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RESUMO

As mudancgas no cenario econdmico e o aumento continuo dos concorrentes tém
exigido das empresas um grau de profissionalizacdo cada vez maior. Segundo o
IBGC (2006) vence quem conseguir liderar a gestdo do conhecimento e transmiti-la
com confianca, transparéncia e conforme o padrao estabelecido para a divulgacao,
e, assim desenvolver-se para atrair e manter os seus clientes perpetuando o seu
negocio. As empresas familiares, aléem desses desafios frente ao mercado, ainda se
deparam com dificuldades inerentes as suas caracteristicas, como o problema em
separar o que € familia, empresa e patrimoénio. A governanca corporativa, que pode
ser entendida, como um conjunto de mecanismos de controles internos e externos
que visam a fazer com que as decisdes sejam tomadas de forma a aperfeicoar o
desempenho de longo prazo das empresas, estabelece as relagbes nos ambitos da
separacao entre propriedade e gestdo e das relacbes familiares. Neste trabalho
serdo explanados conceitos de Governanga Corporativa, seus agentes e sua
importancia para empresas familiares no processo de crescimento a fim de aplicar
principios como: transparéncia, equidade e responsabilidade. Assim como,
beneficios obtidos pelas empresas familiares em aderir as melhores praticas de
governanga corporativa, mostrar como a empresa deve se reestruturar para uma
gestao eficaz e eficiente no ambito das relacbes entre familia patriménio societario e
empresa e demonstrar ganhos obtidos em algumas empresas de sucesso no Brasil
que aderiram as praticas de governanca corporativa. Conclui-se que a ado¢ao dos
valores da boa governanca serdo as diretrizes fundamentais para superar 0S
obstaculos e, assim garantir sua sobrevivéncia no mercado ao longo das geracgoes.

Palavras-chave : Governanca Corporativa. Empresas Familiares. Transparéncia.



LISTA DE FIGURAS

Figura 1: O elo do desenvolvimento da triade: mercados — corporacdes — nagdes..21
Figura 2: O modelo dos trés circulos da empresa familiar............cccccccceeeiiiiieiieennnnns 36
Figura 3: Visao sistémica da governancga nas empresas familiares. ..............cccc....... 41
Figura 4: Estrutura de governanca corporativa do Grupo Algar ..........cccceeeeeeeeeeenennnns 50



LISTAS DE QUADROS

Quadro 1: Modelos de governanca corporativa: uma sintese comparativa



11
1.2
1.3

13.1
1.3.2

1.4
15

2.1
2.2

221
2.2.2
2.2.3
224

2.3

231
2.3.2
2.3.3
2.3.4
2.3.5

2.4
241
2.5
2.6

2.6.1
2.6.2
2.6.3
2.6.4

SUMARIO

INTRODUGAO ...t ettt 11
IMPORTANCIA DO ESTUDO ..tttttteteeeeteeeeeeeeeeeeeteeseeeeseesseeseeeesssssssssssssssssssssssessseees 11
QUESTAO DE PESQUISA ...cuuitiieiie e et e et et e et e et e et e et e et e et e e s e ea e st eaneenneeens 11
(0 1= ] = 1V PP 13
ODJELIVO GEIAI ... 13
ODbJetiVOS €SPECITICOS. ... iiieiiieeeeeeicie e e e e e e e s 14
IMIETODOLOGIA ...ttt ettt ettt ettt ettt ettt ettt ettt ettt ettt ettt ettt ettt e e e e e e e eeeeeeeeeeeees 14
ESTRUTURA DO ESTUDO ...cuuiiiuiiiiiitetinestiaseieetnssanassts et sesnsssansssnsesnssssnsesnsasnnees 14
GOVERNANGCA CORPORATIVA ...t iietetteeetttiies e 16
CONCEITO 1 s 16
OS MARCOS HISTORICOS DA GOVERNANCA CORPORATIVA ....ccvuiiiieeiieeiieeiieeeaneen, 18
ALiVisSmo de RODErt MONKS.........coooiiiiii e 19
] Eo Y (o1 (o IO = Vo | o 11 YRR 19
Os prinCiPIos @ OCDE ... e 20
Lei SArban@S-OXIBY .........uuuiiiiieiiiiiiiie e e e e e e e e aaaaaa 21
MODELOS DE GOVERNANGA CORPORATIVA .....ccvttiiitititeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeereeeeeeesenenes 23
AV To [ [o Ir= T o | (o RS- b= T USSR 24
MOAEIO AlEMAD ... 25
AV [ To [ [o T =T o Lo g =2 URRR 26
MOAEIO 1atiNO-EUIOPEU .....uuueiei ettt e e e e eeeeee 27
Modelo 1atin0-aMEIICAND .........cceeeieeeiiieee e e e e e e e e e e e eeeennes 27
INSTITUTO BRASILEIRO DE GOVERNANGA CORPORATIVA ....covviiiiiiiieeiieeeeeeeeeeeeeeens 28
(@ o [>T o F RSP PPPPR 28
GOVERNANCA CORPORATIVANO BRASIL ...coviiiiiiiii e 29
PRINCIPIOS DA GOVERNANGA CORPORATIVA......ctttttiiiitiiiereeeeeeeeeeeeeeeeeeeeseeeeeeeesnees 30
o U1 = To [ RURRURN 31
Prestacao & CONAS.........cuuiiiiiiiiiiiiiiiiiiiie ittt eeeeeeeeeeees 31
Responsabilidade COrporativa ..............ceeeeeeeiieeeeiiiiiee et e e e e e eeeaeees 32
LI LA 0= =] g ol = USSP 33
EMPRESA FAMILIAR ..o ettt e e e e eeeees 34

DINAMICA DAS EMPRESAS FAMILIARES ...cuuuiiitiiiiiieeeiieeeeiineeetseseaneaeanneennneeennnns 35



3.1.1
3.1.2

3.2

3.2.1
3.2.2

3.3
3.3.1
3.4

3.4.1
3.4.2
3.4.3
3.44

3.5

4.1

4.1.1
4.1.2
4.1.3
4.1.4

MOAEIO dOS trES CIFCUIDS ... e 35

Gestao da empresa familiar..........ccoooeee e 37
SUCESSAO E CONTINUIDADE DA EMPRESA FAMILIAR .....uuuuiiiiiiiiiiiiiiiiiniiiniinees 38
DIlEMAS @ SUPEIAT......cceeiiiiiiiiee e ettt e e e e ettt e e e e e e e e eeatebaa s e e e e eaeeeesnnns 38
g F= T [T =T 0= o] (o TSRS 39
IMPLEMENTAGAO DE GOVERNANGA EM EMPRESAS FAMILIARES ........ccvvviiiiiiieeeeene. 39
B S ... e 40
AGENTES DO SISTEMA DE GOVERNANGA CORPORATIVA NAS EMPRESAS FAMILIARES41
Conselno de famili@......ccoooooii e 42
Conselho de admiNISrACAD ........uuuuieeeeeeeeeeeiiee e e e e e 42
COoNSEINO A& fISCAI ...uvviiiee e 43
AUAITONA EXIEINA ..ooiiieeieeeeee e 44
A RELAGAO ENTRE A CONTABILIDADE E A GOVERNANGA CORPORATIVA..........c....... 44

