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RESUMO

A adocao das Boas Praticas de Governanga Corporativa pressupde, antes de tudo,
mecanismos e 6rgaos de controle eficientes, sem os quais seria incoerente iniciar a
jornada de implantacdo de um efetivo Sistema de Governanca. A empresa precisa
conhecer a efetividade e confiabilidade que esses controles proporcionam e se estao
compativeis com o seu ciclo de vida. Neste contexto, o presente trabalho tem por
objetivo geral identificar se o grau de amadurecimento dos mecanismos e érgaos de
controle esta alinhado com o estagio do ciclo de vida organizacional. O método
adotado contemplou abordagem mista, com amostragem n&o probabilistica e
intencional cross-sectional, caracterizando-se quanto a sua natureza como pesquisa
aplicada e os procedimentos técnicos incluiram questionario, adaptado de Necik
(2008), com escala de Likert de sete pontos, em uma amostra de 27 empresas de
capital fechado. Os dados apontaram que as empresas crescem, evoluem em seu
estagio de ciclo de vida e os controles nem sempre acompanham essa evolugéo,
como indicaram os resultados apresentados, pois 74,1% das empresas analisadas
apresentaram controles inferiores ao seu estagio do ciclo de vida. Analises
adicionais indicaram que a relagdo entre o estagio de ciclo de vida e grau de
amadurecimento dos controles também nao tem interferéncia direta com o tamanho
da empresa, idade, receita liquida, enquadramento ftributario, numero de
funcionarios, natureza juridica e atividade empresarial. Por outro lado, um fator que
melhorou essa relacdo foi a empresa possuir Auditoria Externa, nem todas as
empresas auditadas tem controles compativeis com o seu estagio do ciclo de vida,
mas todas as empresas que apresentaram controles compativeis ou superiores ao
seu estagio de ciclo de vida sdo auditadas. Essa constatagdo demonstra o
importante papel da Auditoria na busca da melhoria continua dos mecanismos e
orgaos de controle nas empresas. Todavia, a grande barreira que precisa ser
vencida esta em assimilar que a governanga nao € um selo externo que pode ser
obtido e que cobrird a empresa como um manto. E exatamente o contrario, ha um
caminho longo a percorrer e o0 primeiro passo tera que ser dado sempre
internamente.

Palavras-chave: Auditoria. Controles. Estagio do Ciclo de Vida. Governanga
Corporativa.



ABSTRACT

The adoption of Good Corporate Governance Practices presupposes, first of all,
efficient control mechanisms and bodies, without which it would be incoherent to start
the journey of implementing an effective Governance System. The company needs to
know the effectiveness and reliability that these controls provide and if they are
compatible with its life cycle. In this context, the present work has the general
objective of identifying whether the degree of maturity of the control mechanisms and
organs is aligned with the stage of the organizational life cycle. The adopted method
included a mixed approach, with non-probabilistic and intentional cross-sectional
sampling, characterized in terms of its nature as applied research and the technical
procedures included a questionnaire, adapted from Necik (2008), with a seven-point
Likert scale, in a sample of 27 privately held companies. The data indicate that
companies grow, evolve in their life cycle stage and the controls do not always follow
this evolution, as indicated by the results presented, as 74.1% of the analyzed
companies had controls inferior to their life cycle stage. Additional analyzes indicate
that the relationship between the life cycle stage and the degree of maturity of the
controls also has no direct interference with the size of the company, age, net
income, tax environment, number of employees, legal nature and business activity.
On the other hand, a factor that improved this relationship was the company having
External Audit, not all audited companies have controls compatible with their stage of
the life cycle, but all companies that have controls compatible with or superior to their
stage of the life cycle life are audited. This finding demonstrates the important role of
the Audit in the search for continuous improvement of control mechanisms and
bodies in companies. However, the great barrier that needs to be overcome is to
assimilate that governance is not an external seal that can be obtained and that it will
cover the company like a mantle. It is exactly the opposite, there is a long way to go
and the first step will always have to be taken internally.

Keywords: Audit. Controls. Life Cycle Stage. Corporate Governance.
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1 INTRODUGAO

1.1Tema

Atuando no campo da assessoria e auditoria a mais de 20 anos, realizando
trabalhos em empresas nacionais e multinacionais de varios segmentos, de
pequeno, médio e grande porte foi possivel acompanhar de perto, de forma
empirica, as grandes alteragcdes da legislacdo, regulamentagdes, novas tecnologias
e inovagao que foram sendo incorporadas a gestao das empresas.

Ao longo desta trajetéria o tema Governanga Corporativa também foi
evoluindo no ambiente empresarial e chamando a atengdo dos gestores sobre a
importancia da adogao aos principios da Governanga Corporativa: transparéncia,
equidade, prestacado de contas e responsabilidade corporativa e sobre os beneficios
que essa adocao seria capaz de adicionar aos seus negdécios, seja agregando valor
a companhia, seja visando atender a regulamentacdo do mercado ou mesmo
utilizando as Boas Praticas de Governanga Corporativa como estratégia de gestao.
Na busca por maior entendimento deste tema, encontra-se vasto material,
elucidando os conceitos fundamentais, historicos, importancia, principais 6rgaos e
muitas recomendacgdes das boas praticas de governanga.

Porém, como cada empresa € um organismo unico, com suas perspectivas e
peculiaridades naturais seja de mercado, atividade, porte, estrutura acionaria ou
estagio de desenvolvimento econdmico financeiro, ndo ha um protocolo unico, com
um roteiro que possa ser seguido igualmente por todas as empresas. A adogao de
principios de governanga € uma caminhada individual para cada organizagdo e
deveria seguir um curso interno e natural dentro das organizagdes, com a alta
lideranga comprometida com o tema e disposta a criar um ambiente onde as
recomendacdes sobre as Boas Praticas de Governanga Corporativa possam se
desenvolver. Contudo, mesmo que o interesse pelo tema esteja “em cima da mesa”
dos gestores, quando o assunto € mencionado transparecem as dificuldades que as
empresas, principalmente as empresas familiares de capital fechado, encontram
para adequarem-se a esse patamar de principios basicos de Governanca
Corporativa. Principios estes que apesar de ndo serem legalmente exigidos para
empresas de capital aberto, ja sdo muito valorizados pelos entes que a empresa se

relaciona (clientes, fornecedores, instituicdes financeiras, governos, funcionarios e
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toda a sociedade). Como resposta a essa valorizagdo, existe certo risco de a
empresa, ansiando por se enquadrar nesse contexto, pressionada e buscando
ostentar um carimbo em sua vitrine, atropele esse curso natural e continuo, se
preocupando mais em divulgar a adocao da CG do que realmente olhar para dentro
de si. A adocdo das Boas Praticas de Governanca Corporativa pressupde, antes de
tudo, mecanismos e 6rgaos de controle eficientes, sem os quais seria incoerente
iniciar a jornada de implantagao de um efetivo Sistema de Governanga Corporativa.
De acordo com esse entendimento é razoavel presumir que 0s mecanismos e
orgaos de controle (contabilidade, sistema e processos de controles internos,
auditoria e conselho fiscal) podem ser o ponto de partida. Assim como, considerados
determinantes para a implantagao de um efetivo modelo de governanga que seja util
e adequado ao estagio do ciclo de vida organizacional em que a empresa se
encontra e que seja capaz de aprimorar continuamente os processos de decisbes e
entendimentos de seus stakeholders'. Deste modo, por meio de uma pesquisa com
abordagem mista propde-se identificar o estagio do ciclo de vida organizacional em
que a empresa se encontra e confronta-lo com o grau de amadurecimento dos seus

mecanismos e orgaos de controle.
1.2 Contexto

As empresas precisam integrar-se constantemente ao ambiente dindmico no
qual estao inseridas. Dentro desse cenario ndo ha mais espago para a burocracia e
menos ainda para a auséncia de controle. E preciso adotar novas formas de buscar
a transparéncia necessaria para garantir que todos os fatos e atos estejam
devidamente refletidos nas analises, agdes e percepcodes internas e externas.

Nessa missao, cumpre observar a importancia dos principios basicos da boa
governanga corporativa, pois sao os pilares dos fundamentos e das praticas,
aplicam-se a qualquer tipo de segmento, seja de pequeno ou grande porte, natureza

juridica ou tipo de controle. “Se as melhores praticas podem nao ser aplicaveis a

1 “A palavra Stakeholder é de origem inglesa formada pela composi¢do dos substantivos stake, que
em sua tradugao popular pode ser entendido como bastdo, estaca ou poste e holder, pode ser
entendido como a pessoa que segura ou possui algo. A utilizagao do termo stake pode ser observada
de forma figurativa como ideia de interesse ou reivindicagdo, assim, a expressido stakeholders se
refere aquele grupo que detém interesse numa determinada atividade e, os quais, podem
influenciar/afetar e ser influenciados/ afetados por ela”. (MAZZA et al., 2017, p. 4)
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todos os casos, os principios o sdo, formando o alicerce sobre o qual se desenvolve
a boa governanga”. (IBGC, 2015, p. 18).

Dai emerge a importancia de compreender a governanga corporativa como
estratégia na conducédo dos negocios, vislumbrando como um sistema que deve
estar muito bem alicergado desde o inicio. E tudo inicia pelos mecanismos e 6rgaos
de controle. Para tanto, é preciso conhecer o grau de amadurecimento dos
mecanismos e 6rgaos de controle que a empresa possui, a efetividade e
confiabilidade que eles proporcionam, se estdo alinhados com o seu atual estagio de
ciclo de vida organizacional sendo compativeis no sustento da efetiva adogéao inicial
das Boas Praticas de Governanga Corporativa.

A empresa deve manter um sistema de informag¢des confiavel, controles
gerenciais fidedignos, processos operacionais e administrativos estruturados e uma
comunicagao transparente e eficaz. A contabilidade tem que refletir a realidade do
negécio dos pontos de vistas patrimonial, financeiro, fiscal e de resultado
econbmico. Além disso, a organizagao deve estruturar processos e implantar
controles do fluxo de caixa, da estrutura de capital, de contas a receber e a pagar,
dos estoques, das vendas e da producgao, entre outros, incluindo indicadores nao
financeiros essenciais a gestado do negdcio. (IBGC, 2015, p. 69).

O tema mecanismos e 6rgaos de controle estdo compreendidos na area de
Governanca Corporativa enquadrando-se na linha de pesquisa de Direito da
Empresa e Globalizagdo. Visando atender o direcionamento profissional empirico
proposto pelo curso, esta pesquisa sera direcionada a empresas de capital fechado,

de diversos portes, atividades e estagios de desenvolvimento.

1.3 Motivagao

O interesse pelo tema justifica-se em fungédo do contato diario com gestores,
0s quais demonstram certo desalinho na compreensao dos imensuraveis beneficios
que a governanga pode gerar para as empresas e para 0os negécios — melhora do
acesso ao capital externo, redugao do custo desse capital, melhor desempenho
operacional, redugado dos riscos, melhor relagdo com todos os stakeholders -
embora possuam conhecimento relativo sobre a importadncia da mesma, ainda
reportam dificuldades em dimensionar seu alcance e avaliar em que estagio se

encontram nessa jornada continua da Governanga Corporativa.
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As organizagdes precisam assimilar que a adog¢do das Boas Praticas de
Governanca Corporativa além de ser uma construgao que precisa estar muito bem
fundamentada nos controles internos, também sera um ato infinito, ndo havera ponto
de chegada e sim um caminho a ser percorrido e melhorado todos os dias. Para
falar em Governanga Corporativa, € necessario antes falar em amadurecimento e
compatibilidade dos mecanismos e 6rgaos de controle.

E fundamental, para o inicio do processo de implementacéo de boas praticas
de governanca, que os tomadores de decisdo, basicamente sdcios/acionistas e
administradores, estejam comprometidos com os principios da boa Governanga
Corporativa: transparéncia, equidade, prestacdo de contas e responsabilidade
corporativa. Mudangas que afetam a forma de operar das empresas, bem como os
processos de tomada de decisdo, requerem apoio politico dos socios/acionistas e
administradores. (IBGC, 2015, p. 69).

De igual forma, o IBGC (2009, p. 23) demonstra que as “pessoas fisicas” sdo
responsaveis por fazerem das organizacdes o que elas sido, sendo considerado
natural “que as questdes envolvendo os individuos, suas resisténcias pessoais,
medos e modelos mentais”, transparecam mediante o novo, o desconhecido. Assim,
acdes que proporcionem “o alinhamento, o entendimento e o desenvolvimento de
pessoas sao cruciais no processo de insergdo da sustentabilidade na estratégia da
empresa”. (IBGC, 2009, p. 30)

Em ambito social, o tema demonstra sua relevancia uma vez que o Brasil vive
um momento impar na condugdo dos negoécios (busca por maior transparéncia,
sustentabilidade, cuidados com a reputagao e esforgos no combate a corrupgéo) os
gestores precisam incorporar a grande importancia que a efetiva adogcdo das boas
praticas de governangca pode agregar as suas empresas, refletindo em toda
sociedade. Nessa jornada, cabe destacar iniciativas como a Lei Anticorrupgéo
(12.846/13); Lei das Estatais (Lei 13.303/16); Agenda do COSO para 2017 — gestéo
de risco, estratégia e desempenho; eventos, publicagdes do IBGC; Codigo de
Stewardship AMEC; Reforma do Novo Mercado; B3 — Pré-Etica, da CGU; o Novo
Cddigo Brasileiro de Governanga Corporativa — Companhias Abertas (ICVM 586/16)
e o IG SEST indicadores de governanca 2017.

Segundo IBGC (2015, p. 17), “a reflexdo sobre a identidade da organizagao &
fundamental para se desenhar o sistema de governanca da organizacéao, incluindo a

elaboracdo de um cdédigo de conduta sobre o qual se desenvolve o sistema de
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conformidade (compliance)’. Todavia, acreditar que a falta de ética pode ser
substituida por auditoria, governanga ou compliance certamente € um pensamento
simplista. Contudo, pode-se ter a pretensao de crer que ao fortalecer agdes de Boas
Praticas de Governanca Corporativa, com base em mecanismos e o6rgaos de
controle efetivos, € possivel evoluir para um novo paradigma de conduzir as
empresas e fazer negdcios, mitigando inclusive, possiveis agbes de fraudes e
corrupgao.

Academicamente trata-se de um tema de grande importancia para toda a
sociedade, no qual a pratica deve contemplar cientificidade, pois a literatura sobre
Governanca Corporativa €, em sua maioria, direcionada pressupondo que a
empresa mantenha um nivel razoavel no que diz respeito a questdo dos
mecanismos e 6rgaos de controle. Esta premissa leva a crer que existam lacunas a
respeito da compreensdo sobre o amadurecimento dos mecanismos e érgéaos de
controle nos diferentes estagios de desenvolvimento das empresas. Tais assuntos
precisam ser aprofundados em ambito econdmico-legal, para formagao de gestores,
propiciando compreensio e capacidade argumentativa sobre a efetiva importancia
dos mecanismos e 6rgaos de controle na adogéo inicial das Boas Praticas de
Governanga Corporativa, tema sempre atual e que abrange a relagdo entre a
empresa/pessoa, empresa/empresa, empresa/administracao publica e
empresa/sociedade.

Portanto, a proposta se insere na linha de atuagao de “Direito dos Negdcios e
Globalizagdo”, principalmente por discutir o papel essencial dos mecanismos e
orgaos de controle, na adogao inicial das Boas Praticas de Governanga Corporativa
num cenario empresarial fortemente atravessado pelos efeitos imediatistas das
tendéncias e da adequacéao a qualquer preco, sem o devido planejamento. Inclusive,
em alguns casos, transparecendo que a motivagado pode ser somente a de ostentar
que a empresa adota os principios de Governanga Corporativa, negligenciando sua
efetiva implantacdo. Ademais, observa-se vasto material elaborado sobre a
importancia das boas praticas como, manuais de adoc¢do, cadernos, guias de
implementagdo e afins direcionados para varios segmentos, abrangendo desde
empresas de capital aberto até associacdes e empresas familiares, partindo da
premissa de que a empresa ja estaria apta a iniciar esta implantagdo. Nessa linha,
se identifica também muitas organizag¢des falando em Governanga sem ao menos

manter mecanismos e procedimentos de gestdo e controles conduzidos de uma
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forma minimamente aceitavel e coerente com o seu estagio de desenvolvimento
econdmico financeiro.

Embora, os principios da Governanca Corporativa sejam importantes para
qualquer tamanho de empresa ha um enorme vacuo entre a literatura e a pratica.
Assim, depreende-se que no cenario real, se a empresa néao tiver um grau razoavel
de amadurecimento dos mecanismos e 6rgaos de controle (contabilidade, sistemas
e processos de controles internos, auditoria e conselho fiscal), compativel com seu
estagio de desenvolvimento, torna-se incoerente falar em Sistemas de Governanga

Corporativa.

1.4 Problema de pesquisa

Considerando que a Governanga Corporativa pode ser uma estratégia
determinante para elevar o nivel de gestdo da empresa, sua falta também é capaz
de potencializar os riscos e minimizar o bom desempenho dos negdcios, podendo
inclusive inviabilizar sua sustentabilidade. Interpreta-se ser essencial a compreensao
sobre a importancia dos mecanismos e 6rgaos de controle solidos na efetiva adogao
inicial das Boas Praticas de Governanga Corporativa em um pais carente de
transparéncia politica, econémica e social. O custo gerado pela ndo adogao da
governanga corporativa pode ser bastante alto para gestdo e imagem da empresa,
todavia podera ser ainda maior quando a Governanga Corporativa for adotada
somente com a intengao de enquadrar-se no “modismo”, apenas como uma etiqueta
a ser apresentada na vitrine, pendurada sobre um terreno fragil, sem bases
concretas.

Dessa forma, o foco dessa pesquisa € responder a uma questdo bem clara: O
grau de amadurecimento dos mecanismos e o6rgaos de controle adotados
pelas empresas de capital fechado esta alinhado com o seu estagio do ciclo de

vida organizacional?

1.5 Objetivos

1.5.1 Objetivo Geral

Neste contexto o presente trabalho tem por objetivo geral identificar se o grau
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de amadurecimento dos mecanismos e 6rgaos de controle esta alinhado com o

estagio do ciclo de vida organizacional.

1.5.2 Objetivos especificos

As acdes especificas que se desdobraram deste objetivo sao:

a) ldentificar o ciclo de vida organizacional em que a empresa se encontra;

b) Identificar o grau de amadurecimento dos mecanismos e 6rgdos de
controle adotados pela empresa,;

c) Comparar o estagio do ciclo de vida organizacional x grau de

amadurecimento dos mecanismos e 6rgaos de controle.

1.6 Hipodtese

As empresas crescem e 0s controles, por vezes, ndo acompanham esse
crescimento. Os gestores podem estar falando em Boas Praticas de Governanca
Corporativa sem ao menos manter um grau razoavel de amadurecimento dos
mecanismos e orgaos de controle compativel com seu estagio de desenvolvimento

econdmico financeiro.

1.7 Importancia pratica

Ao falar em adocéo inicial das Boas Praticas de Governanca Corporativa, os
gestores tendem a focar no custo de implantacdo dos mecanismos e érgédos de
controle (custo monetario, de controles, de tempo e até cultural). Mas é preciso
vislumbrar que o custo de nao ter um forte sistema de controle interno pode ser
maior do que seu custo efetivo de implantacdo e que a gestdo alicergcada em
propdosito, responsabilidade e transparéncia pode alcangar niveis altos de impactos
positivos na empresa e em toda a sociedade. Nesta seara, € de maxima importancia
a clareza na compreensao da relagao entre o estagio do ciclo de vida organizacional
em que a empresa se encontra e o nivel de amadurecimento dos seus mecanismos
e orgaos de controle, servindo como base sodlida para os passos iniciais dessa

jornada da Governanga Corporativa.
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2 GOVERNANCA CORPORATIVA

2.1 Conceitos e Principios

Conforme define o Cédigo das Melhores Praticas de Governanga Corporativa
do IBGC (2009) em sua 42 edigao, Governanga Corporativa é o sistema pelo qual as
organizagbes sao dirigidas, monitoradas e incentivadas, envolvendo os
relacionamentos entre proprietarios, Conselho de Administracéo, Diretoria e Orgaos
de Controle. As boas praticas de Governanga Corporativa convertem principios em
recomendagdes objetivas, alinhando interesses com a finalidade de preservar e
otimizar o valor da organizagéo, facilitando seu acesso a recursos e contribuindo
para a sua longevidade.

Os principios basicos de Governanga Corporativa sao:

» Transparéncia

Mais do que a obrigagdo de informar é o desejo de disponibilizar para as
partes interessadas, os stakeholders?, informagdes que sejam do seu interesse e
nao apenas aquelas impostas por disposi¢cdes de leis ou regulamentos. A adequada
transparéncia resulta em um clima de confianga, tanto internamente quanto nas
relacbes da empresa com terceiros. Nao deve se restringir ao desempenho
econdémico-financeiro, contemplando também os demais fatores (inclusive
intangiveis) que norteiam a ac&o gerencial e conduzem a criacéo de valor.

» Equidade

Caracteriza-se pelo tratamento justo de todos os sdécios/acionistas e demais
stakeholders. Atitudes ou politicas discriminatérias, sob qualquer pretexto, sao
inaceitaveis.

> Prestacao de Contas (accountability)

Os agentes de governancga (sécios/acionistas, conselheiros e gestores),
devem prestar contas de sua atuacgdo, assumindo integralmente as consequéncias
de seus atos e omissdes.

> Responsabilidade Corporativa

2 Partes interessadas ou stakeholders sdo entidades ou individuos que assumem algum tipo de risco,
direto ou indireto, relacionado a atividade da organizacdo. Sdo eles, além dos sécios/acionistas,
colaboradores, clientes, fornecedores, credores, governo e comunidades do entorno das unidades
operacionais, entre outros.
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Os agentes de governanga devem zelar pela sustentabilidade das empresas,
visando a sua longevidade, incorporando consideragdes de ordem social e ambiental
na definicdo dos negdcios e operagdes.

Os pesquisadores e estudiosos nado divergem sobre o conceito de
“Governanga Corporativa” tratar-se de um sistema pelo qual “as organizagdes séo
dirigidas, monitoradas e incentivadas, envolvendo os relacionamentos entre
proprietarios, Conselho de Administracdo, Diretoria e Orgdos de Controle”. (IBGC,
2009, p. 13; ROSSONI, 2014; LAMEIRA; LEE NESS JUNIOR; VAN ADUARD DE
MACEDO-SOARES, 2007; CASAGRANDE; LAVARDA, 2015)

Observe-se que:

As boas praticas de Governanga Corporativa convertem principios
em recomendacgodes objetivas, alinhando interesses com a finalidade
de preservar e otimizar o valor da organizagao, facilitando seu
acesso a recursos e contribuindo para sua longevidade. A origem
das boas praticas de Governanga Corporativa estd nos seus quatro
principios basicos: transparéncia, equidade, prestagdo de contas e
responsabilidade corporativa. (IBGC, 2009, p. 13)

E atribuido um papel legitimador a Governanga Corporativa no que tange ao
senso de justica e equidade, seus valores mais essenciais residem em atender a
“critério basilares da sociedade”. Isto propicia “estabilidade e credibilidade frente, por
exemplo, a tribunais, reguladores, funcionarios, entre outros”. (ROSSONI, 2014, p.
6)

Para o autor mesmo nao ocorrendo ganhos instrumentais com a adoc¢ao da
Governanga Corporativa, ela oportuniza legitimar a organizagao, por consequéncia
gerando maior estabilidade e confiabilidade (ROSSONI, 2014).

