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RESUMO

SILVA, Tiago Medeiros da. O modelo da Governanca Corporativa no Brasil e sua
evolucdo. 2015. 42 p. Monografia apresentada ao Setor de Pds-graduacdo da
Universidade do Extremo Sul Catarinense — UNESC, Criciima.

A presente monografia tem como objetivo identificar qual o modelo da
governanca corporativa utilizado no Brasil e sua evolucdo. Com o crescimento
constante do mercado cada vez mais competitivo, encontra-se a necessidade de
buscar novas estratégias com o objetivo de se destacar em meio a tantas outras
empresas e assim manter-se no mercado. Com isso, torna-se importante implantar
um modelo de governanca corporativa tracando metas e investindo em melhorias,
fazendo com que a empresa caminhe ao sucesso. Através de fundamentos tedricos
e pesquisas bibliograficas de assuntos ligados ao tema, como: relevancia social,
principios de governancga corporativa, origem e histérico da governanca corporativa,
entre outros, foi possivel fundamentar toda a monografia que serviu de base para
pesquisa descritiva, tendo o foco principal a identificacdo do modelo de governanca
corporativa utilizada no Brasil. O presente trabalho foi qualificado como uma
pesquisa descritiva e bibliografica pois utilizou apenas materiais e documentos ja
elaborados com base nisto, obteve-se resultados satisfatorios.

Palavras-chave: Governanca Corporativa; Lei Sarbanes Oxley
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1. INTRODUCAO

O crescimento constante e rapido das sociedades capitalistas traz uma
inovacdo no relacionamento entre empresas e a sociedade como um todo e na
maioria das vezes essa evolucdo age diretamente na relacdo entre os proprietarios
das empresas e seus administradores. Esse tipo de relagdo entre controle e gestéo
pode provocar conflitos de interesses entre acionistas, investidores e demais
interessados na empresa.

Com essas mudancas, surge a necessidade de inovacgdo, entdo entra a
Governanca Corporativa como um processo para diminuir a distancia que existe
entre proprietarios e administracdo da empresa e a sociedade de um modo geral.
Com isso as gquestdes de Governanca Corporativa ganham maior importancia a
partir do surgimento das novas corporacdes, onde estas tém separado o modo
gestéo e controle.

A Governanca Corporativa lida com as formas pelas quais os supridores
de recursos financeiros para as corporacfes tentam assegurar o retorno de seus
investimentos. Sendo assim, um sistema de governanca sé serd eficiente se for
capaz de interagir entre os conselhos internos, como por exemplo, o conselho de
administracdo; sistema de remuneragcdo dos executivos; concentragdo acionaria; e
atuacdo dos investidores institucionais, e 0s externos, como por exemplo,
fiscalizacdo dos agentes de mercado; estrutura de capital e aquisicdo de hostil, com
0 objetivo de assegurar decisdes que caminhem no melhor interesse de longo prazo
dos acionistas.

Com o aumento disparado de pequenas, medias e grandes empresas no
mercado, se vé a necessidade de procura de novos modelos de Governanca
Corporativa, no entanto este trabalho buscou encontrar o modelo de Governanca

Corporativa utilizada no Brasil e qual sua evolucao.

1.1 TEMA

O modelo da Governanca Corporativa no Brasil e sua evolugao.
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1.2 PROBLEMA

Com o grande desenvolvimento e crescimento do mercado, surgindo
novas empresas, sendo elas pequenas, médias ou grandes, consequentemente
ocorre o aumento da concorréncia, sente-se a necessidade de buscar novas teorias,
modelos e praticas de inovagdo no mercado. Tenta-se encontrar uma maneira solida
de renovar e melhorar as gestdes das empresas. Diante deste desenvolvimento
agressivo do mercado, surge o seguinte problema: Qual o modelo da Governanca

Corporativa no Brasil e sua evolugao?

1.3 OBJETIVOS

1.3.1 Objetivo Geral

Identificar qual o modelo da Governanca Corporativa utilizado no Brasil e

sua evolucéo.

1.3.2 Objetivos Especificos

a) Entender o que é Governanca Corporativa;

b) Identificar a Governanca Corporativa em empresas familiares;
c) Conhecer a origem e o histérico da Governanca Corporativa,
d) Conferir a Governanga Corporativa no Mundo;

e) Verificar a Governanca Corporativa no Brasil.

1.4 JUSTIFICATIVA

Com o crescimento constante do mercado cada vez mais competitivo,
encontra-se a necessidade de buscar novas estratégias com o objetivo de se
destacar em meio a tantas outras empresas e assim manter-se no mercado. Com
isso, torna-se importante implantar um modelo de governanca corporativa tragcando
metas e investindo em melhorias, fazendo com que a empresa caminhe ao sucesso.

O presente trabalho pretende conhecer qual o modelo da Governanca

Corporativa no Brasil, identificando o papel dos 6rgédos na governanca e verificar a
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sua longa evolucao, e assim podendo-se avaliar qual a sua empregabilidade nos
dias atuais.

Diante destes fatos, este estudo torna-se relevante, pois € necessario
conhecer o modelo da governanca corporativa no Brasil e sua evolugédo para ter a
melhor aplicabilidade nas empresas atuais.

Seguindo assim, serdo estudados, através de literatura especifica
assuntos que envolvam Governanca Corporativa, relevancia social, gestdo e
histérico, com a intencdo de ampliar os conhecimentos do pesquisador para um
melhor desenvolvimento do trabalho.

Este estudo torna-se viavel, pois o pesquisador vai utilizar de materiais
disponiveis no acervo da Biblioteca Central Professor Eurico Back, localizado na
Universidade do Extremo Sul Catarinense — UNESC e de artigos cientificos

disponiveis nos meios eletronicos.
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2. FUNDAMENTACAO TEORICA

Esta parte do trabalho tem o objetivo de conhecer cuidadosamente com
detalhes o tema em estudo, obtendo assim, uma base tedrica para compreender

melhor a problemética em questao.

2.1 O QUE E GOVERNANCA CORPORATIVA?

Ha muitos conceitos sobre governanca corporativa em livros, artigos
cientificos e documentos em geral, porem todos seguem uma mesma linha de
raciocinio. De maneira bem resumida, governanca corporativa, também conhecida
como governanca empresarial, nada mais € do que mecanismos ou principios que
comandam o processo decisorio dentro de uma empresa, ou Seja; governanga
corporativa € um conjunto de regras ou leis que tem como objetivo diminuir os
problemas das empresas. (SILVA; LEAL, 2007).

2.1.1 Conceitos de Governanca Corporativa

Segundo IBGC (2006), governanga corporativa consiste em um sistema
pela qual as sociedades sao monitoradas e dirigidas, unindo e envolvendo os
relacionamentos entre diretoria, acionistas, conselho de administracdo, auditoria
independente e o conselho fiscal. Entdo o objetivo das praticas utilizadas nesta
gestdo é a criacdo de um novo conjunto de mecanismos que visam fazer que as
decisdes fossem tomadas de uma forma a melhorar o desenvolvimento das
empresas, mesmo sendo em longo prazo. E conclui dizendo: “Assim,
independentemente de sua forma de controle (familiar ou ndo), a questédo basica de
governanga de qualquer empresa privada se mantém inalterada”.

