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Resumo: Dada a importancia das &reas de Tecnologia da Informacéo (TI) e de Servicos de Transportes
para a economia e o mercado, este estudo teve por objetivo principal identificar as semelhangas e
divergéncias da remuneracao dos executivos de 17 empresas, listadas na bolsa de valores Brasil, Bolsa,
Balcdo (B3), desses setores com base na classificacdo de remuneracdo de Murphy (1999).
Adicionalmente, buscou-se enriquecer o estudo, identificando as semelhancas e divergéncias do perfil no
gue tange a género, faixa etaria e formacdo académica dos executivos das empresas pesquisadas. A
metodol ogia adotada foi um estudo descritivo, de natureza qualitativa, com levantamento documental, a
partir do uso do Formulério de Referéncia disponibilizado pela B3 com base de dados de 2019. Os
resultados evidenciaram que, entre as divergéncias encontradas, a remuneracdo total da area de
Transportes € maior do que da érea de Tl e a estrutura de remuneracdo paga a Diretoria Executiva se
difere de forma expressiva para as duas areas. Ademais, identificou-se que, entre as caracteristicas
estudadas, afaixa etariafoi determinante para andlise do perfil dos executivos. A principal contribuicéo
deste estudo residiu naidentificacdo da remuneracdo e perfil desses executivos, para andlise de possiveis
investidores com o emprego correto de seus capitais e a tomada de decisbes sobre gestédo de pessoas.
Assim, aponta-se a necessidade de continuidade de estudos, sobre aremuneracdo e perfil dos executivos,
pelaimportancia no alinhamento com os objetivos e gestdo da empresa.
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1. INTRODUCAO

A economia mundial tem passado por fortes mudancas ao longo dos anos. Este cenario
exige respostas rapidas para o mercado global. Dentre os setores econémicos, 0 setor de
servigos, que possui a maior parcela de participacdo no mercado, compreende areas que Sao
costumeiramente afetadas fortemente por essas mudancas. Dentre estas areas, destacam-se a
de Tecnologia da Informacéo (TI) e a de Servicos de Transportes.

Nessa logica e com crescente importancia, a Tecnologia da Informacéo (TI) € uma
aliada indispensavel nas organizacGes para criar solugdes, mitigar crises, fortalecer economia,
entre outros desafios. Por sua vez, o setor de Servicos de Transportes tem importancia
fundamental dado que o produto deste setor é demandado por quase todos os setores
produtivos da economia.

O Instituto de Pesquisa Econémica Aplicada (IPEA, 2020) informa que o setor de
servigos atingiu a maior participacdo na economia representando, no 1° trimestre de 2019,
73,5% do valor adicionado ao Produto Interno Bruto (PIB) brasileiro. O setor Industrial
alcancou 20,3% e o setor de Agropecuaria, 6,2%. No setor de Servicos, identifica-se grandes
disparidades na participacdo das empresas no PIB, principalmente, quando se compara 0S
setores de Tecnologia da Informacéo (T1) e o de Servicos de Transporte.

Outro aspecto que tem ganhado propor¢do mundial, sobretudo apds a crise econémica
de 2008, tem sido a remuneracdo executiva. Neste periodo, constatou-se recebimento de
guantias volumosas, por executivos americanos, a titulo de remuneracdo, mesmo diante de
produtividades insatisfatorias. Destarte, o setor de servicos foi selecionado para esta
investigacdo empirica que envolve a discussdo sobre a remuneracao executiva.

Georgen e Renneboog (2011) dividem a remuneragdo corporativa em: curto e longo
prazo. A compensacao de curto prazo inclui o salario-base e qualquer plano de bénus baseado
no desempenho. Ja os componentes de remuneracao de longo prazo incluem elementos como
opcdes de compra de acBes. Pode acontecer, ainda, que as empresas oferecam aos gestores
planos suplementares de aposentadoria executiva e pagamento de indenizagdes.

A remuneracdo pode ser direta ou indireta, sendo que a primeira refere-se a valores
monetarios recebidos em contraprestacdo ao trabalho realizado, e a segunda representa outros
beneficios recebidos, como seguros, assisténcia odontoldgica (DUTRA, 2002).

Segundo Murphy (1999) os planos de remuneragéo de executivos sdo compostos por
guatro componentes basicos: salario-base, bonus anual vinculado ao desempenho contébil ou
a outro indicador acordado entre as partes, opgdes de acdes e planos de incentivos de longo
prazo. Os executivos também participam de um amplo plano de beneficios de empregados e
recebem beneficios especiais, incluindo seguro de vida e planos de aposentadoria
complementar (MURPHY, 1999). Adotaremos, nesse estudo, a classificacdo de remuneragdo
de Murphy (1999).

Verificou-se que esta tematica de pesquisa cresceu nos ultimos anos, mas que as
pesquisas nacionais relacionadas a remuneracdo dos executivos merecem atencéo,
principalmente na busca por evidenciar o impacto da remunera¢do no comportamento do
executivo e também como foi o processo pelo qual o executivo obteve sua remuneragao.
(SANTOS e SILVA, 2017).

No Brasil, as empresas passaram a evidenciar a remuneracdo dos executivos a partir da
Instrucdo Normativa no 480 da CVM, de 7 de dezembro de 2009, retroagindo ao ano de 2007
(MACHADO; BEUREN, 2015).
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Diante do exposto, 0 presente estudo norteia-se pela seguinte questdo: Quais as
semelhancas e divergéncias da remuneracdo dos executivos das empresas listadas na bolsa de
valores Brasil, Bolsa, Balcdo (B3)?

Para responder essa pergunta, este estudo tem como objetivo geral identificar as
semelhancas e divergéncias da remuneracdo dos executivos. Adicionalmente, buscou-se
enriquecer este escrito, a partir da identificacdo das semelhancas e divergéncias do perfil no
que tange a género, faixa etaria e formacao académica destes profissionais que atuam no setor
de Tecnologia da Informacéo e no setor de Transportes.

A metodologia adotada sera um estudo descritivo com levantamento documental, a
partir do uso do Formulario de Referéncia disponibilizado pela B3 com base de dados de
2019. O estudo é de natureza qualitativa, onde sera realizada analise comparativa entre 17
empresas, das quais seis sdao do setor de Tecnologia da Informacdo e 11 do setor de
Transportes.