Acrescentam Lameira, Lee Ness Junior, Van Aduard de Macedo-Soares,
(2007, p. 65), que as empresas querem solucdes para melhorar sua gestdo e criar
uma sinergia entre suas estruturas de capitais “e o vaivém do custo do capital de
terceiros e do proprio, de modo a maximizar o retorno dos acionistas, atuando com a
desejada ética, transparéncia e atendimento as exigéncias das diferentes partes
interessadas”.

A aplicacdo de boas regras de governanca por parte das modernas
organizagdes visa os stakeholders e aumentar o valor da empresa, atingir tal meta é
fundamental para os administradores. (LAMEIRA; LEE NESS JUNIOR; VAN
ADUARD DE MACEDO-SOARES, 2007)
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Da mesma forma, a governanga corporativa € considerada prioridade na
agenda dos formuladores de politicas organizacionais, investidores e académicos,
demonstrando que o vinculo “desta tematica com a busca por legitimidade e a
sustentabilidade mostra-se um campo proficuo para a producdo de pesquisas
académicas”. (CASAGRANDE; LAVARDA, 2015, p. 88)

O relacionamento baseado nos principios de governanga corporativa
possibilita minimizar conflitos de interesse. Os beneficios provenientes desse
sistema podem se manifestar por meio de: “fortalecimento da imagem no mercado,
melhoria no acesso ao capital, retencdo de talentos, estimulo ao interesse de
investidores, aumento do retorno do investimento, etc.” (BIANCHI et al., 2009, p. 23).

As praticas de governanga corporativa tém o condao de fortalecer o mercado
de acbes, permitindo que o investidor confie mais em empresas que sao
monitoradas por um sistema de gestdo que tem como base “a prestacédo de contas,
a equidade, a transparéncia e a responsabilidade corporativa”. (BIANCHI et al.,
2009, p. 23).

Transparéncia (disclousure) é parte integrante do conjunto de padrées sob os
quais elas necessitam disponibilizar para as partes interessadas as informacdes que
sejam de seu interesse e ndo somente aquelas impostas legalmente. Portanto,
interpreta-se como adequada a transparéncia que gera um clima de confianga, tanto
internamente quanto nas relagcbes da empresa com terceiros. Ndo se limitando
somente ao desempenho econdmico-financeiro, devendo incluir os demais fatores
que norteiam a agao gerencial, capazes de criar valor. Equidade (fairness), principio
que inerente ao “tratamento justo de todos os socios e demais partes interessadas
(stakeholders), onde atitudes ou politicas discriminatérias, sob qualquer pretexto,
sdo totalmente inaceitaveis”. O principio da prestacao de contas (accountability),
com base nesse, “0s agentes de governanga devem prestar contas de sua atuacéo,
assumindo integralmente as consequéncias de seus atos e omissdes”. E, ainda o
principio da responsabilidade corporativa, “os agentes de governanga devem zelar
pela sustentabilidade das organizagdes, visando a sua longevidade, incorporando
considerag¢des de ordem social e ambiental na definicdo dos negdcios e operacdes”.
(YOSHITAKE et al., 2019, p. 3-4)



2.2 Histérico da Governanga Corporativa

Boas Praticas.

Quadro 1 - Evolugcao dos Cdédigos de Boas Praticas

Quadro Sintese da Evolugao dos Cédigos de Boas Praticas

1942 |Robert Monks - o ativismo pioneiro de Monks sugere que as
empresas deveriam ter monitoramento eficaz de suas praticas

1992 |Relatério Cadbury - Reino Unido - Cddigo de Boas Praticas como
resposta aos escéndalos financeiros do final dos anos 80

1992 | GM publica 1° codigo de Governanga Corporativa - Tentativa de atrair
novos investidores

1994 | Grande parte das grandes empresas dos Estados Unidos ja tinham
seus codigos proprios

1995 | Relatério Vienot - Marco das discussdes na Franca

1995 |Brasil - Fundacgao do IBGC

1999 | OCDE consolida os Principios de Governanga Corporativa

1999 |Brasil - IBGC langa o Cddigo de Governanga Corporativa

2000 |Brasil - B3 - Mercado Novo

2001 |Brasil - Nova Lei das S/As

2002 | Estados Unidos aprova a Lei Sarbanex Oxley

2003 | Alemanha e Inglaterra aprimoram seus codigos

2004 NASDAC - criacdo do indice internacional de Governanga, publicagao
de normas e exigéncias

2008 | A crise langa luz sobre os problemas de gestao

2009 |Escandalos na india

2010 Estados Unidos publica Dodd Frank Act- regulando finangas e
remuneracao

2013 | Noruega - Fundo soberano cria Conselho de Governanca Corporativa

2014 |Suica e india aderem as normas de Governanca Corporativa

2018 |Brasil - IBGC Métrica de Governanca Capital Fechado

24

Apresenta-se no Quadro 1, uma sintese da trajetéria histérica dos Codigos de
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Com o objetivo de situar temporalmente a proposta de pesquisa destacam-se

os principais marcos historicos da Governanca Corporativa:

2.2.1 O Ativismo Pioneiro de Robert Monks

Conforme Rossetti (2011), o ativismo de Monks (1942), pioneiro, surge num
cenario em que leis antitrustes e agdes de novos 6rgdos governamentais
procuravam preservar a concorréncia do mercado. As grandes corporagdes agora
tém uma dispersdo da propriedade e dissipagcdo da responsabilidade no que diz
respeito aos acionistas. Os administradores dessas empresas poderiam enriquecer
ao invés de apresentar o devido aos acionistas. Para Monks, as empresas deveriam

ter um monitoramento eficaz para aumentar o valor e gerar riquezas.

2.2.2 O Relatoério Cadbury

Para Rossetti (2011), diferente do ativismo forte e pessoal do primeiro marco
da governanga corporativa, o segundo foi, para Jones e Pollitt (2003), o Reino Unido
possui uma caracteristica diferente de lidar com a governanga corporativa, ou seja,
cria-se um comité para analisar as questdes-chave e propor solucbes de maneira
ética conforme os grupos de interesses (chamados influenciadores).

"Entre esses grupos, ha dois tipos, A e B. Os do tipo A, movidos por interesse
contrariados e por fatores exdgenos, como os escandalos apontados pela midia e
mobilizados do sentimento popular, tém habilidade e for¢ca para levantar questbes
relevantes; os do tipo B raramente sao os que iniciam as discussbes, mas sao
forcados a reagir aos debates iniciados pelos influenciadores do tipo A, entre os
quais se encontram os acionistas minoritarios e os institucionais, o Institute of
Chartered Accountants e o Pessions and Investiment Research Centre (PIRC). Os
grupos influenciados A e B podem ser agrupados em quatro categorias: 1. 0 mundo
corporativo dos negocios; 2. as autoridades; 3. a opinido publica; e 4. os fatores
exogenos." (ROSSETTI, 2011, p.166 apud JONES; POLLITT, 2003).

Segundo Rossetti (2011), o Relatério Cadbury destacou-se na época, dentre
outros, por ser pioneiro e por apresentar propostas inovadoras que se encaixam com
0 que a governanga corporativa estava precisando nas empresas britanicas.

Um comité foi criado pelo Banco da Inglaterra incumbido de criar um Cadigo

de Melhores Praticas de Governanca. Os representantes desse comité seriam da
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Bolsa de Valores de Londres e do Instituto de Contadores Certificados. Rossetti
(2011) informa que Adrian Cadbury foi Schweppers, onde elaborou o cédigo de
principios empresariais, foi conselheiro do Bando da Inglaterra, fundou a Pro Ned e
publicou o livro The Company Director. Cadbury foi "um coordenador visionario que
promoveu energicamente as recomendagdes de um relatério submetido a consulta
publica." (ROSSETTI, 2011, p.166).

Complementa Silveira que:

O relatorio Cadbury é considerado o primeiro cédigo de boas praticas
de governanga no mundo. O nome pelo qual o documento ficou
conhecido € uma homenagem a sir Adrian Cadbury, presidente da
comissdo responsavel por sua elaboracdo. A elaboragdo do
documento foi motivada por uma série de escandalos empresariais
no mercado britdnico no inicio da década de 1990 envolvendo
companhias como Maxwell, Polly e BCCI. A série de colapsos de
governanga levou diversas entidades britanicas, pressionadas pelo
governo, a criar uma comissdo em maio de 1991 com o objetivo de
investigar o ambiente empresarial britanico, bem como a propor
sugestdes para recuperar a confianga dos investidores. O relatorio
final foi publicado em dezembro de 1992. (2015, p. 37)

Contudo, segundo Silveira (2015, p. 37), embora se concentre nos aspectos
de governanca inerentes as demonstracdes financeiras, o relatério Cadbury trouxe
inovagdes em inumeros aspectos. Primeiro, quando o documento traz um conceito
conciso sobre o tema, o que passa a ser usado como base: “governancga corporativa
€ o sistema pelo qual as companhias sao dirigidas e controladas. O conselho de
administracao € o responsavel pela governanga das companhias”.

Some-se a isto que, o relatério Cadbury determinou que as praticas
recomendadas de governanca devem se fundamentar em principios soélidos,
elencando trés que passaram a ser adotados por codigos de todo o mundo:
transparéncia, integridade e prestagao de contas. O relatério em comento inovou ao
indicar a utilizacdao de “pratique ou explique” (comply or explain) para as
recomendagdes de governanga, dando flexibilidade as companhias ndo venham a
adotar certas praticas recomendadas de governanga. Cabendo a companhia
esclarecer ao publico que praticas optou por nao adotar, informando suas razdes.
(SILVEIRA, 2015, p. 37). Ainda é pertinente salientar que o “pratique ou explique”

criado pelo relatério Cadbury vem sendo adotado pela maioria dos paises europeus.
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2.2.3 Os Principios da OCDE

De acordo com Rossetti (2011), a criagdo de uma organizagao multilateral
organizada por 30 paises industrializados mais desenvolvidos do mundo conhecida
no Brasil por OCDE é o terceiro marco da histéria da governancga corporativa. E um
dos mais recentes eventos, abrangendo varios aspectos, principios da boa
governanga e definicdo de cédigos de melhores praticas. A OCDE entende essas
praticas como "elos entre objetivos de desenvolvimento dos mercados, das
corporagdes e das nagdes." (ROSSETTI, 2011, p.169)

Trés foram os fatores motivaram a instituicdo pelo tema governanga
corporativa:

» Mobilizagdo do mercado de capitais;
» Crescimento dos negdcios corporativos;
» Desenvolvimento econdmico das nacgdes.

Cumpre assinalar que em 1999, a Organizacdo para a Cooperagcdo e
Desenvolvimento Econémico (OCDE) elaborou as primeiras diretrizes de
governanga corporativa com escopo global. O texto é considerado um marco em
razao de se tornar referéncia para muitos codigos de boas praticas nacionais criados
posteriormente. (SILVEIRA, 2015, p. 38)

Os principios da OCDE reconhecem que o0s sistemas de governanga sao
diferentes entre os paises, ndo sendo possivel elaborar uma relacdo rigida de
praticas a serem adotadas pelas companhias de todo o mundo. (SILVEIRA, 2015, p.
38)

Dentre suas principais inovagdes centram-se um conjunto de principios de
governanga, os quais deveriam ser considerados por reguladores e agentes de

mercado. Eles se dividem em cinco dimensdes, ilustrados na Figura 1.
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Figura 1 — Dimensdes centrais de Governanga

1. Direitos dos acionistas

*A protecédo dos direitos dos acionistas, incluindo seu direito de
influenciar o comportamento das companhias, deve ser

assegurada.
2. Tratamento equitativo de todos os acionistas

*Incluindo os estrangeiros devem ser tratados de forma justa
pelos soécios controladores, conselhos de administracdo e

diretores. ! |
3. Papel das partes interessadas (stakeholders)

*Os direitos das partes interessadas devem ser um dos principais
pilares da boa governanca corporativa. U
4. Transparéncia
+A divulgacéo das informacdes financeiras e néo financeiras deve
ser um dos principais pilares da boa governanca corporativa. @
5. Papel do conselho de administragéo
+»Ser o principal mecanismo do monitoramento dos executivos e
responsavel pela definicdo da estratégia da companhia.

Fonte: adaptado de Silveira (2015, p. 38)

2.2.4 A Lei Sarbanes-Oxley

Segundo Rossetti (2011), a lei Sarbanes-Oxley foi o quarto marco da
governanga corporativa. Seu objetivo era regulamentar a vida corporativa conforme
as praticas de governanga. O autor explica que seus principios s&o os mesmos do
ativismo pioneiro, a saber: Compliance — conformidade legal; Accountability —
prestacdo de contas responsavel; Disclosure — transparéncia; Fairness — senso de
justica.

A Lei Sarbanes-Oxley (SOX), em inglés Sarbanes-Oxley Act, foi promulgada
pelo Congresso americano em 30 de julho de 2002 e representa a maior reforma da
legislacdo do mercado de capitais dos Estados Unidos da América (EUA), desde a
quebra da Bolsa de Nova York (Crash of New York Stock Exchange), em 1929. Essa
lei norte-americana foi regulamentada depois que escandalos contabeis e
financeiros da Enron, Wordcom, Tyco, Arthur Andersen, entre outras empresas,
ameacaram destruir a confianga de investidores no maior mercado de capitais do
mundo. A SOX exige, sobretudo, a melhoria dos controles internos das empresas,
tornando-os transparentes e efetivos (LOBO; ZHOU, 2006).

Silveira menciona que:
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As diversas crises ocorridas com paises em desenvolvimento
durante a segunda década de 1990, com destaque para a crise
asiatica de 1997, aumentou a percepcgao de que faltava aos paises
emergentes melhorar a forma de governo de suas empresas. Em
contrapartida, acreditava-se, até entdo, que os paises ricos haviam
conseguido resolver de maneira razoavelmente satisfatoria as
questbes de governanga de suas companhias. No inicio da década
de 2000, entretanto, uma onda de escandalos empresariais
envolvendo grandes companhias norte-americanas e europeias
deixou claro que a governanga corporativa precisava ser
substancialmente aprimorada em todo o mundo, ndo apenas nos
paises em desenvolvimento. Dai em diante, o tema ganhou
relevancia inédita, ascendendo ao topo da agenda de reguladores,
investidores, executivos e académicos. (2015, p. 38)

As fraudes empresariais que exsurgiram na década de 2001 nos Estados
Unidos, com escandalos da Eron, ainda nos dias atuais € considerado o caso mais
emblematico de governanga. Ndo obstante, outras companhias renomadas do
mercado, como WorldCom, Tyco, Dynergy e Xerox, também reconheceram
publicamente a existéncia de numeros inflacionados. Em um curto espago tempo,
‘centenas de companhias norte-americanas foram obrigadas a republicar suas
demonstragdes financeiras”. (SILVEIRA, 2015, p. 38)

Um estudo revelou que 5,3% das companhias listadas norte-americanas
cometeram fraudes relevantes em 2001. Os casos envolviam adulteragdo dos
numeros, empréstimos ocultos para executivos, negociagbes de agdes com
informagdes privilegiadas (insider trading) e evaséo fiscal. A Europa também se viu
envolta a problemas de governancga. A Parmalat foi o caso mais evidente, a empresa
entrou em colapso em dezembro de 2003, depois de tornar publico as dividas
ocultas da ordem de € 8 bilhdes, em torno de 1% do italiano. Cabe inferir que, os
problemas de governanga ocorridos com inumeras companhias de paises
desenvolvidos expusera a existéncia de questdes estruturais com muitos agentes do
mercado de capitais, como auditores, escritérios de advocacia, analistas de mercado
e bancos de investimentos. (SILVEIRA, 2015, p. 39)

Nos Estados Unidos, a recuperacdo da confianga dos investidores tornou-se
ponto essencial, ja que a economia dependente do mercado acionario, fato que
contribuiu para uma célere resposta legislativa, resultando na aprovagao da lei
Sarbanes-Oxley (SOX), em julho de 2002. Considerada a mais relevante
transformacdo “de regulacdo das companhias norte-americanas desde a

promulgagdo das primeiras leis sobre valores mobiliarios de 1933 e 1934”. Seu
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propésito foi “proteger os investidores por meio do aprimoramento da precisao e da

confiabilidade das informagdes divulgadas pelas companhias”. (SILVEIRA, 2015, p.

39)

A lei teve impacto global por atingir centenas de empresas estrangeiras, uma

vez que muitas de suas diretrizes passaram a ser “obrigatorias para as companhias

com agdes negociadas nos Estados Unidos por meio de programas de ADRs de

Nivel 2 e Nivel 3”. No inicio de 2014, para exemplificar, cerca de trinta companhias

brasileiras de grande porte se encontravam sujeitas as normas da SOX. Dentre as

exigéncias da SOX, posteriormente assumidas por muitos reguladores de todo

mundo, quatro se destacaram, segundo Silveira:

1.

Sistema de controles internos: em sua segdo 404, a lei passou a
determinar que as companhias elaborassem anualmente um relatorio de
avaliacdo de seus “controles internos relativos as demonstragdes
financeiras”. Um auditor independente deveria avaliar esse relatério,
opinando sobre a existéncia ou ndo de eventuais “deficiéncias materiais”
importantes em seus controles internos. No pior cenario, os auditores
poderiam concluir pela presenca de “deficiéncias materiais” relevantes nos
controles internos, ou seja, que existe probabilidade significativa de
langamentos de numeros incorretos nas demonstragdes financeiras, com
potencial impacto sobre o valor de mercado da companhia. Ademais, “em
sua secao 302, a lei passou a atribuir ao diretor-presidente (CEO) e ao
diretor-financeiro (CFO) a responsabilidade pela implantagdo e
manutencao do sistema de controles internos”.

Comité de auditoria: a SOX elevou o peso da responsabilidade do comité
de auditoria. Com base na secao 301, o 6rgdo deve ser composto
somente por conselheiros independentes e ter dentre suas atribui¢des, a
selecao, remuneracao e supervisdo dos auditores externos. Em sua secéao
407 “passou a exigir que as companhias divulguem anualmente a
existéncia ou ndo de ao menos um especialista em finangcas no comité”.
Responsabilizagdo dos principais executivos sobre o0s numeros
publicados: a se¢do 302 da SOX passou a exigir a assinatura do CEO e

do CFO nos principais relatérios publicos da companhia, inserindo os
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relatérios 20-F3, no caso dos emissores estrangeiros. Principalmente, eles
“‘devem atestar que revisaram o relatério e que, pelo seu conhecimento,
esse nao tem erros ou omissdes relevantes, apresentando fielmente,
resultados da operacgao e os fluxos de caixa da empresa”.

4. Restricdo a prestacdo de determinados servicos de consultoria pelas

empresas de auditoria: visando mitigar situa¢des de conflito de interesses,
a secado 201 estabeleceu - auditorias ndo podem prestar oito tipos de
servigos de consultorias simultaneamente as atividades de auditoria — por
exemplo: “concepgdo e implantagdo de sistemas de informagao
financeiras, a avaliacdo do valor da empresa, a prestacdo de servicos
atuariais etc”. A lei também criou uma agéncia, PCAOB®*, com o propdsito
“‘de supervisionar, regular, inspecionar e disciplinar os trabalhos das
auditorias independentes” (SILVEIRA, 2015, p. 39-40).

Machado (2008) afirma que a Lei SOX é um pacote de reformas dedicado a
ampliar a responsabilidade dos executivos, aumentar a transparéncia, assegurar
mais independéncia ao trabalho dos auditores, introduzir novas regras aos trabalhos
desses profissionais e reduzir os conflitos de interesses que envolvem analistas de
investimentos. Esta Lei amplia substancialmente as penalidades associadas as
fraudes e crimes de colarinho branco. Estes crimes s&o regulamentados no Brasil
pela Lei n° 7.492/86, que trata dos crimes contra o sistema financeiro, e a Lei n°
8.137/90, que versa sobre os crimes contra a ordem tributaria, mas que também
combate crimes de colarinho branco (OLIVEIRA, 1994).

Em ambito mundial também se destaca o Control Objectives for Information
and related Technology (COBIT) desenvolvido na década de 1990 pela Information
System Audit and Control Association (ISACA), que pode ser traduzido como
“objetivos de controle para a Informagdo e Tecnologia”. A referida metodologia é
composta por trés modelos, de Processos (framework), Governanga de Tl e de
Maturidade. E ainda, a criagdo do Business Sector Advisory Group on Corporate
Governance pela Organizagao para a Cooperacdo e Desenvolvimento Econémico
(OCDE). (GUIMARAES et al., 2010, p. 5; LUCIANO; TESTA, 2011, p. 246).

8 Titulo dos relatérios anuais emitidos pelas companhias estrangeiras com ADRs negociados no
mercado norte-americano.
4 Public Company Accouting Oversight Board
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2.2.5 No Brasil

No Brasil na década de 1990 evidenciam-se a fundacao do Instituto Brasileiro
de Conselheiros de Administracao (IBCA), atual Instituto Brasileiro de Governanga
Corporativa (IBGC), o qual langa o Cédigo das Melhores Praticas de Governanga
Corporativa. (GUIMARAES et al., 2010, p. 4).

Demonstram Silva e Seibert que:

O ano de 1995 foi considerado o ano do nascimento da governanga
corporativa no Brasil, devido a fundacdo do Instituto Brasileiro de
Conselheiros de Administragédo (IBCA), hoje conhecido como Instituto
Brasileiro de Governanga Corporativa. Seu surgimento deu-se devido
0 aceleramento da (globalizagdo tornando o mercado mais
competitivo, forcando a modernizagdo da gestdo das empresas e a
adocao de boas praticas de governangas corporativas ja difundida
internacionalmente [...]. (2015, p. 14)

Em 2000, a governanga corporativa expandiu sua importancia no Brasil com o
lancamento, pela Bovespa, dos segmentos especiais de listagem: Nivel 1, Nivel 2 e
Novo Mercado. “Os segmentos, em ordem crescentes exigéncias, sdo voluntarios e
visam segmentar as empresas em fungado do nivel de comprometimento em relagéo
a praticas boas praticas de governanga”. Ainda em 2000 tem inicio a Mesa-
Redonda Latino-Americana, patrocinado pelo International Finance Corporation
(IFC), brago financeiro do Banco Mundial, e OCDE, evento anual que busca elevar
os padrdes de governanga da regido. (SILVEIRA, 2015, p. 220)

Com a reformulacédo da Lei das Sociedades por Agdes n° 6.404/76, através
das suas alteragdes, ocorreu uma alavancagem nas praticas da governancga
corporativa no Brasil. As medidas estabelecidas pela nova Lei das SAs viabilizaram
a mudanca na propor¢ao de agdes preferéncias, o retorno do direito de recesso e da
obrigatoriedade do tag along para agdes ordinarias. Ou seja, 0s acionistas
minoritarios puderam vender suas agdes nos mesmos termos e prego do acionista
majoritario, em caso de alienagdo do controle acionario. Assim, a lei em sua
esséncia garantiu maior protecado juridica aos acionistas minoritarios, fomentando
mudangas em prol da credibilidade do mercado de capitais e a seguranga dos
investidores. (SILVA; SEIBERT, 2015, p. 15)

Em 2001, ocorre nova alteragdo na Lei das Sociedades por Acoes

(10.303/2001), foram introduzidos diversos direitos aos acionistas minoritarios, com
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evidéncia para o retorno parcial do tag along para os detentores de a¢des ordinarias.
No ano seguinte, passam a fazer parte as duas primeiras companhias no Novo
Mercado da Bovespa: “CC Rodovias e Sabesp, que ficaram isoladas no segmento
mais avancado de listagem até maio de 2004, quando diversas empresas listaram
suas agdes no Novo Mercado apds retomada dos IPOs no pais”. (SILVEIRA, 2015,
p. 220)

Ainda comenta o autor que:

O aquecimento do mercado de agdes propiciou o surgimento, em
julho 2005, da primeira companhia brasileira com acdes totalmente
dispersas na Bolsa, isto €, sem controle acionario definido: a Lojas
Renner, considerada a primeira corporation brasileira.. Em 2003, a
Sadia tentou adquirir o controle acionario da Perdigdo por meio de
uma oferta realizada diretamente junto aos acionistas de mercado.
Apesar do insucesso da iniciativa, esse caso ficou conhecido como a
primeira tentativa de aquisi¢gdo hostil realizada no Brasil. (SILVEIRA,
2015, p. 220)

Pesquisas e estudos relacionados a governanga corporativa vém sendo cada
vez mais aprofundada, sendo que entre 2001 e 2007, as producdes cientificas da
Enanpad deram énfase a conceituagcdo, modelos de governanga corporativa e niveis
diferenciados do grau de aderéncia da companhia as praticas. Além de topicos
como: teoria da agéncia, cddigo de melhores praticas, governanga corporativa e
gerenciamento de resultados/desempenho e governanga corporativa e finangas.
Pode-se dizer que o tema tem sido recorrente tanto na area de finangas como na de
contabilidade. (BIANCHI et al., 2009, p. 17).