Na teoria econdmica tradicional, a governanca corporativa inclui a
avaliacao do sistema de poder nas empresas, do sistema de controle desse poder,
da disponibilizacdo de informacgdes entre as partes envolvidas e do zelo com relacéo
os interesses envolvidos, incluindo os da comunidade onde a empresa € localizada
(JUNIOR, 2005).
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De acordo com Malacrida; Yamamoto (2006) governanga corporativa €
um processo para reduzir a distancia existente entre proprietarios e administracdo
da empresa e a sociedade de maneira geral.

Sendo tantos os conceitos que definem governanca corporativa,
considera-se que governanga corporativa € um conjunto de mecanismos pelos quais

0s investidores asseguram o retorno dos seus investimentos.

2.1.2 Principios da Governanca Corporativa

De acordo com IBGC (2006) os principios basicos, também chamados de
linhas mestras da governancga corporativa sdo: transparéncia, equidade, prestacao
de contas e responsabilidade corporativa.

Oliveira (2006) explica estes principios da seguinte forma:

a) Transparéncia: ndo deve ser vista como uma “obrigagao de informar”, que
a administracdo deve cultivar, pois permitira a seus usuarios externos
uma melhor avaliacdo sobre a empresa investida;

b) Equidade: é caracterizada pelo tratamento justo e igual entre as diferentes
classes de proprietarios, sejam elas do capital ou das demais partes
interessadas, tais como colaboradores, clientes, fornecedores ou
credores;

c) Prestacdo de contas: deve ser realizada pelos agentes da governanca
corporativa, sendo que 0s mesmos devem prestar contas a quem O0sS
elegeu e respondem integralmente por todos os atos que praticarem no
exercicio de seus mandatos;

d) Responsabilidade corporativa: compreende a responsabilidade social da

empresa perante a sociedade.

Observando os principios da governanca corporativa, percebe-se que isso
se torna em varios beneficios que as empresas podem ter com um otimizado
conselho de administracdo, bem como com uma governanca corporativa que
proporciona toda a sustentacado para fortes e diferenciadas vantagens competitivas,

e também para negdcios, produtos e servigos de sucesso.
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2.1.3 A Cadeia da Governanca

A governancga corporativa vem se tornando um quesito muito importante
nas empresas por apenas duas razdes: uma €é a nhecessidade de separar
propriedade e controle gerencial das organizagdes, 0 que significa que a grande
maioria das empresas operam dentro de uma hierarquia ou cadeia de governancga, e
a outra, tem havido uma tendéncia de tornar as organizacdes visivelmente
responsaveis, ndo sO para 0s proprietarios e gerentes na cadeia da governanca,
mas para uma fatia maior e mais ampla de stakeholders, incluindo também a
comunidade em geral (JOHNSON; SCHOLES; WHITTINGTON, 2007).

Figura 01 — A cadeia de governanca corporativa: estrutura de relatorios tipica.
Relatorios/acoes

c‘ Beneficiario l’:

Curadores de
fundos

Relatdrios limitados

Relatdérios de desempenho
de investimentos

Gerentes de
investimento

Contas

Relatdrios dos analistas
Relatos da companhia
Compra/venda de agoes

Conselho

Orcamentos/metas
Relatdrios qualitativos

Diretores
executivos

Orcamentos/metas
Relatdérios qualitativos

Executivos
seniores

Orcamentos/metas simplificadas
Relatdrios operacionais

Gerentes

Fonte: JOHNSON; SCHOLES; WHITTINGTON (2007, p.202).
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Na figura 01, ilustrou-se uma cadeia complexa onde gerentes sdo agentes
para o conselho. Em empresas maiores, denominadas grandes companhias, a
cadeia tera ligacdes adicionais no lado dos acionistas, mas a maioria destes
beneficiarios néo terd investido diretamente nas companhias e sim feito
investimentos financeiros em fundos de penséo. Esses fundos sao controlados por
curadores e a atividade de investimento diaria € feita por gerentes de investimento.
O conselho é o agente para os gerentes de investimento, que também sdo agentes
para os curadores e o0s beneficiarios (JOHNSON; SCHOLES; WHITTINGTON,
2007).

Ainda na figura 01, pode-se notar que 0s executivos que dirigem a
estratégia na empresa sdo muito afastados dos beneficiarios finais do desempenho
da companhia. Sendo assim, existe uma necessidade de avaliar as atividades de
cada agente na cadeia para proteger os interesses dos beneficiarios finais
(JOHNSON; SCHOLES; WHITTINGTON, 2007).

2.1.4 Finalidades da Governanca Corporativa

Considerando o0s conceitos de governanca corporativa, podem-se
entender as finalidades de acordo com a Figura 2, onde se analisa que os principais
resultados que as empresas querem efetivar sdo as maiores protecdes do
patriménio, atratividade e valor da empresa devidamente sustentada pela
transparéncia de informacdes, equidade no tratamento dos acionistas, otimizada

prestacao de contas e respeito as leis. (OLIVEIRA, 2006).

Figura 02 — Finalidades da governanca corporativa.

Governanca _ | — maior protecao do patrimonio
Corporativa " | — maiores atratividades e valor da empresa

— transparéncia de informagdes

~ equidade no tratamento dos acionistas
— prestacao de contas

- respeito as leis

Fonte: OLIVEIRA (2006, p.21).




16

Observando a analise feita da Figura 2, entende-se que uma organizacao
s6 vai conseguir o desempenho perfeito com resultados extraordinarios se realmente
colocar funcdo da Governanca Corporativa na ativa, onde o caminho para se

adaptar as mudancas € longo, porem seus resultados sdo surpreendentes.

2.1.5 Relevancia Social

A medida que um determinado problema de governanca empresarial é
determinado sob a 6tica de justica distributiva entre duas empresas privadas, ha um
interesse publico pequeno, de modo como sera resolvido. Mas ha um ponto que
torna o problema de interesse publico (CARVALHO, 2002).

Na economia moderna, existe a separacdo entre empreendedores e
fornecedores de capital, deste modo, verifica-se a necessidade de um sistema de
intermediacdo entre empreendedores e detentores de recursos (fornecedores de
capital): o sistema financeiro (SILVA; LEAL, 2007).

Por um longo periodo, 0os economistas deram pouquissima atencdo ao
sistema financeiro. Este detalhe tem sido alterado ao longo das ultimas décadas
com o surgimento de varios palpites de natureza tedrica (CARVALHO, 2002).

Empreendedores possuem muito mais informagdes sobre o potencial dos
projetos do que as partes financiadoras. Em contra partida quando os problemas
informacionais sdo muito criticos os recursos podem ser direcionados a projetos
pouco produtivos (SILVA; LEAL, 2007).

2.1.6 Responsabilidade Social Corporativa

Dentro dessa postura ética ampliada, a responsabilidade social
corporativa esta relacionada as formas como a organizacédo excede suas obrigacdes
minimas para com os stakeholders, especificadas através de regulamentacdo e
governanca corporativa (JOHNSON; SCHOLES; WHITTINGTON, 2007).

A governancga corporativa utiliza os principios conceitos a contabilidade,
tais como: transparéncia, equidade, prestacdo de contas e responsabilidade
corporativa para explicar e solucionar os conflitos existentes entre os interesses dos
stakeholders (MALACRIDA; YAMAMOTO, 2006).
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Malacrida, Yamamoto (2006) afirmam que a contabilidade interage com a
governanca corporativa na tentativa de indicar maneiras, ndo apenas em relacao
aos controles internos como também a prestacdo de contas onde envolve a
divulgacao das informacdes a todos os interessados.