Espera-se com esse comparativo, contribuir para pesquisas de mercado,
principalmente no tocante a analise de possiveis investidores no setor de Servicos, a respeito
da remuneracdo e do perfil desses executivos, com o0 emprego correto dos seus capitais. Os
achados, também, podem auxiliar as empresas a tomarem decisdes sobre seus sistemas de
gestdo de pessoas e, ainda, alcancar o interesse académico acerca do tema.

Acrescente-se que, a tematica, mesmo que recorrente, esta construida de forma mais
genérica e, preponderantemente, para empresas de mdltiplos setores da B3 (FERREIRA,;
OLIVEIRA; LIMA, 2018; MELO, 2018; FREITAS et al., 2020; SILVA, 2019; BEZERRA,
2018; SILVA et al.,, 2018), ou quando setorial, muito atrelada ao segmento financeiro
(SOUSA; RIBEIRO, 2020; MELO; OLIVEIRA, 2018). Outro diferencial deste artigo € que,
além de identificar as semelhancas e divergéncias da remuneracdo dos executivos, averiguar-
se-a, também, dentro deste critério comparativo, o perfil do profissional dos setores
contemplados. Assim, o presente estudo visa contribuir com conhecimento sobre o tema no
setor de servigcos com diagnosticada relevancia no PIB brasileiro.

2. REFERENCIAL TEORICO

No ambito empresarial, uma discussdo recorrente tem sido a abordagem da
remuneracdo executiva, principalmente a respeito da forma como 0s executivos sdo
recompensados pelos servicos prestados. Maior preocupagdo surgiu com a crise éetica ocorrida
nos Estados Unidos nos anos de 1970 quando, segundo Cheffins (2012), foram identificados
pelo Federal Securities and Exchange Commission (SEC) que pagamentos ilicitos estavam
sendo feitos pelas grandes corporagbes com o conhecimento dos altos executivos. Nesse
movimento iniciou-se a busca para desvendar as fontes de composi¢édo da remuneragdo dos
executivos, principalmente em empresas de capital aberto onde a prestagcdo de contas com 0
acionista é rigorosa. Segundo Ferreira (2012), o Brasil iniciou o processo de disclosure da
remuneracdo dos executivos em 2009 com a emisséo da Instrucdo Normativa n°® 480 pela
CVM objetivando identificar a composi¢cdo dessa remuneragdo, que envolve diversos
componentes, dependendo da politica que a empresa adota para remunerar 0 executivo.

A seguir, serdo abordados os seguintes pontos: i) politicas de remuneragdo; ii)
perfil do executivo; iii) conceito e breve historico do setor de servigos com foco em Tl e
Transportes.

2.1. POLITICAS DE REMUNERACAO
A literatura conceitua politica de remuneracdo de diversas formas. A abordada por
Smith Jr. e Watts (1992) levam em consideracdo somente o salario do Chief Executive Office
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(CEO), seguido pela abordagem de Baber, Kang e Kumar (1998) que levam em conta salario,
bonus e a remuneracdo baseada em acdes, e finalmente a abordagem de Murphy (1999) que
estratifica a remuneracdo em fixa, variavel e beneficios pds-emprego.

Rissatti, Souza e Borba (2019) buscaram mapear 0s tipos de remuneracdo de
executivos de empresas com acgdes negociadas no mercado de acGes brasileiro, onde se
evidenciou que parte dos executivos, de esferas como Conselho Administrativo e Conselho
Fiscal, tinham sua renda concentrada em sua maior parte como fixa e que a Diretoria
Estatutaria tinha remuneracdo composta, em sua maioria, por pagamentos variaveis e
remuneracdo baseada em agdes.

Tinoco, Rossi e Portugal (2015) analisaram a remuneracdo dos executivos das
principais empresas energéticas estatais e privadas do Brasil, verificando as diferencas nas
formas de remuneracdo dos executivos e de que forma ela ocorria. Os autores identificaram
gue as companhias, tanto privadas quanto estatais, possuem modos semelhantes de
remuneracdo, e que esta remuneracdo € composta por remuneracdo fixa, beneficios e bonus.
Identificaram um caso especifico onde a remuneracdo € composta também por acdes da
empresa. Sobre as diferencas entre as remuneracdes dos executivos de empresas privadas e
estatais, os autores identificaram que as empresas privadas possuem uma relacdo mais
equilibrada entre a remuneracdo fixa e variavel dos executivos. Ja as empresas estatais
remuneram mais fortemente através de remuneracdo fixa. Também se identifica no estudo
uma maior remuneracdo para 0S executivos das empresas privadas e que isso pode estar
relacionado com as politicas de remuneracdo dessas companhias como uma forma de atrair e
reter talentos.

S&o mdltiplos os mecanismos pelos quais a politica de remuneracao pode oferecer
maior quantidade de incentivos, incluindo bdnus e revisbes salariais baseados em
desempenho, opcdes de acdes e acordos de demissdo baseadas em desempenho. CEO’s de
grandes empresas tendem a possuir menos incentivos de remuneragfes baseados em acbes do
que CEO’s de empresas menores (JENSEN; MURPHY, 1990).

Desterro et al. (2017) buscaram compreender, estatisticamente, como
determinadas variaveis (tamanho da empresa, setor de atuacdo e segmento de negociacao da
empresa na BM&FBOVESPA) estdo associadas a remuneracdo dos executivos no Brasil. Os
autores identificaram que varios fatores influenciam na remuneracdo executiva, como por
exemplo: o porte da empresa associado ao setor de atuacdo. Neste estudo, verificou-se que
empresas dos setores de transporte, assim como de materiais basicos, proporcionam uma
remuneracio mais vantajosa para 0S Seus executivos.

Silva e Chien (2013) analisaram 420 empresas brasileiras de capital aberto, com
base em dados de 2002 a 2009, e identificaram que ndo existe relacdo, com alto grau de
significancia, entre a remuneracdo dos executivos e o valor e desempenho das empresas.

Embora haja bastante heterogeneidade na politica de remuneracdo das empresas,
0s planos devem conter quatro componentes basicos: salario-base, bdnus anual vinculado ao
desempenho contabil ou outro indicador previamente acordado entre principal e agente,
opcoes de agdes e planos de incentivos de longo prazo (incluindo planos restritos de agdes e
planos de performance baseado na contabilidade de varios exercicios). Os executivos também
participam de um amplo plano de beneficios de empregados e recebem beneficios especiais,
incluindo seguro de vida e planos de aposentadoria complementar (MURPHY, 1999).