Cabe registrar que:

A Comissdao de Valores Mobiliarios - CVM (2002), autarquia
vinculada ao Ministério da Fazenda e responsavel pela disciplina e
fiscalizacdo dos integrantes do mercado de valores mobiliarios,
também manifestou seu interesse pela governanga corporativa e
como forma de estimular as empresas brasileiras a adotar as boas
praticas dele, publicou em junho de 2002 uma cartilha com
recomendacdes ressaltando a importancia da adog¢do para o
desenvolvimento do mercado acionario brasileiro. A proposta da
Cartilha de Recomendagbdes da CVM é servir como ferramenta de
orientacdo a assuntos relacionados a governanca corporativa e o
relacionamento entre gestores, acionistas, auditores e conselhos.
Cabe ressaltar que o descumprimento das recomendagdes nao
acarreta punig¢des, devendo apenas ser justificado o motivo pelo qual
nao estdo sendo praticadas [...]. (SILVA; SEIBERT, 2015, p. 15)
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Em dezembro de 2009 foi divulgada pela CVM a Instru¢ao 480, normativo que
aumentou significativamente a transparéncia exigida das companhias. Assim, “a
partir 2010, passou a publicar o Formulario de Referéncia, novo modelo de relatorio
em substituicdo ao antigo Informativo Anual (IAN)”. Uma das transformagbes mais
polémica foi exigir que as empresas comegassem “a divulgar as remuneragdes
maxima, média e minima do conselho de administracdo e da diretoria executiva”.
Indmeras companhias langaram mao de liminar “concedida aos associados do
Instituto Brasileiro dos Executivos Financeiros (IBEF) do Rio de Janeiro para que
fossem publicadas as informag¢des exigidas pela CVM”.s Em 2014, cerca de um
quarto das companhias listadas, algumas ja pertencentes ao Novo Mercado — ainda
se recusavam a divulgar a remuneragdo de seus administradores. Outro fato
polémico que ocorreu em 2010 diz respeito a tentativa de reforma nas regras do
Novo Mercado. Dentre as novas regras sugeridas pela BM&FBovespa, constavam a
“obrigatoriedade do Comité de Auditoria e o0 aumento do percentual minimo de
conselheiros independentes de 20% para 30%. De acordo com as regras do
segmento, qualquer proposta de mudangas nos padrdes exigidos deve ser aprovada
por dois tergos das companhias”. (SILVEIRA, 2015, p. 222). Contudo, as propostas
se depararam com grande resisténcia, sendo rejeitadas por mais da metade das
companhias do Novo Mercado, dando a entender segundo, o presidente do
conselho de administragdo da BM&FBovespa a época que o Pais ndo estava
preparado, argumentando que sentia um “cheiro de Brasil velho no ar”. (SILVEIRA,
2015, p. 223).

5 “Em 2011, os acionistas rejeitaram o pacote de remuneracdo proposto para os administradores da
PDG, uma das poucas companhias com estrutura acionaria completamente pulverizada do Brasil na
ocasido. A inédita votagao contraria mostrou a forga do ativismo dos investidores nas companhias
dispersas. No ano seguinte, intensificaram-se os debates sobre a necessidade de maior diversidade
de género nos conselhos de administracédo brasileiros em fungdo de um projeto de Lei no Senado
Federal (PLS 112/2010), com o objetivo de assegurar um percentual minimo de 40% de mulheres nos
conselhos das empresas estatais a partir de 2022. O ano de 2013 foi marcado pelo colapso das
companhias “X”, controladas pelo midiatico empresario Eike Batista, sendo seis delas listadas no
Novo Mercado. [...] Além dos resultados operacionais muito aquém d prometido, o caso suscitou
acusacdes de diversos problemas de governanga, tais como a negociagéo de agbes com informagdes
privilegiadas e a falta de transparéncia para com os so6cios minoritarios. Nesse mesmo ano, a HRT,
outra companhia petrolifera recém-lista em bolsa, também passou a ter dificuldades financeiras,
levando os acionistas a pressionar pela substituicdo de seu fundador. Ainda em 2013, teve inicio o
Comité de Fusbes e Aquisicbes (CAF), uma organizagéo privada formada por diversas entidades do
mercado com o objetivo de assegurar a todos os acionistas condicdes equitativas nas ofertas
publicas de aquisicdo de agbes (OPAs), um tema de governanca tradicionalmente conflituoso no
Brasil” (SILVEIRA, 2015, p. 223).



35

Ainda em 2014, comecgou a vigorar a Lei 12.846/2013, Lei Anticorrupg¢ao, essa
veio ao encontro de enrijecer as penalidades das companhias que se envolvessem
em casos de corrupgao de agentes publicos, com esse intuito passou a pressionar
as empresas para desenvolverem seus proprios sistemas de compliance. No mesmo
ano, a Cremer foi a primeira companhia a deixar o Novo Mercado, permanecendo
somente no segmento tradicional (SILVEIRA, 2015).

A promulgagdo da lei Sarbanes-Oxley trouxe modificagbes as empresas
brasileiras, as quais tiveram que realizar mudancgas internas, para permanecerem
com negociagdes e investimentos no mercado norte-americano. O Banco Nacional
de Desenvolvimento Econémico e Social - BNDES foi outro ativista da pratica da boa
governanga por meio de diversos programas, entre eles, quatro pacotes
direcionados as empresas brasileiras que adotassem a governanga corporativa. A
politica dos quatro pacotes (ouro, prata, bronze e platina) foi semelhante aos trés
niveis da Bovespa, contudo, no caso do BNDES cada pacote proporcionava
beneficios financeiros as empresas participantes do programa (SILVA; SEIBERT,
2015, p. 16).

Um estudo investigou os determinantes da qualidade da governanga
corporativa das companhias abertas brasileiras, ou seja, os fatores que fazem com
que algumas empresas apresentem um nivel de governanga corporativa maior do
que outras submetidas a um mesmo ambiente contratual. Para tanto, foi construido
um indice de governanga corporativa com base em quatro dimensdes: acesso as
informacdes; conteudo das informacgdes; estrutura do Conselho de Administracao; e
estrutura de propriedade e controle. Foram aplicadas regressdes multiplas numa
amostra de 161 empresas. Os resultados oportunizaram verificar que a estrutura de
propriedade influencia o nivel de governanga corporativa, pois houve uma relagao
negativa significativa entre o direito de controle do acionista controlador e o nivel de
governanga. A mesma relagdo negativa foi obtida entre o excesso de direito de
controle em relagcéo ao direito sobre o fluxo de caixa em posse do controlador e o
nivel de governanga corporativa. As empresas maiores, emissoras de ADRs e com
melhor desempenho apresentam, em média, melhor nivel de governanga
corporativa. Constataram os autores que a adesdo aos niveis diferenciados de
governanga corporativa da Bovespa nao parece influenciar o nivel de governanca
das empresas. (SILVEIRA; BARROS; FAMA, 2004, p. 1-13)
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2.3 A importancia

A governanga corporativa tem sido tema de estudos no Brasil, sendo
reconhecida como motivo para o ingresso das empresas ao comércio de capitais. Ao
interpretar principios que pretendem estabelecer interesses dos acionistas de
sociedades, demonstra de forma mais ampla, interesses dos funcionarios,

consumidores e de integrantes da comunidade.

Toda e qualquer instituicdo empresarial, busca por resultados
positivos, buscando inovagées e melhorias continuas. A governanga
corporativa apresenta-se com o objetivo de somar, apresentando
uma cultura diferenciada, que busca investidores, atraindo os
stakeholders e fazendo com que todos trabalhem em beneficio da
empresa, em troca surgem os resultados positivos. Pode-se dizer
que a organizagao entra numa fase, em que todos os elementos que
influenciam a empresa, alcangca suas metas e também de seus
investidores, que € a lucratividade, enquanto os investidores tiverem
resultados positivos, continuardo investindo e proporcionando novos
projetos. (MITO; WANDSCHEER, 2016, p. 50)

Antigamente as empresas eram administradas por nucleos familiares,
impedindo investidores externos, modelo, no qual os acionistas minoritarios nao
tinham retornos favoraveis, o poder ficava concentrado, geralmente, nos
proprietarios. Atualmente, varias transformacgdes ocorreram nos ultimos anos, as
instituicdes buscam uma nova estrutura de empresa, marcada pela participacao de
investidores institucionais, desfazendo o controle acionario e com foco na eficiéncia
econdmica e transparéncia de gestao. (MITO; WANDSCHEER, 2016, p. 50)

O Brasil estd se aperfeicoamento na implementagdo do modelo de
governanga corporativa, este sistema vem sendo aceito cada vez mais no mundo
dos negocios, empresas brasileiras de grande porte ja adotam essa cultura, que
demanda assumir principios como a transparéncia, equidade, prestacdo de constas
e responsabilidade corporativa. (MITO; WANDSCHEER, 2016, p. 51)

O resultado positivo que uma empresa pode apontar ndo se refere somente
aos numeros, devendo o acionista levar em consideragao outros fatores por meio de
um diagndstico conjuntivo. Por exemplo, a questdo de responsabilidade social da
empresa, se trabalha com foco na ética e transparéncia. Enfim, ao analisar o
conjunto da empresa, é possivel decidir se € viavel ou ndo tal investimento, dai a

relevancia dos stakeholders, por serem os agentes influenciadores que composto
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aos resultados financeiros culminara na decisdo. No Brasil, o tema Governanca
Corporativa tem ganhado destaque e vem sendo adotado com facilidade em
grandes empresas. (MITO; WANDSCHEER, 2016, p. 52)

A governanga corporativa € o sistema segundo o qual as corporagdes de
negocio sao dirigidas e controladas, sua estrutura abrange distribuicdo dos direitos e
responsabilidades entre os diferentes participantes da corporagdo, como por
exemplo: conselho de administragdo; diretores executivos, acionistas dentre outros
interessados, bem como define regras e procedimentos para a tomada de decisao
em relagdo a questbes corporativas. Oferece ainda as bases pelas quais os
objetivos da empresa sao estabelecidos, definindo os meios para que eles sejam
alcangados e os instrumentos para verificar o desempenho. (OCDE 1999 apud
ROSSETTI; ANDRADE, 2014).

A governanga corporativa por meio do seu conjunto de leis e regulamentos
visa:

» Garantir os direitos dos acionistas das empresas, controladores ou
minoritarios;

» Disponibilizar informacdes que oportunizem aos acionistas acompanhar
decisbes empresariais importantes, avaliando-as quanto a
possibilidade de interferéncia em seus direitos;

» Oportunizar aos diferentes publicos alcancados pelos atos das
empresas o emprego de instrumentos que garantam a observancia de
seus direitos;

» Proporcionar a interacado entre acionistas, conselhos de administracao
e diregdo executiva das empresas. (MONKS e MINOW 2004 apud
ROSSETTI; ANDRADE, 2014)

A governanga corporativa trata dos meios usados pelas corporagdes para
estabelecer processos que ajustem os interesses em conflito entre os acionistas das
empresas e seus dirigentes de alto nivel. (BLAIR 1999 apud ROSSETTI; ANDRADE,
2014). Deste modo, envolve justica, transparéncia e responsabilidade das empresas
quanto as questdes inerentes aos interesses do negécio e da sociedade.
(WILLIAMSON 1996 apud ROSSETTI; ANDRADE, 2014)

O sistema de governanga corporativa aplicado em varios paises e no Brasil
tem influéncia nos fatores enddgenos e exégenos, interferindo nos principios e nas

estruturas de poder das empresas, e, por extensdo, nos modelos praticados.



38

(ROSSETTI; ANDRADE, 2014). Assim, a formagdo de um ambiente de boa
governanga passa pelos 8 Ps, estes sado sintetizados por Rossetti e Andrade:

1) Propriedade: Este é atributo fundamental, diferenciador das companhias,
que podem ser do tipo familiar; consorciada, estatal, anénima; fechada, aberta;
concentrada, pulverizada. Portanto, estreitas relacbes com as razdes de ser e com
as diretrizes de governanga,;

2) Principios: Sao legados éticos dos fundadores, trata-se do codigo de
conduta formalizado. Os valores universais da boa governanca: Fairness - senso de
justica e equidade; Disclosure - transparéncia quanto aos resultados, oportunidades
e riscos; Accountability - prestacdo responsavel de contas e Compliance -
conformidade com instituicdes legais e com marcos regulatorios.

3) Propdsitos: Alinhamento da Administragdo: missao e visdo. Estratégia
fundamentada para os negécios e a gestdo. Maximizagdo do retorno total dos
investimentos dos shareholders (RTS). Conciliagdo do RTS com os interesses de
outros stakeholders.

4) Papéis: Este envolve clareza no papel de seus acionistas, conselheiros,
gestores, as responsabilidades precisam estar bem definidas.

5) Poder: Estrutura de poder definida, visivel e aceita. Demanda liderangas
fortes, estrutura organizacional definida e preenchida; compartilhamento de decisdes
e planejamento das sucessdes nos 6rgaos da administragao.

6) Praticas: Nao acumulacao das presidéncias do Conselho de Administragcao
e Diretoria Executiva. Conselho de Administracdo: dimensodes, constituicdo,
atribuicdes e focos eficazes. Empowerment dos 6rgados de governanga constituintes
do ambiente de governancga. Fluidez nos canais internos de comunicagdo e nas
relacdes internas e externas. Gestao de conflitos de interesse, de transagdes entre
partes relacionadas e de custos de agéncia.

7) Pessoas: Gestdo estratégica de RH. Demanda avaliacdo do clima
organizacional, Programas de Premiacao por Resultados e processo sucessorio
para fungdes-chave da companhia.

8) Perpetuidade: Presente em todas as empresas, mais visivel nas familiares.
Geralmente associada a ciclo de vida dos negécios; coesao e alinhamentos internos;
direcionamento estratégico; perspectivas promissoras de resultados; atributos,

posturas e qualidade da Administracdo. E preciso atentar ao tripé da
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sustentabilidade: econémico-financeiro, social e ambiental. (ROSSETTI; ANDRADE,
2014, p. 144)

Os 8 “Ps” da governanga corporativa resumem essencialmente o ideal sobre
ambiente, sistema, pontos fortes, fragilidades e cenarios analiticos observados nas
empresas, ou seja, as boas praticas de governanca, independente da tipologia das
empresas, se privadas ou estatais; abertas ou fechadas; familiares ou de estrutura
societaria consorciada nao familiar; sociedades anénimas ou limitadas. (ROSSETTI,
ANDRADE, 2014)

A propésito Gois e Parente (2017) em seu estudo analisaram a influéncia da
governanga corporativa no gerenciamento de resultados por mudanca de
classificagao nas empresas listadas na BM&FBovespa. Com uma amostra composta
por 236 empresas distribuidas entre 2005 e 2016, mediram o gerenciamento de
resultados, para tanto utilizaram a proposta de McVay (2006) — “mudanga de
classificagdo”, para a métrica de governanga corporativa utilizaram os niveis
diferenciados de governanca corporativa fornecidos pela propria BM&FBovespa. Os
resultados proporcionaram identificar que o gerenciamento de resultados é
influenciado pela governanga corporativa.

Conjecturam Gomes et al. (2017), que as empresas com bom nivel de
governanga corporativa tendam a ndo suavizar os seus resultados, melhor dizendo,
que a pratica de suavizacdo de resultados possa ser reduzida com a adocado de
mecanismos de governancga.

O fato € que as empresas tornam-se confidveis ao divulgar informagdes para
todos os seus usuarios internos e externos, atuando assim, com transparéncia e
assumindo responsabilidade para com a sustentabilidade ao prestar contas de seus
atos. (ERFURTH; BEZERRA, 2013)

Pode-se inferir que a tematica governanga corporativa vem se avolumando
tanto no meio organizacional como académico, pois passou a ser uma das principais
credenciais para o desempenho positivo nos negocios.

A governanga corporativa € considerada um elemento estratégico capaz de
auxiliar no incremento dos lucros e das oportunidades de desenvolvimento, a
adocdo de suas praticas podera trazer beneficios “a empresa com a melhoria no
alinhamento de interesses entre acionistas e demais partes interessadas”.
(MACEDO; CORRAR, 2012, p. 43; IFC, 2012)
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O fortalecimento das empresas a partir de um sistema de governanga
corporativa eficaz pode reforcar competéncias, aumentar as bases estratégicas da
criagcdo de valor. Bem como tornar-se fator de harmonizagdo de interesses,
contribuindo para que os resultados corporativos se tornem menos volateis. Assim,
obtendo o aumento da confianga dos investidores, ja que ao efetivar a transparéncia,
a accountability, a equidade no tratamento dos acionistas e a compliance, podera
gerar um aumento do volume de negociagcbes e aumento de liquidez. (MACEDO;
CORRAR, 2012)

Portanto, a boa governanga tem impacto amplo porque estimula o
investimento; estimula a competitividade da empresa; prepara as empresas para
melhor sobreviver a crises econémicas; reduz a probabilidade de corrupgao ou pelo

menos a torna visivel antes que cause impacto negativo a empresa. (IFC, 2012)

2.4 Teorias da Governanga Corporativa

2.4.1 Teoria da Representagcdao (AGENCY THEORY)

A teoria da representacado (agency theory), criada por Jensen e Meckling
(1976), tem sido usada para debater a governanca corporativa. Trata-se de uma
teoria que visa esclarecer como ocorrem o0s problemas de desalinhamento de
interesses nas empresas e 0s mecanismos que podem ser empregados para mitigar
seus custos.

A agency theory defende que a busca pelo alinhamento de interesses entre
os acionistas e executivos resultara “custos de representagdo” (agency costs) a
serem arcados, em ultima instancia, pelos acionistas. (SILVEIRA, 2015, p. 69). Na
Figura 3, observam-se exemplos de como esses custos podem se manifestar nas

empresas.
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Figura 2 — A governanga corporativa e o problema de representagdo (agency

problem)
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Governanga Corporativa: conjunto de
mecanismos de incentivo e controle que visa
alinhar os interesses entre acionistas e
executivos pela reducdo dos custos de
agency em uma situacdo de separagdo entre
propriedade e gestio.
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Internos
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Fonte: adaptado de Silveira (2015, p. 70)

De acordo com a Figura 2, os executivos sao remunerados pelos acionistas
em troca de seus servigos especializados de gestdo. Os acionistas esperam que os
executivos, seus representantes, tomem decisbes do tipo 1, otimizando suas
riquezas. Parte do entendimento de que as pessoas agem de maneira oportunista
com objetivo de maximizar sua utilidade pessoal, a agency theory defende que os
executivos muitas vezes tomarao decisdes do tipo 2, ou seja, decisdes que venham
ao encontro de maximizar seu proprio ganho. “A diferengca entre a decisdo 6tima
(tipo 1) e a decisdo subdtima (tipo 2) representa um custo para a empresa dada a
presenca do representante”. Na Figura 2 verifica-se que o conselho de
administracdo € um dos principais mecanismos internos como o sistema de
remuneragao dos executivos, e mecanismos externos, como a divulgagao periodica
de informagdes e a existéncia de um mercado competitivo também s&o fatores
essenciais para minimizar os custos de representagao. Conforme a agency theory,
0s mecanismos de governancga tém como objetivo principal reduzir a possibilidade
da tomada de decisbes do tipo 2 nas companhias, minimizando os custos de
representacdo. (SILVEIRA, 2015, p. 69-71)
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A Teoria da Agéncia visa administrar relagdo conflitante entre os diferentes
anseios entre principal e agente. Nesse sentido, o desafio vincula-se a
impossibilidade por parte do principal em analisar o que esta sendo feito pelo
agente. O ponto principal da teoria centra-se em estabelecer o contrato mais
eficiente para reger a relagcédo entre principal-agente. (KAVESKI; CARPES; ZITTEI,
2016)

Ladeira comenta que:

Os conflitos da agéncia tém como fundamentos a inexisténcia do
contrato completo e a inexisténcia do agente perfeito. Nos contratos
firmados entre os stakeholders, ocorrendo a separagdo entre
propriedade e gestao, ha o aumento da fomentagéo de crescimento e
perpetuidade. Concentram-se, como outorgantes, os acionistas e,
como outorgados, os gestores contratados para a diregao executiva.
Os outorgantes se concentram nas decisdes financeiras, alocagao
eficaz de recursos, riscos e diversificacdo de aplicagdes. Os
outorgados focam no negécio, gestdo e estratégia. Um alimenta o
outro com as informagdes necessarias. Dessa forma a propriedade
esta separada da gestdo. Como na maioria das vezes os interesses
das partes sao distintos, configura-se o conflito de agéncia.
(LADEIRA, 2009, p. 37)

O crescimento da utilizagao da forma corporativa e do valor de mercado de
empresas solidas propde que, pelo menos até o momento, credores e investidores
nao tém se decepcionado com os resultados, a despeito dos custos de agéncia
inerentes a forma corporativa, eles sao tao reais quanto quaisquer outros custos. O
nivel de custos de agéncia depende de algumas coisas como: regulamentacoes e
direito consuetudinario e engenhosidade humana na elaboragdo de contratos.
Legislagdo e sofisticagdo de contratos sdo importantes a empresa moderna,
produtos de um processo historico, o qual incentiva as pessoas a reduzirem os
custos de agéncia. (JENSEN; MECKLING, 2008)

2.4.2 Teoria do Equilibrio dos Interesses dos Stakeholders

A teoria dos stakeholders, criada por Edward Freeman na década de 1980, é
a principal concorrente a agency theory. Para essa teoria gestores devem
administrar as companhias procurando equilibrar os interesses de seus
stakeholders. Desse modo, a teoria, rejeita a ideia de que as companhias

necessitam ser dirigidas somente com o foco no interesse de seus acionistas,



43

centrando-se na responsabilidade moral da organizagdo mediante seus publicos de
interesse.