A figura 3 mostra uma imensidade de questdes internas e externas a
organizacdo e traz uma lista de verificagcdo que pode ser usada para avaliar as
acOes de responsabilidade social corporativa de uma organizacdo (JOHNSON;
SCHOLES; WHITTINGTON, 2007).
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Figura 03 — Algumas questdes de responsabilidade social corporativa.

As organizagbes devem ser respon

ASPECTOS INTERNOS

Bem-estar dos funcionarios

... fornecendo assisténcia médica, assisténcia em financiamento imobiliario, licenca
meédica estendida, assisténcia para dependentes, etc.?

Condic¢oes de trabalho

... seguranga do trabalho, melhorias no ambiente de trabalho, clubes sociais e
esportivos, padrées de seguranga acima do minimo, treinamento e
desenvolvimento, etc.?

Projeto de trabalho

... planejando tarefas para aumentar a satisfagao dos trabalhadores ao invés
de simplesmente aumentar a eficiéncia econdmica? Isso incluiria questées de
equilibrio trabalho/vida?

Propriedade intelectual

... respeitar o conhecimento privado das pessoas e nao reclamar propriedade
corporativa?

7;,. ASPECTOS EXTERNOS

Questoes ambientais

... reduzir a poluigdo a niveis inferiores aos padrdes legais se os concorrentes nao
o fizerem?

... conservacgao de energia?

Produtos '
... perigos resultantes do uso inadequado de produtos por parte dos consumidores?

Mercados e comercializagao
... decidir nao vender em alguns mercados?
... padrées de propaganda?

Fornecedores
... termos ‘justos’ de comeércio?
... inclusdo de fornecedores na ‘lista negra’?

Emprego .
... discriminacéo positiva em favor das minorias?
... manutencao de empregos”?

Atividade comunitaria .
... patrocinio de eventos locais e suporte a bons trabalhos locais?

Direitos humanos :

.. respeitar os direitos humanos em relagao a: trabalho infantil, direitos dos
trabalhadores e sindicatos, regimes politicos opressivos? Tanto diretamente como na
escolha de mercados, fornecedores e parceiros?

Fonte: JOHNSON; SCHOLES; WHITTINGTON (2007, p.229).

Conforme Machado Filho (2006), ainda ndo existe um conceito certo
sobre responsabilidade social. Muitas vezes, responsabilidade social é confundida
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com “acgdes sociais”, entdo, de uma forma bem simples e ampla de entender o termo
‘responsabilidade social”’, ela se refere nada mais que as decisbes de negdcios
tomadas com base em valores éticos que incorporam as dimensdes legais, 0
respeito pelas pessoas, comunidades e meio ambiente.

Sendo assim, pode-se entender que o0 conceito de uma empresa
socialmente responsével se aplica aquela que atua no ambiente de negécios de
forma que atinja ou exceda as expectativas éticas, legais e comerciais do ambiente

social na qual a empresa se insere.

2.1.7 O Papel dos Org&os na Governanga

A grande e principal responsabilidade do 6rgdo de governanca de uma
organizagao € assegurar que ela cumpra todos os objetivos dos “donos”. Entdo nas
empresas privadas, isso significa fazer a diretoria trabalhar em nome dos acionistas.
Ja no setor pulico, o 6rgdo de governanca tem o objetivo de ficar responsavel pelo
braco politico do governo, possivelmente através de alguma agencia ou setor
intermediario, como um o6rgdo de financiamento (JOHNSON; SCHOLES;
WHITTINGTON, 2007).

Oliveira (2006) aponta a atuacdo da governanca corporativa fala que deve
ser considerada uma extrapolacéo do conselho de administracéo.

Para Jacometti (2011) os proprietarios podem ter um canal direto na
estratégia corporativa e selecionar membros do time de diretores da alta
administracao.

Uma questdo evidente, mas pouco utilizada: “qual € a intencdo de um
conselho e suas deliberacbes sobre a estratégia?”, entdo Johnson; Scholes;
Whittington (2007, pag. 207) responde:

Ha diferentes importantes entre os paises na forma de propriedades das
companhias, o que conduz as diferencas relativas ao papel, a composicéo e
ao modus operandi da diretoria. Por outro lado, os diretores tém uma
influéncia consideravel na forma como os objetivos de uma organizacdo sédo
moldados e na maneira como a estratégia € desenvolvida.

Em um contexto geral uma maior propor¢cdo de membros resulta em um
monitoramento mais eficaz das atividades do conselho, limitando assim o

oportunismo gerencial.
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2.2 GOVERNANCA CORPORATIVA EM EMPRESAS FAMILIARES

Indiferentemente da forma de controle (familiar ou ndo), o conceito basico
de governanca corporativa, permanece inalterada, onde governanca corporativa
nada mais € do que os sistemas pelo qual as sociedades sdo governadas e
cuidadas, criando um conjunto de mecanismos que visam fazer que as decisdes
fossem tomadas a aperfeicoar as empresas. No caso de empresas familiares, o
sistema da governanca corporativa se torna um pouco mais complexo, por causa da
eventual influencia de questdes familiares sobre a conducdo dos negocios, ou seja;
problemas de relacionamentos familiares como ciimes, brigas, desavencas ou até
mesmo paixao, agem diretamente no controle da empresa (IBGC, 2006).

A governanca corporativa em empresas de controle familiar define as
relacbes n&o apenas no ambito da separagédo entre propriedade e gestdo, mas no
ambito das relacBes entre familia, patriménio societario e empresa. Em virtude disso,
0O sucesso na questdo da governanca de empresas familiares depende da
capacidade da familia definir sua atuacdo nas trés esferas, criando mecanismos
formais para administrar suas diferencas e conflitos (IBGC, 2006).

Pode-se considerar uma empresa familiar, quando um ou mais dos
quesitos relacionados abaixo podem ser identificados na organizagéo (CICHELLA,
2013).

a) O controle acionario pertence a uma familia ou seus herdeiros;

b) Os lagos familiares determinam a sucesséo no poder;

c) Os parentes se encontram em posi¢cdes estratégicas como na diretoria ou
no conselho de administracao;

d) As crencas e os valores da organizacéao identificam-se com a familia;

e) Os atos dos membros da familia repercutem na empresa, ndo importando
se nela atuam;

f) Auséncia de liberdade total ou parcial de vender suas participacdes

acumuladas ou herdadas na empresa.

O modelo de empresas de controle familiar mais conhecido em todo o
mundo é o modelo de trés circulos. Esse modelo tem trés esferas: gestéo,
propriedade e familia onde se encontram sobrepostas no inicio de qualquer

empreendimento familiar, com todas as decisdes pertinentes a essas trés esferas
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concentradas na figura de uma Unica pessoa. Seguindo ainda o modelo conforme a
empresa cresce e passa pelas transicoes de geragOes, as relacbes de poder,
influencia e interesses se tornam diferentes, fazendo assim o afastamento das
esferas da familia, gestdo e propriedade do negocio. Assim, identificam-se trés
circulas de poder a serem considerados, cada um com as proprias normas, regras
de admissao, valores e estrutura organizacional (IBGC, 2006).

Como forma de complementar o modelo dos trés circulos, quatro
pesquisadores norte-americanos criaram um modelo que contempla uma escala de
desenvolvimento para cada um dos trés subsistemas, propriedade, familia e gestéo.
Esse modelo € denominado o modelo tridimensional, e de acordo com ele, as
empresas familiares passardo por estagios distintos em cada um de seus
subsistemas. Estes estagios as levardo a desafios distintos ao longo de suas vidas
(IBGC, 2006).