Murphy (1999) foi adotado na producéo de Machado e Beuren (2015). A presente
pesquisa utilizara também este modelo conceitual. Machado e Beuren (2015) citam, ainda, a
pesquisa desenvolvida por Murphy (1999) que compara os planos de remuneragdo de
executivos, em 23 paises, nas perspectivas de nivel e estrutura. O presente estudo adotara
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como modelo tedrico esta mesma perspectiva: “nivel” o valor total da remuneracdo e

“gestrutura” a divisdo entre salario, bonus, a¢des e outras remunera¢des. No Quadro 1,
apresenta-se no eixo vertical os quatro componentes basicos de remuneracdo e, nas linhas uma
sintese conceitual das verbas remuneratéria, segundo Murphy (1999), base teorica para o
modelo de politica de remuneracéo utilizada para o artigo.

Quadro 1: Sintese conceitual das verbas remuneratérias — Murphy (1999).

Salério

Normalmente sdo determinados por meios competitivos, benchmarking, pesquisas das remuneracées
pagas pelas empresas em geral e analises detalhadas de pares selecionados de empresas de segmento
especifico ou de mercado.

Os executivos dedicam atengdo substancial ao processo de determinacéo do salario, pois séo pegas-
chave nos contratos de trabalho, e normalmente garantem o aumento minimo em salarios base para
0s cincos anos subsequentes. Uma vez que os saldrios base representam o componente fixo da
remuneracéo, 0s executivos avessos ao risco preferem um aumento no salério base a um aumento na
meta para obten¢do do bénus ou remuneracdo variavel. A maioria dos componentes da remunerago
€ medida em relacdo aos niveis do salario base.

Bonus

As empresas com fins lucrativos geralmente oferecem um plano de bonus anual para os executivos de
nivel maximo, pagos anualmente com base no desempenho de um Gnico ano.

Apesar da grande heterogeneidade entre as empresas, os planos de bonus de executivos podem ser
classificados em trés componentes basicos: medida de desempenho, desempenho padréo e estrutura
da relacdo pay-performance.

Na maioria das vezes as medidas de desempenho sdo mdltiplas, aditivas e multiplicativas. Também
podem ser determinadas por uma matriz de medida de desempenho. Além de usar medidas ou
indicadores financeiros e ndo financeiros, a maioria usa indicadores contabeis.

Opcoes de Acoes

Possuem a forma de contratos, que dao ao destinatério o direito de comprar uma parte das agdes por
um preco de exercicio pré-estabelecido por um periodo pré-fixado. Geralmente tornam-se
investimentos ao longo do tempo. Por exemplo, 25% das op¢des das opcdes de aces podem se
tornar exerciveis em cada um dos quatro anos seguintes a subvengdo.

As opgdes para 0s executivos ndo sdo negociaveis, e normalmente sdo perdidas caso o executivo
deixe a empresa antes da execucdo. Constitui-se em um arranjo indenizatdrio comumente negociado
pelas empresas, especialmente apds mudanca de controle societario. A remuneracdo em forma de
opcOes de acgbes incentiva o executivo a trabalhar de forma a valorizar o preco das ac¢des, e ndo
apenas 0 retorno ao acionista, pois assim estdo aumentando suas riquezas e ndo os dividendos que
serdo percebidos pelo principal.

Além das percepcgdes 6bvias de incentivo, a popularidade desse modo de remuneragdo se reflete no
tratamento fiscal e contabil favoravel. As opg¢des oferecem uma maneira atrativa de adiar o lucro
tributavel e sdo invisiveis nas demonstragdes contabeis da empresa.

QOutras Formas

Vérias empresas oferecem planos de incentivos de longo prazo, baseados na média de trés ou cinco
anos de desempenho cumulativos. Por exemplo: ac8es restritas, que sdo semelhantes & remuneragéo
em agdes, podem ser concedidas ao executivo, mas que esse s6 pode adquirir sob determinadas
condices, geralmente relacionadas com a longevidade da empresa.

Os executivos também participam de plano de beneficios de empregados, tais como: seguro de vida,
plano de aposentadoria complementar e beneficios das mais variadas formas, que incluem tempo de
servico ou ainda atrelados ao desempenho da empresa.

Fonte: Adaptado de Machado e Beuren (2015).
ApOls breve apresentacdo sobre politica de remuneracdo, a proxima secdo

contemplara apresentacdo conceitual das variaveis do perfil a serem cruzadas neste artigo,
quer sejam: género, faixa etaria e formacdo académica dos executivos das empresas listadas

na B3.
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2.2. PERFIL DO EXECUTIVO
No Brasil, apesar do IBGC indicar as boas praticas de governanga corporativa,

observa-se que, em certa medida, a diversidade nos conselhos de administracdo € um esfor¢o

para demonstrar uma auséncia de discriminacdo (ERHARDT; WERBEL; SHRADER, 2003).

A analise do perfil da alta gestdo executiva tem se tornado cada vez mais
recorrente e necessaria para que as organizagdes possam compreender melhor a relacdo perfil
da gestédo x resultados da organizacao.

A diversidade ou heterogeneidade do conselho tem sido incentivada tanto nas
pesquisas corporativas quanto nas pesquisas académicas. Em funcdo dessa crescente
importancia, entender as associacdes da diversidade com as decisdes corporativas torna-se
relevante (NISIYAMA; NAKAMURA, 2018).

Nisiyama e Nakamura (2018), realizaram um estudo em que tentam identificar de
que forma a diversidade da alta gestdo influéncia nas decisdes de estrutura de capital da
organizacdo. Os autores criaram um indice de diversidade, baseado em dados como as
diferencas de estrutura do Conselho de Administracdo (CA), a diversidade social de seus
conselheiros e, também, a diversidade ocupacional, englobando os aspectos educacionais e
aspectos profissionais. Ap0s isso, 0s autores relacionaram estas variaveis com o desempenho
da organizacdo e identificaram que a diversidade do Conselho de Administracdo esta
associada positivamente com o endividamento da empresa e que uma possivel interpretacdo
do ponto de vista pratico é que um CA diversificado permite uma politica de investimentos e
financiamentos mais agressiva e que a diversidade do CA pode significar ndo somente melhor
monitoramento, mas também decisbes com maior confianca, tendo em vista a expertise e
experiéncia do CA.