A propésito Silveira comenta que:

Entre os participantes na companhia, destacam-se os empregados.
De acordo com a teoria dos stakeholders, eles realizam um
investimento especifico ndo monetario e de dificil recuperacdo em
suas empresas. Um funcionario, por exemplo, pode desenvolver um
capital humano especifico, ao longo dos anos, para sua organizagao.
Nesse caso, sua remunerag¢ao nao capturara plenamente o valor que
ele adiciona a companhia nem o risco de perda de seus status
profissional decorrente da possibilidade de demissdo. Como os
empregados realizam investimentos especificos e ndo recuperaveis
na firma, seus interesses também deveriam passar a ser
considerados nas decisbes-chave da organizacdo. Além dos
funcionarios, os proponentes da teoria dos stakeholders argumentam
que outros grupos, como fornecedores e clientes, também tém
interesses diretos no bom desempenho de longo prazo da
companhia, enquanto comunidades e sociedade em geral tém
interesses legitimos indiretos. No jargdo econdémico, a teoria
argumenta, portanto, que cabe as empresas arcar com as
externalidade que impéem sobre seus stakeholders. (SILVEIRA,
2015, p. 77)

Como visto a teoria foi desenvolvida na década de 1980, contudo, o termo
stakeholders surgiu no campo da administracdo de empresas duas décadas antes,
em um memorando do instituto de pesquisa de Stanford de 1963. “A ideia principal
do termo era identificar todos os grupos sem os quais a empresa deixaria de existir”.
(SILVEIRA, 2015, p. 77). Essa relacado inclui: acionistas, empregados, clientes,
fornecedores, credores e a sociedade. Conforme o estudo, executivos deveriam
entender as preocupacdes dos stakeholders a fim de desenvolver objetivos
organizacionais que obtivessem seu apoio.

Portanto, conhecer os stakeholders é fundamental para garantir a legitimidade
da empresa com relacdo a esses, pois, sem a legitimidade a longo prazo, a
continuidade de suas agdes pode se tornar insustentavel. O poder de adaptagao e
renovacao de tais interagdes pode ser o fator que faz a diferenca quando se avalia o
que torna as agdes de uma empresa bem sucedidas ou n&do. (LADEIRA, 2009)

Posteriormente, Freeman conceituou stakeholders como “qualquer grupo ou
individuo que afeta ou é afetado pelo alcance dos objetivos da companhia”, assim
podendo ser definido como “a formulagcédo e implantagéo, pelos administradores, de

processos que satisfagcam a todos os grupos que tenham interesses em jogo na
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empresa”. (SILVEIRA, 2015, p. 77). Nesse caso, a principal tarefa dos
administradores seria gerenciar efetivamente o ambiente de negocios, os
relacionamentos e os interesses dos acionistas, empregados, clientes, fornecedores,
comunidades e outros grupos, de modo a garantir o sucesso a longo prazo da
companhia.

Ainda o mesmo autor complementa que:

A teoria dos stakeholders se desenvolveu com base em trés linhas
principais de estudo: planejamento estratégico, teoria dos sistemas
organizacionais e responsabilidade social empresarial. No campo do
planejamento estratégico, pressupde-se que as estratégias de
sucesso devam integrar os interesses de todos os publicos
envolvidos com a companhia, em de maximizar a posicdo de um
unico grupo em detrimento dos demais. A area de sistemas
organizacionais argumenta que, como as empresas sdo sistemas
abertos que se relacionam com diversos publicos externos
essenciais para sua sobrevivéncia de longo prazo, € necessario
elaborar planos que otimizem o sistema como um todo. A linha de
responsabilidade social empresarial, por sua vez, consiste em
diversos estudos de casos e observagdes empiricas que enfatizam a
importancia da obtencdo de wuma boa reputacdo e de
relacionamentos confidveis com os participantes externos a
organizacao para seu sucesso. (SILVEIRA, 2015, p. 77)

A teoria do stakeholders busca descrever e priorizar os stakeholders da
organizagdo, constatando suas necessidades e sua importdncia para o

desenvolvimento da organizacdo. (LADEIRA, 2009)

2.4.3 Teoria da Custodia

A teoria da custddia, elaborada na década de 1990 por James Davis e Lex
Donaldson, tem seu marco no campo da Sociologia e da Psicologia. Distingue-se da
premissa pessimista da agency theory, que prenuncia que “os executivos atuardo de
modo egoista a fim de maximizar apenas a sua utilidade pessoal, a stewardship
theory sugere uma motivagdo pré-organizacional” dos gestores, que agiram, por
vontade propria, como curadores de suas empresas. (SILVEIRA, 2015, p. 79)

Para a teoria em comento:

[...] o que leva a um melhor desempenho n&o € a implantagdo de
mecanismos para alinhar interesses dos executivos — supostamente
individualistas e egoistas de acordo com a agency tehory — aos dos
acionistas, mas, sim, o grau de identificacdo dos gestores com os
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objetivos e propdsitos de sua organizacdo. Caso a companhia tenha
principios com os quais o executivo se identifica, isso criaria, entao,
uma motivacdo intrinseca que o levaria a conduzir sua organizagéo
de maneira virtuosa. Nas palavras dos formuladores da teoria da
custédia: “os executivos sdo 6timos curadores de suas companhias e
trabalham de forma diligente para alcangar altos niveis de lucro e
retorno para os acionistas”. (SILVEIRA, 2015, p. 79)

A teoria da custddia rejeita, portanto, a hipétese de que os interesses dos
gestores e acionistas sao conflitantes, parte do principio que, como eles buscam
maximizar a qualidade da administracdo da companhia no longo prazo, eles podem
estar engajados previamente. Dessa forma, a abordagem revela maxima autonomia
aos executivos tendo como base a confianga, o que os motivaria a trabalhar para
otimizar o resultado de suas companhias.

Aos defensores da stewardship theory, a abordagem pode criar varios
beneficios as companhias, como: promover uma lideranga mais virtuosa e ética,
aumentar a confianca e o comprometimento dos stakeholders, atenuar os riscos
reputacionais e otimizar o valor da empresa decorrente do menor gasto com
monitoramento dos executivos.

O modelo sociologico-psicolégico se revela organizacionalmente como
motivador do gestor, esse acaba exercendo uma conduta que seja favoravel a
organizagao, pois seu objetivo é obter beneficios ndo pecuniarios por meio da
continuidade da relacdo com o principal. Desse modo, com base numa estrutura de
governanga que atribua autoridade ao agente, a melhora no desempenho da

organizacéao tornasse interesse de todos, pois

na otica da Teoria do Stewardship, o gerente executivo nao tem indole
oportunista, tdo somente busca realizar um bom trabalho de administragcao
dos ativos corporativos. Assim, a referida teoria sustenta que nao ha
nenhum problema inerente. Dada a auséncia de um problema motivacional
entre os executivos, o desafio estd em conseguir o bom desempenho das
empresas as quais dirige. Assim, as variacbes de desempenho estariam
condicionadas a liberdade de acdo a que o gestor estd condicionado na
empresa. Como toda teoria, esta sujeita a criticas, entre elas, de apresentar
limitagbes para administrar o alinhamento de interesses nos conflitos de
agéncia e ndo observar relagcdes ndo hierarquicas entre principal e agente.
Entretanto, considerando determinadas caracteristicas organizacionais é
possivel que o redesenho de modelos de governanga voltados a luz da
Teoria do Stwardship apresente-se util. (KAVESKI; CARPES; ZITTEI, 2016,

p. 4)

A principal contribuicdo da teoria €, indubitavelmente, o questionamento em

relacdo a premissa pessimista e de base unicamente econdmica sobre a natureza
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humana da agency theory. “Ao tratar os executivos apenas como agentes
econdmicos, a teoria de Jensen e Meckling tende a suprimir suas aspiragdes
individuais”. Enquanto, a stewardship theory compreende que os seres humanos sao
capazes de atuar com ética, desde que motivados por propdsitos bem definidos.
Desta forma, os executivos tenderiam a se concentrar em prestar o melhor servico
para suas organizagdes, e nao em otimizar seu proprio interesse econdmico.
(SILVEIRA, 2015, p. 80)
Na concepcéao de Lacava:

A Teoria de custddia versa também sobre a relacdo de emprego
entre duas partes, o principal (proprietario) e o administrador (agente)
examinada do ponto de vista comportamental e estrutural. Sugere
que administradores se comportarao de forma pré-social, visando o
interesse da organizacdo, comportamento esse, incrementado pela
qualidade da relagcéo entre o principal administrador e o ambiente e
os ideais da organizacdo. Supde-se que o agente e o principal optam
por se comportar, colocando em primeiro lugar o interesse do
principal, sugerindo um impacto positivo sobre o desempenho, pois
ambos estdo trabalhando para o mesmo objetivo. Representa um
sentido diferente quanto a motivacao dos executivos. Nesta visdo
tedrica o agente se comporta de forma positiva aos interesses do
principal deslocando-se da imagem de apenas focar os seus
interesses fundamentalmente objetivando realizar um trabalho focado
em servir os ativos patrimoniais da organizacdo. Ndo ha qualquer
problema intrinseco relativo aos aspectos motivacionais do
executivo. O desempenho dos executivos nao esta, portanto,
associado aos problemas motivacionais e de auto-interesse dos
agentes e sim, aos aspectos estruturais que as empresas oferecem.
(LACAVA, 2018, p. 29)

Todavia, a aceitagdo da teoria da custddia enseja algumas recomendagdes
divergentes a praticas de governanga consagradas atualmente, como a designagao
de pessoas diferentes para ocupar os cargos de presidente do conselho e diretor-
presidente. Levando em consideragao que o conselho dever supervisionar a gestao,
ha certo entendimento de que esses cargos devam ser ocupados por pessoas
diferentes com boa pratica de governanca.

A stewardship theory propde, no entanto, “‘que os cargos deveriam ser
unificados para assegurar a presenga de uma lideranga efetiva e forte na empresa,
algo visto como essencial para o bom desempenho organizacional”. Para a teoria, a
premissa negativa dos investidores e reguladores sobre o comportamento dos
executivos, divulgada cria um impacto negativo nas empresas, impondo custos

desnecessarios e enfraquecendo sua lideranca. (SILVEIRA, 2015, p. 80)



47

Uma andlise sobre as teorias analisadas revela que a stewardship theory
compartilha alguns valores com a teoria do stakeholders, ao determinar maior poder
aos executivos. Ndo obstante, a teoria da custédia também € parcialmente
compativel com a abordagem da maximizacdo da riqueza dos acionistas, a
maximizacao do resultado financeiro da companhia sera uma consequéncia natural

da presenca de pessoas agindo no melhor interesse da entidade.

2.4.4 Teoria da Dependéncia de Recursos (Resource Dependecy Theory)

A teoria da dependéncia dos recursos (TDR) criada por Jeffey Pfeffer e
Gerald Slancik no final da década de 1970, é considerada ampla, por ser usada em
areas como governanga corporativa, estratégia organizacional, integragao horizontal
ou vertical, e fusdes e aquisi¢des. (SILVEIRA, 2015)

A TDR estuda como o0 acesso a recursos externos a organizagao pode

aumentar sua chance de sobrevivéncia e sucesso:

[....] parte da premissa de que todas as empresas dependem de
recursos das mais diversas naturezas, tais como recursos humanos,
materiais, logisticos, financeiros, dentre outros, e que a capacidade
de acessa-los é a base para o poder e a prosperidade da
organizagao. Muitos desses recursos estdo disponiveis no ambiente
externo da companhia, junto a credores e fornecedores, por exemplo.
Em alguns casos, recursos humanos ou operacionais importantes
para a entidade podem até mesmo estar disponiveis apenas em
outras companhias. Como resultado, cabe aos administradores
procurar meios de acessar esses recursos, de modo a adiciona-los
ao “capital total” de suas companhias. (SILVEIRA, 2015, p. 80)

Na TDR, o acesso a recursos ocorre por meio de joint-ventures, associagoes,
aliangas estratégicas, compartihamento de pessoas ou operagdes, fusbes e
aquisi¢cdes, dentre outras. Todos esses casos representam a busca das
organizagcbes em sanar sua dependéncia de recursos de forma a sobreviver e
prosperar.

No contexto da perspectiva da Dependéncia de Recursos, organizagdes
estariam constantemente procurando discricionariedade, interpretada aqui como
capacidade de acao liberta de normas ou limites impostos e fiscalizados pela
sociedade e demais organizagdes. Em contraponto, atores sociais buscariam

sempre criar condigdes que os deixasse controlar as organizagdes, o que limitaria a
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discricdo da agao organizacional. Nesse contexto pode ser enquadrada a definigéo
de Governanga Corporativa, justificada pelos conflitos de assimetria informacional e
da relagéo de agéncia. (ROCHA; MOURA; REIS, 2011)

No que tange a governanga corporativa, a principal contribuicdo da teoria da
dependéncia de recursos decorre de sua percepg¢ao sobre o papel do conselho de

administracao, particularmente dos conselheiros externos:

Para a TDR, os conselheiros devem ser vistos primordialmente como
uma fonte de acesso a recursos vitais para o sucesso da companhia,
tanto no que se refere a informagcbes quanto ao acesso a
stakeholders-chave, como governo, credores, fornecedores, clientes,
grupos da sociedade civii em geral. Nas palavras de seus
formuladores: quando uma organizagcdo seleciona um conselheiro,
ela espera que ele apoie a organizagdo, contribuindo ativamente
para solucionar seus problemas. A teoria, portanto, concentra-se no
papel dos conselheiros como canal — por meio de seus vinculos com
0 ambiente externo — para obtengdo de recursos essenciais para a
organizagdo. A indicagdo de uma pessoa com bom transito no
governo, por exemplo, poderia ajudar a companhia a mitigar seus
riscos regulatérios, bem como a reforgar seu peso politico a fim de
propor mudangas na legislagdo essenciais a sua atividade. A
indicacdo de advogado experiente, por seu turno, poderia
proporcionar a empresa uma assessoria legal de qualidade em
tempo real nas reunides do conselho, além de servir como fonte de
esclarecimento sobre matérias juridicas para os executivos. Tudo
isso, naturalmente, levaria a um melhor desempenho da companhia.
(SILVEIRA, 2015, p. 81)

Na TDR, os conselheiros podem ser divididos em quatro categorias: internos,
experts em negécios, especialistas técnicos, e formadores de opinido junto a
comunidade. Os internos, compostos pelos atuais diretores e por antigos executivos
da propria empresa, propiciam conhecimentos sobre seu setor de atuacdo e
questdes estratégicas. Os experts em negdcios, executivos de mercado na ativa ou
aposentados, contribuiriam nas decisbes sobre temas comuns a todos as empresas
(como as questdes envolvendo selecao de pessoas e avaliagdo de resultados), bem
como agregariam valor por meio de conhecimentos sobre outras realidades
empresariais. Os especialistas técnicos, advogados, banqueiros, economistas etc.,
que propiciariam assessoria gratuita em seus campos especificos de atuacéo. Ja os
formadores de opinido — politicos, académicos, lideres sociais, etc. — agregariam
valor para melhorar o relacionamento da empresa com stakeholders e sua reputacao
na sociedade. (SILVEIRA, 2015, p. 81)
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A TDR permite compatibilizar as diversas necessidades de governanga das
companhias com seus diferentes estagios de vida. Quando a empresa € jovem, por
exemplo, a contratagcdo de executivos de tempo integral com elevada senioridade e
expertise tende a ser dificil devido aos custos envolvidos. Desse modo, o
empreendedor poderia implantar um conselho para ter acesso a pessoas com
elevada experiéncia a um custo substancialmente menor. Nesse caso, o0s
conselheiros externos seriam uma fonte mais acessivel de conhecimentos legais,
financeiros ou operacionais que nao seriam disponiveis de outra forma. Apds seu
crescimento e eventual abertura de capital, os conselheiros externos passariam,
entdo, a contribuir ndo somente por meio de sua expertise técnica, mas também por
meio de sua rede de contatos, o que permitiria a companhia acesso aos novos
mercados e fontes de financiamento, assim como melhoraria reputagcao perante os
investidores. (SILVEIRA, 2015)

Ainda o mesmo autor explica que:

Visualizar o conselho de administragdo como uma fonte de recursos
para companhia oferece uma perspectiva diferente em relacédo ao
orgao como fonte de criagdo de valor. De acordo com a TDR, os
conselheiros, por serem uma fonte valiosa de contatos, informacdes
e relacionamentos, permitem aos executivos administrar melhor as
incertezas da companhia em relagdo a seu ambiente externo —
incluindo consumidores, governo e comunidade em geral. Além
disso, os conselheiros reforgariam a percepg¢ao de legitimidade da
diretoria e contribuiriam para melhorar a reputagcdo da companhia
perante seus investidores. Ha, portanto, uma diferenca relevante
entre a agency theory e a teoria da dependéncia de recursos em
relacdo ao papel central dos conselheiros. Enquanto na teoria da
representacao, enfatiza-se a importancia dos conselheiros externos
no monitoramento dos executivos em favor dos investidores, na TDR
enfatiza-se o papel dos conselheiros no fornecimento de recursos
aos executivos de modo que eles possam melhorar o desempenho
da companhia. Logo, da-se mais importancia a experiéncia prévia e
aos contatos dos conselheiros externos que a sua independéncia em
relagdo aos executivos e acionistas de referéncia. (SILVEIRA, 2015,
p. 81-82)

A teoria da dependéncia de recursos possui uma visao voluntarista quando
trata das estratégias das organizagdes para enfrentar as contingéncias impostas
pelo ambiente. Os defensores da teoria da dependéncia de recursos salientam que

as organizagbes visam captar recursos no ambiente, ressaltando a relagéo

interorganizacional na aquisicao desses recursos. (LOPES, 2017)
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2.4.5 Teoria da Firma e a Economia dos Custos de Transagao

A teoria da firma deve ser interpretada mais como um pilar conceitual sobre a
qual se baseiam os estudos sobre governanga corporativa, como uma corrente as
teorias ja citadas. O objetivo da teoria da firma, criada em 1937 por Ronald Coase, é
demonstrar por que as empresas surgem em uma economia de mercado e as
razdes que as levam, muitas vezes, a integrar suas atividades e a alcangar um porte
gigantesco. (SILVEIRA, 2015)

Demonstra Silveira que:

De acordo com Coase, as empresas surgem em decorréncia da existéncia
dos chamados “custos de transagao”, que representam todos os custos
(explicitos e implicitos) de contratar qualquer tipo de servico ou atividade
junto ao mercado. Quando os custos para realizar determinada atividade
por meio de arranjos de mercado se tornam maiores que os custos para
organiza-la internamente, entdo faz sentido integrar essa atividade a
empresa em vez de utilizar o mercado. Como resultado, as empresas e 0
mercado (ou sistema de pregos) atuariam como mecanismos substitutos
para coordenar o uso dos recursos em uma economia. Caso os custos de
transacdo se tornassem mais baixos que os custos de gerenciamento
interno, entdo as atividades realizadas dentro das empresas deveriam
passar a ser empreendidas pelo mercado. No limite, se os custos de
transacao fossem nulos, as empresas deixariam de existir e todas as
atividades passariam a ser realizadas pelo mercado. De modo oposto, em
caso de custos de transagao proibitivamente altos, dever-se-ia abandonar o
mercado em favor da internalizagdo de todas as atividades nas empresas.
(SILVEIRA, 2015, p. 82)

A teoria econ6mica dos custos de transagdo evidencia que agentes
econdémicos e organizagdes, em ambientes complexos e dinamicos, procuram
manipular as mudangas e influenciar o curso delas por meio do mecanismo de troca.
(LOPES, 2017)

Supbe-se que a teoria da dependéncia de recursos e custos de transacao,
possuem o potencial de convergéncia, fato que enriquece ainda mais os estudos ja
construidos sobre os processos de relagdes interorganizacionais. O fio condutor de
convergéncia consiste em que elas reconhecem a concepgdo das relagdes
interorganizacionais como prerrogativa essencial para seu funcionamento. Desse
modo, as visdes diferenciadas sobre a construgcao das relagdes interorganizacionais,
oportunizam a geragao de diversos cenarios de possiveis explicagées das relagdes
entre as organizagdes, fato que raramente seria admissivel quando se usa uma

unica perspectiva como base de analise. (LOPES, 2017)
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E preciso considerar, as constantes transformacdes ocorridas nos ultimos
anos no mercado, as quais impdem cada vez mais que as organizagoes
desenvolvam estratégias para atender as demandas do mercado. E, com esse
intuito, visando adaptarem-se as contingéncias externas, as organizacdes muitas
vezes relacionam-se com outras organizagdes para reduzir as incertezas do futuro.
(LOPES, 2017)

2.5 Abordagem Comportamental

O objetivo deste tépico € abordar uma percepgao alternativa para a
governanga corporativa, com base em pesquisas da Economia Comportamental,
Psicologia e Sociologia, estudos que vém explorando a dimensdo humana como
ponto central a governanga corporativa, incluindo os aspectos psicoldégicos que
podem induzir as pessoas a agir no melhor interesse da organizagéo.