EMPRESAS DE CONTROLE FAMILIAR QUE ADOTARAM A

GOVERNANGCA CORPORATIVA ...ttt eeeeeeevin e e e 46
CONTEXTUALIZACAO DAS EMPRESAS ....iitniitneiiieeiteeeteeiaeetaeete e et e eaneeaneeanaeennaeens 46
[ [ (0] 1o 47
V[T gor=To (ol e L= = 1 1H = Lo o R 48
MOtIVAGEOD PAra QUESA0 .....eevvveiiiiiiiiiiieieiiieei ettt ettt e e e e e e e e e eeeeeeeeeees 49
Beneficios OBLIAOS .........uiiiii 51
(070 N[0 I 7Y 1R 52

REFERENCIAS BIBLIOGRAFICAS .......coceiiieiet e, 54



11

1 INTRODUCAO

1.1 IMPORTANCIA DO ESTUDO

As mudancas no cenario econdmico, juntamente com as novas praticas
contdbeis impuseram novos desafios para 0s empresarios, externando
preocupacdes sobre a perpetuidade do negocio e a participagdo da familia. Dessa
forma, uma administracdo profissionalizada e transparente se torna essencial. A
criacdo e melhoria de praticas de governangca corporativa para as novas
necessidades da familia e da empresa é um desafio a ser superado para continuar o
crescimento.

A empresa familiar é caracterizada por trazer em sua cultura aspectos que
envolvem lagos sentimentais que dificultam a diferenciacdo do que é familia, o que &
empresa e 0 que € patrimbénio. Entretanto esta distingdo é fundamental para a boa
gestdo dessas trés dimensdes que, a0 mesmo tempo em que sao diferentes,
possuem fortes ligacdes. As boas praticas ajudam os membros da familia a obter
transparéncia contabil, entender as necessidades da empresa e certificar-se de que
as decisdes do controlador serao fiscalizadas garantindo assim o retorno financeiro e
o crescimento do negdcio.

A Governanga ganha adeptos entre herdeiros que querem defender seu
patrimdénio, para eles, aderir aos principios de governancga virou uma questao de
sobrevivéncia do negocio (DA SILVA, 2006).

O desenvolvimento deste trabalho tem como objetivo principal descrever a
evolugcédo e os conceitos de Governanca Corporativa, bem como a sua importancia

para empresas familiares em seu processo de sucessao e perpetuidade.

1.2 QUESTAO DE PESQUISA

A adocdo de préaticas de governanca corporativa contribui para que as
empresas possam aprimorar 0s processos internos de fiscalizacdo dos negdocios,
melhorarem a gestdo dos riscos associados aos investimentos e promover seu

desenvolvimento de forma sustentavel?
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Para Mendes, J. (2011), adotar o sistema de Governanga Corporativa
significa administrar baseado em principios claros e irreversiveis como:
Transparéncia que é a obrigacdo de disponibilizar para as partes interessadas as
informagdes que sejam de seu interesse e ndo apenas aquelas impostas pela
legislacdo. Equidade que € o tratamento justo e igualitario de todas as partes
interessadas, como clientes, fornecedores ou credores. Accountability que é a
prestacdo responsavel de contas por parte dos administradores que assumem
integralmente as consequéncias dos seus atos e omissdes. Responsabilidade
corporativa onde o0s administradores devem zelar pela sustentabilidade das
organizacdes, visando a sua longevidade, incorporando consideracdes de ordem
social e ambiental na definicdo dos negaocios.

Ainda segundo Mendes, J. (2011), empresas familiares em geral enfrentam
desafios bem diferentes da realidade observada nas demais empresas, portanto,
exigem uma postura diferente no comando e transparéncia absoluta na divulgacéo
dos resultados, sob pena de criar animosidade entre 0s s6cios com o0 passar do
tempo. Governanca corporativa diz respeito a administracdo de riscos, a perenidade,
o poder compartilhado e a geracdo de valor.

Segundo o (INSTITUTO BRASILEIRO DE GOVERNANCA CORPORATIVA -
IBGC 2006), no caso de empresas familiares, a tematica de governanca corporativa
adquire uma complexidade maior, devido a eventual influencia de questdes
familiares sobre a conducdo do negdcio. Dessa forma, além dos relacionamentos e
potenciais conflitos entre os administradores, acionistas e conselheiros, elas
apresentam peculiaridades como: relacionamento entre parentes, sentimentos,

sucesséo de liderancas e transi¢éo de geracoes.

Um dos pontos mais relevantes para se obter eficacia da governanca
familiar é preparar adequadamente os membros pertencentes a familia,
gestores ou ndo, para assumir seus cargos na alta administracdo. Isso,
infelizmente, pouco acontece em nossas empresas brasileiras, isto €, as
pessoas ndo sdo preparadas, e justamente por causa dessa falta de
preparo € que ocorre uma série de conflitos, que podem inclusive levar a
empresa a fechar as portas. (DA SILVA, 2006, p.125).

Segundo o artigo Uma Relacédo Delicada,
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Um dos maiores desafios das organizacfes familiares é proteger a
empresa da familia. Conflitos entre parentes podem levar um
prospero negocio a decadéncia, e uma forma de evitar que isso
acontega € separar a familia da propriedade e da gestdo. No Brasil,
tal segregacdo caminha a passos lentos. Se, por um lado a
conscientizacdo sobre esta necessidade cresce, por outro, 0S
progressos em governanga corporativa nem sempre sao feitos sobre
bases sélidas. (CAPITAL ABERTO, 2010 P.9)

Conforme Oliveira. D (2010 p.4) “estudos evidenciando que aproximadamente
40% das empresas familiares no mundo ndo ultrapassam o primeiro ano de vida,
60% das empresas familiares fracassam até o final do segundo ano da fundacéo e
quase 90% das empresas fecham até o décimo ano”.