O género, segundo o IBGC (2016), quando do debate sobre diversidade, figura
como elemento importante para promover conselhos de administracdo mais eficientes. Trata-
se de tema da agenda de governanca corporativa contemporanea, cuja discussdo tem sido
realizada em diferentes paises sob os mais variados aspectos — experiéncia profissional,
formacdo académica, género, nacionalidade ou etnia, idade. Os estudos conduzidos pelo
IBGC indicam que a participacdo das mulheres em conselhos de administracdo no Brasil
ainda ¢ baixa, computando somente 7,9% do total de assentos efetivos disponiveis. Nos paises
signatarios de lei ou instrumento normativo que regulamenta a participacdo de mulheres nos
conselhos de administracdo das empresas, o cenério configura-se com a Noruega (40,5%)
como pais de melhor indice e o Brasil, por sua vez, ocupando a 262 posigao.

Para formacdo académica, na perspectiva da atuacdo dos conselheiros, a “Lei das
SA’s” descreve, em seu artigo 142, as competéncias do conselho de administragdo e um rol de
conhecimentos Uteis para a atuacdo diligente dos conselheiros. No Codigo, encontram-se
indicacdes de conhecimento tais como: competéncia em financas, legislacéo e administracao.

A amostra analisada, segundo o IBGC (2016), indica que o conselheiro
caracteristico possui formacdo em engenharia (27,6%), administracdo (21,4%), economia
(15,6%) ou direito (13,3%). Quanto ao perfil profissional dos conselheiros, Mahadeo,
Soobaroyen e Hanuman (2011), entendem que um conselho com maior diversificagdo em sua
composicao, evita a formacgao de clés.

No que concerne a faixa etéria, o critério de selecdo de conselheiros privilegia
habilidades aderentes, competéncias compativeis e inerentes caracteristicas da atribuigdo, bem
como relacionadas a: estratégia, setor de atuacdo e estdgio do ciclo de vida. De acordo com a
52 edigdo do Codigo das Melhores Praticas de Governanga Corporativa do IBGC (2016), uma
vez satisfeitos os requisitos referentes a perfil, competéncias e conflito de interesses, a idade
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torna-se um fator de peso relativo. Os dados indicam que mais de 70% dos conselheiros
possuem idade acima de 50 anos.

Contemplaremos, no proximo topico, o setor de servicos foco desta investigacéo.
Setor selecionado, como ja versado anteriormente, por sua representatividade no PIB do pais.

2.3. CONCEITO E BREVE HISTORICO DO SETOR DE SERVICOS, COM FOCO EM Tl
E TRANSPORTES

A questdo principal na analise conceitual dos servigcos consiste em compreender
que servico e fundamentalmente diferente de um bem ou de um produto. Servico € trabalho
em processo, e ndo o resultado da acdo do trabalho; por esta razdo elementar, ndo se produz
um servico, e sim se presta um servico (SILVA e MEIRELES, 2006).

Segundo Pereira, Bastos e Perobelli (2013), o setor de servicos ou setor terciario,
foi tratado como improdutivo até 1940, tendo o papel de completar os setores primario e
secundario. Os autores citam Kuznets (1983) quando falam da evolucdo dos servi¢os no
produto nacional ressaltando que esta evolucdo é composta por duas fases: a primeira
iniciando em 1800 e indo até 1950 e a segunda ap6s 1960 quando o setor de servicos
apresentou crescimento expressivo.

Silva, Menezes Filho e Komatsu (2016) afirmam que o setor de servigos assume
posicdo de destaque na economia brasileira atual, seguindo uma tendéncia histérica de
crescimento da participacdo desse setor no emprego, com possiveis consequéncias para a
produtividade agregada da economia e que estudos recentes sobre a produtividade dos
servigcos descrevem o setor como com produtividade relativamente elevada, composto por
segmentos bastante heterogéneos e com alguns segmentos dindmicos, que contribuem para o
processo de inovacao e difusdo de conhecimento na economia.

Segundo Pereira (2014), 62% dos empregos no Brasil estdo concentrados no setor
de servigos, ressaltando que em paises com elevada renda per capta o setor de servigos tem
grande participacdo do setor na economia, 0 que configura uma correlacdo entre o nivel de
renda do pais e o tamanho do setor servigos. No primeiro trimestre de 2019, o setor de
servicos atingiu a maior participacdo na economia representando 73,5% do Produto Interno
Bruto (PIB) brasileiro (IPEA, 2019). Acompanhando o movimento do mercado, temos o
crescente nimero de novas empresas entrantes no setor de servicos. De acordo com o Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE, 2014), o numero de empresas no segmento de
servicos era de 1.332.260. A Figura 1 apresenta, graficamente, o nimero de empresas do setor
de servigos no Brasil, segundo suas atividades correlatas (2014):
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Figura 1: Numero de empresas no segmento de servicos no Brasil (2014).

MNamero de empresas segundo o segmento de servigo - Brasil - 2014
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Fonte: IBGE (2014).

Sobreira e Padrdo (2019) informam que mesmo sendo um setor de extrema
importancia para a economia, 0 setor de servicos apresenta um alto indice de mortalidade das
empresas, inclusive, superior ao dos demais setores. Com base em dados do Servicgo Brasileiro
de Apoio as Micro e Pequenas Empresas (SEBRAE, 2013) os autores analisaram que o setor
de servigos possui uma taxa de mortalidade das empresas em torno de 28%.

Silva, Menezes Filho e Komatsu (2016) citam que, no setor de servicos
relacionado ao consumidor final (servicos prestados as familias, servicos de manutencédo e
reparacao) apresentam produtividade e salarios comparativamente menores e que no setor de
servicos mais intensivos em capital ou tecnologia (alguns segmentos de transportes,
telecomunicacdes, servicos auxiliares financeiros, compra, venda e aluguel de imoveis
proprios) apresentam elevados niveis de produtividade e salarios. Os autores sintetizam que 0s
setores intensivos em conhecimento sdo mais produtivos e com maiores salarios e
remuneracoes.

A proposta seminal deste artigo é identificar semelhancas e divergéncias da
remuneracdo dos executivos que atuam no setor de Tecnologia da Informacdo e setor
Transportes, por isso navegaremos nestes dois segmentos nesta secao do referencial teorico.