Silveira menciona que:

A dominéncia da teoria da representagdo fez com que o debate
sobre o tema se concentre na implantacao de estruturas de incentivo
(remuneracgao variavel, avaliagao de desempenho etc.) e de controle
(gestdo de risco, compliance, controles internos, auditorias,
conselhos com independentes etc.) como modo de aprimorar a
governanga das companhias. Embora mecanismos de incentivo e de
controle sejam elementos importantes de um bom sistema de
governanga, os diversos escandalos em companhias aparentemente
haviam adotado praticas de governanga alinhadas as
recomendacdes da literatura mostram que sua implantagédo ndo é
suficiente para assegurar empresas genuinamente bem governadas.
(2015, p. 87)

A critica relacionada a abordagem tradicional da governanga corporativa
resultante da agency theory consiste em que muitas companhias passaram a tratar o
assunto de modo instrumental, como se a boa governanga fosse um conjunto de
checklists a ser efetivada de maneira fria e desconectada do cotidiano da
organizacgdo. Portanto, a boa governanga necessita muito mais do equacionamento
de questdes intrinsicamente humanas nas empresas. Trata-se de focar no fator
humano, e ndo na simples implantacdo de mecanismos de incentivos e controles,
que proporcionara criar um ambiente no qual as desejem voluntariamente tomar

decisdes no melhor interesse de longo prazo da companhia e executar as regras.
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A teoria demonstra a necessidade de tratar governanga corporativa em varias
dimensdes, ndo somente na perspectiva financeira, aspectos regulatorios e normas,
€ necessario incluir nas melhores praticas de governanga a dimensao recursos
humanos. Nesse sentido, tratar assuntos ligados a treinamento, remuneracao e
selegcdo, focados nos conselheiros e principais executivos (CEQ’s), assim como os
aspectos comportamentais relacionados a confianga, ética dos funcionarios, cultura
organizacional, lideranca, responsabilidade social, dentre outros. Uma vez
selecionada esta dimensao, oportunizara as empresas estabelecerem politicas de
treinamento eficazes a todos os seus membros, contemplando relacionamento
interpessoal ético em ambiente de confianga, trabalho em equipe promovendo os
aspectos de lideranga, relacionamento com clientes e fornecedores difundindo a
cultura da empresa. (BUCHERONI et al. 2010)

Para o mesmo autor, em relacao a cultura, é possivel acrescentar que:

Sua imagem estara sendo exposta positivamente através de todos os
stakeholders mencionados, podendo ser potencialmente explorada
para atrair investidores éticos, alavancar novas relagdes de negocios,
tanto interno quanto externo, catalisar a selegcdo e contratagdo de
pessoas que se enquadrem dentro destes perfis, estabelecer um
ambiente de transparéncia, principalmente em relacdo a
remuneracido e distribuicdo de bbnus aos principais executivos de
modo a refletir nas demais instancias, consolidando sua imagem
como empresa que pratica governanga corporativa de modo
integrado. Estas praticas de governanga associadas aos aspectos de
recursos humanos serdo os principios-guia para toda a organizagao
e terdo na figura dos principais executivos e membros do conselho
de administracdo seus maiores disseminadores e incentivadores.
Suas condutas irdo atrair stakeholders e shareholders que se
identifiguem com tais posturas, favorecendo um ambiente adequado
de negdcio, melhorando substancialmente o clima organizacional e
as relagdes de confianga entre todos os envolvidos, em virtude do
clima ético estabelecido. (BUCHERONI et al. 2010, p. 12)

A opcéao da boa governanca pelas companhias alinha-se a compreensao de
“trés fatores que levam as pessoas — em sua atuagdo como colaboradores,
executivos, conselheiros ou acionistas — a ndo tomar as melhores decisdes
possiveis para a companhia e a ndo cumprirem as regras”. O primeiro fator envolve
limitagGes técnicas, algumas vezes, as pessoas tomam decisdes ruins ou deixam de
cumprir as regras porque nao conseguem identificar o melhor curso de agéo para a
companhia ou por ndo saberem qual deveria ser o procedimento correto a seguir em

determinada situacdo. O segundo fator refere-se ao conflito ou a contradigao de
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interesses. E quando as pessoas optam conscientemente por ndo tomar a melhor
decisdo para a empresa ou por descumprir as regras deliberadamente. Isso ocorre
quando o melhor resultado para o individuo nao esta alinhado ao que é o melhor
para organizacdo. Consequentemente, sua agenda pessoal € colocada em
detrimento da agenda da empresa. “No caso da gestao, isso pode levar a decisdes
ruins em tema como selecdo de pessoas, aprovagao de projetos, celebragcéo de
contratos, apresentagao de resultados etc.” Em se tratando das matérias acionistas,
pode levar a decisbes ruins sobre temas importantes, “como eleicdo de
conselheiros, fusdes e aquisicdes, destruicao de dividendos, transagdes com partes
relacionadas etc.”. Por fim, o terceiro fator sdo os denominados vieses cognitivos,
“‘que levam individuos e grupos decisorios a inconscientemente tomarem decisdes
erradas, apesar de terem conviccdo de que estdo fazendo o melhor para a
companhia”. (SILVEIRA, 2015, p. 88)

Dos trés aspectos, a limitacdo técnica € o problema mais 6ébvio a ser

aplacado:

A medida que a complexidade organizacional aumenta, torna-se
cada vez mais improvavel que um unico individuo detenha todos os
conhecimentos para as decisdes-chave da empresa, incluindo aquele
relativo as matérias de investimento, financiamento, marketing,
recursos humanos, posicionamento estratégico, tecnolégicos etc.
Esse é um problema que se torna especialmente critico, portanto,
nas organizacdes sujeitas a elevada concentracdo de poder, como
as empresas familiares. Nesses casos, a implantacdo de
mecanismos de governanga — como um conselho de administragédo
qualificado, independente e composto por pessoas com diferentes
visdes de mundo — pode levar a melhores decisbes empresariais.
(SILVEIRA, 2015, p. 88)

O conflito de interesses € o ponto central que deu inicio aos debates sobre
governanga corporativa. Geralmente ocorre, no momento em que interesses
secundarios de uma pessoa envolvida em uma decisdo vém de encontro ao
interesse coletivo da empresa ao qual deve lealdade — seu interesse primario.

Dentre os interesses secundarios, centram-se tanto os potenciais ganhos
financeiros particulares, quanto as vantagens de outra natureza, tais como as que
envolvem relagdes pessoais com contrapartes envolvidas em uma decisao.

Pode-se ser exemplificado da seguinte forma, um executivo analisa a

contratagcdo de um familiar para prestagcao de um servico para sua empresa. Mesmo
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que ele ndo venha a obter ganho financeiro inerente a esta contratagdo, tem-se
naturalmente uma contradi¢ao de interesse. (SILVEIRA, 2015).

Ora, o conflito existe independente da influéncia efetiva do interesse
secundario sobre a decisao final, o que costuma causar confusao sobre o assunto.

Pois, quando uma pessoa € acusada de estar sob conflito de interesses e
nega sua existéncia por ndo ter agido de forma improépria ou antiética. O conflito de
interesses exsurge de uma situagao anterior a decisdo, mesmo que nao ocorram
atos improprios decorrentes da atuagdo do individuo conflitado. No exemplo
mencionado, mesmo que o executivo tenha contratado um familiar com base em
condicbes de mercado, ndo obtendo qualquer beneficio adicional, o ato nao
eliminaria o fato de que agiu em uma situagao de interesses conflitantes.

Em relacéo aos vieses cognitivos:

[...] a literatura tradicional sobre governanga corporativa se concentra
quase que exclusivamente na criagdo de mecanismos a fim de
alinhar os interesses dos executivos aos da companhia. Em outras
palavras, parte-se do pressuposto de que os gestores “sabem” quais
sdo as melhores decisbes de negbcio a serem tomadas, porém
precisam de um conjunto de mecanismos de incentivo, por exemplo,
sistema de remuneragdao e de controle, para que nao optem por
outros cursos de acdao em funcdo de seus interesses particulares.
Entretanto, mesmo que as situagdes envolvendo conflitos de
interesses sejam resolvidas e que o0s executivos sejam altamente
qualificados, a boa governanga tem ainda outro valor potencial: ela
assegura a criagao de um sistema de “pesos e contrapesos” que
diminui a chance de que decisdes erradas sejam tomadas em razao
dos chamados “vieses cognitivos” aos quais todas as pessoas,
atuando individualmente ou em grupos, estdo sujeitas. (SILVEIRA,
2015, p. 93)

Buscando compreender a afirmagao, afastando-se da Psicologia aplicada as
decisdes, trata-se de todas as informacgdes disponiveis em relagcdo a um problema,
mesmo que complexo, e que, ao final, oportuniza optar pelas melhores escolhass.

Segundo a teoria de Kahneman, tudo se origina da forma de funcionamento
do cérebro humano, que pode ser divido em dois componentes, denominados de

Sistema 1 e 2, veja-se:

6 “Entretanto, pesquisas no campo da Psicologia Aplicada realizadas desde a década de 1970
desmitificaram a visdo de que as pessoas sempre tomam decisGes racionais. Entre os pesquisadores
dedicados a esse tema, merece destaque Daniel Kahneman, primeiro psicélogo a ganhar um prémio
Nobel de Economia em 2002. Kahneman demonstrou como as decis6es humanas sao fortemente
influenciadas tanto pela maneira como as escolhas sédo apresentadas quanto pela percepg¢ao, muitas
vezes distorcida, que se tem da realidade”. (SILVEIRA, 2015, p. 93)
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O Sistema 1 opera de forma automatica e rapida praticamente sem
esforgo e dispéndio de energia. O Sistema 2, por sua vez, € muito
mais lento e deliberativo, exigindo mais concentragdo e substancial
gasto de energia de nosso corpo. A maioria das decisbes cotidianas,
como dirigir um carro em uma rua deserta ou ler frases curtas, é
tomada pelo Sistema 1. Por outro lado, as decisbes que requerem
mais esforco mental, como estacionar o carro em uma vaga apertada
ou realizar calculos complexos, sdo geralmente tomadas pelo
Sistema 2. Em suma, o Sistema 1 é rapido, intuitivo, inconsciente e
emocional, enquanto o Sistema 2 é mais lento, légico, consciente e
deliberativo. Como o Sistema 2 exige muita energia de nosso
organismo, as pessoas utilizam ao maximo o Sistema 1. Para tomar
decisbes rapidas e quase sem dispéndio de energia, o intuitivo
Sistema 1 langca mao de “regras de bolso” ou “atalhos cognitivos”
(denominados, formalmente, heuristico) desenvolvidos ao longo de
nossas vidas. (SILVEIRA, 2015, p. 93)

O problema é que — mesmo uteis em muitas ocasides — as regras podem ser
afetadas pela capacidade limitada do ser humano de processamento mental ou por
motivagdes morais e emocionais, 0 que pode levar as pessoas a tomar decisdes
equivocadas. A probabilidade de erro aumenta quando mais ocupadas e apressadas
as pessoas estiverem, quanto mais experiéncias tiverem na atividade a ser
executada, maior sera a chance de langcarem mao do intuitivo Sistema 1 em suas
decisdes. Isso € denominado vieses cognitivos: “erros previsiveis e sistematicos
decorrentes do uso irrefletido dos atalhos mentais ou heuristicas para tomar
decisbes”. (SILVEIRA, 2015, p. 94)

Conforme Silveira:

As pessoas estdo sujeitas a inumeros vieses cognitivos, tanto no
ambito individual quanto no ambito coletivo. Ao longo das ultimas
décadas, foram catalogados mais de cem vieses cognitivos que
podem afetar o julgamento de pessoas e grupos decisérios. Como as
decisbes sao enviesadas podem levar a andlises e decisdes
desastrosas, € imprescindivel, dentro da tematica governancga, ter
ciéncia dos vieses aos quais as pessoas podem estar sujeitas:
otimismo e excesso de confiangca — e dois vieses coletivos —
groupthink (pensamento grupal) e o efeito manada (efeito
conformidade) — como meio de exemplificar a importancia da
compreensao do tema. (SILVEIRA, 2015, p. 93)

Pode-se inferir que a consciéncia e o comportamento cooperativo sao
essenciais para levar as pessoas a cumprirem regras voluntariamente. Isso deve ser

estimulado nas companhias que desejam adotar a governanga corporativa.
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3 MECANISMOS E ORGAOS DE CONTROLE

Segundo o Caderno de Boas Praticas de Governanga corporativa Para
Empresas de Capital Fechado do IBGC (2014, p. 59):

A empresa deve manter um sistema de informagdes, controles gerenciais,
processos operacionais e administrativos estruturados, além de uma comunicacao
transparente e eficaz. Deve ainda estruturar processos de planejamento e controle
de resultados, fluxo de caixa, capital, estoques, vendas, produgdo e, inclusive,
indicadores nao financeiros essenciais a gestdo do negdcio.

Esses mecanismos e 6rgaos de controle t€m como principais objetivos:

i. Proporcionar um registro confiavel das informagdes contabeis, financeiras,
operacionais, fiscais e estratégicas relevantes, para monitorar a gestéao e
apoiar as tomadas de decisao da administragdo da empresa,;

ii. Assegurar maior qualidade e seguranga dessas informagdes;

iii. Obter maior credibilidade perante os fornecedores de capital (bancos,
socios, investidores) e demais stakeholders, com potencial impacto
positivo no custo de capital;

iv. Gerenciar riscos, evitando contingéncias para a companhia.

Os mecanismos e 6rgao de controle podem ser segregados em:

- Contabilidade

- Sistemas e processos de controles internos

- Auditoria

- Conselho fiscal

3.1 Contabilidade

A contabilidade deve refletir a realidade patrimonial, operacional, financeira e
fiscal da empresa, obedecendo aos principios, conceitos e regras contabeis
vigentes.

As demonstragdes financeiras devem ser claras, precisas e disponiveis
tempestivamente, ndo apenas aos administradores, como também a todos os
socios.

Cumpre assinalar que:
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[...] ha espaco para a contabilidade consolidar sua relagdo com o
mercado de capitais. Iniciativas como o Novo Mercado e os niveis
diferenciados de governanga corporativa da Bovespa constituem-se
em avangos rumo as evidenciagdes voluntarias. Espera-se que
essas iniciativas, resultado da autorregulagéo do mercado, estimulem
as empresas a aprimorar o conteudo informacional das suas
demonstragdes contabeis, tornando-as mais relevantes ao mercado.
(TERRA; LIMA, 2006, p. 44)

O papel da contabilidade tem sido reconhecido desde os primeiros estudos
em governanga corporativa, sendo considerada fundamental tanto para o
estabelecimento de contratos entre os agentes quanto como redutora de assimetria
informacional. Motivo pelo qual a governanga corporativa utiliza conceitos
relacionados a contabilidade, como “transparéncia (disclousure), equidade (fairness),
prestacdo de contas (accountability) com o objetivo de solucionar os conflitos
existentes entre os interesses dos stakeholders”. (ERFURTH; BEZERRA, 2013, p.
36)

3.2 Sistemas e Processos de Controles Internos

Além da contabilidade e das demonstracdes financeiras, recomenda-se a
adocdo de sistemas e processos de controles internos voltados a monitorar e
controlar as operagoes.

Os sistemas de controles internos deverdao estimular os o&rgaos
encarregados de monitorar e fiscalizar a adotar atitude preventiva, prospectiva e
proativa na minimizagéo e antecipacgao de riscos.

Para uma boa administracdo, a contabilidade precisa e adequada caminha
lado a lado com a adogao de sistemas e processos de controles internos.

Controle interno pode ser conceituado como um sistema que a empresa usa
para realizar sua organizagdo interna e designar a atribuicdo de deveres e
responsabilidades. Para tanto, utiliza projetos de contas, relatérios, enfim, medidas e
métodos empregados, para proteger seus bens, ou aumentar a exatiddo e a
veracidade dos dados e relatérios contabeis. Podendo ainda incluir outros dados que
considere relevantes em termos operacionais, promovendo e avaliando a eficacia
operacional de todos os aspectos das atividades da empresa. Por fim comunica as
diretrizes administrativas e estimula avaliagdo da observancia delas. (VASQUES
VIEIRA; FREITAS, 2015, p. 160)
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O controle interno é a ferramenta primordial para seguranca e eficacia da lei,
sua abrangéncia é sobre o estabelecimento de novos padrdes de melhorias,
processos operacionais e conhecimento das pessoas, buscando responsabilidade e
mudang¢a de cultura das organizagdes. A gestdo da boa governanga corporativa
pode ser utilizada como ferramenta para incremento do controle interno. (LIZOTE et
al., 2014, p. 5-6)

3.2.1 A visao da Auditoria sobre o controle interno

De acordo com Gramling, Rittenberg e Johnstone (2010, p.155-158), os
controles internos existem para atenuar ameagas a consecugao de objetivos, e que
sua unica maneira de se avaliar é considerar o grau em que se reduzem ameacgas
em uma organizacdo em niveis aceitaveis. A entidade precisa montar controles
especificos para mitigar os riscos a divulgacao financeira, desenvolvendo controles a
fim de garantir que as operagdes sejam contabilizadas no momento em que
ocorrem.

Como dizem Gramling, Rittenberg e Johnstone (2010, p.157), o controle
interno é formado por cinco componentes inter-relacionados e precisam trabalhar em
conjunto no processo a fim de garantir que sejam atingidos os objetivos da entidade
que integram o controle segundo o COSO, identificando os riscos, associando a
consecugao desses objetivos e implantando os diversos processos para controlar as
ameacas. Os autores acrescentam que na Avaliacdo de risco, os controles sao
desenvolvidos para reduzir riscos, ser especificos aos riscos da organizacdo no
método de processamento de transacdes e a identificacdo de falhas deve ser
acompanhada por ag¢des gerenciais para ser determinada uma causa, para que
acdes sejam tomadas. O ambiente de controle deve estar ligado a politicas da
empresa, integridade e valores éticos, importancia da administragdo, atuacdo da
administracdo, sua estrutura organizacional, autoridade e responsabilidade e
recursos humanos. A atividade de controle destina-se a reduzir riscos associados a
operacgoes ineficazes ou ao descumprimento de politicas da empresa, controles
preventivos que se destinam a impedir a ocorréncia de informagdes incorretas.
Quanto a informacdo e comunicacgao, relacionam-se aos processos de coletas de
dados financeiros basicos para garantir os objetivos da divulgacéo financeira. E, o

monitoramento corresponde aos processos que uma empresa usa para determinar
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se o controle interno das demonstracées contabeis esta funcionando eficazmente.
(GRAMLING; RITTENBERG; JOHNSTONE, 2010, p. 156)

Gramling, Rittenberg e Johnstone (2010, p.170) destacam atividades comuns
de controle:

a) Segregacao de tarefas: proteger contra o risco de fraude, “organizagdes de
pequeno porte devem considerar outras maneiras de atenuar o risco, porque
geralmente ndo contam com pessoal suficiente para segregar as fungdes”.

b) Procedimentos de autorizacido: controles criados para assegurar que
apenas sejam realizadas transag¢des permitidas, “determinar quem pode aprovar e
registrar as operagdes e quem tem acesso e poder de altera-las”.

c) Documentacédo adequada: existéncia de documentos que gerem a devida
evidéncia da autorizagdo “as diretrizes valem tanto para documentos em papel
quanto eletrdnicos”.

d) Controles fisicos de protecao de ativos: protecéo do ativo.

e) Conciliagbes: dizem respeito a conferéncia de transacdes submetidas e
processadas, controle, contagens fisicas.

f) Funcionarios competentes e confiaveis: “informagdes incorretas sao
produzidas por seres humanos no processamento de dados”.

O “objetivo do auditor na avaliagdo dos controles internos é duplo: determinar
o risco de controle que afeta o enfoque de auditoria e dar parecer sobre a eficacia do
controle interno”. Destaca-se ainda que “a compreensao do processo de avaliagao
de risco é importante porque revelam as preferéncias, preparacdo e tolerancia a
risco da administragdo.” (GRAMLING; RITTENBERG; JOHNSTONE, 2010, p. 179-
181).

3.2.2 A visao do COSO sobre o controle interno

O COSO divulgou, em 1992, um relatério intitulado de Controle Interno —
Estrutura Integrada (Internal Controle — Integrated Framework), conhecido como
COSO |I. A finalidade era estabelecer uma unica definicdo de controle interno que
atendesse as necessidades de diferentes interessados e estabelecer critérios para
avaliacdo dos sistemas de controle interno. Deste modo, o controle interno passou a
ser visto como um sistema e, portanto, com enfoque processual de melhoria.
(VASQUES VIEIRA; FREITAS, 2015, p. 162)
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De acordo com o COSO, controle interno € um processo, constituido de 5
elementos inter-relacionados, como Figura 3:

Figura 3 — Elementos Controle Interno

Figura 1 — Elementos Controle Interno

Avaliacao e
Gerenciamento
dos Riscos

Ambiente de
Controle

Fonte: Adaptado de Lisboa (2019)

Passa-se a descrever cada elemento, iniciando-se pelo ambiente de controle,
considerado a consciéncia de controle da entidade, sua cultura de controle. E efetivo
quando as pessoas da entidade sabem quais sdo suas responsabilidades, limites de
sua autoridade e se tém a consciéncia, competéncia e o comprometimento de
fazerem o que é correto da forma correta.

O ambiente de controle envolve competéncia técnica e compromisso ético; &
um fator intangivel, fundamental a efetividade dos controles internos. A postura da
alta administragdo desempenha papel importante neste componente, devendo
deixar claro para seus comandados as politicas, procedimentos, Cédigo de Etica e
Caodigo de Conduta a serem adotados. Estas definicdes podem ser feitas de maneira
formal ou informal, o importante € que sejam esclarecidas aos funcionarios da
organizagao. Este elemento torna-se mais efetivo na medida em que as pessoas
tenham a sensacdo que estdao sendo controladas; € preciso se certificar que os
funcionarios conhecem suas responsabilidades e a funcdo de seus servigos;
verificacdo da existéncia de um plano adequado de treinamento; se os funcionarios
conhecem o padrdo de conduta e ética a serem seguidos e se sdo tomadas as
acgdes corretivas disciplinares devidas, quando o funcionario ndo agir de acordo com
os padrbes de conduta e seu comportamento nao estiver alinhado as politicas e
procedimentos recomendados. (COSO, 1992)

Avaliagdo e gerenciamento dos riscos, neste elemento as fungdes principiais

do controle interno, se relacionam ao cumprimento dos objetivos da entidade. A
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existéncia de objetivos e metas é condigdo sine qua non para a existéncia dos
controles internos. Se a entidade nao tem objetivos e metas claras, ndo ha
necessidade de controles internos. Todavia, estabelecidos e elucidados os objetivos,
€ necessario: identificar os riscos que ameagam o0 seu cumprimento; e tomar as
acdes necessarias para o gerenciamento dos mesmos. Avaliagdo de riscos é a
identificacdo e analise dos riscos associados ao ndo cumprimento das metas e
objetivos operacionais, de informacédo e de conformidade. Este conjunto forma a
base para definir como estes riscos serdo gerenciados. (COSO, 1992)

Os administradores precisam definir os niveis de riscos operacionais, de
informacéo e conformidade que estdo dispostos a assumir, embora a avaliagao de
riscos seja de responsabilidade da administragdo, cabe a auditoria interna fazer uma
avaliagdo propria dos riscos, confrontando-a com a avaliagdo feita pelos
administradores. A identificagdo e gerenciamento dos riscos é uma agao proativa,
que permite evitar surpresas desagradaveis. (LISBOA, 2019)

Risco € a probabilidade de perda ou incerteza associada ao cumprimento de
um objetivo, assim para cada objetivo proposto deve ser feito um processo de
identificacdo dos riscos. Como auxilio neste processo de identificacdo dos riscos,
sugere-se que se responda as perguntas da Figura 4 e para cada objetivo elencado,
anote as respostas que representarem uma ameaga possivel:

Figura 4 — Identificacdo dos Riscos

Como sabemos s

nossos ohjetivos

foram (ou nao)
alcancados?

Como poderiam
nterromper nossas
operacoes?

0 gue pode dar
errado?

e Como podemos ser Quais informacde
odemos falhar? roubados ou sdoas mais
PR ' furtados? importantes?

Temos algum ativo
iguido ou de uso

altarnativn?

O gue deve dar
certo?

Onde gastamos ms
dinheiro?

