionamento com ‘partes _ _
) 13. Identificagcéo de direitos dos credores
interessadas’

14. Existéncia de ouvidoria

15. Mengdo ao compartilhamento de lucros com o0s

trabalhadores

16. Divulgacéo de resultados financeiros e operacionais

17. Presenca de auditoria interna

4. Outras informagdes 18. Presenca de auditoria independente

19. Meng¢do mecanismos para gerenciamento de riscos

20. Mencéo a codigo de ética ou de conduta empresarial

Fonte: Referencial tedrico, especialmente com base em OCDE (2016).

As recomendac¢fes podem ser consideradas para caracterizar a governancga
corporativa de empresas de diversos setores, inclusive de transporte aéreo. O
Quadro 4 conclui o referencial teérico e, na sequéncia, este trabalho apresentara a
metodologia utilizada na realizacao desse estudo.
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3 METODOS E TECNICAS DE PESQUISA

O presente capitulo apresenta os métodos e técnicas de pesquisa,
segmentados em: o0 tipo e a descricdo geral da pesquisa (Secdo 3.1), a
caracterizagcdo do setor que foi utilizado como objeto de estudo (Secéo 3.2), a
descricdo populacdo e amostra (3.3), e os procedimentos de coleta e analise dos
dados (Secéo 3.4).

3.1 Tipo e descricao geral da pesquisa

Esta pesquisa pode ser classificada como descritiva e com relacdo a sua
abordagem possui predominancia qualitativa (GODOY, 1995). A pesquisa descritiva
expbe caracteristicas de determinada populacdo ou de determinado fenédmeno
(VERGARA, 1998) e pode ser utilizada, ainda, para descobrir a existéncia de

associacdes entre variaveis (GIL, 2002).

3.2 Caracterizacao do setor

O objeto de estudo deste trabalho aborda as empresas de transporte aéreo,
independente da regido na qual essas empresas atuem ou tenham suas sedes.
Pode-se verificar que sao reguladas para a prestacdo dos servicos de maneira
adequada e 0s responsaveis por essa regulacdo sdo agéncias citadas no referencial
tedrico. Por exemplo, no Brasil, trata-se da ANAC e nos Estados Unidos é a FAA. As
empresas de transporte aéreo, como exposto na secéo 2.1, interagem com diversas
partes interessadas e atuam no transporte de cargas, no transporte de passageiros
ou em ambos.

Destaca-se, ainda, a importancia das empresas que atuam nesse setor para
o turismo mundial e para o comércio internacional, ja& que de acordo com o relatorio
anual de 2016 da IATA, estima-se que o valor gasto por passageiros em empresas
aéreas foi de aproximadamente 650 bilhdes de ddlares e o valor correspondente as
cargas transportadas equivale a 5,50 trilhGes de ddélares e que o transporte aéreo
responde por cerca de 0,31% da matriz de cargas e por 2,45% da matriz de
passageiros no Brasil (CNT, 2006).

Ja no cenario global, de acordo com o relatério anual da IATA, o ano de

2016 foi considerado um ano forte para o setor, tendo o0 mercado domestico chinés
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como um exemplo de crescimento, no qual houve um aumento em 37 milhdes de
viagens a mais do que o ano anterior (IATA, 2017).

E interessante ressaltar, ainda, que a IATA através de seu site afirma que
possui 280 empresas aéreas associadas e que a soma da operacdo dessas
organizacdes corresponde a 83,00% do trafego aéreo mundial. Entre as quinze
primeiras empresas quase metade se encontra no continente asiatico, além de duas
na Europa e na Oceania e o restante no oriente médio como observa-se na Tabela

2, demonstrando a regido de atuacdo dessas empresas.

Tabela 2 - Regido de atuacdo das empresas aéreas.

Asia Europa Oceania Oriente médio

7 2 2 4

Fonte: adaptado de SKYTRAX (2017).
3.3 Populacdo e amostra

A populacdo desta pesquisa € composta por empresas de transporte aéreo,
sendo que sua escolha foi baseada na listagem do ranking WAA da Skytrax
referente ao ano de 2017. A Skytrax anualmente avalia as melhores empresas do
setor, sendo avaliadas mais de 320 empresas, mas apenas lista-se as 100 mais bem
colocadas (SKYTRAX, 2017).

A amostra dessa pesquisa € considerada ndo-probabilistica, na qual os
individuos sdo selecionados com base em critérios tidos como relevantes pelos
pesquisadores e participantes (GIL, 2002). A selecdo das empresas que estariam no
estudo foi baseada nos seguintes critérios, a partir do ranking da Skytrax:

1. As cem empresas melhores colocadas no ano 2017 foram
analisadas quanto a listagem ou ndo em bolsa de valores, sejam do seu pais de
origem ou ndo, com isso, observou-se que do total das empresas 52 possuiam
acOes negociadas em bolsas de valores.

2. Em seguida, foi buscado verificar a existéncia ou ndo de estatuto ja
que este documento evidencia aspectos da governanca corporativa e determina
como essa instituicdo ird se relacionar com suas partes interessadas. Nessa etapa
das 52 empresas listadas em bolsa apenas 41 possuiam seu estatuto com acesso

para consulta na data da coleta dos dados.
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3. Outro critério foi a verificacdo se daquelas que possuem estatuto
disponivel, quantas disponibilizaram relatérios anuais para as partes interessadas,
na qual as 41 anteriormente citadas também preenchem este requisito.

4. O ultimo critério adotado foi a disponibilizacdo de relatorios de
trafego pelas organizacfes, no qual das 41 foram selecionadas 34 as quais estao
apresentadas no Quadro 5 representando a amostra desta pesquisa.