Apesar de muitas pesquisas demonstrarem que uma grande parte das
empresas familiares acaba na primeira e segunda geracdo, o esperado € que a
longevidade destas empresas cresca nos proximos anos em virtude dos numeros
aumentarem de empreendedores e outros participantes de empresas familiares que
se preparam para enfrentar os periodos de transicdo e adotam modelos mais

modernos de governanca corporativa e familiar.

2.2.1 Caracteristicas da Empresa Familiar

Uma caracteristica fundamental e primordial de toda empresa familiar € a
dificuldade em saber separar a familia da empresa. Depois desta, existem muitas
outras que podem ser citadas, conforme Leone (2005 apud MANENTI, 2014, p.16)

as caracteristicas sao:

a) A importancia do papel do empreendedor: suas aspiracdes, suas
motivacBes e seus objetivos pessoais;

b) O papel do ambiente: a pequena e média empresa familiar deve se
adaptar ao seu ambiente. Essa atitude ndo €, necessariamente,
passiva, tampouco reativa; a empresa pode tentar mudar seu ambiente
e se constituir em rede;

c) A natureza da organizacao: de fato a pequena e média empresa familiar
funcionam como um espaco de transmisséo aberto sobre o ambiente.
As configuracdes possiveis sao diversas, indo desde o artesanato até
as estruturas ad hoc mais sofisticadas;

d) A natureza das atividades: a pequena e meédia empresa familiar
escolhe, naturalmente, uma estratégia de especializacdo e se apoiam
sobre competéncias distintas e muito especificas.
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A gestdo da empresa familiar possui peculiaridades que vao muito além
do simples fato de ser administrada por um sistema familiar onde engloba
sociedade, empresa, familia e ralacées entre juridico, financeiro e principalmente

afetivo. Isso porgue estes sistemas se sobrepdem uns aos outros.

2.3 ORIGEM E HISTORICO DA GOVERNANCA CORPORATIVA

Ao longo do século XX, a economia dos diferentes paises torna-se cada
vez mais marcada pela integracdo aos dinamismos do comércio internacional, assim
como pela expanséo das transacfes financeiras em escala global. Sendo assim, as
empresas foram objeto de sensiveis transformacdes, uma vez que o acentuado
ritmo de crescimento de suas atividades promoveu uma readequacdo de sua
estrutura de controle, decorrente da separacdo entre a propriedade e a gestao
empresarial. A origem dos debates sobre a governanca corporativa remete a
conflitos inerentes a propriedade dispersa e a divergéncia entre os interesses dos
socios, executivos e o melhor interesse da empresa (IBGC, 2009).

Este novo contexto de geréncia provocou conflitos, em que, de um lado,
estdo os proprietarios com seus anseios, e de outro, 0os administradores com suas
técnicas e teorias. Assim, com o intuito de minimizar esses conflitos e, também,

reduzir a assimetria informacional, surge a governanca corporativa.

2.3.1 Lei Sarbanes Oxley

A Lei Sarbanes Oxley, também conhecida como Public Company
Accounting Reform and Investor Protection Act of 2002 e chamada de SOX ou
SARBOX, é uma lei federal dos Estados Unidos da America, sancionada em 30 de
Julho de 2002, é uma lei aceita em resposta a iniUmeros escandalos corporativos e
contabeis de grandes propor¢des (PETERS, 2007).

A lei focou um objetivo, abrangendo a responsabilidade de todos os
orgaos da companhia, desde o presidente e a diretoria, ate as auditorias e 0s
advogados contratados. Entdo, adotou normas eficazes de governanca corporativa,
tentando segurar maior abrangéncia nas informagfes, mais independéncia aos

orgaos de auditoria e certeza dos resultados, mediante a imposicédo de controle mais
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rigoroso as auditorias e sancdes severas contra as fraudes societarias (Souza,
2005).

Conforme Peters (2007), a primeira parte da lei estabelece uma nova
agencia que tem o encargo de supervisionar, regulamentar, inspecionar e disciplinar
as empresas de auditoria externa em seus papeis de auditores de companhias
abertas.

Ja na segunda parte da lei, sdo estabelecidas as seguintes regras: a
exigéncia de conferencia e certificacdo de velocidade dos relatérios periodicos,
entregues a SEC (Securities and Exchange Commission), pelo diretor presidente e
pelo diretor financeiro, atestando pessoalmente a real situagdo financeira da
sociedade, sob pena de lhes serem impostas penalidades; a proibicdo de oferta;
ampliacdo ou renovacdo de empréstimos entre a empresa e quaisquer conselheiros
ou diretores; a devolucao de bénus ou lucros; a limitacdo aos planos de beneficios
dos altos executivos; e o estabelecimento de padrbes de conduta profissional dos
advogados contratados pelas companhias (Souza, 2005).

Analisando a Lei Sarbanes Oxley, pode-se entender que ela veios com
Otimos objetivos para otimizar a Governanca Corporativa, tais como: restaurar a
confianca, aperfeicoar a eficiéncia e eficacia dos controles internos, garantir a

transparéncia, entre outros.

2.3.2 Protecdo a Acionistas

O estado da Governanca Corporativa no Brasil pode ser mais bem
compreendido a luz do modelo de desenvolvimento do mercado acionario que data
do inicio dos anos 70. Naquela época, o mercado acionario era bastante
desregulado. O modelo brasileiro foi largamente baseado em incentivos fiscais para
a aquisicao de emissfes. Além do mais houve a criacdo de um mercado comprador
compulsério, resultante da obrigacdo dos fundos de pensdo de comprar acbes
(SILVA, LEAL, 2007).

Apenas a partir dos anos 90, com faléncia de algumas empresas abertas,
fortaleceu-se a preocupacdo com a necessidade de melhorar os padrbes de
governanca empresarial. No mesmo periodo, 0s investidores institucionais
comecaram a buscar uma participacdo mais ativa nos conselhos de administragao

de algumas empresas e adquiriram participacdo significativa em empresas. O
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proprio modelo de privatizagdo através de leildes influenciou o papel dos
investidores institucionais no mercado (SILVA, LEAL, 2007).
A mudanca de atitude dos investidores institucionais soma-se alguns
fatores extremamente importantes (SILVA, LEAL, 2007):
a) Internacionalizagdo do mercado de capitais brasileiro;
b) Abertura do sistema financeiro para instituicdes multinacionais;
¢) Aumento da importancia dos investidores estrangeiros no mercado

acionario nacional.

Todos estes processos acarretaram uma demanda crescente por melhora
nos padrbes de governanca empresarial. Ao final dos anos 90, o debate de
governanca empresarial extrapolou os limites académicos para finalmente atingir a

grande midia.

2.3.3 Protecéo a Credores

Ao contrario do mercado acionéario, o mercado crediticio é caracterizado
pela presenca de grandes conglomerados com capacidade para formacdo de
lobbies. O forte populismo predominante nos anos 40 também influiu muito nas
prioridades dos direitos sobre a massa falida os direitos vém na seguinte ordem
(SILVA, LEAL, 2007):

Indenizacédo por acidentes de trabalho;
Salarios e direitos trabalhistas;

Impostos;

Contribuicdes;

Despesas e dividas relacionada a liquidacao;
Dividas com garantias;

N o g bk b RE

Dividas sem garantias.

