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RESUMO

As empresas publicas representam um papel essencial na sociedade e a efetiva
governanca neste setor pode estimular o uso eficiente de recursos. O presente
trabalho tem como objetivo analisar praticas de Governanca Corporativa
recomendadas no Brasil mais aderentes em uma empresa Angolana — o caso
ENANA-EP. Um sistema de Governanca Corporativa € composto pelo conjunto de
instituicées, regulamentos e convengdes culturais que regem a relagdo entre as
administragdes das empresas e 0s acionistas ou outras partes interessadas as quais
as administracdes, de acordo com o tipo de modelo, devem prestar contas. Para o
alcance deste objetivo, fez-se um questionario para relacionar a teoria com a pratica.
A pesquisa caracteriza-se como de natureza descritivo, com abordagem qualitativo
em artigos cientificos de bases de dados, bibliografica, a estratégia de pesquisa foi
por meio de estudo de caso, técnica de pesquisa foi realizado um questionario. A
pesquisa de campo foi realizada, mediante ao questionario, onde se relacionou o
cédigo das Melhores Praticas de Governanga Corporativa junto a Empresa Nacional
de Exploragdo de Aeroportos e Navegacao Aérea, por meio disso, pode-se concluir
a grande importancia da Governanga Corporativa para sua gestdo, que
independentemente de ser um cenario oposto a ENANA aponta significativamente
uma semelhanca perante o IBGC.

Palavras-chave: Governanga Corporativa, Empresa Publicas, Cdodigo das Melhores
Praticas.
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1 INTRODUGAO

Este capitulo visa apresentar os aspectos introdutérios da abordagem do
trabalho, especificando o tema e o problema, a justificativa do estudo e os objetivos

pretendidos com o desenvolvimento do mesmo.

1.1 TEMA E PROBLEMA DE PESQUISA

A governanga trata da aquisigdo e distribuicdo de poder na sociedade,
enquanto a Governanca Corporativa diz respeito a forma como as corporagdes sao
administradas. A Governanca Corporativa em empresas publicas, por sua vez,
refere-se a administragdo das agéncias do setor publico, por meio dos principios de
Governanga Corporativa do setor privado, que sao totalmente aplicaveis no setor
geral do Estado, em que as agéncias de servicos ndo publicos sdo agrupadas
(BHATTA, 2003).

A governanga nas organizagdes publicas e privadas apresentam
significativas similares. Levando-se em consideragdo que na empresa publica e o
privado possuem focos especificos, observa-se que sdo comuns entre eles as
questdes que envolvem a separacao entre propriedade e gestdo, responsavel pela
geracdo dos problemas de agéncia, os instrumentos definidores de
responsabilidades e poder, o acompanhamento e o incentivo na execucado das
politicas e objetivos definidos, entre outros. Verifica-se, em um sentido amplo, que
0s principios basicos que norteiam os rumos dos segmentos dos setores privado e
publico sdo idénticos: transparéncia, equidade, cumprimento das leis, prestacao de
contas e conduta ética.

Nos dias atuas a observagdao de uma boa gestdo € motivo cada vez mais
decisivo para garantir o crescimento e continuidade das empresas em relagdo aos
seus concorrentes. Diante disso, apesar do seu propdsito inicial ter transcorrido para
suprimir o conflito de interesses, a Governanga Corporativa esta associada a gestéao
da empresa, enquadrando o relacionamento entre acionistas/cotistas, conselho de
administragao, diretoria, auditoria independente, conselho fiscal e demais partes
interessadas (stakeholders): clientes, colaboradores, fornecedores, sociedade dentre
outros. Governanga Corporativa, por outro lado, visa na harmonizacédo de interesse

da gestdo das empresas e a reducdo de riscos maiores para os investidores, a
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equidade entre os socios, adotando a prestacdo de conta e a responsabilidade
corporativa.

Neste contexto tem-se a seguinte questao de problema: Como os principios e
praticas da Governanca Corporativa Brasileira podem ser aplicados em uma

empresa Angolana?

1.2 OBJETIVOS

O objetivo deste projeto fragmenta-se em:
« Objetivo geral que ¢é a ideia central do projeto

« Objetivos especificos para culminar o objetivo geral.

1.2.1 Objetivo geral

O objetivo geral deste trabalho é de analisar praticas de Governanga
Corporativa recomendadas no Brasil mais aderentes em uma empresa Angolana — o
caso ENANA.

1.2.2 Objetivos especificos:

Os pontos a serem citados durante as etapas deste trabalho visam:

- Identificar a estrutura funcional da Governanga Corporativa;

- Identificar praticas de Governanca Corporativa mais bem recomendadas
no Brasil;

- Comparar as praticas de Governanga Corporativa do Brasil com a
ENANA;

- Analisar a possibilidade de adesao pela ENANA.

1.3 JUSTIFICATIVA

O tema do presente estudo é atual, pouco pesquisado em Angola.

Atualmente tem tido muita aderéncia por grandes empresas Brasileiras. A boa

Governanga Corporativa tém se tornado mundialmente como um mecanismo de
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gestdo para as empresas, acima de tudo no que se refere ao embate dos conflitos
de interesses.

Verifica-se que a implementacdo das boas praticas de Governanca
Corporativa proporciona uma gestdo mais confiavel e transparente, ja que reduz
assimetria informacional.

O estudo torna-se possivel apresentar em praticas os conhecimentos
obtidos no decorrer do curso de ciéncias contabeis, proporcionado, assim, relacionar
a teoria com a pratica. Além de que, este estudo também possibilitou o florescimento
profissional, pois o tema levantado podera servir como base para empresas publicas
e privadas.

Assim sendo, a pesquisa tem a sua importancia no ambito académico e
para Universidade no aspeto de entender de que maneira uma empresa pode utilizar
da Governanga Corporativa para resolver os conflitos de interesses que, por sua
vez, podem existir principalmente pode melhorar a sua gestdo. Dessa forma, isto
podera auxiliar para que as empresas possam ter uma estrutura organizacional bem
definida e a divisdo de papéis e responsabilidades.

Deste modo, o trabalho tém relevancia principal na questdo do campo em
que esta sendo realizado, visto que apdés duas décadas de guerra civil a Angola
encontra-se em fase de reconstrugao, abrigando varias empresas de grande porte.
Entretanto seus governantes buscam cativar investimentos externos, introduzindo
em seu cenario econdmico um modelo de aperfeicoamento da gestdo, objetivando
maior visibilidade e transparéncia na tomada de deciséo, tornando-a mais confiavel.

Por fim, o trabalho torna-se viavel, visto que os estudos em relagéo ao
tema nao se encontram espessos e revelou ser uma oportunidade de explorar mais
sobre o tema para que assim possa compreender o propdsito da Governanca

Corporativa.

1.4 ESTRUTURAGAO DO TRABALHO

Este trabalho é composto por 4 capitulos abordados de acordo com os
temas discriminados a seguir. O primeiro capitulo apresenta uma introdugao sobre o
assunto a ser pesquisado, os objetivos gerais e especificos que se pretende
alcancar, bem como o justificativo da elaboragdo deste trabalho. No segundo

capitulo, temos a fundamentacado tedrica. No terceiro capitulo, tras os métodos
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utilizados para o objeto de estudo, detalhando os tipos parametros adotados, a
metodologia empregada. No quarto capitulo, é apresentado o estudo de caso e, na

sequéncia, a conclusao obtida com a realizagdo do presente trabalho e algumas

consideragdes.
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2. FUNDAMENTAGAO TEORICA

Neste capitulo sera desenvolvido o referencial tedrico a respeito de
conceito pertencente ao tema apresentado no trabalho, com foco na Governanca

Corporativa.

2.1 TEORIA DA AGENCIA

Segundo Jensen e Meckling (1976, p. 310), “ a firma é caracterizada
como uma regido de troca sobre a qual o sistema de mercado era suprido e a
alocado de recursos era realizada, ao invés de mercado, por autoridade e dire¢do.”
De acorda ele, a responsabilidade estava centralizada nos custos de contratacéo
com o mercado, visto que as obrigacées necessarias devem ser inserida dentro de
uma empresa sempre que os custos de mercado forem superior que os custos de
usar a autoridade direta.

A evolucdo e a implantacdo dos procedimentos de Governanca
Corporativa nas empresas surgiram como resposta aos problemas da agéncia.
Dessa maneira concepcdo a respeito da Governanga Corporativa se inicia pela
clareza de como ocorre e se resolve o problema da agéncia na organizagao, assim
como os meétodos que podem reduzir esse problema JENSEM e MECKLING (1976).

De acordo com Weston e Brigham (2004) os principais conflitos de
agéncia sao entre:

« Os acionistas e os administradores: os proveitos dos administradores precisam
propor-se ao auxilio dos interesses dos acionistas. Porém, muitas vezes isto ndo
ocorre e acaba existindo um conflito de interesses entre eles. Diversos
mecanismos podem ser utilizados para motivar os gerentes a agirem de acordo
com os interesses dos acionistas, entre eles estdo a ameaca de demissao, a
ameaca de tomada de controle e a compensacao administrativa.

« Os acionistas e os credores: os credores emprestam recursos a empresa com
taxas baseadas no risco dos ativos existentes na empresa, nas expectativas
referentes ao risco de futuras adi¢cdes de ativos, na estrutura existente de capital
da empresa (quantia de financiamento da divida que ela utiliza) e nas

expectativas referentes as mudancas da estrutura de capital. O conflito de
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agéncia surge quando, por exemplo, o0s acionistas juntamente com
administradores assumem novos empreendimentos de risco muito maior do que
o antecipado pelos credores, fazendo com que caia o valor da divida a pagar. Se
esses empreendimentos forem bem-sucedidos todos os beneficios irdo para os
acionistas, porque os credores obtém apenas retorno fixo, por outro lado, se os
empreendimentos ndo derem certo, os detentores dos bénus terdao de partilhar as
perdas. Da mesma forma, se a empresa aumentar seu uso da divida em um
esforgo para expandir o retorno para os acionistas, o valor da divida antiga
aumentara, de forma que se tem outra situagdo do tipo “cara, eu ganho; coroa,
vocé perde”.

A Teoria da Agéncia trata da transferéncia de riqueza entre principal e
agente, ocorrida quando o primeiro delega poderes e autoridade para o segundo
tomar decisdes, momento em que surge a possibilidade de transferéncia de riqueza.
O cerne da Teoria consiste em o principal saber que ira perder parte de sua riqueza
€ em compensagao, procurar conseguir do agente os melhores desempenhos, ou
seja, o principal deixa de obter o maximo para obter o possivel dentro das condigbes
colocadas, devido a participagado de um administrador profissional (MENDES, 2001).

Na visdo de Jensen e Meckling (1976) a Teoria da Agéncia se
desenvolveu a partir de trés elementos fundamentais:

1. Despesas de monitoramento do custo de agéncia.

2. Despesas relacionadas a garantir que o agente nao prejudicara o principal
com as suas agoes, e caso o faga, que compense o principal.

3. Perdas residuais ou de bem-estar, resultantes da diferenca entre as reais
decisbes do agente e a decisdo que teria maximizado o bem-estar do
principal.

A teoria da agéncia manifesta-se em dois entraves: restringir riscos para
os investidores e elevar a participagado dos acionistas nas decisdes estratégicas da
empresa (LEITE, 2006).