Com a amostra definida buscou-se a segmentacéo das empresas do ranking
da Skytrax em quartis, sendo que para essa divisdo, foram levadas em conta as
posicbes dessas empresas no ranking como exposto no Quadro 5, no qual o
primeiro e segundo quartil podem ser denominados como muito grande e grande
respectivamente, ja o terceiro e quarto quartis como médio e pequeno. A
segmentacdo em quartis serve para indicar o nivel de servico a que as empresas
podem ser vinculadas e baseia-se em Alves (2012).

A regido de atuacdo das empresas compreende trés regides principais: 1.
Ameéricas (Norte-Central-Sul); 2. Europa; e 3. Asia juntamente com Oceania. J& pelo
nivel de servico das companhias, que pode ser observado a partir do ranking de
melhores empresas aéreas, ja que este representa a qualidade do atendimento

prestado por estas, funcionando como uma proxy para o nivel de servico.

Quadro 5 - Empresas selecionadas, posi¢cdes no ranking, regides de atuagéo, nivel de servico e
ndamero de passageiros.

Posi¢cdo Ranking Empresa RegiéoNde Nl'vel_ de NUmero_ de
Skytrax 2017 atuacéao Servigo passageiros
3 ANA All Nippon Airways Asia Muito Grande Grande
5 Cathay Pacific Airways Asia Muito Grande Médio
6 EVA Air Asia Muito Grande Médio
7 Lufthansa Europa Muito Grande Grande
11 Thai Airways Asia Muito Grande Médio
12 Turkish Airlines Asia Muito Grande Grande
13 Virgin Australia Oceania Muito Grande Médio
15 Qantas Airways Oceania Muito Grande Médio
18 Air France - KLM Europa Grande Grande
19 Air New Zealand Oceania Grande Pequeno
21 Bangkok Airways Asia Grande Pequeno
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Posicdo Ranking Empresa RegiéoNde NI’V6|' de Nljmerol de

Skytrax 2017 atuacgéo servigo passageiros
23 China Southern Asia Grande Muito Grande
25 Finnair Europa Grande Médio
28 Norwegian Air Shuttle Europa Grande Médio
29 Air Canada Américas Grande Grande
30 Aeroflot Europa Grande Grande
32 Delta Air Lines Américas Grande Muito Grande
35 China Airlines Asia Médio Pequeno
36 Alaska Airlines Américas Médio Pequeno
38 Aer Lingus (IAG) Europa Médio Grande
39 jetBlue Airways Américas Médio Grande
52 Azul Brazilian Américas Médio Médio
54 Southwest Airlines Américas Médio Muito Grande
59 LATAM Airlines Américas Médio Grande
65 SAS Scandinavian Europa Médio Pequeno
72 China Eastern Air Asia Médio Muito Grande
74 American Airlines Américas Pequeno Muito Grande
76 Ryanair Europa Pequeno Muito Grande
78 United Airlines Américas Pequeno Muito Grande
82 Icelandair Europa Pequeno Pequeno
85 Air Berlin Europa Pequeno Médio
86 Hawaiian Airlines Américas Pequeno Pequeno
98 Air China Asia Pequeno Muito Grande
100 Aeromexico Américas Pequeno Pequeno

Fonte: adaptado de SKYTRAX (2017) e dados da pesquisa.

Baseado no numero de passageiros transportados pelas

empresas de

transporte aéreo divulgado nos relatérios de trafego destas, dividiu-se a amostra em

guartis, como apresentado no Quadro 5. Para atingir os objetivos desta pesquisa,

nao foi preciso nomear as empresas do Quadro 5 nos resultados, sendo suficiente

gue fossem indicadas por um numero aleatorio para preservar suas identidades.
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3.4 Procedimentos de coleta e de analise de dados

Com relacéo a coleta dos dados, sua realizacéo ocorreu entre julho a agosto
de 2017, a comecar pela coleta do ranking das melhores empresas aéreas realizado
anualmente pela Skytrax, contendo as empresas selecionadas para a analise. A
busca de documentos foi pela internet e para cada empresa da amostra buscou-se a
localizacdo de ao menos trés documentos: estatutos, relatorios anuais e relatérios
de trafego, sendo estes os disponibilizados pelas empresas e os mais recentes no

referido periodo da coleta.

Os estatutos sociais das empresas aéreas foram 0s primeiros documentos a
serem coletados, obtidos no sitio eletrbnico das proprias organizacles,
especificamente na aérea de relacdes com investidores. Ja os relatorios anuais
geralmente continham anexas as demonstracdes financeiras do periodo. Por fim, o
ultimo documento buscado nos sites das organizacdes foi o relatério de trafego, por
conterem dados especificos do setor de atuacdo dessas empresas como 0 numero
de passageiros e numero de assentos disponiveis, considerando o valor consolidado

referente ao primeiro semestre de 2017.

Com relacdo a andlise dos dados, empregou-se a andalise de contetdo que é
um conjunto de técnicas de analise das comunicacdes (BARDIN, 1997). Para
viabilizar esse tipo de analise, definiram-se 20 subcategorias associadas a 4
categorias. As categorias e subcategorias baseiam-se no referencial teorico
especialmente nas recomendacdes da OCDE e constam do Quadro 4, citado na

Secdo 2.2 do referencial teorico.