Entretanto o nivel de interesse em aderir boas praticas de governanca
corporativa € cada vez maior, consolidando a necessidade de analises e
reestruturacdo dos processos administrativos que as empresas familiares podem
utilizar para alavancar seus resultados e ficar fora das evidencias apresentadas. Pois
no mundo, apenas 20% das empresas familiares ficam mais de 60 anos sob o
controle da mesma familia. (OLIVEIRA, D. 2010)

Apés dez anos de fundacdo, O IBGC lanca, em 2006 o livro “Governanca
Corporativa em Empresas de Controle Familiar” uma pesquisa que retrata 0s
resultados positivos colhidos pela separacédo entre familia, propriedade e gestao.
Nesta obra sdo destacadas algumas empresas de sucesso, que implementaram os
fundamentos de governanca corporativa como fator de crescimento e geragcédo de
valor a empresa.

Diante do exposto definiu-se como delimitacdo do tema de pesquisa a

governanca corporativa em empresas familiares.

1.3 OBJETIVOS

1.3.1 Objetivo geral

Detalhar os conceitos de Governanca Corporativa, seus agentes e sua

importancia para empresas familiares no processo de crescimento a fim de aplicar

principios como: transparéncia, equidade e responsabilidade corporativa.
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1.3.2 Objetivos especificos

- Fazer o levantamento bibliografico relacionado a governanca corporativa
(conceitos, objetivos, agentes reguladores etc..)

- Verificar os beneficios obtidos pelas empresas familiares em aderir as
melhores praticas de governancga corporativa

- Mostrar como a empresa deve se reestruturar para uma gestao eficaz e
eficiente do trinbmio familia — empresa — propriedade.

- Demonstrar os ganhos obtidos em algumas empresas de sucesso no Brasil

que aderiram as praticas de governancga corporativa.

1.4 METODOLOGIA

O meétodo de pesquisa a ser utilizado sera a pesquisa bibliografica, onde,
através de levantamentos dos assuntos relacionados ao tema pesquisado, buscar-
se-a corroborar os diversos aspectos que devem ser considerados, na governanga

corporativa nas empresas familiares.

O material consultado na pesquisa bibliografica abrange todo referencial ja
tornado publico em relagdo ao tema de estudo, desde publicagbes avulsas,
boletins, jornais, revistas, livros, pesquisas, monografias, dissertacées,
teses, entre outros. Por meio dessas bibliografias relinem-se conhecimentos
sobre a tematica pesquisada. Com base nisso é que se pode elaborar o
trabalho monograéfico, seja ele em uma perspectiva histérica ou com o intuito
de reunir diversas publicacdes isoladas e atribuir-lhes uma nova leitura
(BEUREN, 2006 p.87).

1.5 ESTRUTURA DO ESTUDO

No primeiro capitulo serd apresentada a introducdo, os objetivos e a
justificativa, além dos varios aspectos tedricos que devem ser observados sobre a
governanca corporativa nas empresas familiares.

No segundo capitulo é apresentado o conceito de governanca corporativa e
sua evolucdo historica. Sdo apresentados também os modelos de governanca
corporativa, o Instituto Brasileiro de Governanca Corporativa, a Lei Sarbanes-Oxley.

Neste capitulo, tornar-se-a possivel identificar quais séo os principios fundamentais
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de governanca corporativa e sua importancia para o crescimento das empresas
familiares.

No terceiro capitulo apresenta-se o conceito de empresa familiar, bem como
quais sdo os riscos e oportunidades na adesdo das praticas de governanca
corporativa 0 modelo dos trés circulos nas empresas familiares nas esferas de
gestao propriedade e familia.

No quarto e ultimo capitulo identifica-se qual é a importancia da Governanca
Corporativa para o processo de sucessao, crescimento, credibilidade, perpetuidade
das empresas familiares que representam uma fatia consideravel para o mercado
financeiro. Apresentam-se também alguns exemplos de empresas que aderiram as
praticas de governanca corporativa destacando: pontos positivos e negativos, ramo
de atividade, motivos que os levaram a aderir as praticas de governancga corporativa
e 0s ganhos obtidos. Destacando sua importancia em virtude do aumento da
credibilidade, transparéncia, responsabilidade social.

Apresenta-se a concluséo.
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2 GOVERNANCA CORPORATIVA

Embora tenha iniciado nos anos 50 e 60, quando era forte a presenca do
acionista familiar majoritario, a aplicabilidade da Governanca Corporativa vem
ganhando forca e credibilidade. Andrade e Rossetti (2009) destacam que a
sustentacdo da governanca corporativa esta estabelecida ndo apenas pelos
principios e razbes da sua origem, mas pelos institutos legais e marcos regulatérios
gue envolvem os processos de gestdo e que, cada vez mais, buscam aperfeicoar -
se com base nos principios que regem a boa governanca.

A compreensdo e a aplicabilidade das praticas de Governanca Corporativa
parecem ser fundamentais para a continuidade e profissionalizagcdo da empresas
familiar ou n&o-familiar. E preciso considerar que, para desenvolver um negdcio de
forma sustentavel € imprescindivel contar com gestores competentes, delegar
responsabilidades, descentralizar poderes, agilizar decisées e implementa-las de
maneira eficaz e eficiente. Este capitulo tem por objetivo apresentar os principais
aspectos relacionados ao tema e introduzir os conceitos basicos oriundos da
governanga corporativa, promovendo o entendimento dos topicos abordados nos

demais capitulos.

2.1 CONCEITO

A governanca é uma expressao utilizada, de forma ampla, para denominar os
temas relativos a capacidade de controle e direcdo de uma empresa. Consiste num
conjunto de regras e atitudes que condicionam a acédo dos gestores nos ambitos
sociais, ambientais e éticos.

O IBGC (2009 P.19) define a Governanca Corporativa da seguinte maneira:

[...] o sistema pelo qual as organizacdes sdo dirigidas, monitoradas e
incentivadas, envolvendo os relacionamentos entre proprietarios, conselho
de administragdo, diretoria e orgaos de controle. As boas praticas de
governancga corporativa convertem principios em recomendacdes objetivas,
alinhando interesses com a finalidade de preservar e otimizar o valor da
organizacdo, facilitando seu acesso ao capital e contribuindo para a sua
longevidade.

Da Silva (2006, p.22) ressalta que:
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A governanca corporativa trata dos interesses dos acionistas em relagéo
aos seus relacionamentos com os conselhos de administracdo e com a
direcdo executiva das corporagfes, mas pode também atingir outras partes
interessadas, tanto internas (empregados e terceirizados) quanto externas
(credores, fornecedores, clientes, consumidores, governo, sociedade e meio
ambiente), o qual tem interesse nas ac¢Bes e nos resultados das
corporagoes.

O IBGC (2011, p.1) conceitua que:

Governanca Corporativa € o sistema que assegura aos socios proprietarios
0 governo estratégico da empresa e a efetiva monitoragcdo da diretoria
executiva. A relacdo entre propriedade e gestdo se da através do conselho
de administragéo, auditoria independente e o conselho fiscal, instrumentos
fundamentais para o exercicio do controle.