Neste caso, a teoria da agéncia propde-se analisar o conflito decorrente
da separacao entre a propriedade e o controle de capital, o que possibilita as
assimetrias informacionais, os riscos e outros problemas pertinentes a relagao
principal-agente (JENSEN E MECKLING, 1976).
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2.2 GOVERNANGA CORPORATIVA, ORIGEM E EVOLUGAO

Governanga Corporativa surgiu nos Estados Unidos e na Gra-Bretanha
como maneira de combater a expropriacdo dos acionistas pelos administradores.
Porém, torna-se mais visivel na década de 80 e dai em diante passou a ser
fortemente difundida na década seguinte, para definir as regras que regem o
relacionamento dentro de uma companhia atendendo os interesses de acionistas
controladores, minoritarios e administradores, pautada principalmente na
transferéncia dos fatos e suas ramificagdes (LODI, 2000; GARCIA, 2005; SOUZA,
2005).

Na visao de Silva (2012) na década de 50 que se iniciou a falar da
Governanga Corporativa, porém sem esse nome. Ja na década de 90, a governanga
passou a ser mais conhecida. Deste entdo ela vem se destacando e alcangando a
sua plenitude. No que diz respeito ao Brasil ela ainda é pouco conhecida.

Ja Andrade e Rossetti (2007), tem uma visado totalmente diferente, para
eles a Governanga Corporativa teve o seu inicio no final do século XX por meio das
mudancgas no sistema capitalista e do avango das grandes corporagdes, na verdade
o que motivou a Governanga Corporativa foi o espacamento da propriedade da
gestao.

Em contrapartida para Silva (2012) a Governanga Corporativa surgiu para
resolver o “conflito de agéncia”, decorrente da separagdo entre a propriedade e a
gestdo empresarial. Esse conflito de interesses pode assumir caracteristicas
distintas em fungao da estrutura de propriedade das empresas.

Entretanto Oliveira (2015) defende que a governanga corporativa teve sua
origem no tripé formado pelo fundo de Investimento LENS, pelo relatério Cadbury e
pelos principios da OCDE o filtro basico do processo corresponde a Lei Sarbanes-

Oxley. Na figura a seguir, demonstra o tripé da Governanga Corporativa:
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Figura 1. Origens da Governanga Corporativa.

Governanga Corporativa

Lei Sarbenes Oxley

A

Relatério
Cadbury (cédigo

Fundo Lens

(Investidores Principios

OCDE

das praticas)

Institucionais)

Fonte: Adaptado de Oliveira (2006).

Figura 1 - afirma que as primeiras discussdes a respeito do assunto
tiveram sua origem no tripé “firmado pelo fundo LENS, pelo relatério Cadbury e
pelos principios da OCDE (Organizagédo para Cooperagdo e Desenvolvimento
Econdmico) e o filtro basico do processo corresponde a Lei Sarbanes-Oxley”.

A seguir, sera apresentado detalhadamente cada um dos pontos deste

tripé.

2.2.1 Fundo de investimento lens

O ativismo pioneiro de Robert Monks no Fundo de Investimentos LENS,
que modificou o rumo da Governanga Corporativa nos Estados Unidos. Salientando
sua atengao nos direitos dos acionistas e os mobilizou para o exercicio de um papel
ativo nas corporacodes, centralizado em dois valores essenciais da boa Governanca
Corporativa: fairness (senso de justica) e compliance (conformidade legal,
especialmente a relacionada aos direitos dos minoritarios passivos). Sendo um dos
primeiros a demonstrar a importancia da boa Governanca Corporativa para a
prosperidade da sociedade como um todo (ANDRADE; ROSSETTI, 2009).

Segundo Oliveira (2006), em 1992 Robert Monks constituiu o fundo de
investimentos LENS e efetivou um novo modelo de gestao para consolidar melhores

resultados e maior valor para as empresas. Por esse motivo o modelo de gestao se
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baseia em cinco principios basicos, os quais s&o apresentados de forma genérica e

ajustados a atual realidade empresarial:

* A atuacado e o monitoramento eficazes pelos acionistas, com vistas a adicionam
melhores resultados e valor para as empresas;

» As empresas éticas e com valores de desempenho bem consistente e
disseminado tém sustentacéo para suas possiveis recuperacoes;

» A ética tem ligagao direta com os resultados das empresas;

* As empresas atuais sdo complexas, dinamicas e procurando gerar riquezas para
seus proprietarios e para comunidade que atuam,;

« O direito e a vontade de realizar investimentos sdo a base de sustentacdo do

desenvolvimento das empresas e da liberdade empresarial.

2.2.2 Relatério cadbury

Um dos pilares da Governanga Corporativa € o relatério inglés de
nominado, The e Cadbury Report, um das origens das publicacdes sobre boas
praticas de Governanga.

De acordo com Andrade e Rossetti (2009), o relatério Cadbury, divulgado
no Reino Unido em dezembro de 1992, destacou-se na época, dentre outros, por ser
pioneiro como por ter apresentado face ha fortes pressées dos influenciadores, um
conjunto de novas recomendagdes que atingiram a forma como as corporagdes
britdnicas vinham sendo governadas.

Na década de 90, os conselhos de administragdo das corporagdes
britnicas ndo estavam operando de maneira admissivel, o que procedeu a um forte
motivo para a mobilizagdo do Banco da Inglaterra. Deste modo, foi criado um comité
pelo Banco da Inglaterra encarregado de criar um Cdodigo de Melhores Praticas de
Governanga Corporativa. Dessa maneira, o comité foi constituido por representantes
da Bolsa de Valores de Londres (London Stock Exchange) e do Instituto de
Contadores Certificados, em que a coordenagédo foi confiada a Adrian Cadbury
(ANDRADE; ROSSETTI, 2009).

De acordo com Oliveira (2006) em relacdo ao relatério dispde

resumidamente em quatro principios basicos que sao:
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e Constituicdo e estruturacdo do Conselho de Administragao;

» Estruturacéo e separagao das responsabilidades do conselho de administracao e
da diretoria executiva;

 Alocagcdo da administragcdo geral das empresas — diretrizes basicas — no
conselho de administragao;

* Prestacao responsavel de contas e transparéncia nas informacgoes.

O termo proposto pelo comité tem como foco principal dos principios da
boa Governanca Corporativa: a prestacdo de contas (accountability) e a
transparéncia (disclousure).

Em seu sentido mais amplo, a Governanca Corporativa esta preocupada
em manter o equilibrio entre os objetivos econémicos e sociais e entre os objetivos
individuais e coletivos para CADBURY (2003). A estrutura da Governanca encontra-
se presente para incentivar o uso eficiente dos recursos disponiveis e, igualmente,
para exigir prestacdo de contas de seus responsaveis. O objetivo é alinhar o mais

préximo possivel o interesse dos individuos, da organizagao e da sociedade.

2.2.3 Principios da organizagao para a cooperagao e desenvolvimento econémico
(OCDE)

No que diz respeito a OCDE (Organization for Economic Co-operation
and Development), conhecida em portugués pela sigla OCDE proveniente da
traducgéo principios da organizagéo para cooperagao e desenvolvimento econémico,
em maio de 1999 conclui seu trabalho e desde entido tentou persuadir as formas de
governanca e fazer das organizagdes o epicentro de uma nova sistematica de
construcdo compartilhada da prosperidade econémica (ANDRADE; ROSSETTI,
2009).

Para Oliveira (2006), no que se refere-se a OCDE, a sua contribuicao
para a Governanga Corporativa esta baseada em cinco principios que sao:

* Toda e qualquer estrutura de Governanga Corporativa deve proteger os direitos
dos acionistas;

* Todos os acionistas, independentemente de serem majoritarios ou minoritarios,
nacionais ou estrangeiros, devem ser tratados de maneira igualitaria e

equitativamente pela empresa;
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* Deve existir transparéncia e veracidade nas informagdes disponibilizadas em
geral, consolidando, inclusive maior interesse pela empresa,;
» Todos os fatos relevantes devem ser prontamente divulgados ao publico
interessado;
» As responsabilidades e a forma de atuagao do conselho de administracdo devem
estar bem definidas, entendidas, operacionalizadas e avaliadas.
O objetivo fundamental desta organizagdo consiste na publicagdo e
propagacao de recomendagdes que vislumbrem a melhoria e o fiel cumprimento as
regras que congreguem o desenvolvimento econdémico, isto ndo exclusivamente nos

paises-membros assim como nos de economia emergentes (SANTOS, 2008).

2.2.4 Lei sarbenes- oxley

Os escandalos contabeis que envolveram grandes empresas norte
americanas (Enron, Arthur Andersen, WorldCom, Xerox, etc), consideradas de
grande notoriedade em funcdo do porte e reputagdo que possuiam no mercado,
provocaram a assinatura em julho de 2002 da Lei Sarbanes-Oxley, pelo Presidente
George W. Bush, o qual a apresentou ao conhecimento coletivo dos lideres
empresariais e funcionarios do governo no mundo inteiro DELLOITE (2003).

Esses escandalos, repetidamente envolveram manipula¢des de balancos
e outras irregularidades contabeis, acarretando grande perda de confianga da parte
da sociedade, sobre a precisdo e veracidade das demonstragdes financeiras
divulgadas. A Lei Sarbenes — Oxley foi aprovada como mecanismo para prevenir a
ocorréncia de novos escandalos e problemas de divulgagbes contabeis, aumentar a
responsabilidade pessoal dos altos executivos sobre os controles internos e reporte
de informacgdes (SILVEIRA; CARVALHO, 2009).

Nota-se que as regras foram desenvolvidas tomando como essenciais 0s
principios basicos das boas praticas da Governanga Corporativa: Transparéncia,
Equidade, Prestacdo de Contas e Responsabilidade Corporativa. Assim sendo,
constata-se que a responsabilidade principal da Lei Sarbanes-Oxleys & o rigor da
atuacao da auditoria e das fiscalizagdes dos atos da empresa a puni¢cdo severa aos
atos fraudulentos praticados pelos administradores das empresas. Praticamente a
Lei atua como uma espécie de filtro basico no que diz respeitos aos marcos

histéricos da Governanga Corporativa (SILVA, 2012).
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2.3 CONCEITO DE GOVERNANCA CORPORATIVA

A Governanga Corporativa, como um composto de principios e praticas
que tem estado incluido aos modelos de gestdo das organizagbes, tem trazido a
atengdo de diferentes partes interessadas. Independentemente da desigualdade
conceitual, ha um conjunto perfeitamente estabelecido de termos-chave, atados aos
principios, modelos, praticas, mecanismo de regulagdo e aos pressupostos da
Governanga Corporativa.

Tem varias definicdes para a expressdo Governanga Corporativa, todavia,
ainda que tantos conceitos existentes, eles podem ser abreviado em quatro grupos,
de acordo com exposto por ANDRADE e ROSSETTI (2004). Qualquer um desses
quatro grupos de resolugdes da Governanga Corporativa contém concepgdes em
comum.

O primeiro conjunto de solugbes evidencia os direitos dos agentes
envolvidos na entidade e o sistema de relagbes existentes nas corporagdes. O
Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa (IBGC, 2009), conceitua a
Governancga Corporativa como:

A Governanga Corporativa € o sistema pelo qual as empresas e demais
organizacdo sao dirigidas, monitoradas e incentivadas, envolvendo os
relacionamentos entre socios, conselho de administrativo, diretoria, 6rgéos
de fiscalizacdo e controle e demais partes interessadas. As boas praticas de
Governanga Corporativa tém finalidade de aumentar o valor da organizacao,
facilitar o seu acesso ao capital e contribuir para sua continuacao.

Ja um segundo conjunto de definigdes de Governanga Corporativa da
destaque nos sistemas de governo e estruturas de poder. Como por exemplo citado
por Bertin e Watson (2007) afirmam que se trata de um sistema de diretrizes
institucionais que implementa regras de controle, por meio da clara definicdo de uma
estrutura sob a qual as corporagdes sao geridas e operadas. Tal estrutura governa
as acdes das corporacgdes, desde a fundagdao, empreendedorismo, crescimento e
desenvolvimento, até uma estrutura madura de administracdo e governancga,
alcangcando por fim uma entidade independente, seja por fusdo, dissolugdo ou
insolvéncia.