Empregou-se a analise categorial tematica, que segundo Bardin (1997) visa
a descoberta de nudcleos de sentido. A técnica de enumeragdo da analise de
conteudo utilizada neste trabalho buscou identificar a presenca ou auséncia das
subcategorias do citado Quadro 4, na documentagao coletada de cada empresa da
amostra. Dado que serdo analisados os conteudos dos documentos das 34
empresas aéreas da amostra e sao vinte subcategorias, serdo geradas 680
observacdes no total, e os resultados foram agrupados por subcategorias, por
categorias, por regido de atuacao, por nivel de servico e nimero de passageiros

como descrito no Quadro 5.
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Foi empregada a estatistica descritiva (média, mediana e desvio padrao),
bem como a estatistica inferencial, focada em testes ndo paramétricos como o Qui-
quadrado, que se baseia em pesquisas no qual o numero de objetos ou de
respostas enquadram-se em diversas categorias, e testes Q de Cochran,
particularmente apropriado quando o0s dados sdo categoricos (SIEGEL;
CASTELLAN JR., 2006). Os testes estatisticos foram realizados com o emprego do
software SPSS 22.0.
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4 RESULTADOS E DISCUSSAO

O presente capitulo apresenta os resultados das andlises das caracteristicas
de governanca corporativa por subcategoria e categoria, levando em conta a anélise
de conteudo realizada baseada no Quadro 4, considerando a amostra de empresas
de transporte aéreo descritas no Quadro 5. Primeiro, serdo apresentadas as
analises por subcategoria e categorias (subsecédo 4.1) e, em seguida, os resultados

referentes as andlises por empresa de transporte aéreo (subsecao 4.2).

4.1 Andlises por Subcategorias e Categorias

4.1.1 Andlise por subcategoria

A Tabela 3 mostra os resultados da andlise das subcategorias referentes a
categoria ‘Controle Acionario e Direitos dos Acionistas’. Observou-se que a
subcategoria Scat 1.4 ‘Mengéao a voto presencial ou por meio de procuragado’ esteve
presente na documentacdo de 88,24% das empresas de transporte aéreo. Por sua
vez, a subcategoria Scat 1.2 ‘Diferencas do direito ao voto por categorias de agdes’

esteve presente em 14,71% nos representantes da amostra.

Tabela 3 - Subcategorias associadas a categoria 'Controle Acionario e Direitos dos Acionistas'

Subcategoria Descri¢do da Subcategoria (A) | (P) | (P%)
Scat 1.1 Distribuicdo da propriedade em categorias de a¢bes 21 | 13 | 38,24
Scat 1.2 Diferencas do direito ao voto por categorias de acdes 29 | 5 | 1471

Mencdo a propor¢cdo ou ao percentual da distribuicdo da

Scat 1.3 : 4 14 | 20 | 58,82
propriedade em acdes

Scat 1.4 Menc¢éo a voto presencial ou por meio de procuragao 4 | 30 | 88,24

Scat 1.5 Mencéo ao direito de nomeacao de conselheiros 17 | 17 | 50,00

Fonte: dados da pesquisa.

Legenda: A — Quantidade de empresas de transporte aéreo com a subcategoria ausente; P -
Quantidade de empresas de transporte aéreo com a subcategoria presente; P% - Percentual de
empresas de transporte aéreo com a subcategoria presente.

Considerando as informacdes contidas na Tabela 3, foi realizada a analise
inferencial dos dados, sendo utilizado o Teste Q de Cochran com o intuito da
verificacdo da existéncia de diferencas significativas entre as quantidades de

presencas das subcategorias associadas a categoria analisada, e considerando a
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amostra de 34 empresas de transporte aéreo. Os resultados do teste Q de Cochran

acima citados sdo exibidos na Tabela 4.

Tabela 4 - Teste Q de Cochran - Subcategorias associadas a categoria 'Controle Acionario e Direitos
dos Acionistas'

N Q de Cochran GL Significancia Comparacgao de pares de subcategorias

Scat 1.4 difere de Scat 1.1, Scat 1.2 e Scat 1.5
34 37,14 4 0,00***

Scat 1.2 difere de Scat 1.3 e Scat 1.5

Fonte: Dados da pesquisa

Legenda: N — numero de observacdes; GL — graus de liberdade.
***Significativo a 1%

Obs: Descrigcdo das subcategorias na Tabela 3.

O resultado do teste descrito na Tabela 4 foi de 37,14, considerando 4 graus
de liberdade, e a significancia do teste foi de 0,00. Dessa forma, constataram-se
diferencas entre o percentual de presenca das subcategorias analisadas,
considerando o nivel de significancia de 1%.

Foi realizada ainda uma andlise de comparac¢éo de pares de subcategorias,
obtendo-se os seguintes resultados: Scat 1.4 ‘Menc¢do ao voto presencial ou por
meio de procuragao’ difere das subcategorias Scat 1.1 ‘Distribuicdo da propriedade
em categorias de agdes’, Scat 1.2 ‘Diferencas do voto por categoria de agdes’, e
Scat 1.5 ‘Mencéo ao direito de nomeagao de conselheiros’. Foi possivel observar
ainda que a Scat 1.2 ‘Diferengas do direito ao voto por categorias de acdes’ difere
das subcategorias Scat 1.3 ‘Mencéao a propor¢ao ou ao percentual de distribuicdo da
propriedade em ac¢des e da citada Scat 1.5.

E interessante ainda ressaltar, como exposto na secdo 2.2 do referencial
tedrico, que o direito ao voto presencial ou por procuracao e as diferencas do direito
ao voto por categorias de acdes, sdo citados entre as recomendacdes da OCDE
(2016), que € uma referéncia internacional relacionada a principios de governanca
corporativa.

A seguir, a Tabela 5 demonstra os resultados da andlise das subcategorias
referentes a categoria ‘Conselho de Administragao’. Observou-se que a subcategoria
Scat 2.5 ‘Mencao a comités especializados que dao apoio ao conselho’ teve 97,06%
de presenca na documentacdo das empresas de transporte aéreo. A subcategoria
Scat 2.3 ‘Numero de membros do conselho executivos e ndo executivos’ esteve

presente em 58,82% da documentacdo das empresas da amostra.
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Tabela 5 — Subcategorias associadas a categoria ‘Conselho de Administracéo’

Subcategoria Descricdo da Subcategoria (A) | (P) | (P%)
Scat 2.1 Quantidade de conselheiros 3 | 31| 91,18
Scat 2.2 Identificacdo das fun¢bes do conselho 7 | 27 | 79,41
Scat 2.3 Numero de membros do conselho executivos e ndo executivos | 14 | 20 | 58,82
Scat 2.4 Mandato dos conselheiros 4 | 30 | 88,24
Scat 2.5 Mencéo a comités especializados que déo apoio ao conselho 1 | 33 | 97,06

Fonte: dados da pesquisa.