2.3.4 Reformas da Governanca Corporativa

Desde os anos 90, Governancga Corporativa se tornou uma preocupacao

central para empresas, investidores, 6rgdos reguladores e governo. Isto pode ser
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visto através de varias iniciativas, como projeto de reformulagéo da lei das S.A. e a
criacdo do Novo Mercado pela Bovespa (SILVA, LEAL, 2007).

Durante os ultimos 10 anos, varios governos sentiram a necessidade de
ser vistos como proativos ao reformar muitos aspectos da Governanca Corporativa.
Primeiramente concentraram-se em controles financeiros internos e revelagcéo
externa de informacdes. Os comités posteriores focaram-se na ampliacdo das
exigéncias de controle interno, ou seja; analisando o papel e a eficacia de diretores
nao executivos (JOHNSON, SCHOLES, WHITTINTON, 2007).

Entdo, ndo ha falta de iniciativas para melhorias na estrutura de
Governanca Corporativa, embora o método das reformas venha sendo criticada. Em
particular, tem havido preocupacdo de que a reforma venha sendo conduzida de
forma geral por respostas a falhas muito destacadas de governanca, resultando
numa tendéncia a concentrar-se nas questdes erradas (JOHNSON, SCHOLES,
WHITTINTON, 2007).

2.3.5 O Novo Mercado e os Niveis de Governanca Corporativa

A criagdo do Novo Mercado tem sido recebida com entusiasmo por
investidores, empresas, 0rgaos reguladores e governos. Ela foi inaugurada uma
nova fase do mercado de capitais no Brasil, em que o setor privado toma a lideranca
no processo de promover reformas. Esta iniciativa foi inspirada no Neuer Mark
alemao, onde este, ndo necessitou de reforma da legislacéo e portanto ndo afetou a
situacdo das empresas que eram abertas e que continuam listadas nos mercados
tradicionais com regras de governanca empresarial fracas (SILVA, LEAL, 2007).

Reconhecendo que as regras estabelecidas para o0 novo mercado sao
bastante restritivas e que muitas empresas nao terdo condi¢cdes de satisfazé-las, a
Bovespa optou pela criagdo de outros dois novos niveis de governanca,
denominadas Nivel 1 e Nivel 2. Entdo, havera quatro mercados: mercado tradicional,
nivel 1, nivel 2 e novo mercado (SILVA, LEAL, 2007).

2.3.5.1 Mercado Nivel 1

As regras para adesao ao mercado nivel 1 é listado abaixo conforme
Silva, Leal (2007):
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Manutencdo em circulacdo de uma parcela minima de acoes,
representando 25% do capital;

Realizacdo de ofertas publica de colocacdo de acbes por meio de
mecanismos que favorecam a dispersao do capital;

Melhoria nas informagdes prestadas trimestralmente;

Comprometimento de regras em operac¢des envolvendo ativos de emisséo
da companhia por parte de acionistas controladores ou administradores
da empresa;

Divulgacédo de acordo de acionistas e programas de stock options;

Disposicao de um calendario anual de eventos corporativos.

2.3.5.2 Mercado Nivel 2

Segundo Silva, Leal (2007) as regras para adesao ao mercado nivel 2 sdo

muitas, além da aceitacdo das obrigacdes listadas no mercado nivel 1, as empresas

e seus controladores devem adotar os seguintes critérios:

Mandato unificado de um ano para todo o conselho de administracao;
Disponibilizar anualmente um balanco seguindo as normas exigidas;
Extensdo para todos os acionistas detentores de acfes ordinarias das
mesmas condi¢cdes obtidas pelos controladores, quando da venda do
controle da companhia de no minimo 70% deste valor para os detentores
de ac¢les preferenciais;

Direito de voto a acdes preferenciais em algumas matérias, como
transformacao, incorporacao, cisao e fusdo da companhia...;
Obrigatoriedade de realizacdo de uma oferta de compra de todas as
acOes em circulacdo, pelo valor econdbmico, nas hipoteses de fechamento
de capital ou cancelamento do registro de negocia¢ao neste nivel;

Adesédo a camara de arbitragem do mercado para resolucéo de conflitos

societarios.

2.3.5.3 Novo Mercado

As regras para adesao ao novo mercado segundo Silva, Leal (2007) sao:
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e Adesédo as regras do novo mercado através de assinatura de contrato
entre a empresa e a Bovespa,;

e Adesdo a camara de arbitragem do mercado para a solucao de conflitos
societarios;

e Apenas ac¢0Oes ordinérias;

e Conselho fiscal com maiorias de minoritarios;

e Obrigatoriedade, quando na venda do controle, da compra das acdes dos
minoritarios nas mesmas condi¢des do bloco majoritario;

e Compromisso de ndo emisséo de partes beneficiarias;

¢ Mandato unificado para todo conselho;

e Convocacao da assembleia geral com antecipacao de 15 dias.

2.3.6 Expectativa dos Stakeholders

A estrutura de Governanca Corporativa fornece exigéncias onde as
estratégias sdo desenvolvidas dentro da cadeia de governanca, porém é importante
entender as expectativas de outros grupos, tais como: fornecedores, clientes e
comunidades locais, estes grupos sdo chamados de stakeholders, que nada mais é
gue pessoas ou grupos que dependem de uma organizacao para atingir suas metas
e de quem, por sua vez, a organizacdo depende. A influéncia ocorre apenas porque
as pessoas compartilham expectativas com outras por fazer parte de um grupo de
stakeholders que podem ser departamentos, localiza¢des geograficas ou diferentes
niveis de hierarquia (JOHNSON, SCHOLES, WHITTINTON, 2007).

Alguns stakeholders podem tentar influenciar a estratégia através de
associacfes com stakeholders, e o conceito destes € valioso ao tentar entender o
contexto politico dentro do qual ocorrem desenvolvimentos estratégicos especificos.
Como as expectativas dos grupos sao diferentes, é bastante normal que existam
conflitos em relacdo a importancia ou desejo dos muitos aspectos da estratégia na
maioria das situacdes, sera necessario existir um compromisso entre as expectativas
que ndo podem ser atingidas simultaneamente (JOHNSON, SCHOLES,
WHITTINTON, 2007).



28

2.4 GOVERNANCA CORPORATIVA NO MUNDO

A Governanca Corporativa é considerada o principal foco nas gestdes das
organizacdes, principalmente apds o ano de 2002, quando ocorreu no mercado de
capitais norte-americano problemas de governanca (BIANCHI, et al, 2009).

De acordo com Bianchi, et al (2009) “...] diante da realidade da
globalizacdo, as empresas tém agido em duas frentes. Na primeira, elas tém
procurado atender o consumidor através de programas e politicas que visem
melhorar suas operacdes internas e a interagdo com seu publico alvo. Na outra, esta
o investidor, cada vez mais cauteloso e exigente ao decidir onde aplicar seu capital”.

O IBGC (2004), afirma que de modo geral, pode-se dividir os sistemas de

Governanca Corporativa no mundo da seguinte forma:

» “Outsider System (acionistas pulverizados e tipicamente fora do
comando diario das operagbes da empresa) — Sistema de governanga
anglo-saxao (Estados Unidos e Reino Unido): estrutura de propriedade
dispersa as grandes empresas; papel importante no mercado de acdes
na economia; ativismo e grande porte dos investidores institucionais; e,
foco na maximizag&o do retorno para acionistas (Shareholder Oriented).