A terceira apresentacao da Governanga Corporativa diz respeito sobre o
conjunto de controle e fiscalizagdo determinado pelos acionistas influenciadores de

uma determinada entidade ou corporagdo. Dessa maneira, os administradores
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tomem as suas providéncias sobre o destino dos recursos de acordos com o
beneficio dos proprietarios SIFFERT FILHO (1998).

O ultimo grupo define que Governanga Corporativa, trata-se de um
conjunto de leis e regulamentos que visam assegurar os direitos dos acionistas das
organizagdes, disponibilizar informagbes que permitam acompanhamentos das
decisdes empresariais, observancia dos direitos dos stakeholders e promogao da
interacdo dos acionistas que dao a sustentacdo a boa Governanga Corporativa,
dando como énfase a transparéncia.

Varios autores ja definiram o conceito de Governanga Corporativa, entre

as principais definicdes pode-se citar as seguintes. No quadro 1 sera apresentado

Quadro 1- Diferentes Conceito sobre a Governanga Corporativa.

AUTOR CITACOES

Governancga Corporativa € a estrutura de alto nivel, consistindo dos direitos de
decisao do Conselho de Administragéo e do diretor executivo, dos
procedimentos para altera-los, do tamanho e composigéo do Conselho de
Administragao e da compensagéo e posse de agbes dos gestores e
conselheiros.

Governanga Corporativa trata-se do conjunto de praticas adotadas na gestéo
de uma empresa que afetam as relagbes entre acionistas (majoritarios e
minoritarios), diretoria e conselho de administracao.

Sistema de organizacdo de uma sociedade anénima que objetiva absoluta
transparéncia nas regras que governam as relagdes dos altos executivos e
sua conduta com os acionistas, os empregados e a sociedade

Jensen (2001)

Monteiro (2003)

Lacombe (2009)

Governanga Corporativa trata-se do conjunto de praticas adotadas na gestao
de uma empresa que afetam as relagdes entre acionistas (majoritarios e
minoritarios), diretoria e conselho de administragao.

Governanga Corporativa lida com método decisivo na alta gestdo e com
ligacdes entre os principais elementos das entidades empresariais,
especificamente executivos, conselheiros e acionistas.

A Governanga Corporativa € um conjunto de praticas que tém como papel
aprimorar o desempenho de uma entidade, defendendo investidores,
empregados e credores, viabilizando assim o acesso ao capital.

Silveira (2010)

Silva (2012)

Governanga Corporativa € o conjunto de praticas administrativas para
melhorar o funcionamento da organizagao, com seus negdocios mercadorias e
servicos ao defender de forma justa todas as partes envolvidas acionistas,
fornecedores, clientes e governo possibilitando o acesso aos dados basicos e
desenvolvendo o modelo de gestao.

Oliveira (2015)

Fonte: Elaborada pela autora.

O quadro 1 — demonstra diferentes visbes da Governanga Corporativa.
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2.4 OBJETIVO DA GOVERNANCA CORPORATIVA

O objetivo fundamental da Governanga Corporativa € criar uma simetria
confiavel entre os executivos, com a criagcdo de um conjunto de mecanismos, que
visam que as decisbes sejam tomadas de melhor forma possivel, para garantir o
desempenho da empresa.

De acordo com a ideia de Child e Rodrigues (2004, apud. ALVARES,
GIACOMETTI, GUSSO, 2008.), A Governanga Corporativa preocupa-se em
assegurar que os executivos agenciem as empresas honestas e efetivamente de
forma a garantir um retorno justo e aceitavel aqueles que investiram recursos”.
Entrento, este objetivo s6 sera efetivo e sustentavel, se a postura ética dos
executivos envolvidos, estiver inserida na cultura organizacional da instituic&o.

O sistema de Governanga Corporativa possui dois objetivos, onde o
primeiro € prover uma estrutura eficiente de incentivos para administracido da
empresa, visando a maximizagcdo do valor, e o0 segundo, é estabelecer
responsabilidade a fim de evitar que os gestores promovem qualquer tipo de
expropriagao de valor em detrimento aos acionistas e demais interessados CERDA
(2000).

2.5 GOVERNANCA CORPORATIVA NO BRASIL

A condicdo da Governanga Corporativa no Brasil pode ser mais bem
entendida a luz do modelo de desenvolvimento do mercado acionario, que data do
inicio dos anos 1970. Até entdo, o mercado acionario era bastante desregulado
(CARVALHO, 2002). Quando se verificou que o mercado de capitais era importante
para o desenvolvimento do Pais, foram criadas a Lei 6.385/76 e a Lei 6.404/76.

A Lei 6.404/76 &, também, chamada de Lei das Sociedades Anénimas e
dispbe sobre as Sociedades por Ag¢des, suas caracteristicas e a natureza da
companhia ou sociedade anbénima, enfatizando que a companhia tera o capital
dividido em acgdes, e a responsabilidade dos sécios ou acionistas sera limitada ao
preco de emissao das acdes subscritas ou adquiridas. E a Lei 6.385/76 dispde sobre
o mercado de valores mobiliarios e cria a Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM),
enumera as atividades a serem disciplinadas e fiscalizadas por esta lei e, também,

define quais os valores mobiliarios sujeitos ao regime desta lei.
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De acordo com a Lei 6.385/76 compete a CVM regulamentar, com
observancia da politica definida pelo Conselho Monetario Nacional, as matérias
expressamente previstas nesta Lei e na Lei de Sociedades por Acoes, fiscalizar
permanentemente as atividades e os servigos do mercado de valores mobiliarios,
bem como fiscalizar e inspecionar as companhias abertas, dada prioridade as que
nao apresentem lucro em balango ou as que deixem de pagar o dividendo minimo
obrigatario.

Em 1995, foi fundada a organizagédo pioneira no tema de Governanga
Corporativa, atualmente conhecida como IBGC (Instituto Brasileiro de Governanga
Corporativa), nome diferente do da sua fundagdo em 1995, denominada a época
IBCA (Instituto Brasileiro de Conselheiros de Administragao).

Para Silva (2012) “a Governanga Corporativa € um conjunto de praticas
que tem por finalidade aperfeicoar o desempenho de uma companhia, protegendo
investidores, empregados e credores, facilitando, assim, o acesso ao capital”.

Assim, entende-se que Governangca Corporativa € um conjunto de
estratégias utilizadas para administrar a relagdo entre os acionistas e para
determinar e controlar a diregdo estratégica e o desempenho das organizagdes
(HITT, HOSKISSON, IRELAND, 2014).

O Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa (IBGC), fundado em
1995, inicialmente com o nome de Instituto Brasileiro de Conselheiros de
Administracdo, apresenta o seguinte conceito: As boas praticas de Governanga
Corporativa tém a finalidade de aumentar o valor da sociedade, facilitar seu acesso
ao capital e contribuir para a sua perenidade. (IBGC, 2009)

A melhoria dos controles internos vem aumentar a confiabilidade nas
informagdes contabeis, no atendimento a normas e no cumprimento da legislagéo.
Neste contexto, o enfoque da Contabilidade que era tradicionalmente o exame das
demonstragdes contabeis, tem mudado para o entendimento do risco do negocio e
do ambiente de controle da empresa (FRANCO, 1999).

Como em qualquer outro pais do mundo, a Governanca Corporativa no
Brasil é influenciada por um grande conjunto de forgcas externas e internas, as quais
forgcas nos valores, nos principios e nos modelos efetivamente praticados. “Como
regra geral, empresas com uma forte lideranga e capacidade financeira para superar
periodos adversos na economia tém sido bem-sucedidas e determinam o modelo

predominante de Governanga Corporativa no Brasil (VILELA, 2005).
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O estudo da Governanga Corporativa rege fundamentalmente por uma
série de bons principios, especialmente aqueles relativos a transparéncia, equidade,
prestacdo de contas, cumprimento das leis e, sobretudo, ética na condugado dos
negocios empresariais, bem como das atividades desempenhadas por governos e

entidades ndo-governamentais.

2.6 GOVERNANGA CORPORATIVA EM ALGUNS PAISES

O movimento de Governanga Corporativa ganhou for¢a nos ultimos dez
anos, tendo nascido e crescido, originalmente, nos Estados Unidos e na Inglaterra e,
a seguir, se espalhando por muitos outros paises.

Os modelos e praticas de Governanga Corporativa variam de acordo com
0 pais observado, principalmente em func¢do do sistema legal adotado. Conforme
Silveira (2002) “o estado, através da sua definicdo dos sistemas financeiro e legal,
modela a formacdo do mercado de capitais local e do grau de protegdao dos
investimentos, influenciando o modelo de governanga das empresas”.

Mesmo em paises de similar idioma e sistemas legais, como EUA e Reino
Unido, o emprego das boas praticas de Governanga apresentam diferengas quanto
a estilo, estrutura e enfoque (SILVA, 2012).

Ndo ha uma completa convergéncia sobre a correta aplicagdo das
praticas de governanga nos mercados, entretanto, pode-se afirmar que todos se
baseiam nos principios de transparéncia, independéncia e prestacao de contas
(accountability) como meio para atrair investimentos aos negdcios do pais (SILVA,
2012).

Existem basicamente dois modelos preponderantes de governanga
corporativa no mundo: o anglo-saxao e o nipo-germanico. Em ambas os casos, néao
se abandonam os principios gerais, mas seus fundamentos, valores e focos sao
distintos (ANDRADE e ROSSETTI, 2014).

No modelo anglo-saxdo as estruturas sao voltadas para os acionistas,
também chamados de shareholders. Andrade e Rossetti (2014) definem a
pulverizagao do controle acionario e a separacéao da propriedade e da gestdo como
os maiores fundamentos do modelo anglo-saxao. Neste, os valores fundamentais
sdo a geracgao de valor, riqueza e rentabilidade para os acionistas. As empresas sao

financiadas via mercado de capitais: equity é a base do processo de capitalizagao.
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Assim, o modelo é fortemente orientado para o mercado e por ele monitorado. Ao
analisar o modelo anglo-saxdo, Lethbridge (2007, apud DIOGENES, 2010) afirma
que as participagdes acionarias nesse mercado sao escassas. Contudo as bolsas de
valores desenvolvidas garantem a liquidez dessas participagdes, reduzindo o risco
dos acionistas.

Ja o modelo nipo-germanico nao esta voltado para os acionistas, mas
para os stakeholders. O publico é o foco neste modelo, tornando-se o verdadeiro
motivador das estratégias das companhias. Os indicadores de desempenho, muito
mais que apenas a valorizacio dos ativos, a rentabilidade das agdes e a distribuigao
de dividendos — que, é 6bvio, ndo sdo esquecidos, mas sua importancia € mitigada —
preocupam-se em demonstrar a efetividade das politicas sociais da empresa e sua
sustentabilidade, inclusive com a publicacdo de balangos ambientais, sociais e de
cidadania corporativa. Neste modelo o controle € predominantemente interno, com
poucos acionistas concentrando a propriedade das acdes e efetivamente exercendo
a gestdo das companhias. Também é um modelo onde os maiores financiadores sao
bancos, onde estas instituicbes acabam exercendo forte influéncia nas praticas de
governanca corporativa (ANDRADE e ROSSETTI, 2014).

2.6.1 Governanca Corporativa nos Estados Unidos

Os Estados Unidos possuem o mercado de capital mais liquido, com
maior volume negociado, maior capitalizagdo do mercado e maior numero de
companhias listadas no mundo (5.963 companhias nas duas principais bolsas de
valores — NYSE e NASDAQ-OMX ao final de 2008). Além disso, s&o sede de cerca
de 140 das 500 maiores corporagdes do mundo. Como resultado, os Estados Unidos
constituem a ‘Meca’ do mercado financeiro, tradicionalmente ditando padrbes de
governanga que acabam servindo como referéncia aos demais paises. (SILVEIRA,
2010, p. 143).