Legenda: A — Quantidade de empresas de transporte aéreo com a subcategoria ausente; P -
Quantidade de empresas de transporte aéreo com a subcategoria presente; P% - Percentual de
empresas de transporte aéreo com a subcategoria presente.

Com base nos resultados expostos na Tabela 5, pode-se citar a
subcategoria Scat 2.5 ‘Menc¢ao a comités especializados que dao apoio ao conselho’
com 97,06% de percentual de presenca. Por sua vez, a subcategoria Scat 2.3
‘Numero de membros do conselho executivos e ndo executivos’ com 58,82% de
presenca quanto suas atribuicbes como exposto no referencial tedrico na sec¢éo

sobre governanca corporativa.

Considerando as informac¢des contidas na Tabela 5, foi realizado o Teste Q
de Cochran. A hipétese nula formulada para tal teste foi a de que nao existiam
diferencas no percentual de presenca das subcategorias, e a hipétese alternativa foi
a que tais diferencas eram significativas. O resultado do teste € visto na Tabela 6,
indica resultado 23,36, considerando 4 graus de liberdade e significancia 0,00.
Dessa forma, rejeitou-se a hipotese nula, ou seja, houve diferencas significativas no

percentual de presenca das subcategorias, no nivel de significancia de 1%.

Tabela 6 - Teste Q de Cochran - Subcategorias associadas a categoria 'Conselho de Administracéo'

N Q de Cochran GL Significancia Comparacao de pares de subcategorias

34 23,36 4 0,00%** Scat 2.3 difere de Scat 2.1, Scat 2.4 e Scat 2.5

Fonte: dados da pesquisa

***Significativo a 1%.

Legenda: N — nimero de observacgdes; GL — graus de liberdade.
Obs: Descricdo das subcategorias na Tabela 5.

Com base nos resultados da significancia citada na Tabela 6, foi realizada,
ainda, uma analise de comparacédo de pares de subcategorias, como apresentado
na ultima coluna da Tabela 6, permitindo-se constatar que a Scat 2.3 ‘Namero de

membros do conselho executivos e ndo executivos’ difere das subcategorias Scat
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2.1 ‘Quantidade de conselheiros’, Scat 2.4 ‘Mandato dos conselheiros’ e Scat 2.5
‘Mencao a comités especializados que dao apoio ao conselho’.

A secao 2.2 do referencial tedrico apresentou a importancia do conselho de
administragao, que possui a responsabilidade final com relagéo ao funcionamento da
organizacao, como exposto por Jensen (1993). A OCDE (2016) aponta ainda que o
namero de membros executivos e ndo executivos sdo distribuidos de maneira a
fornecer juizo equilibrado as decisdes das empresas.

A Tabela 7 demonstra os resultados da andlise das subcategorias referentes
a categoria ‘Relacionamento com partes interessadas’. Observou-se que a
subcategoria Scat 3.2 ‘Mencdo a atuacdo de O6rgdos reguladores’ apresentou
percentual de presenca em 94,12% das empresas de transporte aéreo. Ja a
subcategoria Scat 3.1 ‘Mecanismos de compensacao dos direitos de fornecedores
(aeronaves, combustivel ou tecnologia) esteve presente em 2,94% dos

representantes da amostra.

Tabela 7 - Subcategorias associadas a categoria ‘Relacionamento com partes interessadas’

Subcategoria Descricdo da Subcategoria (A) | (P) | (P%)

Scat 3.1 Mecanismos de compensagao dos_ direitos de fornecedores 33 | 1 204
(aeronaves, combustivel ou tecnologia)

Scat 3.2 Menc¢éo a atuacdo de 6rgdos reguladores 2 | 32 ] 94,12

Scat 3.3 Identificacdo de direitos dos credores 30 | 4 | 11,76

Scat 3.4 Existéncia de ouvidoria 14 | 20 | 58,82

Scat 3.5 Mencéo ao compartilhamento de lucros com os trabalhadores 24 | 10 | 29,41

Fonte: dados da pesquisa.

Legenda: A — Quantidade de empresas de transporte aéreo com a subcategoria ausente; P -
Quantidade de empresas de transporte aéreo com a subcategoria presente; P% - Percentual de
empresas de transporte aéreo com a subcategoria presente.

Contudo, exibidas as informacdes da Tabela 7, foi realizada a anélise
utilizando o Teste Q de Cochran, sendo que os resultados deste teste serao
apresentados na Tabela 8. O resultado do teste foi de 63,91 para 4 graus de
liberdade. A significancia 0,00 demonstra que houve diferengas significativas, no
nivel de 1%, no percentual de presenca das subcategorias associados a categoria
‘Relacionamento com partes interessadas’ igual a 1%.

Tabela 8 - Teste Q de Cochran - Subcategorias associadas a categoria ‘Relacionamento com
Stakeholders'

N Q de Cochran GL Significancia Comparacao de pares de subcategorias

Scat 3.2 difere de Scat 3.1, Scat 3.3 e Scat 3.5

34 63,91 4 0,00
Scat 3.4 difere de Scat 3.1 e 3.3

Fonte: dados da pesquisa
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Legenda: N — nimero de observacdes; GL — graus de liberdade.
Obs: Descricdo das subcategorias na Tabela 7.