> Insider System (grandes acionistas tipicamente no comando das
operacdes diarias, diretamente ou via pessoas de sua indicacdo) —
Sistema de governanga da Europa Continental e Jap&o: estrutura de
propriedade mais concentrada; presenca de conglomerados industriais-
financeiros; baixo ativismo e menor porte dos investidores institucionais;
e, reconhecimento mais explicito e sistematico de outros stakeholders
nao financeiros, principalmente funcionarios.

Segundo Bianchi, et al (2009), o sistema de Governanca Corporativa
adotado pelas empresas depende, na maioria das vezes, do ambiente em que estao
inseridas. O sistema financeiro local, por exemplo, modela o mercado de capitais e
acaba influenciado pelo sistema de Governanca Corporativa adotado pelas

empresas.
2.4.1 Comparagdes entre Brasil e o Mundo
Neste capitulo sera apresentado por datas a evolu¢cdo da Governanca

Corporativa no Brasil e no Mundo, segundo o Instituto Brasileiro de Governanca
Corporativa.
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e Mundo:

1932 — Estudo desenvolvido pelos pesquisadores norte-americanos
Berle e Means identificam o conflito de agéncia.
1976 — Jensen e Meckling publicam estudos mencionando o que
convencionaram chamas de problema de agente — principal.
1992 — Relatorio Cadbrery € publicado na Inglaterra, considerando o
primeiro codigo de boas praticas de Governanga Corporativa.
— General Motors divulga EUA suas “Diretrizes de Governanga
Corporativa”.
1994 — Pesquisas do Calpers constata que mais da metade das 300
maiores companhias do EUA tinham manuais de Governanga
Corporativa.
1995 — Relatério Vienot é publicado na Franca, constituindo-se um
marco para as discussdes sobre Governanga no Pais.
1997 — Neuer Market é criado a Bolsa Frankfurt, Alemanha.
— Federacdo Japonesa das Organizagcfes Econdomicas lanca
relatério com recomendacdes sobre Governanca Corporativa.
— Grande crise asiatica ocorre devido as mas praticas de
Governanga Corporativa.
1998 — Lancado o Combined Code, relatério britanico produzido pelo
comité Hampel.
— Lancado no Japao o documento “Os Principios de Governanga
Corporativa — uma visao Japonesa”.
— OCDE cria o0 Business Sector Advisory Group on Corporate
Governance.
1999 — Grupo de Governanca Corporativa da OCDE abre caminho para
a consolidagao dos “Principles of Corporate Governance”.
2000 — Banco mundial e Mckinsey divulgam que investidores estéo
dispostos a pagar mais por empresas com sistemas de Governanca
Corporativa.
— Primeira mesa redonda na America Latina sobre Governanca

gera relatorio com as conclusdes da realidade de cada regido.
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2001 — Problemas de fraude contabil na Enron, expbe falhas de
governanca.
2002 — Aprovada a Lei Sarbanes-Oxley (SOX) pelo congresso Norte
Americano.
2003 — A Nasdag anuncia normas semelhantes a Bolsa de Nova
lorque, incluindo exigéncias de governanca.
— E lancado na Alemanha um codigo de governanca, segundo
de forma singular a abordagem do “comply or explain”.
2004 — A partir da recomendacao da 52 Mesa Redonda de Governanca
Corporativa da América Latina, a OCDE cria o circulo de companhias.
2005 - OCDE lanca documento contendo diretrizes de boa
Governanca para empresas de controle estatal.
2006 — O escandalo, conhecido como options backdating, causa a
demissao de mais de 50 CEQO’s e conselheiros nos EUA.
— 22 Revisao do “Combined Code”, com a adogao do proxy
voting.
2007 — ICGN langa guia sobre responsabilidade dos acionistas.
2008 — Crise financeira que atinge varios paises evidencia problemas
de gestao de riscos e o papel dos conselhos de administracéo.
2009 — O fundador e presidente do Conselho de Administracdo da
Satyam, na india, admitiu ter manipulado os balangos da empresa.
2010 — Aprovado nos EUA o “Dodd-Franck Act”.
2011 — Caso Steve Jobs na Apple suscita debates sobre planejamento
de sucesséo nas organizacoes.

2012 — Facebook abre capital com a¢des sem direito a voto.

e Brasil:

1995 — Fundado o Instituto Brasileiro de Conselheiros de Administracéo
(IBCA), atual IBGC.
1996 — Realizado primeiro evento publico do IBCA, no Museu de Arte

Moderna.
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1997 — A Lei 9.457 reforma a Lei das S.A. e institui revogacao do Tag
Along de 100% para ordinaristas, um passo atras em termos de
equidade.

1998 — Criado o primeiro fundo voltado para a governanca (Dynamo
Puma), no programa de valor e liquidez do BNDESPar.

— JC Penney adquiri controle das Lojas Renner por meio de

oferta hostil, sem Tag Along.

— IBCA realiza primeiro curso para conselheiros.

1999 — O IBCA passa a se denominar IBGC (Instituto Brasileiro de
Governancga Corporativa).

— O IBGC Langa o “Cdédigo das Melhores Praticas de Governanca
Corporativa”, o primeiro coédigo Brasileiro sobre Governanca
Corporativa.

— A CVM langa o Instituto 299, sobre ofertas publicas, e rodizio
de auditorias.

2000 — O IBGC realiza o 1° Congresso Brasileiro de Governanga
Corporativa.

— A Bovespa lanca os segmentos diferenciados de Governanca
Corporativa: Nivel 1, Nivel 2 e Novo Mercado.

— CMV multa JC Penney pelo episédio com as Lojas Renner.
2001 — Bovespa cria IGC, com o objetivo de medir o desempenho de
uma carteira composta por acdes de empresas que apresentem bons
niveis de governanca.

— A Lei 10.303/2001 reforma a Lei das S.A., com timidos avancos
em relacao ao projeto inicial.

— Segunda edicdo do “Codigo das Melhores Praticas de
Governanga Corporativa”.

2002 — A CVM langa sua cartilha “Recomendag¢des da CVM sobre
Governanga Corporativa”.

— A CVM lanca as instrucdes 358 e 361 que tratam sobre
informacgdes relevantes e fechamento branco de capital.

— CCR e Sabesp ingressam pioneiramente no Novo Mercado.
2003 — 12 edicdo do Prémio IBGC de Monografias.
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— O IBGC e a Booz Allen Hamilton langam a pesquisa “Panorama
Atual da Governanca Corporativa no Brasil”.

— CVM lanca instrucdo 381 sobre servicos oferecidos pelas
auditorias.

2004 — Grande parte das empresas ingressa diretamente no Novo
Mercado.

— O IBGC langa a 3?2 edigao do “Codigo das Melhores Praticas de
Governanga Corporativa”.

2005 — Realizacdo da 12 edicdo do Prémio IBGC de Governanca
Corporativa.
2006 — Realizacao da 12 edicao do Prémio IBGC/Itau de Jornalismo.

— A Bovespa amplia regras para os niveis diferenciados de
listagem.

2008 — Escandalo contabil do Grupo Agrenco ocasionou a prisdo de
parte de seus administradores.

— O IBGC langa a carta Diretriz 1: “Independéncia dos
Conselheiros de Administracdo — Melhores Praticas e o Artigo 118 da
Lei das S.A..

— A CVM edita o Parecer de Orientacdo n° 35/08, acerca dos
deveres legais dos administradores nas incorporac¢des de controladas.
2009 — Usiminas divulga remuneracdo individual dos administradores
em seu relatério anual.