Nos Estados Unidos a pulverizacdo do controle acionario € predominante,
sendo dificil encontrar acionistas que detenham mais de 10% das ag¢des de uma
mesma empresa. Como resultado disso, os acionistas possuem pouca capacidade
individual para afetar as politicas corporativas, resultando em um ambiente onde os

executivos acabam sendo mais fortes e os proprietarios mais fracos.
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Assim, em meados da década de 1980 surgiu nos EUA o movimento em
torno das melhores praticas de Governanga Corporativa. Devido a pulverizacdo do
controle acionario, os principais executivos das corporagdes comegaram a desfrutar
de enorme poder de decisdo, gerando grande insatisfacdo entre os investidores,

particularmente nos fundos de penséao.

2.6.2 Governanga Corporativa No Reino Unido

Os movimentos de Governanga Corporativa observados no Reino Unido
sdo muito semelhantes aos dos Estados Unidos. Assim como o mercado norte-
americano, trata-se de um mercado extremamente liquido, sofisticado e relevante
para o financiamento das empresas (ao final de 2008, haviam 3.096 empresas

listadas na bolsa de valores de Londres — LSE).

De acordo com SILVEIRA (2002), “a pulverizagdo do mercado acionario
também é uma caracteristica da grande maioria das companhias abertas do Reino
Unido, caracterizando ambos os paises dentro do chamado modelo anglo-saxao de

governanga corporativa”.

Todavia, o Reino Unido apresenta alguns aspetos diferentes dos Estados
Unidos no tocante ao aprimoramento da governanga corporativa. Nos EUA foram
utilizados mecanismos legais, como a Lei Sarbanes-Oxley, enquanto no Reino Unido
a autorregulagdo aconteceu por meio de codigos de governanca publicados por

representantes do mercado (Silveira, 2002).

2.6.3 Governancga Corporativa Na Alemanha

O modelo de Governanga Corporativa alemao contrasta fortemente com o
modelo anglo-saxdo. Neste modelo, o capital acionario das companhias é
concentrado e o financiamento é predominantemente de origem bancaria. Conforme
destacam Andrade e Rossetti (2014) “os exigiveis de longo prazo sao a alternativa
de alavancagem de negdcios mais praticada, comparativamente a emissao de acdes

para subscri¢cao publica”.

Vale a pena transcrever o pensamento de GARCIA e SOUZA (2005):
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Na Alemanha, berco das teorias institucionalistas, que entendem o
interesse social ndo como a comunhdo dos interesses dos socios, mas como o
interesse da proépria sociedade (stricto sensu), que é distinto do interesse dos sdécios
e a este se sobrepde, a Governanca Corporativa foi interpretada, desde o inicio,
como um sistema de protecdo ndo s6 dos minoritarios, mas de todos os demais
interessados direta ou indiretamente na sociedade andnima (stakeholders), como os
fornecedores, clientes, empregados, e também a comunidade a que a empresa

serve.

2.6.4 Governancga Corporativa na Franca

Baseadas em economias formadas por empresas familiares e empresas
estatais, o0 modelo latino-europeu se assemelha muito ao modelo latino-americano,
inclusive por questdes culturais. O modelo latino-europeu abrange as praticas de
Governanga Corporativa em paises como ltalia, Franga, Espanha e Portugal. Carac-
teriza-se por sua fonte de financiamento ndao ser bem definida e com propriedade
concentrada, onde ha um grande numero de empresas familiares ou controladas por
consoércios. Os bancos sao menos representativos que nos casos de Alemanha e
Japao (ANDRADE e ROSSETTI, 2014).

Nos quatro paises europeus mencionados, entre eles a Franga, temos um
histoérico de controle de empresas passando de geragcdo em geragao. Nos casos em
que as companhias possuem capital aberto € observada uma fraca protecéo aos
acionistas minoritarios, pois antes das mais recentes mudangas regulatorias, a lei
facultou a emissao de classes de agdes sem direito a voto, o que enfraquece o
poder de influéncia dos acionistas menores na disputa por seus interesses
(ANDRADE e ROSSETTI, 2014).

Outro aspecto importante € que na Franca predomina a acumulacdo dos
cargos de Presidente do Conselho de Administracdo e de Presidente Executivo.
Todos estes tracos institucionais acabam nao estimulando o desenvolvimento do
mercado de capitais, pois desfavorecem os pequenos investidores (SILVEIRA,
2010).
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2.7 PRINCIPIOS DA GOVERNANCA CORPORATIVA

Para além de estar evidente nos conceitos, os principios devem estar
apresentado nos codigos de Governanca Corporativa permeiam, em maior ou menor
grau, todas as praticas do Cddigo, e sua apropriada adogédo resultam em uma
possibilidade de confianga tanto internamente como nas relagcbes com terceiros
IBGC (2004).

O coédigo das melhores praticas de Governanga Corporativa € a nova
regulamentagao da vida corporativa das companhias, e estdo firmadas em quatro
principios: Transparéncia (Disclosure) das informag¢des que impactam os negocios e
que envolvam riscos; Equidade (Fairness) no tratamento dos acionistas; Prestacéo
de contas (Accountability) dos atos praticados; e Responsabilidade Corporativa, o
gestor agir com probidade e ética. Estes principios objetivam alinhar interesse das
partes relacionadas no intuito de preservar o valor da organizacdo (IBGC, 2009).
Vale ressaltar que os principios de Governanga Corporativa devem estar alinhados
com as politicas da organizacéo, ou seja, a entidade tem que ter uma postura de

responsabilidade parente as partes envolvidas.

Os principios e praticas da boa Governanca Corporativa aplicam-se a
qualquer tipo de organizacéo, independentemente do porte, natureza juridica ou tipo
de controle. Portanto, esta forma de gestdo empresarial se torna, na economia atual,
um grande atrativo, capacitando cada vez mais investimentos oriundos do mercado
de capital. Acarretando vantagens, ndo somente a empresa praticante da
Governanga Corporativa, mas principalmente ao investidor (acionista). Uma boa
governancga certamente torna os negdcios mais seguros € menos expostos a riscos
externos ou de gestao (IBGC, 2009).

2.7.1 Transparéncia

Referente a este principio o IBGC (2008) diz que, ndo deve ser vista
como uma “obrigacdo de informar’, mas sim o “desejo de informar’” que
administragdo deve cultivar, pois permitira a seus usuarios externos uma melhor

avaliacdo sobre a empresa investida. E, ainda, acrescenta ndo somente informacdes
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impostas por disposicdes de leis ou regulamentos. N&o deve restringir-se ao
desempenho econdmico-financeiro, contemplando, também, os demais fatores
(inclusive intangiveis) que norteiam a acao gerencial e que conduzem a preservagao

e a otimizagao do valor da organizagéo.

De acordo com Andrade e Rossetti (2009), este principio precisa respeitar
os limites em que apresentagdao dos objetivos estratégicos, dos projetos de alto
impacto e das operagbes das organizagdes nao sejam conflituantes com a

salvaguarda de seus interesses.

S6 consegue aperfeicoar o que é controlado e analisado, e ndo adianta a
supervisao ser interna e divulgada apenas aos principais executivos da organizagao,
€ necessario que varios publicos interessados tenham acesso as informacdes de
resultado (OLIVEIRA, 2011).

Complementando, Silva (2010), demonstra alguns recursos relacionadas

as praticas da boa transparéncia:

* Relatério anual da administracao;

» Politica de divulgacao de informacgdes;

* Informativos periédicos;

» Definigdo da estrutura de governanga e gestao societaria;
» Divulgacao das demonstragdes contabeis;

» Codigo das melhores praticas de governanga.

2.7.2 Equidade

Este principio caracteriza-se pelo tratamento justo e igualitario de todos os
sécios e demais partes interessadas (stakeholders), levando em consideragao seus
direitos, deveres, necessidades, interesses e expectativas, sem beneficios
individuais ou grupos relacionados que nao se estenda as demais partes
relacionadas (acionistas, credores, fornecedores, colaboradores, clientes, fisco e
outros) (IBGC, 2009). Alvares, Giacometti e Gusso (2008), afirmam que o principio
da equidade deve ser realizado considerando, também, as partes interessadas. Com
efeito, a aplicagao do principio torna-se valor integral da empresa, valorizando sua

atuagao em todas as frentes de relacionamento internos e externos.
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De acordo com SILVA (2010), os métodos mais eficazes para este

alinhamento de interesse sio:

» Estatuto social/contrato social;
» Caodigo de ética e codigo de conduta;
» Diretrizes da governanga;

* Acordo de acionistas.

2.7.3 Prestacao de contas (accountability)

O principio de prestacao de contas (accountability) deve ser realizado
pelos agentes da Governanga Corporativa, sendo que os mesmos devem prestar
contas a quem os elegeu e respondem integralmente por todos os atos que
praticarem no exercicio de seus mandatos (IBGC, 2008).

Para Alvarez, Giacometti e Gusso (2008), o principio de prestacdo de
contas é ligado a quem administra recursos de terceiros, vem para diminuir os
conflitos de agéncia com quem detém a propriedade da empresa. (SILVA, 2012)
completa: os agentes da Governanga devem prestar contas de seu atos a quem o
delegou e respondem integralmente por todas as suas a¢des que praticarao durante
o exercicio de seu mandato.

Segundo Silva (2010), as ferramentas e eventos a ferramenta prestagéo
de contas incluem:

» Assembleia de acionistas/cotistas;

* Planejamento estratégico e plano de negécios;

» Orgamento, investimentos, custos e gestao de fluxo de caixa;
* Avaliacdo de desempenho empresarial;

» Divulgacao do parecer dos auditores externos.

2.7.4 Responsabilidade corporativa

O principio da responsabilidade corporativa, os agentes da Governanca
devem zelar pelo desenvolvimento da organizagéo, tendo em vista a durabilidade é
agregando questdes de ordem social e ambiental na realizagdo das operagbes dos
negocios da empresa (IBGC, 2009). A responsabilidade corporativa ndo é a
generosidade nem a cega obediéncia a lei, mas uma perspetiva mais extensa da

estratégia empresarial, examinando todos os relacionamento da empresa com a
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sociedade onde esta inserido ALVARES, GIACOMETTI e GUSSO (2008).
Os principios devem estar alinhada de acordo com as politicas da
empresa, isto é, a propria empresa devera ter uma postura de responsabilidade

perante a comunidade que esta envolvida.

Figura 2: Principios da Governanga Corporativa.

PRESTAGCAO RESPONSABILIDADE

TRANSPARENCIA EQUIDADE DE CONTAS CORPORATIVA

Além dos s6cios do

Quem recebe um Visao de longo prazo:
mandato tem o Consideragdes de ordem

dever de prestar social e ambiental
contas de seus atos

Informar gera clima
de confianga interna e

capital, também entre as
partes interessadas

externa a empresa

Fonte: Adaptado de Agrobiz.com.br (2017).

A figura 2 apresenta os 4 principios basicos de Governanga Corporativa
permeiam, em maior ou menor grau, as praticas que com sua adogao resultam em

um clima de confianga tanto internamente como nas rela¢gdes com terceiros.

2.8 MELHORES PRATICAS DE GOVERNANGA CORPORATIVA

O cddigo de melhores praticas € uma proposta que tém como objetivo
desfazer a fragilidade das organizagdes e do seu sistema de Governanga, tornado
em uma “organizacao e institucional brasileiro mais solido, justo, responsavel e
transparente”. Tem como fungdo aumentar o valor da sociedade. O IBGC criou o
Caddigo das Melhores Praticas de Governanga Corporativa, buscando acrescentar e
melhora as praticas de Governanga Corporativa na organizacéo (IBGC, 2009).