O resultado da comparacdo de pares de subcategorias, apresentado na
Tabela 8, mostra que a Scat 3.2 ‘Mencéo a atuacdo de orgaos reguladores’ difere
das Scat 3.1 ‘Mecanismos de compensacdo dos direitos dos fornecedores
(aeronaves, combustivel ou tecnologia)’, da Scat 3.3 ‘Identificagdo de direitos dos
credores’ e da Scat 3.5. ‘Mencdo ao compartihamento de lucros com os

trabalhadores’.

A atuacédo de 6rgaos reguladores foi identificada na apresentacdo da ANAC
e FAA no referencial tedrico, sendo a primeira, responsavel por estabelecer padroes,
normas e procedimentos para a aviagao civil (ANAC, 2016). A Tabela 8 mostra,
ainda, que a Scat 3.4 ‘Existéncia de ouvidoria’ difere das subcategorias Scat 3.1 e
Scat 3.3. A subcategoria Scat 3.4 € citada na secdo 2.2, constando das
recomendacdes da OCDE relativas a mecanismos para comunicacdo de

irregularidades.

J4 a Tabela 9 apresenta os resultados da analise das subcategorias
referentes a categoria ‘Outras informagdes’, destacando a subcategoria Scat 4.2
‘Presenca de auditoria interna’, que obteve percentual de presenca em documentos
de 100,00% das empresas componentes da amostra. Por sua vez, observou-se que
a subcategoria Scat 4.4 ‘Meng¢do de mecanismos para gerenciamento de riscos’

esteve presente em 91,18% da amostra.

Tabela 9 - Subcategorias associadas a categoria ‘Outras informacdes’

Subcategoria Descricdo da Subcategoria (A) | (P) | (P%)
Scat 4.1 Divulgacéo de resultados financeiros e operacionais 2 | 32| 94,12
Scat 4.2 Presenca de auditoria interna 0 | 34 | 100,00
Scat 4.3 Presenca de auditoria independente 1 | 33 | 97,06
Scat 4.4 Menc¢éo de mecanismos para gerenciamento de riscos 3 | 31| 91,18
Scat 4.5 Mencao a cédigo de ética ou de conduta empresarial 2 | 32| 94,12

Fonte: Dados da pesquisa.

Legenda: A — Quantidade de empresas de transporte aéreo com a subcategoria ausente; P -
Quantidade de empresas de transporte aéreo com a subcategoria presente; P% - Percentual de
empresas de transporte aéreo com a subcategoria presente.

Por dltimo, com base nas informacfes descritas na Tabela 9, foi realizada,
também, a andlise utilizando o Teste Q de Cochran. Os resultados deste teste sdo
observados na Tabela 10. O teste apresentou valor 4,00 para 4 graus de liberdade
sendo a significancia igual a 0,40. Desta forma, ndo houve diferencas significativas

entre as subcategorias associadas a categoria ‘Outras informagoes’.
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Tabela 10 - Teste Q de Cochran - Subcategorias associadas a categoria ‘Outras informacdes'

N Q de Cochran GL Significancia Comparacao de pares de subcategorias

34 4,00 4 0,40 N&o houve comparacao de pares?

Fonte: dados da pesquisa

Legenda: N — numero de observagdes; GL — graus de liberdade.

Obs: 2Comparagdes miltiplas ndo sdo realizadas, pois o teste inteiro ndo apresentou diferengas
significativas entre a amostra.

Desta forma, a significancia do teste Q de Cochran demonstra que
ocorréncia das subcategorias dentre a mesma categoria ndo apresentam diferencas
significativas, sendo relevante ressaltar que todas as subcategorias, associadas a
praticas de governanca corporativa recomendadas pela OCDE, apresentaram
percentuais iguais ou superiores a 91,18%. Como exemplo, a presenca de auditoria
interna € um fator determinante a todas as empresas de transporte aéreo, sendo
exposto na secao 2.2 do referencial tedrico que sua presenca € importante para o
bom funcionamento dos sistemas de relato e de prestacbes de contas (OCDE,
2016).

4.1.2 Andlise por categoria

Tendo como base os dados apresentados nas tabelas 3, 5, 7 e 9 da
subsecdo 4.1.1, foi realizada uma analise por categoria, cujo resultado esta
apresentado na Tabela 11. Esta tabela traz as frequéncias de auséncia e presenca

de subcategorias associadas a cada categoria juntamente com 0S seus percentuais.

Tabela 11 - Frequéncias e Teste Qui-Quadrado - Andlise por Categoria

: Divulgacéo Total . Co A
Categoria A (%) P (%) (%) Qui-Quadrado | GL Significancia

S eDretodos | . 85 170

Acionistas (50,00) (50,00) (100,00)
Conselho de 29 141 170

Administracado (17,06) (82,94) (100,00) 161,611 3 0,00**

Relacionamento 103 67 170

com Stakeholders (60,59) (39,41) (100,00)
Outras 8 162 170

informacdes (4,70) (95,30) (100,00)

Fonte: dados da pesquisa
Legenda: A — Auséncia; P - Presenca; GL — graus de liberdade.
Obs: **Significativo a 1%; 1O teste Qui-Quadrado foi realizado com todos os requisitos atendidos.

A Tabela 11 apresenta, também, o resultado do teste Qui-Quadrado, o qual
serve para verificar se houve diferencas significativas entre os percentuais de

presenca das subcategorias agrupadas pelas categorias expostas na prépria tabela.
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O resultado do teste teve valor equivalente a 161,61 com trés graus de liberdade e
significancia igual a 0,00. Dessa maneira, pode-se rejeitar a hipotese nula,
considerando entédo a existéncia de diferencas significativas entre as categorias, no
nivel de significancia de 1%.