Fonte: Adaptado de Lisboa (2019)
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Apos identificar os riscos, deve-se avalia-los, levando em conta aspectos
como: probabilidade dos riscos ocorrerem, em caso de ocorrerem, qual seria o
impacto nas operagdes, considerando os aspectos quantitativos e qualitativos.
Portanto, é necessario se certificar que a entidade tem uma misséo evidente, e que
as metas e objetivos estejam formalizados, avaliando-se os riscos a nivel de
dependéncia e setor e a nivel de processo. Isso depende da elaboracido de um
papel de trabalho para cada atividade relevante, priorizando as atividades e
processos mais criticos e aquelas que podem ser melhoradas. (LISBOA, 2019)

Atividades de Controle, terceiro elemento que contempla aquelas atividades
que, quando executadas a tempo e maneira adequados, permitem a redugao ou
administracdo dos riscos. As atividades de controle compreendem o que, na
sistematica de trabalho anterior a do COSO, era tratado como controle interno.
Podem ser de duas naturezas: atividades de prevencao ou de deteccdo. As
principais atividades de controle, e suas respectivas naturezas, sao:

a) Algcadas (prevengao): sao os limites determinados a um funcionario, quanto
a possibilidade deste aprovar valores ou assumir posicdes em nome da instituicao.
Exemplos: Estabelecimento de valor maximo para um caixa pagar um cheque;
Estabelecimento dos tetos assumidos por um operador de mercado para cada
horizonte de investimento; Estabelecimento de algada operacional para o Comité de
Crédito de uma agéncia.

b) Autorizagbes (prevencdo): a administracdo determina as atividades e
transagcbes que necessitam de aprovagdo de um supervisor para que sejam
efetivadas. A aprovagado de um supervisor, de forma manual ou eletronica, implica
que ele (ou ela) verificou e validou a atividade ou transagdo, e assegurou que a
mesma esta em conformidade com as politicas e procedimentos estabelecidos. Os
responsaveis pela autorizacdo devem verificar a documentacdo pertinente,
questionar itens pouco usuais, e assegurarem-se de que as informacgdes
necessarias a transacgao foram checadas, antes de darem sua autorizagdo. Jamais
devem assinar em branco ou fornecerem sua senha eletrénica. (COSO, 1992)

c) Conciliagao (deteccao): € a confrontagdo da mesma informagédo com dados
vindos de bases diferentes, adotando as ac¢des corretivas, quando necessario.
(COSO0, 1992)

d) Revisdes de Desempenho (detecgdo): Acompanhamento de uma atividade

Ou processo, para avaliagdo de sua adequacdo e/ou desempenho, em relacédo as
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metas, aos objetivos tragados e aos benchmarks, assim como acompanhamento
continuo do mercado financeiro (no caso de bancos), de forma a antecipar
mudangas que possam impactar negativamente a entidade. Exemplos: monitoragao
do comportamento de usuarios de cartdes de crédito (lugares inusitados, produtos
diferentes etc.); monitoragdo e questionamento de flutuagbes abruptas nos
resultados de agéncias, produtos, carteiras préprias e de terceiros; monitoragao de
valores realizados e orgados em unidades, com o objetivo de identificar
dificuldades/problemas e acompanhamento da concorréncia, visando o langamento
de novos produtos. (COSO, 1992)

e) Segurancga Fisica (prevengao e deteccdo): os valores de uma entidade
devem ser protegidos contra uso, compra ou venda nao-autorizadas. Um dos
melhores controles para proteger estes ativos é a segurancga fisica, que compreende
controle de acessos, controle da entrada e saida de funcionarios e materiais, senhas
para arquivos eletrdnicos, ‘call-back’ para acessos remotos, criptografia e outros.
Incluem-se neste controle os processos de inventario dos itens mais valiosos para a
entidade (p.ex., conferéncia de numerario). (COSO, 1992)

f) Segregacdo de Fungbes (prevencdo): a segregacado € essencial para a
efetividade dos controles internos. Ela reduz tanto o risco de erros humanos quanto
o risco de agdes indesejadas. Contabilidade e conciliagéo, informagéo e autorizagéo,
custddia e inventario, contratagcdo e pagamento, administracdo de recursos proprios
e de terceiros, normatizagcdo (gerenciamento de riscos) e fiscalizacdo (auditoria)
devem estar segregadas entre os funcionarios. (COSO, 1992)

g) Sistemas Informatizados (prevencéo e detecgdo): controles feitos através
de sistemas informatizados dividem-se em dois tipos: controles gerais: pressupde os
controles nos centros de processamentos de dados e controles na aquisigao,
desenvolvimento e manutengdo de programas e sistemas. Exemplos: organizagao e
manutengdo dos arquivos de back-up, arquivo de log do sistema, plano de
contingéncia; controles de aplicativos: sdo os controles existentes nos aplicativos
corporativos, que tém a finalidade de garantir a integridade e veracidade dos dados
e transagbes. Exemplos: validagédo de informagdes (checagem das informag¢des com
registros armazenados em banco de dados). (COSO, 1992)

h) Normatizacao Interna (prevencéo): € a definicdo, de maneira formal, das

regras internas necessarias ao funcionamento da entidade. As normas devem ser de
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facil acesso para os funcionarios da organizagéo, e devem definir responsabilidades,
politicas corporativas, fluxos operacionais, fungdes e procedimentos. (COSO, 1992)

As atividades de controle devem ser implementadas de maneira ponderada,
consciente e consistente. Nao adianta implementar um procedimento de controle, se
este for executado de maneira mecanica, sem foco nas condicdes e problemas que
motivaram & sua implantacdo. E fundamental que as situacdes adversas
identificadas pelas atividades de controles sejam investigadas, adotando-se
tempestivamente as agdes corretivas apropriadas.

O quarto elemento Informacdo e Comunicagao, neste a comunicagdo € o
fluxo de informagdes dentro de uma organizagao, entendendo que este fluxo ocorre
em todas as dire¢des, dos niveis hierarquicos superiores aos niveis hierarquicos
inferiores, dos niveis inferiores aos superiores, e comunicagao horizontal, entre
niveis hierarquicos equivalentes. A comunicagdo € fundamental para o bom
funcionamento dos controles. Informacdes sobre planos, ambiente de controle,
riscos, atividades de controle e desempenho devem ser transmitidas a toda
entidade. Contudo, as informagdes recebidas, de maneira formal ou informal, de
fontes externas ou internas, devem ser identificadas, capturadas, verificadas quanto
a sua confiabilidade e relevancia, processadas e comunicadas as pessoas que as
necessitam, tempestivamente e de maneira adequada. (COSO, 1992)

O processo de comunicacao pode ser formal ou informal. O formal ocorre por
meio dos sistemas internos de comunicagdo, que podem variar desde complexos
sistemas computacionais a simples reunides de equipes de trabalho, e sao
importantes para obtencao das informag¢des necessarias ao acompanhamento dos
objetivos operacionais, de informacao e de conformidade. Ja o informal ocorre em
conversas e encontros com clientes, fornecedores, autoridades e empregados, ele é
importante para obtencao das informacdes necessarias a identificagcao de riscos e
oportunidades. “A informagao é o combustivel que move as organizagdes”. (COSO,
1992)

O dultimo elemento monitoramento € a avaliagdo dos controles internos ao
longo do tempo, ele € o melhor indicador para saber se os controles internos estdo
sendo adequados, efetivos ou ndo. E realizado por meio do acompanhamento
continuo das atividades quanto por avaliagdes pontuais, tais como autoavaliagao,
revisdes eventuais e auditoria interna. Por controles adequados entenda-se aqueles

em que os cinco elementos do controle (ambiente, avaliagdo de riscos, atividade de
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controle, informagdo & comunicagcdo e monitoramento) estdo presentes e
funcionando conforme planejado. Efetivos, quando a alta administragdo tem uma
razoavel certeza: do grau de atingimento dos objetivos operacionais propostos; de
que as informacbdes fornecidas pelos relatérios e sistemas corporativos sao
confiaveis; e Leis, regulamentos e normas pertinentes estdo sendo cumpridos.
(COSO0, 1992)

3.3 Auditoria

A melhoria de controles da empresa € um processo gradual e continuo que,
habitualmente, conta com o apoio de uma auditoria externa e de uma controladoria /
auditoria interna. Além destas, podem existir o Conselho Fiscal e o Comité de

Auditoria, detalhados a seguir.

3.3.1 Auditoria Externa Independente

Recomenda-se que a empresa adote auditoria externa independente, que tem
por objetivo manifestar se as demonstragdes financeiras elaboradas pela Diretoria
apresentam adequadamente a posi¢cao patrimonial e financeira e os resultados do
periodo. No parecer estao definidos o escopo, os trabalhos efetuados, a opiniao
emitida e, por consequéncia, a responsabilidade assumida. A existéncia de balangos
auditados é premissa fundamental para que as empresas acessem linhas de crédito
ou recursos financeiros de custo mais baixo e também para seguranga dos socios.

De forma clara, os auditores independentes devem manifestar se as
demonstracdes financeiras elaboradas pela empresa apresentam, adequadamente,
a posicao patrimonial e econdmico-financeira do periodo.

Além disso, uma auditoria externa independente pode apontar fragilidades e
inconsisténcias e sugerir melhorias nos controles internos, avaliando riscos e
possibilidades de fraudes.

O auditor ndo pode auditar o seu préprio trabalho. Consequentemente, como
regra geral, ndo deve realizar trabalhos de consultoria envolvendo a elaboragao de
informacgdes de natureza contabil da organizagao que audita.

O Comité de Auditoria ou, na sua auséncia, o Conselho, deve estar ciente de

todos os servigos (inclusive dos respectivos honorarios) prestados pelos auditores
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independentes, de forma a garantir que ndo seja colocada em duvida a
independéncia do auditor e que se evitem potenciais conflitos de interesses.

O Conselho deve divulgar as partes interessadas a proporcionalidade entre os
honorarios pagos aos auditores pelos servicos de auditoria e o0s eventuais
pagamentos por outros servigos.

Deve, ainda, estabelecer regras formais para a aprovagdo de servigos a
serem prestados pelos auditores independentes que ndo sejam de auditoria das
demonstragdes financeiras.

O Conselho de Administragdo deve contratar os auditores independentes e
estabelecer seu escopo e o plano de trabalho, sua remuneracao e sua substituicao
periddica.

Nas empresas em que nao haja Conselho de Administragdo, a Auditoria
Independente deve reportar-se aos sécios, de forma a garantir a sua independéncia

em relagao a gestao.

3.3.2 Auditoria Interna

A Auditoria Interna tem a responsabilidade de monitorar e avaliar a
adequacao do ambiente de controles internos e das normas e procedimentos
estabelecidos pela gestdo. Cabe aos auditores atuar proativamente na
recomendacao de aperfeicoamento dos controles, normas e procedimentos, em
consonancia com as melhores praticas de mercado.

A Auditoria Interna deve reportar-se ao Comité de Auditoria, se houver, ou
diretamente ao Conselho de Administracdo e, na falta deste, aos
sécios/Assembleia/Reunido de Sdcios.

Apesar de nao obrigatoria, a existéncia da Auditoria Interna como ferramenta
de aprimoramento e manutengado dos processos de gestdo pode ser muito util para
as empresas fechadas, que possuem demanda suficiente para montar um grupo

interno dedicado a essa tarefa.

3.3.3 Comité de Auditoria

Nas empresas com Conselho, pode-se instituir um Comité de Auditoria a fim

de auxilia-lo a assegurar o desenvolvimento de controles internos confiaveis, mapear
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e controlar riscos e supervisionar a elaboracdo das demonstracdes financeiras, bem
como recomendar a escolha dos auditores independentes, seu escopo e

acompanhamento dos seus trabalhos.

3.4 Conselho Fiscal

O Conselho Fiscal € um 6rgao de fiscalizagdo que se reporta aos soécios, por
meio da Assembleia ou Reunido de Sdcios, e tem como fungéo:

i. Fiscalizar os atos dos administradores (Conselho e Diretoria);

ii. Examinar as demonstragdes financeiras, atestando que estas representam
adequadamente a posicdo patrimonial e econbmico-financeira da
empresa;

iii. Opinar sobre propostas apresentadas pela administracdo que venham a
alterar a estrutura de capital (emissdes de agdes ou debéntures, fusdes e
incorporagdes e distribuicdo de dividendos, entre outros);

iv. Denunciar eventuais erros, omissodes, fraudes ou crimes cometidos por
quaisquer membros da empresa ou 6rgaos da administracao.

A instalacdo de um Conselho Fiscal é facultativa. Nas empresas de capital
fechado, sua instalacdo pode ser util quando houver um grupo controlador, que
nomeie a totalidade dos membros da administracdo, e um minoritario, que deseje
uma fiscalizagdo mais proxima dos atos desses administradores.

O Conselho Fiscal é regulado pela Lei das S/A, em seus artigos 161 a 165, e
sua previsao estatutaria € obrigatoria nas sociedades por agdes abertas ou
fechadas, podendo ter carater permanente ou ndo. Também pode ser adotado pelas
Sociedades Limitadas com regéncia supletiva da Lei das S/A.

Os membros do Conselho Fiscal sdo eleitos em Assembleia Geral de Sécios
ou Reunido de Sécios e a eles se reportam. Embora a legislagdo em vigor garanta a
eleicdo da maioria do Conselho Fiscal pelo Sécio controlador, os minoritarios,
respeitando a participacdo acionaria minima, podem pedir a sua instalacdo e tem o
direito no minimo a uma cadeira nesse orgdo. Entretanto, as boas praticas
recomendam que a maioria do Conselho Fiscal seja indicada e eleita pelos sécios

minoritarios.
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4 ESTAGIOS DO CICLO DE VIDA ORGANIZACIONAL

4.1 Conceito

De forma geral, as organizagdes se qualificam como sistemas abertos em
constante dindmica sendo influenciadas internamente e externamente. Os conceitos
adaptados da biologia na administragédo, fez com que fossem postulados diversos
modelos de anadlise e avaliagdo do ciclo de vida, onde se inicia no estagio do
nascimento e seu fim na dissolugdo da mesma (GREINER, 1972; QUINN &
CAMERON, 1983).

Segundo Marques (1994), as organizagdes exprimem um nivel aceitavel de
semelhanga com o ciclo de vida dos organismos vivos: nascem, tém infancia e
adolescéncia, alcanga a maioridade, envelhecem e por fim morrem. Por isso
diversos autores estabelecem um paralelo com os estagios e os organismos vivos.
Por causa das mudangas exibidas nos estagios € que os estudiosos procuram
entender e analisar a fase em que a organizagdo se encontra para, se necessario
for, serem cautelosos e tragar estratégias.

Nao se deve relacionar o tamanho da organizacdo e tempo que ela esta
estabelecida com crescimento e envelhecimento. Organizagdes tradicionais ndo séo
necessariamente velhas e empresas pequenas sem nenhuma tradicdo ndo séao
necessariamente jovens. A palavra “jovem” demonstra que a empresa tem
condigdes de mudar com muita facilidade, apesar de seu moderado nivel de
controle. Da mesma forma que uma empresa “velha” consegue ser controlavel, mas
relativamente inflexivel com insignificante propensdo a mudar de comportamento.
Dessa forma, se uma empresa for flexivel e controlavel simultaneamente, ela nédo é
nem jovem e nem velha. Nesse nivel adquire vantagens tanto de juventude quanto
de maturidade denominada de plenitude (ADIZES, 1996)

Diversos autores tém pesquisado o ciclo de vida organizacional por diferentes
angulos e por essa razao varias classificagbes foram definidas. Em especial neste
trabalho optou-se por basear o estudo em um modelo em particular, o de Miller e
Friesen (1984).

Dizendo de outra forma, as organiza¢des sdo similares ao ciclo de vida dos
organismos Vvivos, pois elas nascem, crescem e morrem. Por tais razdes os

estudiosos fazem uma analogia entre os estagios das organizagdes e 0s organismos
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vivos, procurando compreender em que fase a organizagdo se encontra para,
quando for necessario, criar estratégias capazes de manté-la viva. (GREINER, 1972;
QUINN & CAMERON, 1983; MARQUES, 1994)

Entdo, nessa linha de analise, ndo significa que o tamanho da organizacao e
seu tempo tenham relacdo com crescimento e envelhecimento, pois organizagdes
consideradas tradicionais obrigatoriamente velhas e empresas pequenas sem
tradigdo, jovens. Em linhas gerais, se uma empresa ¢é flexivel e controlavel, néo
pode ser denominada de jovem ou velha, os niveis Ihe conferem vantagens tanto de

juventude quanto de maturidade denominada de plenitude.
4.2 Modelo de Miller e Friesen

Embora varios autores tenham pesquisado sobre o ciclo de vida
organizacional, da-se énfase ao modelo de Miller e Friesen (1984), os quais criaram
uma classificagdo, que viabiliza antever discordancias entre padrdes ambientais e
organizacionais, na estratégia, estrutura ou no estilo de decisdo, em diferentes
estagios do ciclo de vida.

Quadro 2 — Critérios de classificagdo em estagios de ciclo de vida
i = L= ! - " S . S N S

LAUAUIL L 7 = LI IUS UC LIAS™ILIL tllsl'lU T 3L UE LU ue vin
Nascimente _Crescimento Maturidade Renovaciao
Idade < 10 anos
Taxa de > 15% < 15% > 15%
crescimento
Estrutura Informal Funcional (inicio  Funcional Divisional
da formalizacdo)  (burocratizacio
mais avancada)
Propriedade® Proprietdrio-
gestor
Diversificacio da Alta
linha de produtos®
Grau de Inovacao®

Fonte: Miller e Friesen (1984, p. 1166).

A classificacdao de Miller e Friesen (1984), fundamentada em cinco estagios,
surgiu devido a um estudo de revisdao bibliografica, no qual constataram a
inexisténcia de embasamento consistente, tratando somente de caracteristicas
estaticas ao longo do tempo em diversas organizagdes nos estagios distintos. Os

cinco estagios constam no Quadro 3.
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Quadro 3 - Caracteristicas das fases do ciclo de vida organizacional de

Miller e Friesen

ESTAGIO SITUAGAO ORGANIZAGAO INOVACAO E ESTRATEGIA
- Estrutura informal;
- Empresa pequena; - Indiferenciada; - Inovagao consideravel nas
NASCIMENTO - Jovem; - Poder altamente centralizado; linhas de produto;

- Dominada pelo fundador;
-Ambiente homogéneo.

- Métodos primitivos de
processamento de informacgéo e de
tomada de decisao.

- Estratégia de nicho;
- Assume riscos substanciais.

CRESCIMENTO

- Empresa com tamanho
médio;
- Mais velha;
- Multiplos acionistas;
- Ambiente mais
heterogéneo e competitivo.

- Alguma formalizagéo da estrutura;
- Base organizacional funcional;
- Diferenciagdo moderada;
- Algo menos centralizado;
- Desenvolvimento inicial de
processamento formal de informagdes
e de métodos de tomada de decisao.

- Ampliagcéo do escopo de
produtos e mercados em
areas relacionadas;

- Inovagdes incrementais nas
linhas de produto;

- Crescimento rapido.

MATURIDADE

- Empresa maior;
- Continua velha;
- Propriedade dispersa;
- Ambiente ainda mais
heterogéneo e competitivo.

- Estrutura formal e burocratica;
- Base organizacional funcional;
- Diferenciagdo moderada;
- Centralizagdo moderada;
- Processamento de informagdes e
tomada de decisao como na fase de
crescimento.

- Consolidagdo da estratégia
de produtos e mercados;

- Foco no suprimento de
mercados bem definidos de
forma eficiente;

- Conservadorismo;

- Crescimento menor.

RENASCIMENTO

- Muito grande;
- Ambiente muito
heterogéneo, competitivo e
dindmico.

- Base organizacional divisional;
- Alta diferenciagao;

- Controles, monitoramento,
comunicagéo e processamento de
informacao sofisticados; analise mais
formal na tomada de deciséao.

- Estratégia de diversificagcao
de produtos e mercados,
movimentagao para alguns
mercados nao relacionados;
- Alta propensao a riscos e
planejamento;

- Inovagao substantiva;

- Rapido crescimento.

DECLINIO

- Tamanho de mercado;
- Ambiente
homogéneo e competitivo.

- Estrutura formal e burocratica;
- Base organizacional funcional em
geral;
- Diferenciagao e centralizagao
moderadas;

- Sistemas de processamento de
informagédo e métodos de tomada de
decisdo menos sofisticados.

- Baixo nivel de inovagéo;
- Corte de pregos;

- Consolidagao de produtos e

mercados;

- Liquidacao de subsidiarias;
- Aversao arisco e
conservadorismo;

- Crescimento lento.

Fonte: Miller e Friesen (1984, p. 1163, 1984).

Observe-se que a primeira fase, denominada nascimento, a empresa busca

se tornar viavel, suas caracteristicas envolvem ser jovens, comandadas por

proprietarios, contemplam estrutura simples e informal. A segunda, intitulada

crescimento, presume que a empresa tenha consolidado suas habilidades obtendo

sucesso com a producdo de seu produto, portanto pressupde crescimento das

vendas e acumulo de recursos. Fase em que se forma uma estrutura funcional, com

baixa delegagao de autoridade a gerentes e formalizagao de processos. Na terceira

fase, maturidade, firmam-se as vendas, ocorre a redugdo do grau de inovagéo e

burocratizacao da estrutura organizacional, com metas homogéneas e eficientes. Na

proxima fase, renascimento, as estruturas se dividem para trabalhar com mercados

mais heterogéneos. Ganham destaque os controles mais sofisticados e sistemas de

planejamento. Por fim, a ultima fase, declinio, tem como traco distintivo o mercado

estagnado, perda da rentabilidade, consequéncia de conflitos externos e inexisténcia
de inovacao (MILLER; FRIESEN, 1984).
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Hipoteses sobre a ocorréncia de mudancgas na situacao, estrutura, estilo de
tomada de deciséo e estratégia, durante o ciclo de vida das organizagdes.
Figura 5 — Hipoteses de ocorréncia de mudanga no ciclo de vida das organizagbes
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* Ac empresas crescem durante as quatro primeiras fases, a tarefa administrativa se toma mais complexa, a
aumenta enquanto a da diretonia e dos administradores diminui. O ambiente se tornak mais heterogér
saturados levardo as empresas a umentar sua gama de produtos ou servicos.

» Complexidade da tarefa administrativa exigira uma estrutura mais complexs, que s& tomara ada ver mais
fases do ddo de vida. Essa sofisticacdo ocorrera em trés categorias prindpais: (a) desenvolvimento d
informacio, como por exemplo, sistemas de informacdo sofisticados, controles formais, atividades de digita
& sistemas de comunicacio; (b) & provével ser progressiva a descentralizagio de autoridade para dedisies de
mais partidpativa; £ () 0s deparamentos se tomarao mais diferendados para lidar com a com plexidade do
na fasede declinio.

* Aumento da mrefa administrativa que se obsena nos guatro primeiros estagios do ddo de vida fard com qu
mais de um ponto de vista. lsso implicara em mais esforgo para integrar as dedsies de diferentes areas [
pelo menos a compatibilidade. Com a evolugdo das empresas entre estagios inovadores de nasdmento, cre:

(L0 B 0N E]  conservadores come a maturidade e o dedinio, espera-se enmntrar diferencas entre os estagios na ino

de decisdo capacidade de adaptacio efuturidade das decisies.

b A

Fonte: adaptado de Miller e Friesen (1984)

Esse estudo realizado por Miller e Friesen (1984) verificou periodos na
histéria organizacional, classificando-os em uma das cinco fases usando trés ou
quatro atributos essenciais de cada fase. Os autores avaliaram a estratégia,
estrutura, situacao e estilo de tomada de decisdo predominantes nas empresas em
cada uma das etapas, para validar ou refutar as hipoteses. O estudo caracterizou
como longitudinal, contemplando 36 corporacbées com no minimo 20 anos de
mercado. Teve como base, relatos historicos retirados de livros, relatérios anuais e
artigos de revistas além, de as informagdes serem verificadas através das respostas
de questionario enviados a altos executivos das corporagdes, tanto os atuais quanto
os antigos. Também, desenvolveram um método para classificar as organizagdes,
de acordo com os relatos, nos diferentes estagios do ciclo de vida. As caracteristicas
encontradas nesta fase foram comparadas as hipoteses para verificar sua aceitagéo
ou rejeicdo. Das 36 empresas que fizeram parte da amostra, foi possivel identificar
161 fases do ciclo de vida, sendo 12 periodos de nascimento, 61 de crescimento, 45
de maturidade, 27 de renascimento e 16 de declinio. Os resultados proporcionaram

identificar uma ligacado entre estratégia, estrutura, situagao e estilo de tomada de
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decisdo nos diferentes estagios do ciclo de vida, sendo que estes se tornaram mais
complexos em resposta aos desafios surgidos conforme a organizagao progride em
seu ciclo de vida. A maioria dos resultados veio ao encontro das expectativas
criadas (MILLER; FRIESEN, 1984).

Os autores ainda constataram que ndo existe uma ordem sequencial
deterministica e irreversivel de progressao via ciclo de vida, como era demonstrado
na literatura existente. Dos resultados, foi possivel comprovar que 42% das
empresas mudaram do declinio para o renascimento enquanto que 25% mudaram
do declinio para a maturidade. Revelando que o envelhecimento sozinho, nao
confere a mesma complexidade administrativa e ambiental e que, portanto, ndo é
um fator determinante para a evolugdo. O modelo de Miller e Friesen (1984) se
destaca dentre os modelos existentes ndo s6 por sua profundidade conceitual, mas
em razédo dos testes empiricos realizados. O objetivo dos pesquisadores foi o de
estabelecer uma tipologia que pudesse ser utilizada para prever diferengas entre
caracteristicas ambientais e organizacionais em distintos estagios de
desenvolvimento. A justificativa reside na auséncia de estudos longitudinais, que
evidenciassem a sequéncia evolutiva entre os estagios do ciclo de vida. O tema
central deste modelo € como a organizagao responde a crescente complexidade da
tarefa administrativa a medida que progride em seu ciclo de vida. Os resultados
demonstraram que os desafios sdo respondidos por meio de solugdes estruturais, de
estilo de decisado e de estratégia crescentemente complexos. O modelo de Miller e
Friesen (1984) demonstrou que ndo existe uma sequéncia de desenvolvimento,
sendo possivel as organizagdes retrocederem nos estagios do ciclo de vida.