— O IBGC langa a 42 Edigédo do “Cdodigo das Melhores Praticas de
Governanga Corporativa”.

— O IBGC lanca a Carta Diretriz 2: “Mecanismos de defesa a
tomada de controle”.

2010 — As empresas passam a publicar balangos seguindo norma
internacional IFRS.

— Reviséo do regulamento de Governanca Corporativa da BM&F
Bovespa.

— A CVM multa e inabilita administradores da Sadia envolvidos

em problemas com derivativos.
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— A BM&F Bovespa revisa suas regras de Governanga
Corporativa.
e 2011 — Promulgada a Lei n° 12.527, um importante instrumento de
ampliacao da transparéncia e do controle social.
— O IBGC langa a carta Diretriz 3: Laudos de avaliagao.
— Langado o sie: “Transparéncia e Governanga” que discute
direitos de minoritarios nas assembleias.
— A CVM edita a Instrucdo n° 509, como uma tentativa para
estimular a criacdo de comités de auditoria estatuérios (CAE).
e 2012 — Realiza 182 Conferéncia Mundial da IGCN no Brasil.
— Lancado o Comité de AquisicOes e Fusbes (CAF).
— Movimento de Fechamento de capital de empresas
recentemente listadas em bolsa.
— Realizada conferéncia das Nagbes Unidas sobre

desenvolvimento sustentavel.

2.5 GOVERNANCA CORPORATIVA NO BRASIL

Segundo IBGC (2004), nos ultimos anos, a ado¢do das melhores praticas
de Governanca Corporativa tem se expandido tanto nos mercados desenvolvidos
qguanto nos em desenvolvimentos no Brasil, os conselheiros profissionais e
independentes surgiram em resposta ao movimento pelas Boas Praticas de
Governanga Corporativa mais atraentes para o mercado. Isso ocorreu devido a
globalizacédo, as privatizacdes e a desregulamentacéo da economia Brasileira.

Em 1999, o primeiro Cddigo de Governanca Corporativa elaborado pelo
IBGC, foi publicado. Este por sua vez, trouxe informacfes sobre o conselho de
administragdo e sua conduta esperada. Mais tarde, em 2002, a Comissao de
Valores Imobiliarios (CVM) langou uma cartilha com o tema “Governan¢a”. Um edital
para administradores, conselheiros, acionistas controladores e minoritarios e
auditores independentes, o edital tem como objetivo orientar sobre as questdes que
afetam o relacionamento entre si (BIANCHI, et al, 2009).

O mais recente segmento criado pela BOVESPA foi o BOVESPA MAIS,
visando tornar o mercado acionario brasileiro acessivel a um numero maior de

empresas, principalmente aquelas que sejam particularmente atrativas aos
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investidores que buscam investimentos de médio e longo prazo, e cuja preocupacao
com o retorno potencial se sobrepde a necessidade de liquides imediata (BIANCHI,
et al, 2009).

2.5.1 O Codigo das Melhores Préticas de Governanca Corporativa

O Cddigo das Melhores Praticas de Governanca Corporativa foi criado
para organizacfes empresariais. Mas ao longo da elaboracéo, fez-se a op¢édo por
idealizar a palavra “organizac&o” para tornar possivel e adaptavel a qualquer tipo de
organizagdo, independentemente do porte, natureza juridica ou tipo de controle
(IBGC, 2009).

Conforme Santos (2012) o cédigo possui um conteado amplo, tomando
por base os principais 6rgdos que compfe o sistema de gestdo de Governanca
Corporativa. Sendo assim o cadigo foi dividido em seis capitulos, onde cada capitulo
aborda praticas e recomendacdes para cada 6rgdo do sistema de governanca das
organizacdes. E o ultimo capitulo trata de padrées de conduta e comportamento,
aplicaveis a um ou mais agentes, além de propor politicas e praticas para evitar
conflitos de interesses e mau uso de ativos e informagdes relativas a organizagoes.

Sao os capitulos que dividem o codigo:

e Propriedade (S6cio);

e Conselho de Administracéo;
e Gestéo;

e Auditoria Independente;

e Conselho Fiscal;

e Conduta e Conflito de Interesses.

Esses capitulos serdo mais detalhados ao longo deste trabalho.

2.5.1.1 Propriedade (Socios)

A assembleia dos Acionistas estd prevista na Lei n°® 6.404 de 15 de

dezembro 1976, chamada de Lei das S.A. esta lei constitui a forma de expresséo da
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vontade social, propondo diretrizes e parametros para o conselho da administracéo
para tornar os processos deliberativos em atos validos (PERUCHI, 2013).

Conforme Peruchi (2013) a assembleia geral dos acionistas € o 6rgao
supremo responsavel por ditar as regras ao Conselho de Administracdo e assim

desvencilhar os conflitos de interesses da empresa.

2.5.1.2 Conselho de Administracao

Conforme Peruchi (2013), o conselho de administracdo € um orgdo de
natureza deliberativa, que tem como finalidade ajudar os negdcios de uma empresa.
O autor ressalta “por ser um 6rgao de funcao deliberativa, ele assume uma posicéo
normativa, ndo executiva, o que o0 torna distante da administracdo diaria da
organizacdao” (PERUCHI, 2013, p.19).

Para muitos, o conselho de administracdo é o Orgdo com mais
importancia da Governanca Corporativa, pois este € o que da auxilio a administracao
pretendendo melhorar o desempenho da empresa (COLOMBO, 2010).

De acordo com o autor Peruchi (2013) o conselho de administracdo sera
composto por no minimo trés e no maximo nove membros, independentemente do
tamanho da organizacdo, eleitos pela assembleia geral e por ela destituiveis a
qualquer tempo. Peruchi (2013, p.19) diz que o estatuto ainda preveé:

“O numero efetivo de conselhos;

O mandato;

O modo de substituicdo dos conselhos;

As normas de convocacao, instalacdo e funcionamento do conselho que
delibera por maioria de votos, podendo o estatuto estabelecer quérum
gualificado para certas deliberacbes, desde que especifique as matérias em
pauta; e

e A participacdo no conselho de representantes dos empregados, escolhidos
pelo voto destes, em eleicdo direta organizada pela empresa em conjunto
com as entidades sindicais que os representam.”

Sobre os cargos de Presidente do Conselho e Presidente da Diretoria
Executiva, Colombo (2010) diz que devem ser separados, se a mesma pessoa
exercer as duas funcdes, o que nao é certo, torna-se dificil exprimir ideias, opinides
e diretrizes com diferentes angulos e expectativas.

O Conselho de Administragédo é colocado dentro das organizagdes na

intencdo de prevenir e cuidar o conflito de interesses e divergéncias de opinides,
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cabendo a este determinar regras e critérios de acordo com o que € mais viavel para

a empresa. Assim a organizacao seré preservada, bem como valorizada.

2.5.1.3 Gestao

Segundo IBGC (2009), o diretor-presidente de uma organizacdo €
responsavel pela gestdo e coordenacdo da Diretoria. Ele atua como um intercessor
entre a Diretoria e 0o Conselho de administracdo. E também o responsavel por
realizar as diretrizes elaboradas pelo conselho de Administracdo e deve ainda
prestar contas a este 0rgao.

Cada diretor € responsavel pelos seus atos na gestdo. Deve prestar
contas ao diretor presidente sempre que solicitado aos demais 6rgéos (IBGC, 2009).