Os percentuais de presenca de subcategorias associados a cada categoria,
descritos na Tabela 11, ndo foram uniformes. Verifica-se que a presenca das
subcategorias relacionadas as categorias ‘Outras informacdes’ e ‘Conselho de
Administracdo’ apresentaram um percentual igual de 9530% e 82,94%
respectivamente. Por sua vez, as categorias ‘Relacionamento com Partes
interessadas’ e ‘Controle Acionario e Direito dos Acionistas’ apresentaram
percentuais de presenca de 39,41% e 50,00%, respectivamente.

O percentual de presenca da categoria ‘Relacionamento com partes
interessadas’, mostrado na Tabela 11, sugere oportunidade para aprimoramentos na
sua divulgacédo, considerando os percentuais das demais categorias. Vale lembrar
que as partes interessadas do setor aéreo tiveram suas identificacdes explicitadas
na Figura 3, com base em CNT (2016), e descritas na Secao 2.1 do referencial
tedrico. Ademais, o relacionamento das empresas de transporte aéreo com suas
partes interessadas pode ser estudado com base na abordagem dos stakeholders,
como apontado por Freeman (1994) e Freeman, Wicks e Parmar (2004), citados na

Subsecdo 2.2.1 do referencial teérico.

4.2 Andlise das caracteristicas de governanca corporativa por
empresa de transporte aéreo

Inicialmente, a Tabela 12 apresenta uma consolidacdo dos dados da analise
de conteudo, indicando as frequéncias de subcategorias ausentes e presentes, bem
como o percentual de subcategorias presentes segmentados por empresa de

transporte da amostra.
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Tabela 12 — Frequéncias e percentual de subcategorias presentes por Empresa de Transporte Aéreo.

Empresa de Empresa de

Transporte Aéreo A i P (%) Transporte Aéreo A i P (%)
2 4 16 80,00 28 6 14 65,00

8 4 16 80,00 29 6 14 65,00

16 4 16 80,00 3 7 13 65,00

17 4 16 80,00 5 7 13 65,00

4 5 15 75,00 15 7 13 65,00

5 15 75,00 21 7 13 65,00

12 5 15 75,00 25 7 13 65,00

24 5 15 75,00 10 7 13 65,00

27 5 15 75,00 18 8 12 60,00

31 5 15 75,00 20 8 11 60,00

32 5 15 75,00 26 9 11 55,00

14 5 15 75,00 34 9 11 55,00

1 6 14 70,00 7 10 10 50,00

11 6 14 70,00 23 10 10 50,00

13 6 14 70,00 30 10 10 50,00

19 6 14 70,00 33 10 10 50,00

22 6 14 70,00 9 11 9 45,00

Fonte: dados da pesquisa.
Legenda: P — Quantidade de subcategorias presentes; A — Quantidade de subcategorias ausentes;
P% - Percentual de subcategorias presentes.

Obs.: A tabela esté ordenada pelo de forma decrescente pelo percentual de presenca das

subcategorias apresentado por cada empresa da amostra.

Com os dados expostos na Tabela 12 foi realizada uma analise descritiva

com base nos percentuais de presenca das subcategorias para as empresas da

amostra. O resultado dessa analise pode ser observado na Tabela 13 que apresenta

dados como média, mediana, desvio padrdo, os minimos e maximos observados e

por ultimo as divisdes dos percentuais em quartis.

Tabela 13 - Andlise descritiva - Frequéncia de subcategorias por empresa de transporte aéreo.

- , , Quartis
N M DP Min. Max. - - -
édia n ax 1° quartil Mediana 3° quartil
34 66,91% 10,00% 45,00% 80,00% 60,00% 70,00% 75,00%

Fonte: Dados da pesquisa.
Legenda: DP — Desvio padrdo; Min. — Minimo; Max. - Maximo.

E possivel observar que a média, apresentada na Tabela 13 corresponde ao

valor 66,91%, sendo que o minimo de presenca das subcategorias observadas em

uma empresa foi

de 45,00%, jA& o maximo correspondeu a 80,00% das
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subcategorias. Observou-se o0 desvio padrdo igual a 10,00% e a mediana foi
70,00%.

4.2.1 Analise por nivel de servico

Esta subsecao visa apresentar os resultados da analise das caracteristicas
de governanca corporativa das empresas de transporte aéreo segmentadas por
nivel de servico. A Tabela 14 apresenta as frequéncias observadas, juntamente com
0S respectivos percentuais e os resultados do teste Qui-Quadrado. Pode-se ressaltar
do resultado que o percentual de presenca das subcategorias considerando as
empresas vinculadas a categoria ‘muito grande’ foi igual a 70%. Ja o percentual de
presenca de subcategorias levando em conta as empresas da categoria ‘grande’
obteve 63,89%.

Tabela 14 - Frequéncia por nivel de servico e Teste Qui-Quadrado.

Nivel de Servico A (E/)(:;/ulgagall:())(%) T(f;’/f)‘;" Qui-Quadrado | GL Significancia
. 48 112 160
Muito Grande (30,00) | (70,00) | (100,00)
Grande 65 115 180
(36,11) | (63,89) | (100,00) Lag 3 0.69
Médio 59 121 180 ' '
(32,78) | (67,22) | (100,00)
Pequeno 53 107 160
(33,12) | (66,88) | (100,00)

Fonte: dados da pesquisa
Legenda: A — Auséncia; P - Presenca; GL — graus de liberdade.
Obs: 10 teste Qui-Quadrado foi realizado com todos os requisitos atendidos.

Na Tabela 14 é possivel observar o resultado do teste Qui-Quadrado com
um valor estatistico igual a 1,44, tendo 3 graus de liberdade e com uma significancia
de 0,69 sendo possivel afirmar que ndo houve diferengas significativas. Em outras
palavras, esse resultado indicou ndo haver associacdo entre nivel de servigco
exposto na secdo 2.1 do referencial tedrico, e o percentual de subcategorias

presentes relacionadas as caracteristicas de governancga corporativa.