Carvalhal da Silva e Leal (2005) observam que o conceito de governancga
corporativa ndo se limita apenas as empresas de capital aberto e listadas em bolsa,
mas se aplica a todas as companhias que procuram relagdo de transparéncia e
confiangca com as partes com quem mantém qualquer relacionamento.

A governanca tem como objetivo garantir aos acionistas e credores, de que
estes ndo serdo expropriados pelos seus agentes. Para o IBGC (2009) a boa
governanga proporciona aos proprietarios (acionistas ou cotistas) a gestédo
estratégica de sua corporacdo e a monitoracdo da direcdo executiva. Portanto,
pode-se afirmar que uma boa governanca € aquela capaz de proteger os interesses
dos seus acionistas.

Essa afirmacdo € corroborada por Salazar et al. (2009), assegurando que a
criacdo de um ambiente de protecdo legal aos investidores € considerada, na go-
vernanga corporativa, o principal motivo para as praticas de boa governanca pre-
vistas nos codigos presentes nas organizacgoes.

A Dboa governanca resulta da adocdo de mecanismos que conduzem O0S
gestores a proteger os interesses dos acionistas Almeida et.al. (2008). Essa afir-
macéao € a base na qual os principios de governanca se fundamentam. Deste modo,
uma empresa que adota a governanga segue linhas de transparéncia, de prestacao
de contas, de responsabilidade social, entre outras.

Consequientemente, existem varios conceitos sobre governanca corporativa.

Como bem ressaltaram Rocha e Damasceno (2006, p. 108)
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A governanca corporativa € uma realidade plural, que abriga diversos
angulos de observagdo. Para a companhia, a governanca corporativa é
controle e transparéncia; para 0s executivos, € responsabilidade e
compromisso; para 0s acionistas, € democracia e honestidade; para
investidores, é protecdo e seguranca.

2.2 OS MARCOS HISTORICOS DA GOVERNANCA CORPORATIVA

ApoOs a dispersao do controle acionario ocorrido ao longo do século XX, que
ocasionou grandes mudancas nas corporagfes, quando seus fundadores foram
substituidos por executivos contratados, a partir da década de 1960, assistiu-se a
uma reconcentracdo da propriedade, mas ndo em maos de proprietarios, e, sim, de
investidores institucionais.

Estes investidores, entretanto, ndo participavam da gestdo das corporacoes,
tendo um papel meramente formal, este ficava a cargo dos executivos das
corporagbes, sem maiores conflitos com o0s primeiros. Caso algum acionista
discordasse das decisdes dos executivos da companhia, a Unica saida era vender
as suas acoes.

Contudo, decisdes administrativas, como aquisicdes sem planejamento,
gastos néo associados ao objetivo de agregar valor para os acionistas ou ineficazes,
conduziram a uma mudanca no comportamento de importantes investidores
institucionais, 0s quais na década de 1980 assumiram uma postura diferente,
alterando as relacdes de poder que existiam entre eles e os presidentes das
corporagoes.

O caso Texaco constituiu um dos mais importantes vetores de impulsdo do

movimento pela governancga corporativa:

Em 1984, a diretoria e o conselho de administracdo da Texaco utilizaram
uma prerrogativa legal norte-americana — o American Companies Act — para
recomprar acdes da companhia a um valor substancialmente acima do valor
de mercado, de modo a evitar sua aquisicdo por parte de um acionista
minoritario denominado Bass Brothers, visto como uma ameaca a posi¢ao
corporativa de diretores e conselheiros. A operacdo de compra custou aos
acionistas da Texaco US$ 137 milh8es, correspondentes ao agio pago aos
minoritarios da Bass Brothers pelas acdes. (BRANDAO, M. 2004, p. 46).

Os investidores institucionais passaram a exigir a adocdo de melhores

praticas de governanca corporativa, exercendo seus poderes de pressao e voto de
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forma organizada para derrubar integrantes da cupula de organizacdes e implantar
as politicas que eles almejavam. A atuacdo dos investidores institucionais favoreceu
a todos os acionistas minoritarios do mercado norte-americano. Dada sua melhor
organizagdo e recursos, esses investidores reuniam, na década de 1980, as
condi¢bes mais adequadas para provocar mudancas e melhor equilibrar o conflito

entre gestores e acionistas.

2.2.1 Ativismo de Robert Monks

A partir da segunda metade dos anos 80, o norte-americano Robert Monks,
empreendedor americano bem sucedido, com uma solida formagéo intelectual e
cultural, que através da sua vivéncia no mundo corporativo, mudou o0 curso de
governanca Andrade e Rossetti (2011) destacam como resultados alcancados por
ele: a revelacdo de desvios nas praticas corporativas, a mobilizacdo de acionistas
individuais e institucionais e o maior respeito pelos justos direitos dos proprietarios.

Robert Monks registrou suas teses em diversos livros, dentre os quais, se
destaca o Corporate Governance, publicado em 1995, que é um manual para a
pratica de governanca corporativa, com varios exemplos praticos ocorridos nos
Estados Unidos e em outros paises. Foi a primeira vez que a expressdo governancga
corporativa foi estampada como titulo de um livro lancado nos Estados Unidos IBGC
(2006). Devido a sua importante contribuicdo para o desenvolvimento da governanca
corporativa, o ativismo de Robert Monks é considerado um dos marcos historico da

governanca corporativa.

2.2.2 Relatério Cadbury

Apés um grande numero de escandalos contabeis nas companhias inglesas,
em 1991,0 Banco da Inglaterra, escolheu o ativista Adrian Cadbury como presidente
do comité formado para estudar a governanca corporativa nas companhias inglesas,
em razdo da necessidade de uma revisdo cuidadosa do papel dos conselhos de
administracdo e de sua composicdo de responsabilidades. O Relatorio Cadbury
(Report of the Committee on the Financial Aspects of Corporate Governance —

Cadbury Report) € um cédigo pioneiro de boas préaticas de governanca corporativa,
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publicado no Reino Unido em 1992, que veio fortalecer os canais de comunicacao
entre acionistas, conselheiros, administradores e o envolvimento maior do governo
no mercado, junto com uma nova era de auto-regulamentacdo. Andrade e Rossetti
(2011).

O Relatério Cadbury tornou-se inspiracdo para iniciativas de governanca
corporativa em muitos paises, pois além de ser desenvolvido no inicio do movimento

pela governanca corporativa, seu conteudo era rico, bem estruturado e abrangente.

2.2.3 Os principios da OCDE

Outro grande marco historico da governancga corporativa foi protagonizado por
uma organizagcao multilateral e sem fins lucrativos, a Organizacdo para Cooperacao
e Desenvolvimento Econdmico (OCDE), Andrade e Rossetti (2011) destacam que o0s
principios da OCDE, originaram-se dos elos entre os objetivos de desenvolvimento
dos mercados, das corporacdes e dos paises, que se fortalecem por melhores
praticas de governanca corporativa. O codigo resultou de recomendacfes de
shareholders, de 6rgédos reguladores e de comités nacionais compostos por
representantes de diversos grupos de outros stakeholders.