Desde meados do século XX, quando se iniciou a transformacdo da economia
industrial para uma nova estrutura de producdo e de negdcios voltada a informag¢do como um
dos principais ativos de uma nova economia de &mbito global, as organizacfes tém investido
continuamente e de forma incremental em Tecnologia da Informacdo (BIANCOLINO,;
MACCARI; PEREIRA, 2013). De acordo com os autores, a Tl vem se destacando nos ultimos
anos como um dos fatores estratégicos de maior complexidade em termos de implementacgéo e
mensuracdo dos beneficios associados, mesmo quando a op¢do da empresa é a de adotar a
terceirizacdo de seus servigos de Tl com o objetivo de agregar valor ao negdcio na forma de
inovacOes em seus processos informacionais.

Malachias e Meirelles (2009) evidenciaram, através de analise estatistica, que o
perfil inovativo das empresas condiciona um desempenho empresarial diferenciado, tanto em
relacdo a inovacéo quanto ao desempenho econdmico propriamente dito. Esta pesquisa trouxe
elementos novos na analise de estratégias de inovacdo, sabendo que estes elementos estdo
ligados ao ambiente tecnolégico em que as empresas atuam.

Em funcdo da crescente competitividade, a gestdo da inovacdo nas empresas
prestadoras de servi¢os de Tl tem assumido um delineamento estratégico e tatico, fato que
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pode gerar vantagens competitivas e reduzir riscos (BIANCOLINO; MACCARI; PEREIRA,
2013).

Neste cenario, o setor de TI se configura como indispensavel para que as empresas
possam buscar solucBes praticas e acessiveis assim como buscar se inovarem com a finalidade
de se destacar no mercado. A Figura 2 demonstra que o crescimento no setor de Informacéo e
comunicacéo foi na ordem de 4,1% em 2019.

Figura 2: PIB e setores produtivos: evolucdo das taxas de crescimento (em %).
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Fonte: IPEA (2020).

Ja, de acordo com Betarelli Jr, Bastos, Perobelli (2011), o transporte é um setor de
servico ou uma demanda intermediaria utilizada, em particular, para as transacdes de compra
e venda de produtos intermediarios ou finais entre os setores e, desta maneira, as
transferéncias fisicas (nacional ou internacional) que se processam dessas transacdes setoriais,
demandam algum meio de transporte (caminhdo, trem, avido, navio, navegacdo fluvial, entre
outros). Baseado nisso, verifica-se a importancia deste setor e a dos seus varios modais de
transporte.

Uma possivel debilidade do setor de transporte limita a realizacdo da
potencialidade do desenvolvimento tanto porque provoca restrices a possiveis ganhos
oriundos do comércio, como porque pode afetar a produtividade de outros setores, haja vista
que estéo interligados em um sistema (BETARELLI JR., 2012).

De acordo com Alves, Sari e Avila (2020), as tematicas Logistica e Logistica
Urbana sdo recentes, com a maioria das pesquisas publicadas nos ultimos trés anos, sendo
desenvolvidas, majoritariamente, nos EUA e na China e publicadas em periddicos de lingua
inglesa.

A Logistica administra o valor de tempo e de lugar nos produtos, sobretudo, por
meio dos transportes, fluxos de informagBes e inventarios. A logistica é crucial em suas
atividades relacionadas ao fluxo de produtos e servigos. As principais fungdes logisticas séo:
armazenagem, processamento de pedidos e transporte (ROSA, 2007).
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No proximo topico discorreremos a metodologia de pesquisa adotada e resultados
encontrados a partir da manipulacdo dos dados de remuneracdo e perfil extraidos dos
Formulérios de Referéncia.

3. METODOLOGIA

Quanto aos fins, esta pesquisa € considerada descritiva, por investigar,
pontualmente, as semelhancas e divergéncias da remuneracdo dos executivos nos subsetores
de Tl e Transportes, no ano de 2019. Quanto aos meios, trata-se de pesquisa documental, pois
recorreu-se ao Formulario de Referéncia das empresas. Quanto ao tratamento dos dados, a
pesquisa se classifica como qualitativa. Quando o estudo é de carater descritivo e 0 que se
busca é o entendimento do fenbmeno como um todo, na sua complexidade, é possivel que
uma andlise qualitativa seja a mais indicada; os pesquisadores qualitativos estdo preocupados
com o processo e nao simplesmente com os resultados ou produto (GODOQY, 1995).

A populacdo do estudo compreende as empresas elencadas no setor Bens
Industriais, subsetor Servigcos de Transportes, representada por doze empresas; e no setor de
Tecnologia de Informacdo e subsetor Programa e Servicos, representada por oito empresas,
perfazendo um total de 20 empresas. Para a formacdo e procedimento de construcdo da
amostra, inicialmente foram excluidas as empresas dos segmentos de Servi¢os Diversos,
Exploracdo de Rodovias e Servicos de Apoio e Armazenagem devido as diferencas
estruturais, operacionais e financeiras (HEALY; WAHLEN, 1999).

Posteriormente foram excluidas as empresas que estavam inativas e que nao
disponibilizaram informacBes no Formulario de Referéncia, no caso: duas empresas de Tl e
uma empresa de Transportes. Dessa forma, foram selecionadas 17 empresas. As informacoes
de remuneracdo e do perfil dos executivos, foram consultadas e obtidas, no dia 14.09.2020, do
website da B3 com base nos dados do ano de 2019, e, utilizando os itens 13.2 e 12.5/6,
respectivamente, do Formulario de Referéncia. Utilizou-se, também, informacdes extraidas do
item 14 do formulario para levantamento do porte das empresas pesquisadas. De acordo com
o IBGE (2020), todas as empresas de ambos 0s setores estdo enquadradas como empresas de
grande porte dado que todas possuem, em 31.12.2019, mais de 100 empregados, incluindo
terceiros. O Quadro 2 apresenta as empresas tratadas neste artigo dos subsetores de Tl e
Transporte:

Quadro 2: Empresas do subsetor de TI e Transportes ativas (set./2020).

SETORDETI SETOR DE TRANSPORTES
»

EBRQ solugdes em informatica 5.4 Aml A
Cosan logistica S.A

IINX3A Gol Linhas aéreas inteligentes 5. A
JSL 5.A.

Locaweb servigos de internet 8.4 Log-in Logistica intermodal S.A4
MES Logistica 3.A.