Moores e Yuen (2001) foram dos primeiros pesquisadores a realizar um
trabalho em Contabilidade Gerencial, utilizando uma perspectiva de ciclo de vida.
Adotaram o modelo de ciclo de vida de Miller e Friesen (1984) e a abordagem de
configuragdo para estudar o relacionamento das variaveis de estratégia, estrutura,
lideranca e estilo de tomada-de-decisdo com os atributos dos Sistemas de
Contabilidade Gerencial (SCG). O objetivo do estudo foi entender se o SCG difere
conforme os estagios de ciclo de vida e se, verificada essa diferenca, haveria um
padrao de mudanca e qual seria a natureza dessas diferencas.

Com base nos estudos de Miller e Friesen (1984) e de Moores e Yuen (2001),
Necik (2008) objetivou responder a seguinte pergunta: Como a evolugdo dos

estagios de ciclo de vida afeta o desenvolvimento da contabilidade gerencial nas
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empresas? A questao envolve a relacdo entre dois fenbmenos de desenvolvimento:
um no nivel da organizagao, os estagios do ciclo de vida, e outro de um aspecto do
desenho organizacional, qual seja, a Contabilidade Gerencial. A ideia de
desenvolvimento, como sera mais explorada adiante, esta associada a mudancga de
estados organizacionais ao longo do tempo, refletindo a natureza longitudinal desse
fendbmeno.

De um modo geral, a pesquisa de Necik (2008) visou aprofundar o
entendimento de como a Contabilidade Gerencial se desenvolve ao longo do tempo
em uma organizacgao, tomando como base um modelo de estagios de ciclo de vida,
na forma de um estudo de caso como estratégia de pesquisa. Pressupondo que, em
cada estagio de ciclo de vida, a organizagdo assume caracteristicas particulares,
sendo a Contabilidade Gerencial um dos componentes da organizagdo. Mostrando
ser interessante estudar a sucessdo e a natureza das mudancas que a
Contabilidade Gerencial sofre, a medida que a organizagdo se desenvolve através
dos estagios de ciclo de vida.

Com base nessas consideragdes adianta-se que o estudo teve como ponto de
partida o modelo proposto por Necik (2008) para os atributos da contabilidade
gerencial, adaptado para o modelo de avaliagdo dos mecanismos e 6rgaos de

controle nos diferentes estagios do ciclo de vida organizacional.
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5 METODOLOGIA

Este estudo foi realizado com empresas de capital fechado, portanto, sem
recurso de acesso a dados publicos como seriam facilitados caso o estudo fosse
realizado com empresas listadas na bolsa de valores. Por isso necessitaria do
contato direto aos dados de contabilidade, controles, auditoria, conselho fiscal,
situagdo, estrutura, estilo de tomada de decisdo e estratégia. Assim, seria
indispensavel o0 acesso interno a essas empresas 0 que nem sempre € concedido
aos pesquisadores.

Por este motivo entendeu-se que utilizar a carteira de clientes ativos
acessiveis a pesquisadora foi um critério razoavel. O primeiro passo foi quantificar
essa carteira de clientes e identificou-se que apresentava cerca de 600 potenciais
empresas a serem pesquisadas, ressaltando que esse universo € composto de
empresas de diversos segmentos de atividades, portes de faturamento e estruturas
societarias. O segundo passo foi extrair desse universo as empresas enquadradas
no Simples Nacional (Regime Especial Unificado de Arrecadacdo de Tributos e
Contribuicdes devidos pelas Microempresas e Empresas de Pequeno Porte)
justamente por entender que a estrutura de controles dessas empresas, geralmente
sdo muito basicas, destoando do objetivo do estudo, restando entdo cerca de 320
empresas. Como o universo de 320 empresas ainda seria muito grande para a
realizacdo do estudo, o terceiro passo foi excluir empresas com faturamento anual
abaixo de R$ 10.000.000,00 (dez milhdes de reais), o que possibilitou selecionar
empresas que ja estivessem minimamente familiarizadas com conceitos sobre
controles e Governanga Corporativa, nessa etapa restaram selecionadas 33
empresas.

Conforme esses critérios de inclusdo descritos, as 33 empresas
selecionadas foram inicialmente contatadas e 81,8% delas se dispuseram a
participar da pesquisa, o trabalho foi desenvolvido entdo com essas 27 empresas, as
quais compuseram o total da amostra. (Apéndice A)

Os estudos que serviram de base para esta pesquisa, Miller e Friesen (1984)
e Necik (2008), foram estudos de casos longitudinais, referindo-se, portanto, a mais
de um momento no decorrer do tempo. Como esta pesquisa ndo € um estudo de

caso longitudinal e sim uma amostragem nao probabilistica e intencional cross-



75

sectional, ou seja, refere-se a um momento especifico no tempo, no momento
presente, o questionario de Necik foi adaptado para atender a essas caracteristicas.

A pesquisa contemplou dois estagios, o primeiro qualitativo e o segundo
descritivo e quantitativo. Do ponto de vista da forma de abordagem do problema,
caracterizou-se como mista. No estagio qualitativo fez-se a revisdo da base teodrica
conceitual incluindo pesquisa bibliografica e documental. Um dos passos para a
pesquisa bibliografica foi pesquisar o acervo de bibliotecas: livros, periddicos
especializados, artigos, dissertagcdes e teses. O importante foi buscar teorias e
pontos de vista de autores para ampliar e sedimentar a posicdo que a pesquisadora
adotou na investigagdo. Ja a pesquisa documental incluiu as demonstragdes
financeiras completas, atos societarios, inscricdes cadastrais em 6rgaos publicos,
documentagdes internas e publicagdes gerais. Assim como a sustentacdo em
material interno ja elaborado para obter dados junto ao universo das empresas
analisadas com potencial para fazerem parte da amostra, conforme os critérios
previamente definidos.

No segundo estagio, descritivo e quantitativo, definido o nimero de empresas
conforme a amostragem nao probabilistica e intencional ja descrita, as quais
totalizaram 27 empresas, os dados foram coletados de forma interativa e integrados.

Assim para os dados quantitativos fez-se um roteiro padronizado (Apéndice
B) para:

1) Aplicar o questionario proposto, adaptado de Necik (2008);

2) ldentificar de acordo com o Modelo de Miller e Friesen (1984), em qual dos
estagios do ciclo de vida organizacional cada uma das empresas se encontra;

3) Identificar o grau de amadurecimento dos mecanismos e 6rgaos de controle
adotados pelas empresas;

4) Comparar o estagio do ciclo de vida organizacional x grau de
amadurecimento dos mecanismos e érgaos de controle.

Do ponto de vista da sua natureza, tratou-se de pesquisa aplicada, pois ela

pode contribuir teoricamente com novos fatos para o planejamento de novas
pesquisas ou mesmo para a compreensao tedrica de certos setores do
conhecimento. Segundo o proposito a ser atingido, adotou-se a pesquisa-
diagndstico, que, como a propria palavra denota, diagnostica uma situagao

organizacional, podendo ser contemplados os ambientes externo e interno.
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Nesse sentido, os procedimentos técnicos incluiram questionario com escala
de Likert de 0 a 6, que mede o nivel de concordancia das pessoas em uma
afirmacgao contemplando respostas que variam para cada item de acordo com o seu
grau de intensidade. Para cada opc¢ao de resposta é conferido um numero que
reflete este grau de intensidade da mesma com relagédo a pergunta feita. A principal
vantagem de utilizar a escala de Likert € a facilidade que a pessoa que esta
respondendo o questionario tem de mostrar o seu grau de concordancia sobre a
pergunta, fazendo com que o manuseio da escala seja facil.

O questionario tem 63 perguntas de multipla escolha, com escalas de
respostas equivalentes, tanto para os controles quanto para o ciclo de vida. De
modo a servir para comparagao direta dessa relagao, o questionario foi dividido em 8
secoes, sendo que para cada segao foram elaboradas afirmativas para identificar o
grau de discordancia e concordancia em relagdo a: contabilidade, sistemas e
processos de controle interno, auditoria, conselho fiscal, situacéo, estrutura, estilo de
tomada de decisao e estratégia. As segdes de 1 a 4 (Apéndice B) que abrangeram
contabilidade, sistemas e processos de controle interno, auditoria e conselho fiscal,
totalizaram 37 perguntas e serviram para identificar o grau de amadurecimento dos
mecanismos e orgaos de controle adotados pela empresa. As se¢des de 5 a 8
(Apéndice B) abrangeram estrutura, estilo de tomada de decisdo e estratégia,
totalizaram 26 perguntas que juntamente com a idade, taxa de crescimento e a
lucratividade, (Apéndice A) foram utilizadas para identificar o estagio do ciclo de vida
organizacional das empresas pesquisadas. (Apéndice C)

A aplicacdo do questionario e a obtencao dos dados foram realizadas por e-
mail e via presencial pela pesquisadora, no periodo de novembro de 2019 e margo
de 2020.

Para analise dos dados foram utilizadas planilhas do Excel, nas quais foram
apuradas as notas de cada pergunta, as quais formaram as notas de cada subitem
que por sua vez formaram a média de cada secdo, empresa a empresa. Deste
modo, a média das quatro primeiras se¢des formou a Nota dos Controles e as
médias das sec¢bes 5 a 8 formaram a primeira nota do estagio do ciclo de vida que
associadas as outras notas relativas a idade, taxa de crescimento e a lucratividade
formaram a Nota do Ciclo de Vida. (Apéndice C). Os dados obtidos séao
apresentados graficamente, de forma a proporcionar comparagao da nota obtida por

cada empresa quanto ao seu ciclo de vida e grau de amadurecimento dos controles.
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6 APRESENTAGAO E ANALISE DOS DADOS

Neste capitulo sera realizada a apresentacdo e analise dos dados obtidos
junto as 27 empresas pesquisadas, com a proposicao de identificar se o grau de
amadurecimento dos mecanismos e 6rgaos de controle esta alinhado com o estagio

do ciclo de vida organizacional.

Grafico 1 — Estagio do Ciclo de Vida x Amadurecimento dos Controles

Ciclo de Vida x Controles Internos
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Fonte: Dados da Pesquisa (2020)

No Grafico 1 verifica-se a tendéncia de quanto mais alta a Nota do Ciclo de
Vida, maior € a Nota dos Controles, porém os controles ndo evoluem na mesma
propor¢cao do Ciclo de Vida. Para cada 1 grau de evolugéo do Ciclo de Vida os
Controles evoluem 0,3994. Adicionalmente, vale destacar que o grau de explicagao
da variavel ciclo de vida sobre a variabilidade do nivel de controles internos é de
44% (ver R2). Essa tendéncia é evidenciada no resultado do estudo, onde das 27
empresas analisadas, somente 7 apresentaram controles compativeis ou superiores

ao seu ciclo de vida.
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Grafico 2 — Grau dos Controles x Estagio do Ciclo de Vida
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Fonte: Dados da Pesquisa (2020)

No Gréfico 2 verifica-se que das 27 empresas analisadas, apenas 7, ou seja
25,9% apresentam a nota relativa ao grau de amadurecimento dos controles
compativeis ou superiores a nota referente ao ciclo de vida.

As outras 20 empresas apresentam controles inferiores ao seu estagio de
ciclo de vida, ou seja, em 74,1% das empresas analisadas os controles n&o

acompanham a evolugao do ciclo de vida organizacional.
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Grafico 3 — Grau dos Controles x Estagio do Ciclo de Vida em Ordem Crescente

Ordem crescente de ciclo de vida
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Fonte: Dados da Pesquisa (2020)

No Gréafico 3 identifica-se que no estagio de declinio nenhuma das 4
empresas possuem controles compativeis. Das 12 empresas em crescimento, 4
possuem controles compativeis ou superiores. Das 10 empresas classificadas no
estagio de maturidade, 2 possuem controles compativeis ou superiores e 1 empresa
em renovagao possui controles compativeis ou superiores ao seu estagio de ciclo de
vida.

Esses dados indicam que em todas as empresas classificadas no estagio de
declinio os controles sao negligenciados. Das empresas classificadas no estagio de
crescimento, 33,33% possuem controles compativeis ou superiores ao seu estagio
de ciclo de vida. Das empresas classificados no estagio de maturidade, 20%
possuem controles compativeis ou superiores ao seu ciclo de vida e a empresa
classificada no estagio de renovacao apresenta controles superiores quase atingindo

a nota maxima.
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Grafico 4 — Controles e Ciclo de Vida X Auditoria Externa
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Fonte: Dados da Pesquisa (2020)

O Grafico 4 indica que das 27 empresas analisadas, 14 ndao sao auditadas e
13 possuem auditoria externa. Das 14 empresas nao auditadas nenhuma apresenta
controles compativeis e das 13 empresas auditadas 7 possuem controles
compativeis ou superiores ao seu estagio de ciclo de vida.

Salienta-se que nem todas as empresas auditadas tém controles compativeis
com o seu estagio do ciclo de vida, mas todas as 7 empresas com controles
compativeis ou superiores ao seu estagio de ciclo de vida sdo auditadas. Essa
constatagdo demonstra o importante papel da Auditoria na busca da melhoria

continua dos mecanismos e 6rgao de controle nas empresas.
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Grafico 5 — Idade da Empresa X Controles e Ciclo de Vida
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Fonte: Dados da Pesquisa (2020)

O Grafico 5 indica que tanto podem ser encontradas empresas com controles
compativeis ou superiores quanto empresas com controles inferiores ao seu estagio
de ciclo de vida em qualquer que seja a idade da empresa. Essa indicagao vai ao
encontro da revisao bibliografica, demonstrando que o estagio de ciclo de vida nao
tem relacdo direta com idade da empresa, ndo se deve relacionar o tamanho da
organizagao e tempo que ela esta estabelecida com crescimento e envelhecimento.
Organizagdes tradicionais nao sdo necessariamente velhas e empresas menores
sem nenhuma tradicdo ndo sao necessariamente jovens. Da mesma forma, o
estagio de ciclo de vida n&o pressupde, por si sO, que o grau de amadurecimento

dos mecanismos e orgaos de controle o acompanhe.
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Grafico 6 — Receita Liquida X Controles e Ciclo de Vida
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Fonte: Dados da Pesquisa (2020)

No Grafico 6 observa-se que empresas com controles compativeis ou
superiores ao seu estagio de ciclo de vida podem ser encontradas em todos os
niveis de volume de receita liquida da mesma forma que também podem ser
encontradas empresas com controles inferiores ao seu estagio de ciclo de vida.

O gréfico indica que o volume de receita liquida ndo necessariamente
interfere na relagdo dos controles X estagio de ciclo de vida. Pode-se observar que a
empresa com a menor receita liquida, R$ 10,500 milhdes, apresenta controles
superiores ao seu estagio de ciclo de vida e a empresa com maior receita liquida R$

1.900.000 milhdes apresenta controles inferiores ao seu estagio de ciclo de vida.
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Grafico 7 — Numero de Funcionarios X Controles e Ciclo de Vida
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Fonte: Dados da Pesquisa (2020)

No Grafico 7 observa-se que tanto podem ser encontradas empresas com
controles compativeis ou superiores quanto empresas com controles inferiores ao
seu estagio de ciclo de vida em qualquer que seja o numero de funcionarios da
empresa.

O gréfico indica que o tamanho do seu quadro de funcionarios nao
necessariamente interfere na relagéo dos controles X estagio de ciclo de vida. Pode-
se observar que a empresa com o menor numero de funcionarios, 8, apresenta
controles superiores ao seu estagio de ciclo de vida e a empresa com maior numero
de funcionarios, 1.500, apresenta controles inferiores ao seu estagio de ciclo de

vida.
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Grafico 8 — Enquadramento Tributario X Controles e Ciclo de Vida
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Fonte: Dados da Pesquisa (2020)

O Grafico 8 demonstra que das 27 empresas, 5 estdo enquadradas no lucro
presumido e 22 estdo enquadradas no lucro real. Das 5 empresas do lucro
presumido, 1 possui controles compativeis ao seu estagio de ciclo de vida,
perfazendo o total 20,0%. Das 22 empresas enquadradas no lucro real, 6 possuem
controles compativeis com seu estagio de ciclo de vida, perfazendo o total de
27,27%.

Os percentuais de representagao de 20,0% do lucro presumido e 27,27% do
lucro real que apresentam controles compativeis indicam que embora as empresas
enquadradas no lucro real demonstrem uma leve tendéncia a ter os controles mais
aproximados do seu ciclo de vida, o enquadramento tributario nao interfere,

necessariamente, na relagdo dos controles X estagio de ciclo de vida.
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Grafico 9 — Natureza Juridica x Controles e Ciclo de Vida
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Fonte: Dados da Pesquisa (2020)

No Grafico 9 verifica-se que das 27 empresas, 18 sao constituidas na forma
de sociedade de responsabilidade limitada e 9 sido constituidas na forma de
sociedade andnima. Entre as 18 limitadas, 5 empresas possuem controles
compativeis ao seu estagio de ciclo de vida, perfazendo um total de 27,77% e das 9
sociedades anbnimas 2 possuem controles compativeis ao seu estagio de ciclo de
vida, perfazendo um total de 22,22%.

Os percentuais de representacdo de 27,77% das empresas limitadas e
22,22% das sociedades anbnimas com controles compativeis indicam que a
natureza juridica nao interfere, necessariamente, na relagdo dos controles X estagio

de ciclo de vida.
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Grafico 10 - Atividade Empresarial x Controles e Ciclo de Vida
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Fonte: Dados da Pesquisa (2020)

No Grafico 10 demonstra-se que das 27 empresas, 10 realizam atividade de
comércio, dessas 2 possuem controles compativeis ao seu estagio de ciclo de vida,
perfazendo um total de 20,0%; 2 sdo holding e as 2 tem controles compativeis ao
seu estagio de ciclo de vida, perfazendo um total de 100,0%; 11 realizam atividade
de industrias, dessas 2 possuem controles compativeis ao seu estagio de ciclo de
vida, perfazendo um total de 18,18% e 4 realizam atividade de servigos, sendo 1
com controles compativeis ao seu estagio de ciclo de vida, perfazendo um total de
25,0%.

Os percentuais apresentados indicam que a atividade empresarial nao
necessariamente interfere na relagdo dos controles X estagio de ciclo de vida. No
entanto, destacam-se as duas holdings que apresentam controles compativeis ou
superiores ao seu estagio de ciclo de vida.

Com base na analise dos graficos, os resultados obtidos vém ao encontro do
que disse Adizes (1996) que ndo se deve relacionar o tamanho da organizagao e
tempo que ela esta estabelecida com crescimento e envelhecimento. Pois,
organizagbes tradicionais ndo podem ser consideradas velhas ou jovens, somente
pela idade. A palavra “jovem” demonstra que a empresa tem condi¢des de mudar

com muita facilidade, apesar de seu moderado nivel de controle. Da mesma forma
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que uma empresa “velha” consegue ser controlavel, mas relativamente inflexivel
com insignificante propensdo a mudar de comportamento. Se a empresa for flexivel
e controlavel simultaneamente, ela tanto pode ser jovem ou velha. Nesse caso, pode
possuir caracteristicas tanto de juventude quanto de maturidade denominada de
plenitude.

Além da relagcédo de idade ndo necessariamente interferir na classificagédo do
estagio de ciclo de vida organizacional, foi possivel constatar que outras questdes
como o tamanho da empresa, receita liquida, enquadramento tributario, numero de
funcionarios, natureza juridica e atividade também ndo mostraram interferéncia
nessa classificagéo.

Ainda em relacdo a base tedrica tratada no estudo, cabe destacar sobre o
papel da contabilidade que vem sendo cada vez mais reconhecido e vinculado a
governanga corporativa, como ferramenta essencial, capaz de reduzir a assimetria
informacional. Justificando a governanga corporativa adotar conceitos relacionados a
contabilidade, como “transparéncia (disclousure), equidade (fairness), prestacao de
contas (accountability) com o objetivo de solucionar os conflitos existentes entre os
interesses dos stakeholders”. (ERFURTH; BEZERRA, 2013, p. 36)

Em consonancia com as diretrizes do COSO divulgadas, em 1992, um
relatério intitulado de Controle Interno — Estrutura Integrada (/nternal Controle —
Integrated Framework), denominada COSO |, a qual estabeleceu uma unica
definicdo de controle interno, qual seja atender as necessidades de diferentes
interessados e estabelecer critérios para avaliacdo dos sistemas de controle interno.
Assim, o controle interno passou a ser visto como um sistema e, portanto, com
enfoque processual de melhoria. (VASQUES VIEIRA; FREITAS, 2015, p. 162)

Adicionalmente ao exposto na analise dos graficos, onde foi demonstrada a
comparagao entre as Notas dos Controles e Notas de Ciclo de Vida, objeto deste
trabalho, cabe destacar:

v" Na andlise das respostas obtidas nas Sec¢des de 1 a 4 do questionario,
que avaliaram a Nota dos Controles, nota-se que as perguntas com
maiores pontuagdes foram obtidas na Secdo 1 — Contabilidade e as
menores pontuagdes foram obtidas na Se¢ao 4 — Conselho Fiscal.

v" Com base tanto na teoria quanto nas respostas obtidas no
questionario, é possivel perceber que a Contabilidade e a Auditoria

contribuem de maneira consistente para o amadurecimento dos
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mecanismos e orgaos de controle das empresas e que o Conselho

Fiscal ainda € um recurso pouco utilizado nas empresas.
v" Dentro da Segdo 2 — Sistemas e Processos de Controles Internos, as
perguntas com menores pontuagdes foram obtidas nos Subgrupos de
avaliagdo de risco, informacdo e comunicagdo, monitorizacdo e

sistemas de controles.

A analise detalhada das respostas em cada Subgrupo (Apéndice D) possibilita
que a empresa faca um plano de acdo, para melhoria dos seus mecanismos e
orgaos de controle, entendendo seus pontos mais frageis e planejando sua

evolucéo.
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7 CONCLUSAO

Com base na premissa de compreender que, no cenario real, se a empresa
nao tiver um grau razoavel de amadurecimento dos mecanismos e oOrgaos de
controle: contabilidade, sistemas e processos de controles internos, auditoria e
conselho fiscal, compativel com seu estagio do ciclo de vida, torna-se incoerente
falar em Sistemas de Governanga Corporativa, esse estudo delimitou-se enquanto
objetivo e problematica identificar se o grau de amadurecimento dos mecanismos e
orgaos de controle esta alinhado com o estagio do ciclo de vida organizacional.

Para tanto, as acbes especificas envolveram identificar o ciclo de vida
organizacional em que a empresa se encontra; mensurar o grau de amadurecimento
dos mecanismos e 6rgaos de controle adotados pela empresa e comparar o estagio
do ciclo de vida organizacional x grau de amadurecimento dos mecanismos e 6rgaos
de controle.