Os autores complementam ainda que o cédigo de melhores praticas da
OCDE tornou-se referéncia internacional, pois desenvolveu uma lista de principios
de Governanca Corporativa e promove periodicamente, em diversos paises,
reunides para discussdo e avaliacdo dessas praticas. A figura 1 demonstra a
principal razdo do interesse da OCDE pelas melhores praticas de governanca
corporativa: o elo formado entre o mercado, as corporacdes e o desenvolvimento

das nacdes.
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Mobilizagao do
mercadode capitais

Crescimentodas Desenvolvimento
corporagies das nagoes

Melhores praticas de govenanga corporativa

Figura 1: O elo do desenvolvimento da triade: merca  dos — corporagdes — nagoes
Fonte: Andrade e Rossetti (2004), p. 73

2.2.4 Lei Sarbanes-Oxley

A lei de Sarbanes-Oxley (SOX) foi promulgada em julho de 2002 nos Estados
Unidos, elaborada pelo senador Paul Sarbanes e pelo deputado Michael Oxley,
Andrade e Rossetti (2011) descrevem que a principal premissa da SOX é que a boa
governanca corporativa e as praticas éticas do negécio ndo sdo mais requintes e sim
leis. Ela representa a maior reforma do mercado de capitais americano. A criacao
desta lei foi uma resposta aos escandalos contabeis que envolveram grandes
companhias nos Estados Unidos, e teve como finalidade a tentativa de impedir a
saida dos investidores ocasionada pela falta de confianca em relacdo as

demonstracdes contabeis.

A Lei pode ser entendida como uma resposta legislativa a diversos
problemas de governanca ocorridos em 2001-2002 com grandes
companhias como Enron, Wolrdcom, Tyco etc. Esses escandalos causaram
faléncias gigantescas, enorme destruicdo de valor e prejuizos a diversos
stakeholders, aumentando a inseguranca do publico em relacdo as
empresas listadas. Os escandalos envolveram principalmente fraudes
contabeis, negociacdo de acdes por pessoas de posse de informacdes
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privilegiadas e empréstimos problematicos para administradores, sendo
estes os focos principais da SOX, o objetivo especifico da SOX foi definido
como: “proteger os investidores por meio do aprimoramento da precisdo e
da confiabilidade das informacdes divulgadas pelas companhias”.
(SILVEIRA 2010, p. 93).

Dividida em onze titulos (capitulos), subdividido em diversas sec¢des cada
uma, totalizando 69 secobes (artigos), a SOX obriga as empresas a reestruturarem
processos para ampliar os controles, a seguranca e a transparéncia na
administracdo financeira, escrituracdo e divulgacdo das demonstracbes contabeis.
Prevé a criacdo, nas companhias, de mecanismos de auditoria e seguranca
confidveis, definindo regras para a criacdo de comités, encarregados de
supervisionar suas atividades e operacdes, formados em boa parte por membros
independentes. Isso com o intuito explicito de evitar a ocorréncia de fraudes e criar
meios de identifica-las quando ocorrem, reduzindo 0s riscos nos negocios e
garantindo a transparéncia da gestao.

A SOX torna os Diretores Executivos e Diretores Financeiros explicitamente
responsaveis por estabelecer e monitorar a eficacia dos controles internos em
relacdo aos relatérios financeiros e a divulgacao de informacdes. As empresas de
auditoria e os advogados contratados ganham maior independéncia, mas também, o
grau de responsabilidade sobre seus atos aumentam.

Para supervisionar os processos de auditoria das empresas sujeitas a SOX,
foi criado o Public Company Accounting Oversight Board (PCAOB, ou seja,
Conselho de Auditores de Companhias Abertas) que tem a missao de estabelecer as
normas de auditoria, controle de qualidade, ética e independéncia em relacdo aos
processos de inspecdo e a emissao dos relatérios de auditoria. Esbocando uma
comparacdo com a legislacdo societaria brasileira, pode-se concluir que a SOX
equivale a Lei das Sociedades por Acdes (6.404/76) bem como suas alteracdes (Lei
11.638/07 e Lei 11.941/09), contudo, a normatizacdo no Brasil determina somente
as praticas que devem ser adotadas pelas organizacdes, enquanto a SOX
estabelece medidas repressivas a quem ndo as cumpre.

Sem duvida nenhuma, observa-se que a década de 90 registrou grandes
avancgos da governanca corporativa, com o aparecimento dos Cédigos das Melhores
Praticas, que tem como causas 0s escandalos corporativos sem precedentes,

ocorridos nas grandes companhias americanas.
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2.3 MODELOS DE GOVERNANCA CORPORATIVA

Uma diversidade de convengbes culturais e regulamentos constituem o
sistema de governanca corporativa. Segundo Silva Junior (2006), essa diversidade
pode ser explicada pelas diferencas culturais e institucionais das nacdes, como
também pelo processo histérico de formacao de suas economias e suas entradas no
contexto econdmico global.

Os modelos classicos de governanga corporativa sdo: o anglo-saxao, que
prevalece nos Estados Unidos e Reino Unido; o Alemao; o Japonés; o latino-
europeu; e o latino americano. Andrade e Rossetti (2004) explicam que existe uma
extensa relacao de fatores de diferenciacdo dos modelos de governancga corporativa,
fundamentada nas quatro abordagens dos autores: Prowse; La Porta, Lopes-de-
Sinales e Shleifer; Berglof ; e Franks e Mayer, que resumidamente tratam-se de dez
(10) fatores:

(1) fonte predominante de financiamento das empresas; (2) separagéo entre
a propriedade e o controle; (3) separagdo entre a propriedade e a gestao;
(4) tipologia dos conflitos de agéncia; (5) protegdo legal aos minoritarios; (6)
dimensfes usuais, composicdo e formas de atuacdo dos Conselhos de
Administracao; (7) liquidez da participacdo acionaria; (8) forcas de controle
mais atuantes; (9) estagio em que se encontra a ado¢cdo das praticas da
boa governanca; (10) abrangéncia dos modelos de governanca praticados,
guanto conciliagdo dos objetivos de retorno total dos shareholders com os
de outros stakeholders com interesses em jogo nas companhias.(ANDRADE
E ROSSETTI 2004, P. 146)