4.2.2 Analise por regido de atuacao

Esta subsecdo visa apresentar os resultados da andlise das caracteristicas
de governanca corporativa das empresas de transporte aéreo segmentadas por

regido de atuacdo. A Tabela 15 apresenta as frequéncias observadas, o0s
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percentuais relacionados a essas frequéncias, juntamente com o resultado do teste
Qui-Quadrado.

Tabela 15 - Frequéncia por regido de atuacdo e Teste Qui-Quadrado.

. . Divulgagdo Total : o
Regido de Atuacédo A (%) P (%) (%) Qui-Quadrado | GL Significancia
Asia-Oceania 72 188 260
(27,69) | (72,31) | (100,00)
. 85 135 220 o
Ameéricas (38,64) | (61,36) | (100,00) 6,55 2 0,03
Europa 68 132 200
P (34,00) | (66,00) | (100,00)

Fonte: dados da pesquisa
Legenda: A — Auséncia; P - Presenca; GL — graus de liberdade.
Obs: **Significativo a 5%; 1O teste Qui-Quadrado foi realizado com todos os requisitos atendidos.

O resultado do teste Qui-Quadrado, descrito na Tabela 15 foi igual a 6,55
com dois graus de liberdade. A significancia foi igual a 0,03, sendo, portanto,
evidenciada a existéncia de diferencas na proporcdo de subcategorias presentes
levando-se em conta a regido de atuacdo das empresas analisadas. As empresas
de transporte aéreo sediadas no continente asiatico e na Oceania apresentaram um
percentual de presenca de subcategorias igual a 72,31%. Por sua vez, as empresas
sediadas no continente americano apresentaram percentual de presenca de 61,36%.

Dessa forma, os resultados exibidos na Tabela 15 sugerem que a regido de
atuacdo das empresas de transporte aéreo da amostra condiciona o percentual de
subcategorias presentes relativas as caracteristicas de governanca corporativa,
revelando indicios de uma maior aderéncia das subcategorias nas empresas da
regido Asia-Oceania. Vale acrescentar, com base na secdo 2.2 do referencial
tedrico, que o pais de atuagcdo da empresa de transporte aéreo pode estar mais ou
menos associado a um modelo de governanca corporativa especifico. Por exemplo,
na Asia, ha o modelo japonés, um hibrido da orientagcdo para o acionista e partes
interessadas, enquanto o modelo anglo-saxdo € mais orientado para 0s interesses

dos acionistas.

4.2.3 Andlise por nimero de passageiros

Esta subsecao visa apresentar os resultados da analise das caracteristicas
de governanca corporativa das empresas de transporte aéreo segmentadas por

namero de passageiros. A Tabela 16 apresenta as frequéncias observadas, o0s
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percentuais relacionados a essas frequéncias, juntamente com o resultado do teste
Qui-Quadrado.

Tabela 16 - Frequéncia por nimero de passageiros e Teste Qui-Quadrado.

Numero de Passageiros A (E/)()l;/ulgaga;(%) -E((?At)?l Qui-Quadrado | GL SignificAncia
. 52 108 160
Muito Grande (33,50) | (67,50) | (100,00)
Grande 65 115 180
(36,11) | (63,89) | (100,00) 129t 3 0.73
Médio 55 125 180 ' '
(30,56) | (69,44) | (100,00)
Pequeno 53 107 160
(33,12) | (66,88) | (100,00)

Fonte: dados da pesquisa
Legenda: A — Auséncia; P - Presenca; GL — graus de liberdade.
Obs: 10 teste Qui-Quadrado foi realizado com todos os requisitos atendidos.

Pode-se ressaltar do resultado que o percentual de presenca das
subcategorias considerando as empresas vinculadas a categoria ‘médio’ foi igual a
69,44%. Ja o percentual de presenca de subcategorias levando em conta as
empresas da categoria ‘grande’ obteve 63,89%. Na Tabela 16 é possivel observar o
resultado do teste Qui-Quadrado com um valor estatistico igual a 1,29, tendo 3 graus
de liberdade e com uma significancia de 0,73, sendo possivel afirmar que ndo houve
diferencas significativas. Desta forma, ndo houve associacdo entre numero de
passageiros transportados pelas empresas como exposto na sec¢ao 2.1, e o
percentual de subcategorias presentes relacionadas as caracteristicas de

governanca corporativa.
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5 CONCLUSOES E RECOMENDACOES

Este capitulo do trabalho expde as conclusdes e recomendacdes a respeito
desta pesquisa, que teve como objetivo geral investigar as caracteristicas de
governanca corporativa das empresas de transporte aéreo baseado em
recomendacdes da OCDE. Para atingir o objetivo geral foi realizada uma pesquisa
descritiva, predominantemente qualitativa. A coleta e o tratamento dos dados se deu
por meio da analise de conteldo dos documentos divulgados pelas 34 empresas de
transporte aéreo componentes da amostra, levando em conta 20 subcategorias
associadas a 4 categorias baseadas especialmente nas referidas recomendacoes.
Para atender ao objetivo geral, buscou-se o atingimento dos objetivos especificos a
seguir descritos.

O primeiro objetivo foi identificar as categorias e as subcategorias usadas
para analisar as caracteristicas de governanca corporativa, baseado nas
recomendacdes da OCDE. Esse objetivo foi atendido por meio da apresentacédo do
Quadro 4, apresentado na sec¢éo 2.2 do referencial teérico, que € composto por vinte
subcategorias, associadas a quatro categorias que representam recomendacodes
selecionadas especialmente a partir do documento da OCDE e adaptadas para este
estudo.

O segundo objetivo especifico foi identificar as caracteristicas de governanca
corporativa de cada empresa de transporte aéreo com base nas subcategorias
associadas a cada categoria, sendo este objetivo alcancado por meio da
apresentacao dos resultados da secao 4.1.1. As tabelas 3, 5, 7 e 9 indicam as
guantidades e percentuais das subcategorias presentes para cada categoria.