O cdbdigo foi criado primeiramente voltado para o Conselho de
Administracdo, com a finalidade de analisar as atribuicbes, composicbes e o
funcionamento deste Conselho, seguindo as tendéncias mundiais. Ele acabou sendo
revisado e aprimorado com o passar dos anos, tendo agora a sua quarta edicado com

um conteudo voltado e baseado nos 6rgaos do sistema de governanga corporativa.
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Este codigo reflete em informagdes que podem ser usadas na area empresarial de
maneira rigorosa, a fim de esses principios e praticas sejam disseminados. Além
disso, este documento é uma referéncia na area de gestdo por possuir um grande
conhecimento e um alto nivel técnico (IBGC, 2009).

O cddigo ficou divido em seis capitulos sendo eles: Propriedade (s6cios),
Conselho de Administracdo, Gestdo, Auditoria Independente, Conselho Fiscal,
Conduta e Conflito de Interesses. Cada um desses capitulos trata das praticas
fundamentais que o mercado utiliza, e este documento serve de apoio e motivagao
para a melhoria continua, para promover um ambiente organizacional mais sélido e
justo (IBGC, 2009). Desta forma as empresas familiares tém mais um instrumento a
ser utilizado para solucionar os problemas na gestdo e tornar os Conselhos mais

eficientes.

2.8.1 Propriedade

O primeiro capitulo do Cdédigo de Melhores Praticas de Governanga
Corporativa do IBGC (2009) descreve a propriedade e traz referéncias sobre os
sécios. Cada socio tem o direito de votar, pois cada agao ou quota deve assegurar o
direito a um voto, pode existir restricdes, contudo devem ser evitadas.

Em relagdo ao acordo de acionistas também esta neste capitulo onde
trata de compra e venda de suas participacdes, que devera estar disponivel e
acessivel aos demais socios, devem conter mecanismos para resolucao de casos de
conflito de interesses e as condigdes de saidas dos sécios (IBGC, 2009).

O Guia das Melhores Praticas de Governanga Corporativa IBGC (2009),
conceitua Assembleia Geral/ Reunido dos Socios como sendo um orgdo soberano
da empresa, onde se relnem para operarem o0s seus direitos de proprietarios. Nela
destaca-se as principais competéncias da Assembleia Geral:

= Aumentar ou reduzir o capital social e reformar o Estatuto/Contrato Social;

= Eleger ou destituir, a qualquer tempo, conselheiros tanto de administragédo como
Fiscais;

= Tomar, anualmente, as contas dos administradores e deliberar sobre as demons-

tragdes financeiras;
= Deliberar sobre transformacao, fusdo, incorporagao, cisdo, dissolugdo e liquida-

¢ao da sociedade;
= Deliberar sobre a avaliagdo de bens que venham a integralizar o capital social;
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= Aprovar a remuneragao dos administradores.

A convocagdao e realizacdo da assembleia considerando alguns
pormenores como hora e a data devem ser feita de forma a favorecer a presencga do
maior numero de soécios possivel e a oferecer tempo para que se preparem

adequadamente para a deliberacao (IBGC, 2009).

2.8.2 Conselho de administracao

O conselho de administracido € o principal componente do sistema de
Governanga Corporativa, ele é responsavel e supervisionar a perenidade da gestao
da organizagao, as responsabilidades do Conselho de Administragdo destacam-se
IBGC (2009):

Discussao, aprovagao e monitoramento de decisdes, envolvendo;
Estratégia;

Estrutura de capital;

Apetite e tolerancia a risco (perfil de risco);

Fusbes e aquisicoes;
Contratacao, dispensa, avaliacdo e remuneracao do diretor-presidente e dos de-

mais executivos, a partir da proposta apresentada pelo diretor-presidente;
Escolha e avaliacao da auditoria independente;
Processo sucessorio dos conselheiros e executivos;
Praticas de Governanca Corporativa;
Relacionamento com partes interessadas;
Sistema de controles internos (incluindo politicas e limites de algada);
Politica de gestao de pessoas;
» (Cddigo de Conduta.
Conselho Administrativo esta estabelecida nas organizagées com o pro-

posito de impedir os conflitos que ocorrem, cabendo a ele inserir créditos, procuran-

do sempre o que for melhor e mais eficaz para a empresa.

2.8.3 Gestao

E terceiro no Guia de Melhores Praticas de Governanca Corporativa, que
diz o diretor-presidente € responsavel pela gestdo da organizagcédo e coordenacgao da
Diretoria. Ele atua como elo entre a Diretoria e o Conselho de Administracdo. E o
responsavel ainda pela execucdo das diretrizes fixadas pelo Conselho de
Administracdo e deve prestar contas a este 6rgao. Seu dever de lealdade é para

com a organizagao (IBGC, 2009).
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As recomendacdes contidas no codigo, segundo Silva (2012) sugerem
que:
= O conselho de Administracdo deve aprovar a indicagdo dos diretores feita pelo

CEO;
= O CEO e demais diretores sao responsaveis pelo relacionamento transparente

com todas as partes interessadas (stakeholders).
= Na prestacédo de contas a diretoria deve procurar a transparéncia, objetividade e

clareza;
= O CEO ¢ avaliado anualmente pelo conselho de administracio;
= O relatdrio anual é considerado de suma importancia pela sua abrangéncia na di-

vulgagao das informacdes sobre a organizacao;
= A diretoria deve desenvolver um cédigo de ética e de conduta que devera ser

aprovado pelo conselho de administragao, zelando pelo cumprimento do mesmo.
O gestores devem verificar de que as politicas da organizagbes sejam cla-

ramente formuladas e comunicadas as pessoas certas nos formatos de e-mail ou
memorando, para que as tomadas de decisdes sejam baseadas que informagdes
corretas e bem fundamentadas SILVA (2012).

2.8.4 Auditoria Independente

Todas as entidades devem ter as suas demonstracbes financeiras
auditadas por um auditor externo independente. A atribuicdo do mesmo é de
verificar se as demonstragdes financeiras refletem adequadamente a realidade da
sociedade (IBGC, 2009).

As responsabilidades essenciais da Auditoria Independente concentram-
se na analise das demonstra¢des contabeis das empresas, verificando, de um lado,
se elas estdo conformes com as normas exigidas nos pais, e com as internacionais
para empresas que emitiram titulos em mercados financeiros externos; de outro
lado, se elas refletem corretamente a realidade da empresa, quanto a resultados e a
variagdes patrimoniais ROSSETTI e ANDRADE (2012).s

2.8.5 Conselho Fiscal
O conselho fiscal é parte integrante do sistema de Governanga

Corporativa brasileiras. Conforme o estatuto, pode ser permanente ou ndo. Sua

instalagdo, no segundo caso, dar-se-a por meio do pedido de algum sb6cio ou grupo
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de sécios (IBGC, 2009). Seus principais objetivos sio:

» Fiscalizar, por qualquer de seus membros, os atos dos administradores e verificar
o cumprimento dos seus deveres legais e estatutarios;

= QOpinar sobre o relatorio anual da Administragao, fazendo constar do seu parecer
as informagdes complementares que julgar necessarias ou uteis a deliberagao da
Assembleia Geral;

= Opinar sobre as propostas dos 6rgdos da Administragdo, a serem submetidas a
Assembileia;

= Geral, relativas a modificagdo do capital social, emissdo de debéntures ou bdnus
de subscricdo, planos de investimento ou orcamentos de capital, distribuicdo de
dividendos, transformacgao, incorporagao, fusdo ou cisao;

= Denunciar, por qualquer de seus membros, aos 6rgdos de Administragdo e, se
estes nao tomarem as providéncias necessarias para a protecdo dos interesses
da companhia, a Assembleia Geral, os erros, fraudes ou crimes que descobrir,
além de sugerir providéncias uteis a companhia;

= Analisar, ao menos trimestralmente, o balancete e demais demonstragdes
financeiras elaboradas periodicamente pela companhia;

= Examinar as demonstracdes financeiras do exercicio social e sobre elas opinar.

O conselho fiscal € por meio dele que as informagdes chegam até aos
proprietarios, auxiliando na fiscalizagdo do empreendimento, além de mostrar os

resultados e as variagdes patrimoniais.

2.8.6 Conduta e Conflito de Interesses

A Guia das Melhores Praticas de Governanga Corporativa IBGC (2015),
diz que toda organizagdo deve ter um Cdédigo de Conduta que comprometa
administradores e funcionarios. O documento deve ser elaborado pela Diretoria de
acordo com os principios e politicas definidos pelo Conselho de Administracdo e por
estes aprovados. O Cddigo de Conduta deve também definir responsabilidades
sociais e ambientais.

O cadigo deve refletir adequadamente a cultura da empresa e enunciar,
com total clareza, os principios em que esta fundamentado. Deve ainda apresentar

caminhos para denuncias ou resolu¢éo de dilemas de ordem ética (IBGC, 2015).



38

2.9 ESTRUTURA DA GOVERNANCA CORPORATIVA

A estrutura de Governanga Corporativa indicada pelo IBGC é composta
pela Assembleia Geral, Conselho de Administragdo (CA), Diretoria, Superintendéncia
e 0s 6rgaos de apoio, como comités do CA, comités coordenadores dos Capitulos
Regionais e comissdes (Especiais, de Apoio a Gestao, Setoriais e Tematicas). As
assembleias sao realizadas anualmente para prestacdo de contas aos associados e
a sociedade e, a cada dois anos, sao realizadas eleicdes durante as assembleias
para composi¢cao do Conselho de Administragédo e dos Comités Coordenadores dos
Capitulos. Os diretores sao indicados pelo CA (IBGC, 2009).

A alta administracédo do IBGC, com excec¢ao dos superintendentes, exerce
atividade pro bono. Os conselheiros e coordenadores de Capitulos tém mandato de
dois anos, com possibilidade de uma reelei¢do. Parte da estrutura de Governanca
Corporativa, a superintendéncia-geral reporta-se ao CA e a Diretoria e lidera a
equipe do IBGC no cotidiano de suas atividades (IBGC, 2009).

Figura 3: Estrutura da Governanga Corporativa.
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Fonte: IBGC, 2009, p. 16.
A figura 5 demonstra a Governanga Corporativa que define poderes e

delega papéis aos demais envolvidos.
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2.10 MODELOS DE GOVERNANCA CORPORATIVA

Segundo a visado de Silva (2006) os modelos de Governanca Corporativa
variam de pais para pais, mas em geral delimitam-se em dois sistemas:
= O Anglo-Saxao que prevalece nos Estados Unidos e no Reino Unido;
= O Nipo-Germanico que predomina no Japao, Alemanha e na maioria dos paises

da Europa continental.

O que diferencia esses dois sistemas sédo as estruturas de controle e de
propriedade, as formas de monitoramento usadas pelos proprietarios e suas visdes
a respeito dos objetivos finais das empresas.

Segundo o Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa (IBGC, 2012),
no mundo todo existem dois modelos de Governanca Corporativa, sao eles:

Outsider System: Os acionistas sdo mais dispersos, nao participam das
acdes diarias da empresa e a propriedade esta distribuida entre as grandes
empresas. Para esse sistema, que prioriza o interesse dos acionistas e onde o foco
das organizagdes é direcionado para o retorno aos acionistas (shareholder oriented),
o mercado de acdes tem um valor importantissimo e os investidores institucionais
tém uma grande influéncia além de serem muito ativos. E também conhecido como
um modelo de governanca anglo-saxdo, pois € o modelo mais tradicional nos
Estados Unidos e na Inglaterra.