Desta forma, buscando viabilizar um melhor entendimento destes modelos,
desde as semelhancas as diferencas, foram sintetizadas no Quadro 1 as suas

principais caracteristicas:
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Caracteristicas Modelo anglo- . Modelo Modelo latino- | Modelo latino-
. . Modelo alemao . . .
definidoras saxao japonés europeu americano
Financiamento . .
. Equity Debt Debt Indefinida Debt
predominante
. . . .| Concentrag&o . Familiar
Propriedade e controle| Disperséo Concentragédo | | ¢ Concentracéo
¢/ cruzamentos concentrado
Propriedade e gestdo Separadas Sobrepostas Sobrepostas Sobrepostas Sobrepostas
. L. Acionistas- Credores- Credores- Majoritarios- Majoritarios-
Conflitos de agéncia . o o - -
dire¢éo acionistas acionistas acionistas acionistas
Protecdo legal a . .
. G .. g Forte Baixa énfase | Baixa énfase Fraca Fraca
minoritarios
Conselhos de Atuantes, foco | Atuantes, foco | Atuantes, foco | Pressdes para | Vinculos com
administragdo em direitos em operagdes | em estrategia | maior eficacia gestéao
quulld.ez da . Muito alta Baixa Baixa Baixa Especylatwa ©
participagdo acionaria oscilante
Forgas de controle Internas
. Externas Internas Internas : Internas
mais atuantes migrando para
Governa!‘lga Estabelecida Estabelecida Baixa énfase | Enfase emalta | Embrionaria
corporativa
Abrangéncia dos . . .
9 Baixa Alta Alta Mediana Em transigé&o
modelos

Quadro 1: Modelos de governancga corporativa: uma si

Fonte: Andrade e Rossetti, (2009 p.336)

2.3.1 Modelo anglo-saxéao

ntese comparativa

O primeiro sistema de Governanca Corporativa € 0 anglo-saxdo, presente

fundamentalmente na Inglaterra, seu propdsito maior € a pulverizacdo do controle

acionario e a separacdo da propriedade e da gestdo. Neste modelo ndo ha

necessidade de um monitoramento direto, o0 mercado, através da variacdo no preco

das acoes, sinaliza a aprovacdo ou ndo em relacdo as administragdes por parte dos

investidores. Porém, por outro lado, o sistema exige um grau elevado de

transparéncia e, a divulgacéo periodica de informacgdes, impondo controles rigorosos

sobre o uso de informacdes privilegiadas.

As empresas sao financiadas via mercado de capitais. Parte significativa do

patriménio dos fundos de pensdo esta em acdes. Destaca-se nesse modelo a
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atuacao das forgas externas, exercendo papel relevante no processo de governanca
das organizacdes.

O conflito fundamental € o de agéncia, envolvendo acionistas e gestores,
resultando em altos custos de agéncia. Os acionistas minoritarios sdo amparados
pelas disposicdes legais e a regulamentacdo do mercado. Predomina a regra “uma

acao, um voto”, sendo assim o poder de voto efetivamente cumprido.

2.3.2 Modelo alemao

O sistema de governanca corporativa alem&o possui trés caracteristicas
distintas: o0 modelo de equilibrio dos interesses dos stakeholders (todos os publicos
envolvidos com a companhia) como objetivo primordial das empresas, ao invés da
maximizacdo da riqueza dos acionistas; o papel limitado do mercado de capitais no
fornecimento de capital de risco e a gestao coletiva das empresas, com aversao aos
modelos autocraticos.

Outra caracteristica do sistema de governanca corporativa alemd é o
subdesenvolvimento do mercado de acgbes, quando confrontado com outras
economias avancadas. Por caracterizar-se pelo controle interno, 0 modelo aleméo
permitia aos administradores planejar e adotar estratégias de longo prazo sem a
necessidade de se preocupar com a maximizagao imediata de valor.

Durante os anos 90, a pressdo da globalizacdo obrigou cada vez mais as
empresas alemas a adotarem os padrfes internacionais de governanca corporativa
devido as forcas do processo de translagdo das empresas para as bolsas de Nova
lorque e de Londres, que estabelecem algumas regras de transparéncia e
divulgacdo de informacgbes. O fortalecimento do mercado de acbes aleméo teve
grande impulso em 97, com a criacdo no Novo Mercado (Neuer Market) da bolsa
alema de Frankfurt, que veio a atingir seu objetivo de canalizar capital de risco para
novas empresas, por meio de regras mais rigidas de protecdo e transparéncia aos
investidores, ao fazer com que as novas empresas alemés ja se estruturassem
dentro de alguns padrdes internacionais de governanca corporativa. (ANDRADE;
ROSSETI, 2009)

Atualmente, a maior parte das aberturas de capital na Alemanha ocorre
no Neuer Market, que possui regras mais rigidas de protecdo e transparéncia aos
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investidores. Esta iniciativa tende a fazer com que as novas empresas alemas ja se

estruturem dentro de certos padrdes internacionais de governancga corporativa.

2.3.3 Modelo japonés

Como definem Andrade e Rossetti (2009), no Japao verificam-se
semelhancas com o modelo alemao, dai justificar-se a expressdo “modelo nipo-
germéanico” para se determinar o padrdo de concentragdo societaria. As
semelhancas observadas fazem referéncia a importancia dos bancos na estrutura de
capital das empresas, desempenhando o papel de monitoramento e controle
corporativo e na consideragdo de multiplos interesses nas tomadas de deciséo.

As relagbes entre o sistema financeiro e as empresas japonesas Sao
estreitas, o que contribui para que os bancos financiadores, aquele que tem maior
participacdo nos exigiveis de longo prazo e no capital, geralmente co-participem da
gestdo, mantendo relacdes de recomendacdes estratégicas. Embora os bancos
possam ter até 40% do capital da sociedade, o limite para cada instituicao financeira
€ de 5%, o que permite que o banco lider monitore a gestdo mesmo com pequena
participacéo acionaria.

Ainda segundo Andrade e Rossetti (2009), hd um fator adicional de
concentracéo peculiar no Japao, que nao aparece nos modelos ocidentais, que séo
ligacdes horizontais dos conglomerados de negocios (chamadas keiretsus), grupo de
empresas ligadas pela posse cruzadas de acfes. Cada uma tem uma pequena
parcela das demais, que s6 em poucos casos chega a 5%, mas somando-se todas
as participacdes cruzadas, no minimo 20% do capital € controlado pelas empresas-
membros do keiretsu, percentual esse que pode atingir 90% do capital.

A Federacgéo Japonesa das Organizacbes Econdmicas (Japanese Federation
of Economic Organizations) publicou em 1997 um relatério denominado
“Recomendacdes Urgentes com Relacdo a Governanca Corporativa” (Urgent
RecommendationsConcerning Corporate Governance). Este relatorio reconhece a
necessidade de adequacdo das empresas japonesas aos padrdes internacionais de
governanca corporativa, como forma de sustentacdo da competitividade do pais no

século XXI. O relatério sugere as empresas japonesas a adoc¢do de suas proprias
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diretrizes de governanca e recomenda também a ampliagdo das fungbes dos

auditores e melhorias na transparéncia das informacdes ao mercado.