Chuality software 8A Fumo Matha Norte S.A.
Fumao Malha Paulista 8.4

Singia 5.A. Fumo 5. A

Tegma gestdo Logistica S A
TOTVS 5. A Trevisa Investimentos 5 A
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Quanto a remuneracdo, o levantamento tem foco na Diretoria Executiva de cada
empresa, e estd caracterizada pelas parcelas fixa, variavel, baseada em agdes e outros, cuja
composicao estd demonstrada na Quadro 3, seguindo a caracterizacdo sugerida por Murphy
(1999), ou seja, nivel, significando o valor da remuneracdo e estrutura, significando
composicado da remuneracdo. Quanto ao perfil manteve-se a pesquisa nos dados da Diretoria
estando caracterizada por género, faixa etaria e formacao académica.

Quadro 3: Composicdo da remuneragao.

BASEADA
CARGO FIXA VARIAVEL EM OUTROS
ACOES
- Participacéo nos
Diretoria Salario-base, . « resultagog pés
. beneficios e outros Bonus Acoes ' x
Executiva emprego e cessacao

valores fixos
do cargo

Fonte: Murphy (1999).

O tratamento de dados dos setores estudados a seguir apresentado, estabeleceu
multiplas anélises e comparacdes para atingir os objetivos do estudo.

4. RESULTADOS

4.1. PERFIL DOS EXECUTIVOS

A partir da andlise das informagdes extraidas do item 12.6 do Formulario de
Referéncia para as 17 empresas da amostra, observou-se que a composicao total da diretoria,
nos dois setores, totaliza 73 membros, sendo 26 do subsetor de Tl e 47 do subsetor de
Servicos de Transportes. Apds a identificacdo destes membros, foram levantadas as
informacdes relativas a género, faixa etaria e grau de escolaridade, com o propdsito de
conhecer a configuracao da diretoria executiva nas empresas pesquisadas.

No que tange ao género, identificou-se que a maioria dos membros séo do sexo
masculino. Os percentuais sdo similares, com 92,2%, no subsetor de transportes e 92,3% no
subsetor de TI. Assim, ha uma justaposicdo quase perfeita na composi¢cdo do género da
diretoria executiva entre os setores de Tl e Transportes. A Tabela 1 apresenta o numero de
membros da Diretoria Executiva das empresas pesquisadas, de acordo com o género e
subsetor.

Tabela 1: Género da diretoria executiva.

Género Transporte | % TI %
Feminino 4 8,5 2 1,7
Masculino 43 915 | 24 | 92,3
Total 47 100 | 26 | 100

Fonte: Elaborado pelos autores (2020).
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Nas empresas de TI, tem-se 53,8% dos gestores com idade abaixo de 45 anos,
moda 44 anos; e 42,3% gestores com idade a partir de 45 anos, moda 45 anos. Vale destacar
que o gestor mais velho tem 58 anos e 0 mais novo tem 34 anos.

Nas empresas de Transportes, tem-se 25,5% dos gestores com idade abaixo de 45
anos, moda 41 anos; 53,2% dos gestores com idade a partir dos 45 anos, moda 45 anos. Vale
destacar que o gestor mais velho tem 68 anos e o0 mais novo tem 35 anos.

Comparando os dois setores destaque-se que no universo de 73 diretores
executivos apenas seis sdo do género feminino. As gestoras de Tl com idades de 43 anos e 55
anos, e as gestoras de Transportes com idades de 39 anos, 47 anos, 48 anos e 50 anos. A
Tabela 2 apresenta aas idades da diretoria executiva em intervalos de uma década:

Tabela 2: Idade da diretoria

executiva
Transportes TI Total
IDADE - - -
0bs.| % |m|n.|max.|M(J 0bs.| % |m|n.|max.|Mo obs.| % |m|n.|max.|M0
Menos de 35 anos 0 00 O 0 0| 1 38 34 34 34| 1 14 34 34 34
35 a 44 anos 12 255 35 44 41| 14 538 35 44 44| 26 3B6 35 44 41
45 a 54 anos 25 532 45 54 45| 8 308 45 52 45| 33 452 45 54 45
55 a 64 anos 9 191 55 63 63| 3 115 55 58 55| 12 164 50 63 55
Acima de 64 anos 1 21 68 68 1 - - - - - 1 1.4 - - -
Total 47 100 - - 26 100 73 100

Fonte: Elaborado pelos autores (2020).

Pode-se observar no Grafico 1 que 53,8% dos executivos de TI estdo na faixa
etaria de 35 a 44 anos, ja em Transportes 53,2% encontra-se na faixa de 45 a 54 anos. Uma
vez que os executivos de Tl sdo mais jovens e em proporcdo semelhante a faixa de maior
concentracdo de Transportes, levanta-se a hipotese dos executivos pertencerem a geracdes
diferentes. Enquanto os executivos de TI pertencem a geracao Y, os executivos de Transportes
pertencem a geracdo Baby Boomer. De acordo com Comazzetto et al. (2016), os nascidos de
1978 em diante séo conhecidos como Geracdo Y. Cresceram em contato com as tecnologias
de informacdo e s&o mais individualistas. Quando as pessoas dessa geracdo comegaram a
nascer, encontraram o Brasil passando por grande instabilidade econdmica e, pouco depois,
reinstalando a democracia. Ja no cenario mundial, presenciaram a cultura da impermanéncia e
a falta de garantias, em decorréncia dos mercados volateis. E a primeira geraco da historia a
ter maior conhecimento do que as anteriores na tecnologia. Nasceram basicamente na mesma
época do inicio das evolugdes tecnologicas e, por consequéncia, da globalizacdo, dois eventos
que certamente influenciaram nas caracteristicas, nos ideais e no comportamento desses
individuos. J& os nascidos até 1964 sdo chamados de geracdo dos baby boomers. Os
representantes desta geracdo demonstram ser mais motivados, sdo otimistas e workaholics.
Apresentam um senso de procura por oportunidades de insercdo econdmica em diversas
ocupacdes no campo do trabalho social. Aplicaram seus esforgos escolares em carreiras que
prometiam facilidades na busca de posi¢des garantidas no universo empresarial.
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Gréfico 1: Idade da diretoria executiva.
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Fonte: Elaborado pelos autores (2020).

Quanto & formacdo dos executivos, observa-se, na Tabela 3 e no Grafico 2, a
distribuicdo dos executivos de cada subsetor, destaca-se que 45,2% dos membros das
empresas pesquisadas possuem MBA e Especializagéo.