Adicionalmente, foram apresentados, ainda, os resultados dos testes
estatisticos Q de Cochran, que visam identificar diferencas significativas entre as
guantidades das subcategorias. Estes resultados estdo expostos nas tabelas 4, 6, 8
e 10, demonstrando diferencas significativas nos percentuais de presenca das
subcategorias associadas as categorias 1 a 3.

Em complemento, ndo houve diferencas significativas entre os percentuais
de presenca das subcategorias associadas a categoria 4 ‘Outras Informagdes’, cujos
percentuais variaram de 94,12% a 100,00%. Pode-se destacar, em complemento,
gue a subcategoria Scat 4.2 ‘Presenca de auditoria interna’ obteve percentual de
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presenca igual a 100,00% e a subcategoria Scat 3.1 ‘Mecanismos de compensacao
dos direitos de fornecedores’ apresentou percentual de presenca igual a 2,94%.

O terceiro objetivo foi verificar a existéncia ou néo de diferengas entre as
caracteristicas de governancga corporativa por categoria, sendo atendido por meio
dos resultados apresentados na secdo 4.1.2. Por meio dos resultados dos testes
Qui-quadrado citados na Tabela 11, demonstrou-se a existéncia de diferencas
significativas entre as categorias, no nivel de significAncia a 1%. A categoria 4
‘Outras informacgdes’ obteve percentual de subcategorias presentes igual a 95,30% e
a categoria 2 ‘Relacionamento com partes interessadas’ obteve o percentual de
subcategorias presentes igual a 39,41%.

J4 o quarto objetivo especifico consistiu em verificar a existéncia de
diferencas entre as caracteristicas de governanca corporativa de empresas de
transporte aéreo segundo o nivel de servigos oferecidos. Segundo os resultados
apresentados na Tabela 14, ndo houve diferencas significativas com um nivel de
significancia de 1%. Tais resultados ressaltaram, portanto, que o percentual de
subcategorias presentes relacionadas as caracteristicas de governanca corporativa
nao se condiciona ao nivel de servico das empresas de transporte aéreo.

O quinto objetivo especifico foi verificar a existéncia de diferencas entre as
caracteristicas de governanca corporativa de empresas de transporte aéreo segundo
sua regido de atuacdo. Por meio dos resultados do teste Qui-quadrado
apresentados na Tabela 15, foram apuradas diferencas no nivel de significancia de
5%. As empresas da regido que agrupava o continente Asiatico e a Oceania
apresentaram percentual de presenca de 72,31%, sendo que as empresas sediadas
nas Américas obtiveram o percentual de presenca de 61,36%.

O sexto objetivo especifico foi em verificar a existéncia de diferencas entre
as caracteristicas de governanca corporativa de empresas de transporte aéreo
segundo o numero de passageiros transportados. Os resultados apresentados na
Tabela 16 n&do indicaram a existéncia de diferencas significativas num nivel de
significancia de 1%. Dessa forma, o percentual de subcategorias presentes
relacionadas as caracteristicas de governanca corporativa ndo se condiciona ao
namero de passageiros das empresas de transporte aéreo.

Com os objetivos especificos anteriormente expostos alcancados, atingiu-se
0 objetivo geral deste trabalho. O percentual médio de divulgacao das subcategorias

presentes usados para caracterizar a governanga corporativa das empresas de
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transporte aéreo foi de 66,91%. Entretanto, esse percentual ndo foi distribuido de
maneira uniforme entre as empresas segundo a regido de atuacdo. Em geral,
constatou-se, também, que tal percentual ndo se distribuiu de maneira uniforme
entre as subcategorias e as categorias baseadas nas recomendac¢des da OCDE.

Este trabalho tratou de um tema relevante dada a importancia das empresas
de transporte aéreo no cenario logistico mundial, podendo auxiliar essas empresas a
adotar padrdes mais elevados quanto a divulgacdo de caracteristicas de governanca
corporativa, podendo demonstrar maior interesse quanto as praticas de governanca
corporativa e transparéncia.

Adicionalmente, buscou fornecer subsidios para o acompanhamento das
empresas de transporte aéreo por parte das agéncias reguladoras, podendo
contribuir para aprimorar pardmetros relacionados a regulagdo do setor, com o
objetivo de manter o ambiente mercadologicamente estavel. Os achados podem
subsidiar a tomada de decisdo de possiveis acionistas e demais partes interessadas
nessas empresas, que podem preferir determinadas regibes em detrimento de
outras visto o nivel de divulgacdo de informacdes institucionais.

Este trabalho tratou de tema atual no ambiente académico. O Quadro 4
proposto neste estudo, baseado especialmente nas recomendacdes da OCDE, foi
atil para segmentar as caracteristicas de governanca corporativa das empresas de
transporte aéreo com atuacgio internacional. E adequado informar que a coleta dos
dados foi transversal. Adicionalmente, a escolha das empresas considerou a
acessibilidade dos documentos.

Por fim, tendo em vista o que foi exposto, € recomendado propor a
realizacdo de estudos futuros, conforme segue. Novas analises poderdo considerar
outros periodos para a coleta dos dados. Adicionalmente, pode-se estudar outras
empresas de transporte aéreo que nao participaram desta pesquisa. Em
complemento, pode-se investigar, em futuras pesquisas, 0 comportamento do
percentual de presencga de subcategorias associadas a categoria a ‘Relacionamento
com partes interessadas’ usando-se como referéncia para tais estudos futuros o
percentual obtido nesta pesquisa. E possivel, também, realizar estudos de caso
comparativos com base na regido de atuacdo das empresas de transporte aéreo,
comparando empresas da Asia e Oceania com empresas de outras regides do

mundo.
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