2.3.4 Modelo latino-europeu

O modelo latino-europeu abrange as praticas de Governanca Corporativa em
paises como ltalia, Franca, Espanha e Portugal. Herancas culturais, raizes comuns
das instituicGes e o processo de formacao do sistema empresarial, fundamentado
em um composto de grandes grupos familiares e de empresas estatais, sdo a base
do desenvolvimento de um modelo comum a esses quatro paises (ANDRADE;
ROSSETI, 2011).

O sistema latino-europeu caracteriza-se por sua fonte de financiamento
indefinida, a propriedade é concentrada, pois ha um grande numero de empresas
familiares ou controladas por consorcios. Os conflitos de agéncia ocorrem em funcgéo
da baixa protecdo aos minoritarios, geralmente a presidéncia do conselho e da
direcdo sao justaposta, 0 modelo possui a tendéncia a organizacao de interesses
multiplos (MENDES e RODRIGUES, 2004).

Silva Junior (2006) ressalta que dos paises latino-europeus, a Franca tem a
pratica da Governanca Corporativa mais avancada, seguida de perto pela Italia.
Portugal e Espanha ficam num terceiro plano. Percebe-se, que o sistema praticado
pelos paises latino-europeus estd ainda em mudanca caracterizado pela
concentracdo de propriedade e controle acionario, pela presenca relevante de

grupos familiares e pela sobreposi¢ao da propriedade e gestao.

2.3.5 Modelo latino-americano

O modelo latino-americano de governanca tem baixa prote¢cdo ao pequeno
investidor e forte controle de bancos, grupos familiares ou consorcios, estes ultimos
formados para aquisicoes estatais, grande volume de acdes preferenciais e baixa
liquidez. Este sistema é caracterizado devido a concentracéo de propriedade. Pode
ser representado como um paralelo aos modelos alemées e japoneses. A principal

fonte de financiamento esta voltada a alavancagem por exigiveis de longo prazo. O
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mercado de capitais é pouco expressivo e € reduzido o nimero de companhias
abertas.

A gestao € exercida por acionistas majoritarios, praticamente ndo ha protecao
aos minoritarios. A alta proporcdo de acbes sem direito a voto dificulta a acdo dos
minoritarios, praticamente excluidos das assembléias gerais e representagdo nos
conselhos. A composicao dos conselhos é afetada pela sobreposicao propriedade e
gestdo, pois a maioria dos membros esta ligada aos controladores por vinculos
familiares, por acesso a interesses externos e por relagdes de negdcio. As forcas de
controle mais atuantes sdo as internas.

O sistema latino-americano ainda deve sofrer alteracbes, buscando
desenvolver a governanca corporativa e sua abrangéncia. Segundo o0s autores
Andrade e Rossetti (2009) a governanca corporativa € embrionaria, embora esteja
evoluindo gradativamente, os critérios de transparéncia, integridade dos mercados e
a qualidade das informacdes tem sido amplamente empregadas, promovendo assim,
a criacdo de institutos para o desenvolvimento e disseminacdo da governanca

nestes paises.

2.4 INSTITUTO BRASILEIRO DE GOVERNANCA CORPORATIVA

Fundado em 27 de novembro de 1995 o Instituto Brasileiro de Governancga
Corporativa, IBGC, € uma entidade sem fins lucrativos tem como meta a busca pela
exceléncia e a disseminacdo do uso das boas praticas relativas a governanca
corporativa no mercado nacional e internacional. Conforme definicdo do propésito da
instituicdo disponibilizada em seu codigo.

(...) Ser referéncia em governanca corporativa, contribuindo para o
desempenho sustentavel das organizacfes e influenciando os agentes de
nossa sociedade no sentido de maior transparéncia, justica e
responsabilidade  (CODIGO DAS MELHORES PRATICAS DE
GOVERNANCA CORPORATIVA, 2009, P.4).

2.4.1 Origem

Em 1994, o administrador de empresas Bengt Hallqvist e o professor e

consultor Jodo Bosco Lodi enxergaram a necessidade de criar uma organizacéo
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dedicada a contribuir com a qualidade da alta gestado das empresas brasileiras. Mais
do que implantar conselhos de administracdo, as empresas passariam a exigir uma
atuacdo efetiva desses 6rgdos para 0 sucesso dos seus negocios. Esse foi o
principal motivo que levou um grupo de 36 pessoas, entre empresarios,
conselheiros, executivos, consultores e estudiosos, a fundar, em 27 de novembro de
1995, o Instituto Brasileiro de Conselheiros de Administracdo (IBCA). Em 1999, o
IBCA passou a se denominar Instituto Brasileiro de Governanca Corporativa, 0
IBGC.

O objetivo era fortalecer a atuagédo desse 0rgdo de supervisédo e controle nas
empresas. Contudo, com o passar do tempo, as preocupagdes aumentaram
abrangendo também, as questdes de propriedade, diretoria, conselho fiscal e
auditoria independente. No mesmo ano, o IBGC lanca a primeira edicdo do Codigo
das Melhores Praticas de Governanca Corporativa, com foco no conselho de
administracdo. O referido codigo encontra-se em sua 42 Edicao, publicada em 2009.
Este documento é um referencial no ambito nacional em gestdo empresarial, pois
reflete as constantes discussfes e estudos relacionados aos temas ligados a
Governanca Corporativa.

Neste ano, o IBGC é escolhido como Centro de Exceléncia e incubador em
Governancga para América Latina, Caribe e Africa Lus6fona pelo GCGF (Global
Corporate Governance Forum) além de ter seu Relatério Anual de 2009 como o
vencedor do 12° Prémio Abrasca na Categoria Organizagcdo ndo Empresarial.
Também assinou tratado de cooperacdo com a Global Reporting Initiative (GRI) para
hospedar as atividades da Iniciativa no Brasil nos préximos dois anos. Cabe
ressaltar ainda que, a agenda tematica do IBGC para o ano de 2011 d&a énfase as

empresas de controle familiar.

2.5 GOVERNANCA CORPORATIVA NO BRASIL

No Brasil, a governanca corporativa passou a ganhar forca apos algumas
mudanc¢as na estrutura socioecondmica ocorrida no pais nos anos noventa com a
globalizacéo, privatizacdo e desregulamentacdo da economia, que resultaram em
um ambiente corporativo mais competitivo. A estrutura de propriedade brasileira

pode ser considerada como préxima ao modelo nipo-germanico.
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Até a década de oitenta, a economia brasileira tinha significativa presenc¢a do
governo através de financiamento ou participacdo direta em corporacdes. Para
impulsionar o mercado de capitais interno o governo se valia nos incentivos fiscais.
Isto resultou em um dos principais problemas de governanca corporativa
constatados hoje no pais, que € o aumento na quantidade de emissfes de acdes
preferenciais por empresas que ndo tinham nenhum interesse em abrir seu capital,
porém o fizeram apenas para usufruir dos beneficios fiscais apresentados pelo
governo.