Insider System: O comando das operacbes diarias fica por conta dos
grandes acionistas. Diferente do Outsider System, nesse modelo ndo ha muita
influéncia nem muito ativismo por parte de investidores institucionais, mas ha a
presenca de grupos industriais-financeiros — muitas vezes bastante diversificados
— e a estrutura de propriedade € mais concentrada. Nesse modelo, ao invés do foco
das organizag¢des potencializar o retorno para os acionistas, o foco é no retorno para
aqueles que tém papel direto ou indireto na gestdo e nos resultados da organizagao
(stakeholder oriented), como os clientes, os colaboradores, as comunidades, os
fornecedores, o governo, etc. Esse é o modelo de governanga presente na Europa
Continental e também no Japéo (IBGC, 2009).

Além dos dois modelos apresentados pelo IBGC, existem outros cinco

modelos de Governanga Corporativa que sao tradicionais, (MARIA e CAMURI 2008).
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3. METODOLOGIA DA PESQUISA

Neste capitulo sera desenvolvido o procedimento que foi utilizado para a
elaboracdo deste estudo, quanto a sua fundamentacdo tedrica, assim como, o

procedimento realizado para a coleta e analise de dados para o estudo de caso.

3.1 ENQUADRAMENTO METODOLOGICO

Pode-se considerar o presente estudo de natureza qualitativa. Segundo
GIL (2002), as pesquisas qualitativas enquadram-se em situagdes com as propostas
de melhorias. Aponta alguma das potencialidades dos estudos obtidos: permite a
proximidade entre o pesquisador e a area estudada, possibilitando o
aprofundamento das questdes levantadas, do préprio problema, bem como a
obtencao de novas e uteis hipoteses.

Em relagdo aos objetivos, este estudo se carateriza como descritivo, de
acordo com SAMPIERI, COLLADO e LUCIO (2013, p. 102) a pesquisa descritiva
busca “[..] especificar as propriedades, as caracteristicas e os perfis de pessoas,
grupos, comunidades, processos, objetos ou qualquer outro fendmeno que se
submeta a uma analise”. Ou seja, a pesquisa descritiva busca coletar informagdes,
tragos importantes sobre certas populagcbes ou fendbmenos que podem ser
analisados.

Quanto aos procedimentos utilizados, a pesquisa tera delineamento
estudo de caso, na ENANA. Segundo Yin (2001), o estudo de caso representa uma
investigacdo empirica e compreende um método abrangente, com a légica do
planejamento, da coleta e da analise de dados. Pode incluir tanto estudos de caso
unico quanto de multiplos, assim como abordagens quantitativas e qualitativas de

pesquisa.

3.2 PROCEDIMENTOS PARA COLETA E ANALISE DE DADOS

Para realizagao da coleta e analise de dados primeiramente foi realizada
uma pesquisa bibliografica sobre a Governanga Corporativa. Em seguida a criagao
da base intelectual sobre a pesquisa bibliografica, sera analisada a empresa que

esta sendo objeto de estudo deste trabalho no processo de governanga e deficiéncia
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para entidade.

Questionario com base na teoria, 24 questdes abertas, grupo (principios,
melhores praticas, estrutura), dentro deste questionario 6 era para saber um pouco
do perfil do entrevistado, 18 comparagdo com o cédigo de Governanga Corporativa
Brasileira. Conversou com ele em Janeiro 2017 na empresa (Diretor do gabinete de
auditoria interna), mandou e-mail em Outubro para o diretor de auditoria interna e
respondeu algumas questdo o mesmo encaminhou para a administracdo e foi
respondido em duas semanas, com todas as respostas e apos leitura e analise foi

feito o comparativo com a teoria.
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4. ESTUDO DE CASO

Neste capitulo sera apresentado o estudo de caso, aplicado em uma
empresa publica Angolana, a fim de avaliar as praticas de Governanga Corporativa
recomendadas no Brasil aplicada na mesma. Por meio da comparacao da teoria
apresentada anteriormente, sera capaz de estabelecer entre o codigo das melhores

praticas de Governanca Corporativa e o que € vivido pela empresa no seu cotidiano.

4.1 DESCRIGAO E ANALISE DOS DADOS

O questionario tem como propésito analisar as praticas da governanca
recomendadas no Brasil, mas aderente em uma empresa Angolana. Os 24
questionamentos feitos se enquadravam diretamente com os capitulos do codigo de
melhores praticas de Governanga Corporativa, onde 6 perguntas eram destinadas a

atuacao do entrevistado.

4.2 HISTORICO DA EMPRESA

A Empresa Nacional de Exploragcao de Aeroportos e Navegacao Aérea,
designada abreviadamente ENANA-EP, a sua sede social situa-se na Rua 21 de
Janeiro, Aeroporto Internacional localizada em Luanda, Republica de Angola.

Em resposta ao crescimento do trafego aéreo em Angola com a
denominacao de Servico de Aeronautica Civil que tinha como objetivo de exercer a
atividade reitora da aviagao civil e ao mesmo tempo gerir e administrar os principais
aeroportos. O Decreto n° 14/80 de 13 de Fevereiro de 1980 cria a Empresa Nacional
de Exploragdo de Aeroportos e Navegacao Aérea, Unidade Econdmico Estatal,
designada abreviadamente ENANA e U.E.E., com sede em Luanda, tutelada pelo
Ministério dos Transportes.

No ano de 1998, a luz do Decreto n°® 27, de 21 de Agosto, € aprovado o
estatuto organico da ENANA-EP, refere ainda o mesmo decreto no seu artigo 1°

que:

[...] € uma empresa publica de grande dimenséo, dotada de personalidade
juridica, autonomia administrativa, financeira e patrimonial, com poderes de
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administragdo sobre os bens do dominio publico que lhe sejam afetos por
lei. Como empresa publica.

De acordo com o mesmo decreto, estabelece no artigo n°4, como objeto

social:

[...] o exercicio em exclusivo de poderes de administragdo de aeroportos e
aerédromos publicos, bem como o estudo e planejamento, exploragéo e
desenvolvimento, em moldes empresariais das infraestruturas
aeroportuarias com trafego aéreo comercial e publico e ainda o controle do
trafego no espago aéreo sob jurisdigdo da Republica de Angola.

A ENANA-EP esta estruturada em cinco pilares principais, sendo o do
Presidente do Conselho de Administragdo (PCA), do Aeroporto Internacional de
Luanda (AIL), da Rede Aeroportuaria Provincial (RAP), das Infraestruturas (INFRA) e
da Navegacao Aérea (NAV), que se desdobram em 21 Dire¢des e demais 6rgaos de
apoio, nomeadamente Gabinetes e Divisdes.

A Empresa definiu como misséao:

Garantir a eficiente exploragdo dos aeroportos que estdo sob a sua
responsabilidade a assegurar elevados viveis do controlo de trafego no
espago aéreo sob jurisdicdo da Republica de Angola, tendo em vista a
prossecucdo de interesse publico e do desenvolvimento da economia
nacional. (ENANA, 2004, p.35).

Empresa publica de grande dimensao, dotada de personalidade juridica,
de autonomia administrativa, financeira, e patrimonial, com poderes de
administragdo sobre os bens do dominio publico que Ihe sejam afectos por lei.
(Decreto n°® 27/98 de 21 de Agosto diario N° 36 que aprova o Estatuto Orgéanico da
ENANA-E.P) e Revoga toda a legislacdo que contrarie o disposto no presente
diploma. Criada ao abrigo do Decreto Presidencial N° 14/80, de 13 de Fevereiro, a
Empresa Nacional de Exploragéo de Aeroportos e Navegacgédo Aérea “‘ENANA - E.P”,

€ uma empresa que esta sob a tutela do Ministério dos Transportes.

4.3 PERFIL DO FUNCIONARIO QUE FORNECEU A INFORMAGAO

Filipe de Freitas Sodré de Noébrega, oficial de operagdes aeroportuarias,
piloto aviador de caca de bombardeiro SU-25 (forca aérea Angolana), Mestre em
Ciéncias Empresariais na Universidade Fernando Pessoa-Porto-Portugal, trabalha

na ENANA-EP ha 19 anos. Atua como diretor do Gabinete de auditoria interna da
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ENANA-EP ha 4 anos, porém ja desempenhou outras fun¢gdes como Diretor adjunto
do aeroporto internacional 4 de Fevereiro-Luanda (AIL), Chefe departamento de
exploracéo do AlL, Diretor Comercial da ENANA, Diretor do Gabinete de Estudos,
Planejamento e estatistica da ENANA, Assessor do Diretor de finangas ENANA e

Assessor financeiro do Presidente do Conselho de Administracdo da ENANA.

4.4 PRINCIPIOS DA GOVERNANCA CORPORATIVA

Os questionamentos a seguir, fazem referéncia ao capitulo dos principios

da Governancga Corporativa.

1.Transparéncia

Com relacao a transparéncia, a ENANA afirmou que toda a informacéao de
gestdo e operacdo é analisada e verificada por 6rgaos de controlo interno,
compiladas e verificadas pelo Gabinete de estudos e planejamento e estatistica.
Este gabinete tem a incumbéncia de produzir relatorios trimestrais a serem
submetidos aos érgdos superiormente hierarquicos. E elaborado no fim do exercicio
econdmico o relatério de contas que é verificado pelo Conselho Fiscal e pelo auditor
externo.

O IBGC (2015), prevé neste formato o desejo de disponibilizar para as
partes interessadas as informagdes que sejam de seu interesse e nao apenas
aquelas impostas por disposicdes de leis ou regulamentos. Ndo deve definir e
restringir-se ao desempenho econdmico-financeiro, contemplando também, os
demais fatores (inclusive intangiveis) que norteiam a agdo gerencial e que
conduzem a preservagao e a otimizagao do valor da organizacgao.

Contudo, é fundamental destacar colaboracdo de Zibordi (2008), que
descreve que a transparéncia precisa penetrar sobre tudo o que respeita aos
controles internos de divulgagdo de resultados e de informagdes financeiras e

contabeis.
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2. Equidade

A relagao com os funcionarios é boa, pois todas as questdes conflituantes
sdo resolvidas no dialogo com a entidade sindical, associagbes profissionais em
colaboragédo permanente com o gabinete juridico e litigioso trabalhista da empresa.

O IBGC (2015) evidéncia sobre o principio da equidade um tratamento
justo e isondbmico de todos os sécios e demais partes interessadas (stakeholders),
levando em consideracdo seus direitos, deveres, necessidades, interesses e
expectativas ou seja, sem nenhum tipo de descriminagdo com qualquer tipo ou
classe.

O principio da equidade deve ser praticado considerando, também, as
demais partes interessadas, como funcionarios, clientes, credores, fornecedores,
financiadores, publico e geral, érgéos reguladores e comunidade em que atua a
empresa. Com efeito, a aplicagdo do principio torna-se valor integral da empresa,
valorizando sua atuacdo em todas as frentes de relacionamentos internos e externos
(ALVAREZ; GIACOMETTI; GUSSO, 2008).

3. Prestacao de contas

A prestacdo de contas ao acionista, o estado, é realizado na base de
apresentacao de relatérios trimestrais e anual ao Instituto das empresas Publicas,
Ministério da economia e Ministérios das finangas.

Ja para o IBGC (2015), os soécios, administradores, conselheiros de
administragdo, executivos, gestores, conselheiros fiscais e auditores, agentes de
governancga, precisam prestar conta do seu desempenho de forma clara, conciso,
coerente e tempestivo, assumindo integralmente as consequéncias de seus atos e

omissdes e atuando com diligéncia e responsabilidade no ambito dos seus papéis.