Conforme IBGC (2009, p.54):

“O diretor — presidente, em conjunto com os outros diretores e demais areas
da companhia, é responsavel pela elaboracdo de todos o0s processos
operacionais e financeiros, apds aprovacdo do Conselho de Administracao.
O conceito de segregacéo de funcdes deve permear todos os processos.”

Como resultado de uma politica clara de comunicacdo e de
relacionamento com as partes interessadas, a organizacdo deve divulgar relatérios
periodicos informando sobre todos os aspectos de sua atividade empresarial. Esses
relatorios devem conter ainda relatos sobre as atividades do conselho e seus

comités assim como um detalhamento do modelo de gestéo e de governanga.

2.5.1.4 Auditoria Independente

Toda a empresa deve ter suas financas auditadas por auditor externo
independente. Sua funcdo é verificar se as demonstragfes financeiras refletem
adequadamente a realidade da sociedade (IBGC, 2009).

Conforme IBGC (2009), os auditores independentes devem falar se os
relatorios entregues pela diretoria da empresa apresentam adequadamente a
posicdo patrimonial e financeira e os resultados do periodo. No parecer estao
definidos o escopo, os trabalhos efetuados, a opinido emitida e, por consequéncia, a

responsabilidade assumida.
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2.5.1.5 Conselho Fiscal

O Conselho Fiscal é eleito na Assembleia geral. O IBGC, conforme
Colombo 2010, em sua cartilha sobre Governanca Corporativa, diz que € um 0rgao
que ndo é obrigatério e a finalidade é fiscalizar as atitudes do conselho de
administrac@o, e dar opinido e informagBes aos sécios. E ainda fala “o conselho
fiscal deve ser visto como uma ferramenta de valor para a empresa, agindo como
um controle independente para os sécios” (COLOMBO, 2010, p.31).

Com este conceito, pode-se entender que o conselho fiscal é criado nas
organizagfes no intuito de controlar e auxiliar os socios ndo administradores, com
funcdes pré-determinadas pelo conselho de administracdo onde no qual também é

um orgao fiscalizador.

2.5.1.6 Conduta e Conflito de Interesses

Conforme IBGC (2009), além do respeito as leis do pais, toda empresa
deve ter um cddigo de conduta que coloquem os administradores e funcionarios no
compromisso. Esta conduta deve ser elaborada pela diretoria de acordo com os
principios e politicas definidos pelo Conselho Administrativo e por estes aprovados.
O Cdbdigo de Conduta deve também definir as responsabilidades sociais e
ambientais.

O cddigo e conflito de uma empresa tém como finalidade o de transmitir
para todos colaboradores a cultura e principios da empresa, ou seja; repassar para
todos, as normas estabelecidas pela mesma, respeitando acima de tudo as leis
vigentes no pais. Neste cédigo devera ter resolucdes de dilemas de ordem e ética e
caminhos para denudncia, tendo em vista todos os gestores envolvidos diretamente
na organizacado (PERUCHI, 2013).
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3. BIBLIOGRAFIA DESCRITIVA

O método é conceituado como um caminho, maneira ou técnica. J4 o
meétodo cientifico como um conjunto de procedimentos utilizados para chegar ao
conhecimento (GIL, 1994).

Neste capitulo, € descrito os procedimentos metodolégicos que foram

utilizados para a realizacéo e obtencdo do conhecimento cientifico.

3.1 TIPOS DE PESQUISA

Barros; Lehfeld (2000) conceitua a pesquisa em realizar
empreendimentos para descobrir ou conhecer algo. Constitui em um ato dinamico de
guestionamento, indagacdo e aprofundamento. Consiste na tentativa de
desvelamento de determinados objetos. E a busca de uma resposta significativa a
uma duvida ou problema.

A pesquisa bibliografica é desenvolvida a partir de material e documentos ja
elaborados, utilizando basicamente livros e artigos cientificos (GIL, 1994).

As pesquisas descritivas ndo tém interferéncia do pesquisador, ou seja; ele
descreve o0 objeto de pesquisa. Procura descobrir a frequéncia com que um
fendbmeno ocorre, sua natureza, caracteristica, causas, relagbes e conexdes com
outros fenébmenos (BARROS; LEHFELD, 2000).

De acordo com os objetivos, a pesquisa se caracteriza como descritiva por ter
a pretensdo de descrever o modelo e a evolugcdo da governanca corporativa no
Brasil, desde seu surgimento até os dias atuais.

Com base nos procedimentos técnicos utilizados, o presente trabalho pode ser
qualificado como uma pesquisa bibliografica, pois utilizara apenas materiais e
documentos ja elaborados.

3.2 ABORDAGEM METODOLOGICA

Segundo GIL (1994), trés sdo os metodos gerais mais utilizados nos

métodos de abordagem: dedutiva, indutiva e dialética.
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O método dedutivo nada mais é do que o raciocinio que caminha do geral
para o particular. Entdo se todas as informagbes sao verdadeiras, a concluséo
devera ser verdadeira (BARROS; LEHFELD, 2000).

O método indutivo acontece pelo contrario, parte do particular coloca a
generalizagdo como um produto posterior do trabalho de coleta de dados
particulares, ou seja; se todas as informagcOes sdo verdadeiras, provavelmente a
conclusdo serad verdadeira, mas ndo necessariamente verdadeira, a conclusédo
termina as informacdes que ndo estavam nas outras informacdes (GIL, 1994).

Ja no método dialético as consideragBes costumam ser polemicas, pois
conduzem as questfes de natureza ideoldgica. Entdo, este método envolve muito
mais aspectos do que geralmente se supde (GIL, 1994).

Diante destes argumentos, este estudo € de método dedutivo, pois o
presente trabalho tem o proposito de explicar, revisar e ampliar o conhecimento

sobre o tema escolhido.



40

CONCLUSAO

As empresas buscam, constantemente, melhorar a sua eficiéncia e
competitividade. Uma das variaveis determinantes de seu desenvolvimento é o
acesso a fontes alternativas de capital, necessarias para suprir as exigéncias de
recursos que efetivem os investimentos produtivos. Para facilitar o acesso ao
mercado de capitais, as empresas devem fornecer aos acionistas e outros
financiadores potenciais a garantia de que seus interesses seréo preservados.

O objetivo principal deste trabalho constituiu em encontrar o0 modelo da
Governanga Corporativa no Brasil e sua evolugdo. Com isto, conclui-se que a
gualidade da governanca das empresas consiste na eficiéncia dos seus mecanismos
constitutivos na reducao dos conflitos de interesses entre os investidores internos e
externos. Esse € um conceito abstrato, sendo necesséario o uso de proxies que
permitam a sua mensuragao. Os indicadores que o representam sdo mecanismos de
controle e de alinhamento de interesses de dirigentes e acionistas, utilizados no
gerenciamento da firma.

Como resultado da necessidade de adocdo das boas praticas de
governanca, em 1999 foi publicado no Brasil o primeiro codigo sobre Governanga
Corporativa, este codigo trouxe a principio algumas informacgfes sobre o conselho
de administracao e sua conduta esperada.

O mais recente segmento criado (2008) é o BOVESPA MAIS, feito para
tornar o mercado aciondrio brasileiro acessivel a um nimero maior de empresas,
principalmente aquelas que sejam particularmente atrativas aos investidores que
buscam investimentos de médio e longo prazo e cuja preocupac¢do com o retorno

potencial se sobrepde a necessidade de liquidez imediata.
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