Os dados obtidos junto as 27 empresas analisadas permitiram a identificacao
da Nota relativa ao grau de amadurecimento dos controles e a Nota atribuida ao
estagio do ciclo de vida de cada uma dessas empresas. A comparacao dessas duas
Notas serviu para apresentar graficamente a diferenga entre a Nota dos Controles e
a Nota do Ciclo de Vida que cada uma das empresas apresenta.

O estagio de ciclo de vida nao tem relacao direta com idade da empresa, nao
se deve relacionar o tamanho da organizagdo e tempo que ela esta estabelecida
com crescimento e envelhecimento. Organizagdes tradicionais ndo sé&o
necessariamente velhas e empresas menores sem nenhuma tradicdo ndo sao
necessariamente jovens. Da mesma forma, o estagio de ciclo de vida nao
pressupde, por si sO, que o grau de amadurecimento dos mecanismos e 6rgaos de
controle o acompanhe. Nessa mesma linha, a comparacado do estagio de ciclo de
vida e grau de amadurecimento dos controles também nao tem relacéo direta com o
tamanho da empresa, idade, receita liquida, enquadramento tributario, numero de
funcionarios, natureza juridica e atividade.

Os resultados confirmaram a hipbétese levantada no estudo de que as
empresas crescem e os controles, por vezes, ndo acompanham esse crescimento.
Com esse entendimento é possivel presumir que os gestores podem estar falando

em Adocgao das Boas Praticas de Governanca Corporativa sem ao menos manter
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um grau razoavel de amadurecimento dos mecanismos e 6rgaos de controle
compativel com seu estagio de desenvolvimento econémico financeiro.

Contudo, a teoria abordada foi fundamental para obter maior conhecimento
sobre o tema, sendo procedente fazer uma sintese dos principais assuntos tratados,
considerados base para concluir o estudo. O capitulo inerente a governanca
corporativa trouxe conceitos sobre principios, considerados recomendacdes
objetivas, que alinham interesses com a finalidade de preservar e otimizar o valor da
organizacao, faciltando seu acesso a recursos e contribuindo para a sua
longevidade: transparéncia, equidade, prestacdo de contas (accountability) e
responsabilidade corporativa. Também foram apontados os principais marcos
histéricos, Robert Monks, Relatério Cadbury, Principios da OCDE, Lei Sarbanes-
Oxley, sendo que no Brasil foi o Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa
(IBGC). E ainda foram descritas as teorias da Representacao (Agency Theory), do
Equilibrio dos Interesses dos Stakeholders, da Custédia, da Dependéncia de
Recursos (Resource Dependecy Theory), da Firma e a Economia dos Custos de
Transacao e Abordagem Comportamental.

No capitulo referente aos mecanismos e érgéos de controle: Contabilidade;
Sistemas e Processos de Controles Internos, Auditoria e Conselho Fiscal,
demonstrou-se a importancia das ferramentas consideradas como primordial para
segurancga e eficacia da lei, sua abrangéncia é sobre o estabelecimento de novos
padroes de melhorias, processos operacionais e conhecimento das pessoas,
buscando responsabilidade e mudanga de cultura das organizagbes e visdo da
Auditoria sobre o controle interno; visdo do COSO sobre o controle interno. Pode-se
inferir que a melhoria de controles da empresa € um processo gradual e continuo.

No capitulo abrangendo os estagios do ciclo de vida identificou-se que
diversos autores vém pesquisando o ciclo de vida organizacional por diferentes
angulos e por essa razdo varias classificagdes foram definidas, destas destaca-se o
modelo de Miller e Friesen (1984), fundamentado em cinco estagios: nascimento;
crescimento; maturidade; renascimento e declinio. O foco de seu modelo consiste
em como a organizagao responde a crescente complexidade da tarefa administrativa
a medida que progride em seu ciclo de vida. Os resultados demonstraram que os
desafios sdo respondidos por meio de solugdes estruturais, de estilo de decisdo e de
estratégia crescentemente complexos. Ainda salienta-se o trabalho de Necik (2008)

que teve como proposigao verificar se a evolugao dos estagios de ciclo de vida afeta
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o desenvolvimento dos atributos de controle e contabilidade gerencial nas empresas,
o qual teve seu questionario utilizado, com as adaptagcbes necessarias, para esse
estudo.

Assim concluiu-se que as empresas crescem, evoluem em seu estagio de
ciclo de vida e os controles nem sempre acompanham, como demonstraram os
resultados apresentados, pois das 27 empresas, apenas 7 apresentaram o0s
controles compativeis ou superiores ao estagio do ciclo de vida. Ou seja, 74,07%
das empresas analisadas apresentaram controles inferiores ao seu estagio do ciclo
de vida.

Dentre os pontos analisados um fator significativo que melhorou essa
comparagao foi a empresa possuir Auditoria Externa, pois revelou a amostra que
treze empresas s&o auditadas e quatorze empresas n&do sdo auditadas, nem todas
as empresas auditadas tém controles compativeis com o seu estagio do ciclo de
vida, mas todas as 7 empresas que demonstraram controles compativeis ou
superiores ao seu estagio de ciclo de vida sao auditadas. Essa constatagao
demonstra o importante papel da Auditoria na busca da melhoria continua dos
mecanismos e orgao de controle nas empresas.

Todavia, a grande barreira que precisa ser vencida estda em assimilar que a
governanga nao € um selo externo que pode ser obtido e que cobrird a empresa
como um manto. E exatamente o contrario, hd& um caminho longo a percorrer e o
primeiro passo tera que ser dado sempre internamente. Faz-se necessario
compreender que néo é coerente falar em Governanga Corporativa sem falar antes
em amadurecimento e compatibilidade dos mecanismos e érgéos de controle.

Devido a complexidade do tema, ele ndo se esgota, demandando mais
estudos e pesquisas que venham a complementar dados relacionados a importancia

dos mecanismos e 6rgaos de controle na Governanga Corporativa.
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APENDICE A

DADOS COMPLEMENTARES - Ano base 2018

Empresa :::s:e:: Crescimen;t % Lucratividade f:;z:: Funcionarios | Nat. Juridica |Atividade f_:::ta:rzzme"m »::t:i::;ia
1 = &b i 31000 150 LTDA Servigos Lucro Real Audit

2 i LT B 1024000 8 SIA Holding Lucro Real Audit

3 = 2 e 15.000 10 LTDA | comércio Lucro Real Nao Audit
4 2! 2% 2% 16.000 158 LTDA Servicos Lucro Pr i N3o Audit
5 2o Ll i 25000 520 SIA |industria Lucro Real Nao Audit
6 &2/ 7 b 53.000 250 SIA |industria Lucro Real Nao Audit
7 i 2 i 0500 30 LTDA Holding Lucro Pr | Audit

8 24 2 & 2000 90 LTDA | comércio Lucro Real Audit

9 6 ik &b 201000 13 LTDA | comércio Lucro Real Audit

10 25 8% 3% 19.000 100 LTDA ||ndustria Lucro Pr i N3o Audit
1" 23 A & S2000 25 LTDA |comércio Lucro Real Audit

12 s o s A3 288 LTDA |industria Lucro Real N&o Audit
13 B b 3% 17.000 160 SIA Servicos Lucro Real N&o Audit
14 22 2B O Uil B LTDA |comércio Lucro Real Nao Audit
15 22 9% 4% 478.000 1500 LTDA | comércio Lucro Real Audit

16 9l B 6% 1.795.000 950 S/A |industria Lucro Real Audit

A7 53 6 i A 1000 SIA |industria Lucro Real Audit

18 =2 i 12% 106.000 415 SIA Industria Lucro Real Ndo Audit
19 2l 12% 2% 11.000 85 LTDA Servicos Lucro Pr ] N3o Audit
20 = &b Zh 754.000 350 LTDA | comércio Lucro Real Audit

21 & iSe: 2% 90.000 90 LTDA |comércio Lucro Real N&o Audit
22 & 10% 4% 165.000 110 LTDA ||ndustria Lucro Real Audit

23 4 165% 5% 257.000 100 LTDA | comércio oo el Audit

24 2 Likh 4% 1.900.000 900 SIA Industria Lucro Real Audit

25 =3 4% 2% 129.000 300 S/A |industria Lucro Real N&o Audit
26 2 Cs Bl 41.000 14 LTDA |industria Lucro Real Nao Audit
27 = Fh 3% 31.000 51 LTDA |comércio Lucro Pr Jo |N&o Audit
Idade Nota atribuida

Até 10 anos
de 10,1 a 15 anos
de 15,1 a 21 anos
acima de 21 anos

Crescimento
Negativo

Até 3,75%*

de 3,75 a 15%
acima de 15%

Lucratividade
Negativo

Até 3,75%*

de 3,75 a 15%
acima de 15%

*inflagdo de 2018

2

3
4
5

Nota atribuida

1

2
4
5

Nota atribuida

1

2
4
5




APENDICE B

QUESTIONARIO DE AVALIAGAO DE CONTROLES E CICLO DE VIDA

QUESTIONARIO DE AVALIACAO DE CONTROLES INTERNOS

Prezados Clientes,
Como parte de nossos procedimentos de Auditoria, solicitamos que seja respondido o Questionario de Avaliagdo de Controles Internos por parte
da Geréncia.
Leia atentamente as afirmativas abaixo e para cada uma indique na coluna de resposta a alternativa (1 a 6) que melhor corresponda ao seu
grau de discordancia ou concordancia. Se ndo souber opinar, indique a alternativa "néo sei" (0).

Discordo Concordo
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1- Contabilidade
. Resposta
A contabilidade reflete a realidade no negécio dos pontos de vista: Discordo Concordo
1 Patrimonial - a empresa mantém em alto nivel os procedimentos
necessarios para a seguranga da posicao patrimonial divulgadas 0 1 2 3 4 5 6
nas Demonstracdes Financeiras
2 Financeiro - a empresa mantém em alto nivel os procedimentos
necessarios para a seguranga na divulgacdo de suas posigdes 0 1 2 3 4 5 6
financeiras
3 Fiscal - a empresa mantém em alto nivel os procedimentos 0 1 9 3 4 5 6
necessarios para o atendimento as obrigagdes legais e fiscais
4 Resultado Econémico - a empresa mantém em alto nivel os
procedimentos necessarios para a seguranga das informagdes 0 1 2 3 4 5 6
divulgadas sobre seu resultado econémico
5 Mantém um conjunto de instrumentos formais de controle de
desempenho contabil-financeiro da empresa (filiais, unidades, 0 1 2 3 4 5 6
departamentos, segmentos ou divisdes)
Os seguintes tipos de informacao e instrumentos séo utilizados:
6 Interno (ex: contabilidade de custos, eficiéncia, margens, 0 1 2 3 4 5 6
volumes, rotagdo de estoque, absenteismo,etc.)
7 Externo (ex: condigdes econdmicas, preférencias de clientes,
competicdo, desenvolvimentos tecnoldégicos e administrativos, 0 1 2 3 4 5 6
etc.)
8 Financeiro (ex: fluxo de caixa,balango patrimonial, demonstragao
de resultados, retorno sobre o capital, sensibilidade,etc.) 0 1 2 3 4 S 6
9 Nao-financeiro (ex: volumes de producéo, tempo de parada de
o g e 0 1 2 3 4 5 6
maquinas, absenteismo, participagéo de mercado, etc.)
10 As andlises sdo orientadas ao passado (ex: histéricos, realizado) 0 1 2 3 4 5 6
11 {:\s anal_lse"s sdo orientadas ao futuro (ex: estimativas, 0 1 2 3 4 5 6
forecasting”)
12 | A empresa mantém um alto nivel de automagéo e integragédo dos
sistemas de informacbes 0 1 2 3 4 5 6
2- Sistemas e Processos de Controles Internos
O ambiente de controle
A organizagdo demonstra um compromisso para com os valores
13 éticos e de integridade 0 ! 2 8 4 5 6
A gestdo estabelece, com a supervisdo da administracéo,
14 estruturas, linhas de relato e autorizagdes e responsabilidades 0 1 2 3 4 5 6
apropriadas na busca dos objetivos
15 A organizagdo demonstra um compromisso de atrair, desenvolver 0 1 2 3 4 5 6
e reter individuos competentes em alinhamento com os objetivos
A organizagdo mantém medidas que conduzam a
16 responsabilizacdo dos individuos pelo desempenho do controle 0 1 2 3 4 5 6
interno
Avaliagao do risco
A organizacao especifica os objetivos com clareza suficiente para
17 permitir a identificagdo e avaliagdo dos riscos associados aos 0 1 2 3 4 5 6
objetivos
A organizagdo considera o potencial de fraude na avaliagdo dos
18 | riscos para a concretizago dos objetivos 0 1 2 3 4 5 6
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A organizagéo identifica e avalia as mudangas que poderiam
afetar significativamente o sistema de controle interno

Atividades de controle

A organizagdgo mantém controles de processamento de
20 informagao (Software copia e procedimentos de recuperagéao,
autorizagdes, documentos e registros)

A organizacdo mantém procedimentos que implementam e

21 . = -

fortificam a segregagéo de funcdes

A organizagdo mantém procedimentos de controles fisicos
22 (acessos, senhas)
23 A organizagdo mantém procedimentos de revisdo/andlise de

desempenho dos controles internos

Informacéo e comunicacao

2u A organizagdo utiliza informagdo de qualidade relevante para
apoiar o funcionamento do controle interno

A organizagdo comunica internamente as informagdes, incluindo
25 | os objetivos e responsabilidades de controle interno, necessarias
para apoiar o seu funcionamento

Atividades de monitorizagao

A organizagdo seleciona, desenvolve e realiza avaliagdes
26 | continuas ou separadas para verificar se os componentes do
controle interno estéo presentes e em funcionamento

A organizagéo avalia e comunica tempestivamente deficiéncias
de controle interno para os responsaveis pela tomada de agdes
corretivas, incluindo gestdo e o conselho de administracéo,
conforme o caso

27

O Sistema de Controle Interno é utilizado:

28 Como meio de alinhamento de medidas de desempenho com
metas e prioridades estratégicas

Como fonte de indicadores de desempenho para recompensas e

29 |. .
incentivos

30 | Para identificagcdo e andlise de excecdes

Como uma ferramenta de aprendizado sobre o funcionamento do

81 negocio

32 Para desafiar e debater continuamente os dados,suposi¢cdes e
planos de acdes

3- Auditoria
As Demonstragdes Financeiras sdo auditadas por empresa de

33 S
Auditoria Independente

34 A Empresa de Auditoria Independente ndo presta outro tipo de
servico para a empresa

35 Nao houve a emissdo de parecer com énfase ou ressalva nos

ultimos 3 anos

4- Conselho Fiscal

36 A empresa possui Conselho Fiscal Instalado

A maioria dos membros do Conselho Fiscal foi eleita pelos sécios

37 "
nao controladores

5- Situacao

A influéncia dos clientes sobre as decisdes da empresa é grande
38 | em relacéo a dos acionistas/proprietarios (orientagdo da gestéo é
predominante externa)

O ambiente de atuacdo da empresa é caracterizado por ser
dinamico sujeito a mudangas imprevisiveis em termos das
39 | preferéncias dos clientes, tecnologias e producgéo/servico e na
forma de competicdo dos principais setores de atuagdo da
empresa

O ambiente é caracterizado por alta competigdo (preco, produto,
tecnologia, distribugéo) ou o contexto é desfavoravel (restricdes
regulatérias, escassez de mao-de-obra, matérias-primas,
mercados em diminuigcdo)

40

A empresa atua em mercados onde as taticas competitivas,
41 | preferéncias dos clientes, linhas de produto, canais de
distribuicao, etc. Sdo significativamente diferentes entre si

6 — Estrutura

42 Tomamos decisdes no grupo, envolvendo ativamente
subordinados
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43

Ha um grande numero de fatores externos (oportunidades e
ameagcas) sendo monitorados

44

A comunicagéo interna é fluida, tanto verticalmente, quanto entre
areas, facilitando a coordenagao geral ou a formagao de comités,
forgas-tarefas e grupos multifuncionais de trabalho

45

Decisdes operacionais (reposicdo de equipamentos, ajuste de
precos, compras,contratacdo de pessoal,etc.) sdo delegadas para
os niveis médios e inferiores

46

A maior parte dos empregados sdo especialistas altamente
treinados e/ou profissionais especialmente qualificados para as
suas funcdes

47

Ha abundancia ou facilidade de obter recursos financeiros,
materiais, de infra-estrutura e humanos na empresa

7 - Estilo de tomada de decisdo

48

A empresa é proativa, a primeira a agir em resposta as
tendéncias do ambiente, introduzindo novos produtos, tecnologias
ou técnicas administrativas

49

A empresa enfatiza a novidade em termos de langamento de
produtos/servicos ou abertura de mercados, em lugar de
conservar os produtos/mercados existentes, mantendo ou
aumentando sua eficiéncia

50

Os decisores devotam muito pensamento , reflexdo e deliberagéo
a um problema e ao conjunto de possiveis respostas, agindo de
forma analitica/metodica, ao invés de intuitiva/casual.

51

O alto escaldo leva em conta um amplo conjunto de fatores
(ponto de vista do marketing, producao, finangas, etc.) quando
toma uma decisdo estratégica

52

As acbes em uma area da empresa sdo complementares ou
suportam aquelas de outras areas, evitando-se taticas fragmentas
e descoordenadas, ou decisdes que conflitam umas com as
outras

53

A orientagdo de planejamento da empresa é estratégica com um
horizonte de tempo longo (minimo de 5 anos) e ndo somente
operacional de curto prazo

54

A estratégia corporativa é explicita, um conjunto de objetivos
associados a um numero de meios enunciados para o seu
alcance

55

O principal estrategista esta ha mais de 10 anos no comando da
empresa

56

Fatores externos (estratégias competitivas, habitos de compra
dos clientes, regulagdes governamentais, etc.) sdo considerados
na tomada de decisbes, levando a empresa a estar mais
adaptada ao seu contexto externo

57

O alto escaldo esta familiarizado com os produtos e mercados
com os quais a empresa atua, conhecem as particularidades das
operagdes internas e do ambiente externo, estdo préximos do
campo de agéo

8- Estratégia

58

Ha introdugdo frequentes e importantes na linha de
produtos/servicos

59

Temos crescido através da expansdo geografica ou de
capacidade

60

Dominamos os canais de distribuicdo

61

Tentamos a introducdo de diferentes produtos ou mercados para
reduzir riscos

62

Buscamos restringir nossa atuacdo a nichos de mercado,
evitando confrontar os grandes competidores

63

Adotamos a diminuigdo de pregos para manter/ganhar
participacéo de mercado
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Segdo 1 Se¢do 2 Se¢do 3 Se¢do 4 Nota dos
Controles
. Média | Media - Média Média | Media Grupo - -
Média e Média Subgrupo Subgrupo | Sistemas e o Média Média

Subgrupo Média Grupo | Subgrupo | Subgrupo | Subgrupo Informagao e Subgrupo Sistemas | Processos de Média Grupo Conselho Controles

Contabilidade | Ambientes | Avaliagao | Atividades de o Atividades de Auditoria ) L
Interno . comunicagéo Lo Controles Fiscal Questionario

de Controle | do risco controle monitorizagao
Controle Internos

1 6 53 5,6 5,0 4,0 5,5 5,0 5,0 4,0 4,8 6,0 1,0 4,35
2 6 53 5,6 5,0 4,0 5,5 5,0 5,0 4,0 438 6,0 1,0 4,35
3 3 2,0 2,5 2,5 2,0 2,5 2,0 2,0 2,0 2,2 1,0 1,0 1,67
4 3 3,0 3,0 33 3,0 33 3,0 3,0 3,0 31 1,0 1,0 2,02
5 5 5,6 5,3 6,0 5,0 5,0 5,0 4,0 5,0 5,0 1,0 1,0 3,07
6 4 3,0 35 35 3,0 33 3,0 3,0 3,0 31 1,0 1,0 2,16
7 6 6,0 6,0 5,0 5,0 5,3 5,0 5,0 5,0 5,0 6,0 1,0 4,51
8 6 4,4 5,2 5,3 43 4,0 4,0 4,0 4,0 43 6,0 1,0 4,12
9 4 3,0 35 35 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0 31 5,0 1,0 3,15
4 4,0 4,0 43 4,0 4,0 4,0 4,0 4,0 4,0 1,0 1,0 2,51
6 5,0 5,5 5,0 5,0 5,0 4,0 5,0 5,0 438 6,0 1,0 4,33
4 4,6 43 43 4,0 4,0 4,0 4,0 4,0 4,0 1,0 1,0 2,58
5 5,0 5,0 5,3 5,0 5,3 4,0 4,0 44 47 1,0 1,0 2,91
3 3,0 3,0 33 3,0 33 3,0 3,0 3,0 31 1,0 1,0 2,02
6 51 5,6 4,0 4,0 4,0 4,0 4,0 4,0 4,0 6,0 1,0 4,14
6 53 5,6 5,3 5,0 5,3 5,0 5,0 5,0 51 6,0 1,0 4,43
5,8 5,0 5.4 5,5 5,0 5,3 5,0 5,0 5,0 51 6,0 5,0 5,38
5 54 5,2 6,0 5,0 5,3 5,0 5,0 5,0 5.2 1,0 1,0 3,11
4 4,0 4,0 43 4,0 4,0 4,0 4,0 4,0 4,0 1,0 1,0 2,51
6 5,0 5,5 45 4,0 5,0 5,0 5,0 4,0 4,6 6,0 35 4,90
5 4,0 4,5 4,5 4,0 43 4,0 4,0 3,0 4,0 1,0 1,0 2,61
6 5,0 5,5 5,0 5,0 5,0 4,0 5,0 5,0 438 6,0 1,0 4,33
5,8 4,7 5,3 4,5 3,7 43 4,0 3,0 34 3,8 6,0 1,0 4,01
5,8 4,7 5,3 4,5 43 43 45 3,0 34 4,0 6,0 1,0 4,06
4 3,0 35 35 3,0 35 3,0 3,0 3,0 3.2 1,0 1,0 2,17
5 4,0 4,5 4,5 4,0 4,5 4,0 4,0 4,0 4,2 1,0 1,0 2,67
3 3,0 3,0 3,3 3,0 3,3 3,0 3,0 3,0 3,1 1,0 1,0 2,02
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UNIVERSIDADE DO VALE DO RIO DOS SINOS - UNISINOS
UNIDADE ACADEMICA DE PESQUISA E POS-GRADUAQAO
PROGRAMA DE POS-GRADUAGCAO EM DIREITO DA EMPRESA E DOS NEGOCIOS
NIVEL MESTRADO PROFISSIONAL

O Trabalho de Conclusdo de Curso intitulado: “GOVERNANGA CORPORATIVA: Os
mecanismos e 6rgdos de controle estio alinhados com o estagio do ciclo de vida
organizacional?”, elaborado pela mestranda Luciana Todero Perin, foi julgado adequado
€ aprovado por todos 0os membros da Banca Examinadora para a obtencédo do titulo de
MESTRE EM DIREITO DA EMPRESA E DOS NEGOCIOS - Profissional.

Porto Alegre, 04 de junho de 2020.
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(Participagéo por webconferéncia)
Prof. Dr. Wilson Engelmann

Coordenador do Programa de Mestrado Profissional em Direito da Empresa e
dos Negdcios

Apresentada a Banca integrada pelos seguintes professores:

Presidente: Dr. Cristiano Machado Costa

(Participagéo por webconferéncia)

Membro: Dr. Wilson Engelmann (Participagdo por webconferéncia)
Membro: Dr. Manoel Gustavo Neubarth Trindade (Participagéo por webconferéncia)

Membro Externo: Dr. Daniel Francisco Vancin (Participagdo por webconferéncia)