4. Responsabilidade Corporativa

Neste principio a ENANA diz que possui um Gabinete de qualidade e
ambiente, mais a divulgacao ainda € muito embrionaria.
Na responsabilidade corporativa, os agentes de governanca corporativa,

conselheiros e executivos, devem zelar pela sustentabilidade das organizagoes,
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visando a sua longevidade, incorporando consideragdes de ordem social e ambiental
na definicdo dos negdcios e operagdes (IBGC, 2009).

Responsabilidade Corporativa ndo € nem filantropia nem cega obediéncia
a lei, mais sim uma visao mais ampla da estratégia empresarial, contemplando todos
os relacionamentos da empresa com a comunidade em que atua. (ALVAREZ;
GIACOMETTI e GUSSO, 2008).

4.5 MELHORES PRATICAS DE GOVERNANCA CORPORATIVA

Os questionamentos a seguir, fazem referéncia as melhores praticas de

Governanga Corporativa, para saber como funcionam os itens que segue:

1. Propriedade

Na ENANA funciona por meio da base da Lei 9/95- Lei das empresas
publicas. Nos termos da Lei constitucional, o sistema econdmico e social do Pais
assenta na coexisténcia dos diversos tipos de propriedade, nomeadamente a
publica, a privada, a cooperativa e familiar. Dentro da propriedade publica, assumem
particular importdncia as formas empresariais de intervengdo do Estado na
Economia. A presente lei reflete os esforcos de modernizacdo das empresas
pertencentes ao Estado, procurando corrigir algumas dificuldades decorrentes da
aplicacao da Lei n°® 11/88, de 9 de Julho, principalmente no dominio da gestdo e da
organizagcao dessas empresas. Alias, € nesse sentido que aponta o Programa
Econdmico e social do Governo, aprovado pela Assembleia Nacional e ja em vigor.

O IBGC (2009), explica que cada sécio € um proprietario da organizagao
na proporgao de sua participagdo do capital social, ou seja, o direito ao voto deve
ser assegurado a todos os sdcios, sendo que cada agao ou quota equivale a um
voto.

Para Peruchi (2013), a assembleia dos Acionistas esta prevista na Lei n°
6.404 de 15 de dezembro 1976, denominada por Lei das S.A. esta lei constitui a
forma de expressdo da vontade social, propondo diretrizes e parametros para o
conselho da administracédo para tornar os processos deliberativos em atos validos, o
mesmo é um 06rgdo supremo responsavel por ditar as normas ao Conselho de

Administracdo e assim desenvencilhar os conflitos de interesses da empresa.
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2. Conselho de Administracao

Na ENANA o Conselho Administrativo funciona da seguinte maneira,
reune-se ordinariamente de més em més e extraordinariamente sempre que
convocado pelo Presidente, por sua iniciativa, a pedido do Conselho Fiscal ou
requerimento da maioria dos membros. As deliberacdes s6 poderdo ser tomadas na
presenca da maioria dos seus membros em exercicio. Nas reunides poderao estar
presentes outras pessoas especialmente convocadas para efeito, mas sem direito a
voto. E composto por 6 membros, como podem observar:

* Manuel L. Ferreira de Ceita — Presidente do Conselho de Administracao;
* Emanuel do Sacramento Vieira Candengue — Administrador;

» Didgenes Manuel Silvestre da Silva — Administrador;

* Miguel Domingos Gabriel — Administrador;

» Maria Engracia Sala Paredes — Administradora;

* Pedro Jodo Valente — Administrador nao Executivo.

Neste item, para o IBGC (2015), o Conselho de Administracdo é o 6rgao
do colegiado encarregado do processo de decisdo de uma organizagdo em relagao
ao seu direcionamento estratégico. Ele exerce a fungdo de defensor dos principios,
valores, objeto social e do sistema de governanga da empresa, sendo seu principal
componente. Além de decidir os rumos estratégicos do negdcio, compete ao
Conselho de Administragdo, conforme o melhor interesse da organizagdo, monitorar
a diretoria, atuando como elo entre esta e os sécios. Os membros do Conselho de
Administracdo sao eleitos pelos soécios. Na qualidade de administradores, os
conselheiros possuem deveres fiduciarios para com a organizagao e prestam contas
aos socios nas assembleias. De forma mais ampla e peridédica, também prestam
contas aos sécios e as demais partes interessadas por meio de relatérios perioddicos.
O conselho de administracdo deve ser composto tendo em vista a diversidade de
conhecimentos, experiéncias, comportamentos, aspectos culturais, faixa etaria e de
género, sugere-se um numero impar de conselheiros, entre cinco e onze.

De acordo com o Peruchi (2013), o Conselho de Administragdo € um
orgao de natureza deliberativa, com o papel da auxiliar o empreendimento, é

composto por no minimo 3 € no maximo 11 membros, independentemente do
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tamanho da empresa, eleitos pela assembleia geral e por ela destituiveis a qualquer

tempo.

3. Gestao

Em relacdo a gestdo, na ENANA funciona por meio dos principios
estabelecidos pelos regulamentos internos e demais legislagdes nacionais
especificas e internacionais, aprovado pelo Conselho de Administracdo. Para os
gestores o estado tem influenciado sobremaneira a tomada de decisdes, uma vez
que por se tratar de uma empresa tutelada pelo estado (ministério dos transportes),
existe muita interferéncia deste na tomada de decisbes estratégicas. O elemento
com maior relevancia na tomada de decisdo € o estado, via Ministério dos
transportes.

A diretoria é responsavel pela gestdo da organizagdo, cujo principal
objetivo é fazer com que a organizagdo cumpra seu objeto e sua funcéo social. Ela
executa a estratégia e as diretrizes gerais aprovadas pelo conselho de
administragdo, administra os ativos da organizagdo e conduz seus negdcios. Por
meio de processos e politicas formalizados, a diretoria viabiliza e dissemina os
propositos, principios e valores da organizagdao. Este 6rgao é responsavel pela
elaboracdo e implementacdo de todos os processos operacionais e financeiros,
inclusive os relacionados a gestdo de riscos e de comunicagdo com o mercado e

demais partes interessadas (IBGC, 2009).

4. Auditoria Independente

Na Auditoria na ENANA funciona na base de um contrato de prestacao de
servicos, a ser validado pelo Instituto das Empresas Publicas. Em relagdo aos
maiores riscos a gestdo da empresa, estdo associados aos: riscos financeiros e
riscos operacionais. Estes sdo reportados ao conselho de administracado, por via de
relatorios de progressao trimestrais.

A autonomia do auditor é importante para que ele possa avaliar com
isencao as demonstragdes financeiras e colaborar para a formacdo de um ambiente
de confianca entre administradores, socios e demais partes interessadas. Sobre o

gerenciamento de risco, a sua origem pode ser operacional, financeira, regulatoria,
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estratégica, tecnoldgica, sistémica, social e ambiental. Os riscos a que a
organizacao esta sujeita devem ser gerenciados para subsidiar a tomada de decisao
pelos administradores (IBGC, 2015).

Auditoria Independente € uma entidade que pretende analisar se as
demonstragdes financeiras elaboradas pela Diretoria estdo adequadamente com
realidade da empresa, ou seja, ela revisa e avalia os controles internos da
organizacgao, posicao patrimonial e financeira, com o objetivo de descrever em um
relatério especifico de recomendagdes as melhorias e aperfeicoamentos dos
controles internos (ANADREZO; LIMA, 1999).

5.Conselho Fiscal

Na ENANA, reune-se ordinariamente uma vez por trimestre e
extraordinariamente sempre que convocado pelo Presidente, por sua iniciativa ou a
solicitagado fundamentada de qualquer dos vogais.

Orgao relevante de auxilio ao Conselho de Administracéo, para ajudéa-lo
no controle sobre a qualidade de demonstrac¢des financeiras e controles internos,
visando a confiabilidade e integridade das informagdes para proteger a organizagao
e todos as partes interessadas (IBGC, 2015).

Trata o papel do Conselho Fiscal na entidade da seguinte maneira:
fiscalizar, analisar, controlar, denunciar fraudes ou irregularidades e propor

providéncias uUteis a companhia (ALMEIDA, 2010).

6. Conduta e Conflito de Interesses

Em relagdo a conduta e conflito de interesses, a ENANA executa a luz
dos tribunais do sistema de justica constituidos. No que diz respeito aos conflito de
interesses, existe um gabinete juridico e contencioso trabalhista que atende estas
questdes trabalhistas, funcionando com base na legislagao trabalhista existente em
vigor e os regulamentos internos da empresa, uma vez que a empresa possui por
forca dos seus estatutos autonomia administrativa e financeira.

No que refere a resolugédo de conflitos na ENANA, a estratégia prima pelo

didlogo permanente com os parceiros sociais.
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Com os fornecedores é regulado dentro das normas de ética e bom
relacionamento, ndo deixando de esquecer alguns constrangimentos financeiros
derivados da conjuntura econémica e financeira que o pais atravessa. Sendo do
mesmo modo em relagdo aos clientes tem-se registado o crescimento de clientes
com contas a pagar, o que tem se refletido na gestdo or¢camental, tesouraria,
contudo tem-se entabulado negociagdes com fornecedores e clientes para a
renegociagao de dividas.

O IBGC (2015), afirma que o cédigo de conduta tem por fung&o principal
promover principios éticos e refletir a identidade e cultura organizacionais,
fundamentado em responsabilidade, respeito, ética e consideracées de ordem social
e ambiental. A criacdo e o cumprimento de um cddigo de conduta elevam o nivel de
confianga interno e externo na organizagédo, como resultado, o valor de dois de seus
ativos mais importantes: sua reputagdo e imagem, visa que os conselheiros, assim
como os executivos, tém dever de lealdade com a entidade e ndo apenas com o
s6cio ou grupo de socios que os indicaram ou elegeram. Ha conflito de interesses
quando alguém n&o é independente em relacdo a matéria em discussdo e pode
influenciar ou tomar decisbes motivadas por interesses distintos daqueles da
organizagao.

O codigo e conflito de interesses de uma organizagdao tém como
destinacdo o de transmitir para todos funcionarios a cultura e principios da empresa,
ou seja, repassar para todos, as diretrizes estabelecidas pela mesma, respeitando
acima de tudo as leis vigentes no pais. Neste codigo devera ter solugdes de
problemas de ordem ética e caminhos para denuncia, tendo em vista todos os

gestores envolvidos diretamente na organizagcédo (PERUCHI, 2013).

4.6 Estrutura de Governanga Corporativa

O questionamento fez referéncia ao capitulo da estrutura do cdédigo.

Conforme se apresenta na figura n 4, demonstra-se como esta estruturada a

empresa que € estudo deste trabalho.
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Fonte: Adaptado do site da empresa.

A figura 4 apresenta a estrutura organizacional da ENANA, isto é,
comparando com a figura 3 (pagina 37) pode-se afirmar que a estrutura indicada
pelo IBGC, também se adequa a uma empresa Angolana, no caso em estudo a
ENANA, isto porque, o que se recomenda como uma boa pratica também é utilizado
pela empresa.

Nesta comparacao observa-se, por exemplo, a existéncia de um
Conselho de Administragéo, do Presidente do Conselho de Administragao, Conselho
Consultivo, Conselho Fiscal,

Diretorias Executivas, Auditoria Interna tanto na

estrutura de Governanga Corporativa da ENANA, quanto na estrutura indicada pelo
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IBGC. Em relacdo a Auditoria Independente, a ENANA afirma que possui, porém
nao se encontra na sua estrutura de Governanca Corporativa.