N&o se observa grandes diferencas entre a formacdo dos executivos das empresas
pesquisadas, exceto quanto a Doutorado e Pds-doutorado identificados nas empresas de
transporte. Vale destacar que trés membros ndo informaram a graduacdo, sendo dois de
Transportes e um de TI. A hipotese levantada para justificar essa auséncia de graduacao, seria
o fato deles serem fundadores ou herdeiros das empresas. Tem-se, portanto, 23,3% dos
membros, no total, com cursos de Mestrado, Doutorado e Pds-Doutorado.

Tabela 3: Formagédo dos executivos.

Néo informado 2 4,3 1 3,8 3 4,1 4,1

Graduacédo 12 25,5 8 308 | 20 | 274 31,5
MBAV/Especializagao 19 404 | 14 | 538 | 33 | 452 76,7
Mestrado 11 23,4 3 115 | 14 | 19.2 95,9
Doutorado 1 2,1 - 0,0 1 1,4 97,3
Pés Doutorado 2 4,3 - 0,0 2 2,7 100,0
Total 47 100 | 26 |100,0| 73 | 100 100

Fonte: Elaborado pelos autores (2020).
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Gréfico 2: Formacédo dos executivos.

FORMAGCAO DOS EXECUTIVOS
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Fonte: Elaborado pelos autores (2020).

Nas empresas de TI verifica-se uma concentracdo de administradores,
representando 38,5% da diretoria seguido por 23,1% de engenheiros. Observa-se 15,3% dos
diretores com formacdo na area de tecnologia da informacéo, referente a atividade fim do
setor. A Tabela 4 diz respeito a area de formacdo dos diretores.

Tabela 4: Area de formagao dos executivos.

Area de formagdo Transporte | % | Tl | %
Administrador 9 19,1 10 | 385
Advogado 1 2,1 - -
Analista de Sistemas - - 1 3,8
Ciéncias da Computagéo - - 2 7,7
Contador 3 6,4 1 3,8
Economista 4 8,5 0 0,0
Empresario 1 2,1 1 3,8
Engenheiro 25 532| 6 23,1
Informatica - - 1 3,8
Outros 4 8,5 4 15,4
Total 47 100 | 26 100

Fonte: Elaborado pelos autores (2020).

Nas empresas de Transporte observa-se uma concentracdo expressiva de
engenheiros, significando 53,2% das empresas pesquisadas, seguido por 19,1% de
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administradores de empresa. O fato de ter uma quantidade grande de engenheiros pode ser
pela necessidade de conhecimento técnico especifico em logistica ou areas afins.

4.2 POLITICA DE REMUNERAGCAO

Para analisar a politica de remuneracdo, inicialmente fez-se um levantamento dos
portes das empresas pesquisadas adotando a classificacdo do IBGE, ou seja, empresas de
servigcos que tenham mais de 100 empregados, incluindo os terceirizados, sdo consideradas
empresas de grande porte. O levantamento foi motivado pela necessidade de avaliar possiveis
discrepancias no padrdo da remuneracdo e identificar se esta discrepancia seria causada pelo
porte da empresa. Constatou-se que todas as empresas estdo enquadradas na categoria de
grande porte, segundo esta classificacao.

O presente estudo estd focado na diretoria executiva das empresas pesquisadas. A
pesquisa ndo distingue as diretorias, ou seja, operacdes, financeiro, administrativo, exceto a de
relacBes com os investidores. O corpo de executivos das 17 empresas pesquisadas tem esta
diretoria constituida, que € a responsavel pelas informacées disponibilizadas no Formuléario de
Referéncia. Em uma das empresas de TI, o Diretor Presidente acumula esta Diretoria. Quanto
a politica de remuneracéo, ela estd baseada na caracterizacdo estabelecida por Murphy (1999),
dividida em “nivel” o valor total da remuneragdo, ¢ “estrutura” a divisao em salarios, bonus,
acoes e outras remuneracoes.

Analisando as Tabelas 5 e 6 abaixo, assim como o Grafico 3, observa-se que nao
ha diferenca na quantidade média de componentes das diretorias executivas dos dois setores.
Tanto as empresas de Tl quanto as empresas de transportes tem, em média, 4,3 executivos.
Com esta analise, constatou-se que a remuneracao total entre as empresas de transporte e Tl
apresentam grandezas significativas. As empresas de transporte tém remuneracdo total média,
em 2019, na ordem de 21,4% acima das empresas de TI. Credita-se esta diferenca a
diversidade de modais de transporte que foram abrangidos, tais como: aéreo, rodoviario,
ferroviario e hidroviario; cada modal com caracteristicas especificas. Nao existe esta
diversidade nas empresas de TI.

Estratificando os menores e 0os maiores valores das amostras, no que tange ao
salario e a remuneracdo total, observa-se que o setor de Transportes possui 0S menores
valores, com R$ 1.429.121 e R$ 326.481, respectivamente. Porém, o setor de Transportes
possui, 0s maiores valores da amostra no que tange ao salario, bénus e outras remuneragoes.
Ja o setor de TI, possui 0s maiores valores da amostra quanto a remuneracéo total em agdes e
remuneragéo total, com R$ 39.944.256 e R$ 52.060.739, respectivamente. Com relagéo a
remuneracédo total em acdes, verifica-se que o0 mesmo representa 52,5% da remuneracéo total
das empresas de TI, considerando a média do resultado das seis empresas elencadas para este
segmento.

Com relacdo a remuneracdo total, entre os dois subsetores, identifica-se que o
setor de Transportes possui uma remunera¢do media maior que o setor de Tl, na ordem de
21,4%. Considerando apenas a média total dos segmentos, identifica-se que o setor de
Transportes possui uma média de R$ 4.321.070 enquanto que no setor de Tl a média é de R$
3.560.107.

O setor de Transportes possui medias de remuneracdo maiores para salario, bonus,
outras remuneracdes e remuneracao total, se comparadas com o setor de TI. Destaca-se nesta
andlise, outras remuneracdes, onde o setor de Transportes possui uma diferenca na ordem de
1.151,1% (R$ 788.500 per capita) em relacdo ao setor de TI. Ja para remuneracdo total em
acOes, o setor de TI possui maiores remuneragdes e com uma média de 174,8% maior em
relagéo ao setor de Transportes.
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Outra observacdo no comparativo entre as empresas foi que Transportes apresenta
trés empresas, das 11 pesquisadas, que ndo optam pelo pagamento de bénus na sua politica de
remuneracdo, enquanto em T1, das seis pesquisadas, somente uma ndo faz esta op¢éo.

Tabela 5: Remuneragdo dos executivos — Transportes.

Cuantidade total de executivos 08.6%

Salario total -RS 84080873 (1429121 (26620087 (1.788.933| 162, 7% 41 4%
Bonus total -RS 40972 413 - 17381.111|1.063.243])  201,3% 24 6%
Eemuneracio total em agdes -BS | 31.977.483 - 11.882.709| 680372 36.4% 13, 7%
Chatras remuneragdes total - RS 37.059517 - 10568956 7883500 | 1251.1% 18.2%%
Eemuneragio total - B5 203000288 | 326481 |30.723.79714321.070 121.4% 100,0%

Fonte: Elaborado pelos autores (2020).

Tabela 6: Remuneragdo dos executivos — TI.

Quantidade total de executivos 101.4%

Salario total - BS 28.5306.022 (2.001.791| 7.634.781 1_1}9'9.34]’ 61,3% 30,9%
Bodnus total - RS 13.718.654 - 3334000 | 327641 49.6% 14.8%
Remuneragiio total em agdes - RS | 48.609.425 | 267951 39944 256 | 1.869.593 274 8% 52.5%
Outras remuneragdes total - RS 1.638.675 | 495000 | 1.143.675 | 63.026 8.0% 1.3%
Remuneracio total - BS 092.562.776 (2.496.791|52.060.739|3.560.107 82.4% 100.0%%

Fonte: Elaborado pelos autores (2020).

Gréfico 3: Remuneragdo dos executivos — Tl.

Remunerag¢ao média

Remuneraciio total - RS 3.560.107

Outras remuneracdes total - R$ % 788.500
Remuneraciio total em acdes - RS m 1869593
Bdnus total - RS ml 1.063.243
Salario total -R$ m 1.788.955

1.000.000 2.000.000 3.000.000 4.000.000

4.321.070

=]

BTl ®Transporte

Fonte: Elaborado pelos autores (2020).
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5. CONSIDERACOES FINAIS

A remuneracdo e perfil dos gestores tem sido alvo de discussdes e estudos, tanto no
campo académico quanto no campo organizacional. Dessa forma, este estudo objetivou
identificar as semelhancas e divergéncias da remuneracdo dos executivos de 17 empresas
listadas na B3 das areas de Tecnologia da Informacdo (TI) e Servicos de Transportes,
considerando a classificacdo de remuneracdo de Murphy (1999). Para tanto, foram levantadas
informacdes qualitativas sobre remuneracdo, género, faixa etaria e formacdo académica dos
profissionais da Diretoria Executiva, por meio dos Formularios de Referéncia
disponibilizados pela B3 com base de dados de 2019.

FACULDADES
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Essa analise possibilitou confrontar algumas caracteristicas pertinentes as duas areas.
Nos resultados obtidos pdde-se constatar que a configuracdo da Diretoria Executiva das duas
areas €, expressivamente, do género masculino. Por outro lado, sobre a faixa etaria e a
formacdo académica, a Diretoria Executiva de Tl é mais jovem que a de Servicos de
Transportes e a de Servicos de Transportes tem maior nivel de formacdo académica. Essa
divergéncia pode ser justificada pelo fato do Setor de Transportes ser considerado um setor
tradicional e o Setor de TI ser um setor com viés maior para inovacao. Levantou-se a hipétese
dos executivos pertencerem a geragdes diferentes. Enquanto os executivos de TI pertencem a
geracdo Y, 0s executivos de Transportes pertencem a geracao Baby Boomer. Foi evidenciado
o fato da Geracdo Y ser coincidente com o inicio das evoluc@es tecnoldgicas, o que justifica a
Diretoria Executiva de TI ser, em sua maioria, composta por executivos mais jovens que 0
Setor de Transportes. De acordo com Zemke et al. (2008), o estilo de lideranca dos Baby
Boomers, no caso referente ao Setor de Transportes, € baseado no autoritarismo, com o lider
assumindo as decisdes e responsabilidades, com lealdade e dedicacdo ao trabalho. Valoriza o
trabalho em equipe e tem como modelo o militarismo, tendo sempre a Gltima palavra. Tem
caracteristica de aversdo ao risco, preferindo assim a estabilidade e mantenedor do status-quo.

N&o foram identificadas disparidades entre o nivel de formacdo dos executivos das
empresas pesquisadas nos dois setores. No setor de Transportes observa-se que 7,4% de sua
diretoria executiva possui Doutorado e Pds-doutorado, no entanto pelo percentual sé
corresponder a 3 executivos dos 73, ou seja 4% da amostra, ndo é possivel aduzir apenas por
levantamento documental que é um trago caracteristico de divergéncia entre os setores.

Observou-se, entretanto, uma dispersdao nas areas de formacdo académica dos
executivos de TI, com proeminéncia em administracdo de empresas. Ja o Setor de Transportes
apresentou uma forte concentragdo de engenheiros, nas areas de engenharia civil, elétrica e de
producdo.

No que tange a remuneracdo, e tomando como base Murphy (1999), os setores ndo
apresentam grande divergéncia de nivel, ou seja, no tocante ao valor da remuneracao total.
Entretanto apresentam divergéncia na estrutura. Enquanto o Setor de TI privilegia a
remuneracdo em acgOes apresentando valor, expressivamente, mais alto que o Setor de
Transportes, este, por sua vez, privilegia salario, bénus e outras remuneracBes na sua
estrutura, caracterizando maior peso na remuneragdo. Levantou-se a hipdtese que a estrutura
da remuneracéo diverge refletindo as geragOes de executivos de cada um dos setores. O Setor
de Tl apresenta ambiente mais volatil e executivos mais jovens, mais atraidos pelos riscos que
0 mercado oferece baseando-se no fato de que a remuneracdo total em acdes pode ser fator
para atracdo e retencdo de executivos na area de TI. J& 0 Setor de Transportes apresenta perfil
mais conservador e faz opgéo pelos componentes que oferecem maior seguranga.

Por fim, observou-se que a maior parte das divergéncias apresentadas estdo
relacionadas ao perfil dos executivos de cada area.
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A pesquisa tem carater restrito, particularmente, pelo tamanho da amostra utilizada
para as analises de remuneracao e perfil da Diretoria Executiva.

Em razdo da pertinéncia e significancia do tema pesquisado, faz-se relevante abordar o
assunto em estudos futuros, utilizando uma amostra das empresas dos setores pesquisados em
periodos maiores, com a finalidade de contribuir para a literatura sobre a matéria.
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