Percebe-se, ainda, que na Estrutura de Governanca Corporativa da
ENANA, n&o fica evidenciada a existéncia de Comités em Geral, Comité de Auditoria
e Diretor-Presidente. Em se tratando de Conselho de Familia, a empresa nao
possui, uma vez que nao se trata de uma empresa familiar. Quantos aos Sadcios, a

estrutura da ENANA nao evidencia, uma vez que se trata de uma empresa publica.
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CONCLUSAO

A Governanga Corporativa deu-se para orientar as empresas, a fim de
aperfeigoar a gestdo das organizagdes, buscando modificagbes e melhorias no
ambiente empresarial. As entidades publicas, independentemente de serem voltadas
a uma otica diferente das empresas privadas, do mesmo modo precisam desse
suporte para ajuda-la nas constantes alteracbes e desafios que se deparam ao
longo da sua gestao.

Buscou-se, ao longo deste estudo, a resposta para a questdo-problema
norteadora da investigagdo, sendo que consistiu em saber como os principios e
praticas da Governanga Corporativa Brasileira podem ser aplicados em uma
empresa Angolana. Para esclarecer este problema, fez-se necessario a utilizagao de
alguns métodos especificos.

Primeiramente, foi realizado alguns questionamentos, por meio dele, foi
possivel relacionar o cédigo das melhores praticas de Governanca Corporativa e
questionar a ENANA sobre a sua aplicagao. Consequentemente analisou-se quais
0s principios e pressupostos sdo vistos no dia-a-dia da empresa. Nesta etapa da
investigacao, verificou-se que algumas acgdes de Governanga Corporativa nao foram
identificado na empresa, na qual encontra-se na literatura. Todavia, concluiu-se que,
apesar de que terminologia diferente, tais principios e pressupostos cumpriam as
mesmas finalidades, isto €, neste enquadramento, faz-se uma analogia.

Em seguida, logo apds considerar as respostas, destinou-se em
relacionar o que diz a teoria no Brasil em relagdo a pratica realizada em Angola.
Neste momento, averiguou-se que independentemente de ser paises totalmente
diferentes a forma de gestéo é bastante similar.

A Governanca Corporativa tem a finalidade de possibilitar uma orientacéo
para organizagao, ou seja, age como uma especie de mapa, dirigindo-as, mediante
de indicagdo de caminhos, que as levara ao ganho do éxito. Como dedugéo a
organizagcdo estudada tem um instrumento que ira proteger seus interesses,
colaborando para alcance das suas metas. O resultado, retrata em uma gestao mais
agil, competente e consciente, melhorando assim, seu funcionamento na prestacao
de servigo publico.

Em vista disso, a pesquisa atingiu seu eixo positivamente, revelando que

apesar de ser um cenario totalmente diferente a ENANA apresenta
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consideravelmente uma simetria diante ao coédigo de melhores praticas de
Governanga Corporativa do IBGC. Desse modo, espera-se que outros orgaos
espelhem-se no exemplo da entidade objeto de estudo, usarem de mecanismo que
os permitam progredirem na sua forma de guiar a gestdo publica, tornando-a mais

transparente e confiavel.
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Questionario

1- Entrevista do funcionario que esta fornecendo as informagées com as se-

guintes questoes:

1.1. Qual é o seu nome?

Resposta: Filipe de Freitas Sodré da Nobrega
1.2. Qual é a sua formagao?

Resposta: Oficial de Operagcdes Aeroportuarias/Piloto aviador de caga-bombardeiro
SU-25 (forga aérea angolana) / Mestre em ciéncias empresariais (Universidade Fer-

nando Pessoa-Porto-Portugal).

1.3. A quanto tempo trabalha na ENANA?

Resposta: 19 anos.

1.4. Qual é o seu cargo/fungédo atual?

Resposta: Diretor do Gabinete de auditoria interna-ENANA - E.P.
1.5. A quanto tempo trabalha nesta area?

Resposta: 4 anos.

1.6. Alguma vez ja trabalhou em outra area? Que sim, quais fungdes que desempe-

nhou?

Resposta: Sim. Diretor adjunto do aeroporto internacional 4 de Fevereiro-Luanda
(AIL)/ Chefe DPTO de exploragcédo do AlL/ Diretor Comercial da ENANA/ Diretor do
Gabinete de Estudos, Planeamento e estatistica da ENANA/ Assessor do Direuy6c-
tor de finangas ENANA/ Assessor financeiro do Presidente do Conselho de Adminis-
tracao da ENANA.

2. Questionario

2.1. A ENANA adota alguma pratica de Governanga Corporativa?
Resposta: Sim

2.2. Se sim, qual é o modelo?

Resposta: Baseada na Lei n° 9/95. Lei das empresas publicas.

2.3. Como funciona a transparéncia das informacgdes ou de dados na ENANA?
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Resposta: Toda a informagéo de gestdo e operacional é analisada e verificada por
orgaos de controlo interno, compiladas e verificadas pelo Gabinete de estudos e pla-
neamento e estatistica. Que tem a incumbéncia de produzir relatérios trimestrais a
serem submetidos aos 6rgéos superiormente hierarquicos. E elaborado no fim do
exercicio economico o relatério e contas que é verificado pelo conselho fiscal e pelo

auditor externo.
2.4. Qual é a relagéo da diregdo com os funcionarios?

Resposta: A relacdo com os funcionarios é boa, pois todas as questdes conflituan-
tes sao resolvidas no didlogo com a entidade sindical, associagbes profissionais em

colaboracédo permanente com o gabinete juridico e contencioso laboral da empresa.
2.5. Como funciona prestacao de conta ao acionista/estado?

Resposta: A prestagdo de contas ao acionista (estado) € realizado na base de apre-
sentacdo de relatérios trimestrais e anual ao Instituto das empresas Publicas, Minis-

tério da economia e Ministérios das financas.
2.6. Como esta estruturado o organograma da ENANA?

Resposta: Organograma da ENANA
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ORGANIGRAMA DA ENANA-EP
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2.7. Em caso de conflito laboral como sao resolvidos?

Resposta: Existe um gabinete juridico e contencioso laboral que atende estas ques-
toes.

2.8. Como funciona a tomada de decisdes em relagao aos acionistas/estado frente a

esses conflitos?

Resposta: A tomada de decisdes perante os conflitos sdo tomadas com base na le-
gislacao laboral existente em vigor e os regulamentos internos da empresa, uma vez
que a empresa possui por forca dos seus estatutos autonomia administrativa e finan-

ceira.
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2.9. Qual é a relagdao da ENANA no que diz respeito aos seus fornecedores, clien-

tes?

Resposta: Com os fornecedores em geral € regular dentro das normas de ética e
bom relacionamento, ndo deixando de descurar alguns constrangimentos financeiros
derivados da conjuntura econdémica e financeira que o pais atravessa. SD mesmo
modo em relagao aos clientes temos registado o crescimento de clientes com contas
a pagar, o que tem se refletido nas gestdo orgamental (tesouraria), contudo temos
entabulado negociagdes com fornecedores e clientes para a renegociacéo de divi-

das.

2.10. Qual é o poder de influéncia dos fornecedores, clientes ou dos acionista/estado

na tomada de decisbes?

Resposta: Em certa medida Influéncia destes principalmente clientes, que sdo na
sua maioria entes publicos (estado), que até sdo os maiores devedores, tem influen-
ciado sobremaneira a tomada de decisdes, uma vez que por se tratar de uma em-
presa tutelada pelo estado (ministério dos transportes), existe muita interferéncia

deste na tomada de decisbes estratégicas.

2.11. Qual é o fator com maior relevancia na tomada de decisdo: o posicionamento

dos acionista/estado ou dos fornecedores, clientes?
Resposta: O estado, via Ministério dos transportes.
2.12. Quais sédo as praticas para atrair novos clientes ou fornecedores?

Resposta: Esta a decorrer desde o principio do 2° trimestre um programa de marke-
ting aeroportuario com medidas de reducao de valores nas despesas de ocupagao
de espacos e partilha de riscos operacionais com clientes que ocupam espagos nas
aerogares dos aeroportos e a mobilizagdo dos empresarios para atracdo de investi-
mentos, principalmente no negdcio ndo aviagdo. Quanto aos operadores aéreos esta
em curso um programa gizado de melhorias da seguranga aérea com vista a atrair
para 0 nosso espacgo aéreo mais trafego comercial. No que se refere aos fornecedo-
res ndo temos programas dirigidos para atrair, mas para a melhoria do ambiente de
negocios aos ja cadastrados com os quais temos parcerias dada a especificidade do

negocio aeroportudrio e aéreo.
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2.13. Quais sao as praticas de tomada de decisao, para busca de inovagao e resolu-
cao de conflitos dentro da ENANA?

Resposta: A inovagao espelha-se nos comités de especialidade existentes onde os
funcionarios da empresa sao estimulados a participar nos grupos tematicos para
analise e discusséo de questdes atinentes a gestdo administrativa financeira e ope-
racional e dai buscar ideias inovadoras que conduzam a melhorias. No que refere a
resolucao de conflitos a estratégia prima pelo dialogo permanente com os parceiros

sociais.

2.14. A empresa possui uma parte de sua estrutura organizacional (area, departa-

mento, diretoria, comité, Conselho, etc.) dedicada as questdes socioambientais?
Resposta: Sim. O Gabinete de Qualidade e Ambiente.

2.15. Como funcionam os seguintes itens na ENANA?

Resposta:

1. Socio/Propriedade: na base da Lei 9/95- Lei da s empresas publicas, estatutos
da ENANA- Decreto n° 27/98 de 21 de Agosto, Lei geral do trabalho, Lei 7/15 e de-

mais legislagéo conexa.

2. Conselho de administragao: reune-se ordinariamente de um em um més e ex-
traordinariamente sempre que convocado pelo Presidente, por sua iniciativa, a pedi-
do do Conselho Fiscal ou requerimento da maioria dos membros. As deliberagdes so
poderdo ser tonadas na presencga da maioria dos seus membros em exercicio. Nas
reunidoes poderao estar presentes outras pessoas especialmente convocadas para

efeito, mas sem direito a voto.

3. Auditoria independente: funciona na base de um contrato de prestacao de servi-

¢os, a ser validado pelo Instituto das Empresas Publicas.

4. Gestao: funciona dos principios estabelecidos pelos regulamentos internos e de-
mais legislagdo nacional especifica e internacional (areas operacionais, normativos
técnicos a luz da ICAO; ORGANIZACAO INTERNACIONAL DA AVIACAO CIL).

5. Conselho fiscal: reune-se ordinariamente uma vez por trimestre e extraordinaria-
mente sempre que convocado pelo Presidente, por sua iniciativa ou a solicitacdo

fundamentada de qualquer dos vogais.
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6. Conduta e conflito de interesses: sdo executados a luz dos tribunais do sistema
de justiga constituidos.

2.16. A empresa divulga informacdes sobre o seu desempenho socioambiental?
Resposta: A divulgagéo ainda é muito embrionaria, isto €, muito pouca.

2.17. Como é que o conselho administrativo é formado e quantas pessoas fazem
parte?

Resposta: Conselho de Administragdo da ENANA, E.P:

Manuel L. Ferreira de Ceita - Presidente do Conselho de Administracao;
Emanuel do Sacramento Vieira Candengue - Administrador;

Diogenes Manuel Silvestre da Silva - Administrador;

Miguel Domingos Gabriel - Administrador;

Maria Engracia Sala Paredes - Administradora e

Pedro Jo&o Valente - Administrador ndo Executivo.

2.18. Indique para quais tipos de risco a empresa possui um sistema de monitora-
mento implementado, e como esses riscos séo reportados ao Conselho de Adminis-
tragcdo da companhia?
Resposta: Os maiores riscos a gestdo da empresa, estdo associados aos:

- Riscos financeiros

- Riscos operacionais

Estes sdo reportados ao conselho de administragao, por via de relatorios de progres-
s&o trimestrais.
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