O aumento de capital estrangeiro e as modificacdes na estrutura societéria
das empresas contribuiram para que as praticas de Governanca Corporativa
tornassem prioridade e fonte de pressdo por parte dos investidores. Outra
contribuicdo a aplicabilidade das praticas de Governanca partiu da Bolsa de Valores
de Sao Paulo, ao criar segmentos especiais de listagem destinados a empresas com
padrdes superiores de Governanca Corporativa.

A reformulacdo das Sociedades por Acdes visou desenvolver o mercado de
capitais brasileiro, bem como ampliar a protecdo ao acionista minoritario através de
medidas como a diminuicdo no volume das agOes preferenciais relativamente ao
capital total, o retorno do tag along (direito do acionista minoritario de vender suas
acdes). A CVM lancou sua cartilha sobre o tema Governanca com foco nos
administradores, conselheiros, acionistas controladores e minoritarios e auditores
independentes, que tem como objetivo orientar sobre as questdes que afetam o
relacionamento entre 0s mesmos.

Apesar dos constantes debates sobre o tema e da crescente pressao para a
adocado das boas praticas de Governanca Corporativa, o Brasil ainda se caracteriza
pela alta concentracdo do controle acionario, pela baixa efetividade dos conselhos
de administracdo e pela alta sobreposicdo entre propriedade e gestdo. O que
demonstra amplo campo para o estimulo ao conhecimento, acfes e divulgacdo dos

principios da Governanca Corporativa. (IBGC, 2011)

2.6 PRINCIPIOS DA GOVERNANCA CORPORATIVA

Os principios de governanca corporativa versam de recomendacdes objetivas,

gue podem ser aplicadas a qualquer tipo de organizagao, independente do seu porte
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ou denominacgédo juridica. Segundo IBGC (2009) estas recomendacdes tratam do
alinhamento dos interesses com a finalidade de preservar e otimizar o valor da
companhia. Embora a terminologia dos principios voltados a governanca possa
sofrer modificagbes, devido as traducdes literarias de acordo com o codigo
analisado, os objetivos e recomendacdes, na sua esséncia, sdo iguais. Para o
codigo elaborado pelo IBGC (2009), os principios de governanca corporativa sao:

equidade, prestacao de contas, responsabilidade corporativa e transparéncia.

2.6.1 Equidade

Caracteriza-se pelo tratamento justo e igualitario de todas as partes
interessadas, sejam do capital ou das demais partes relacionadas (stakeholders).
Institui protecao aos acionistas minoritarios nas decisdes da empresa. Este principio
recomenda que cada agao corresponda a um voto, ndo existindo capital sem direito
a voto. Pois atitudes ou politicas discriminatorias, sob qualquer razao, sao
inadmissiveis. As ferramentas mais eficazes para este alinhamento de interesses
séo: Acordo de Acionistas; Estatuto Social; Codigo de Conduta Profissional e Politica
de Remuneracédo Variavel. Ainda com relacdo ao alinhamento de interesses, Rocha

e Damasceno (2006 p. 108) ressaltam:

[...] qualquer que seja o caminho a trilhar, é fundamental manter o vetor do
alinhamento de interesses. Ou seja, é imutavel que uma governanca
competente ndo pode deixar de avaliar quanto as expectativas do acionista
minoritario estdo alinhadas com os administradores, e com o0s
controladores. A implementacdo desse principio € que determina a maior ou
menor qualidade da governanca.

2.6.2 Prestacao de contas

Os agentes de Governanca Corporativa tém a obrigacéo de prestar contas de
seus atos a quem os elegeu e respondem integralmente por todas as acdes que
praticarem no exercicio de seus mandatos. A declaracao de independéncia por parte
da auditoria externa é um exemplo da aplicacdo deste principio. Os eventos e
ferramentas relacionadas a prestacdo de contas sdo: Assembléia de Acionistas;

Reunides do Conselho de Administracdo; Planejamento Estratégico; Orcamento e
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Avaliacdo de Desempenho. A respeito da prestacao de contas, Ploger (2009, p. 2)

ressalta:

Ela envolve todos os diferentes o6rgdos da administracdo. Diretoria e
auditoria independente prestam contas ao conselho de administracdo, que
em nome dos acionistas os elegeu. Ja os conselhos de administragdo e
fiscal o fazem a todos os acionistas e ndo apenas aos grupos de acionistas
gue os tenha indicado.

2.6.3 Responsabilidade corporativa

Executivos e conselheiros devem zelar pela perenidade das organizacoes,
visando a sustentabilidade, incorporando conceitos de ordem social e ambiental na
definicdo dos negdcios e operacdes. Este principio voltado a governanca corporativa
esta diretamente alinhado com o principio contabil da Continuidade. As principais
ferramentas neste campo séo: Politica de Responsabilidade Corporativa e Balango
Social.

Nos diferentes significados de responsabilidade corporativa existentes, ha trés
caracteristicas comuns que instituem a esséncia do termo. Primeiro, a extensédo do
alcance da responsabilidade das corporagfes, antes limitada ao interesse dos
acionistas; segundo, a natureza das responsabilidades que vao além do ambito legal
e envolvem as obrigacdes morais; e, em terceiro, a adequacao as demandas sociais
mais exigentes.

N&o é mais suficiente lucrar, gerar empregos, recolher tributos, aumentar a
produtividade e os investimentos contribuindo para o crescimento do pais. Hoje,
exige se mais das empresas. E necessario crescer com sustentabilidade, conforme
define Brandao, C. (2006, p. 87):

Sustentabilidade, de forma ampla, pode ser definida como um resultado
favoravel no qual a vida na Terra é mantida indefinidamente. Os principios e
0 processo para alcancar o resultado mencionado podem ser denominados
‘desenvolvimento sustentavel’. Em termos econdémicos, significa viver da
‘renda’ proporcionada pelo planeta e ndo do seu ‘capital’, o chamado capital
natural, do qual toda a atividade econbmica depende, direta ou
indiretamente. As instituicBes, relacionamentos, atitudes e valores que
governam as interacbes entre pessoas e que contribuem para o
desenvolvimento econbmico e social, compdem o chamado capital social. A
governanca corporativa exerce um papel-chave no desenvolvimento do
capital social.
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2.6.4 Transparéncia

A Transparéncia € a principal ferramenta dos acionistas minoritarios contra
eventuais fraudes corporativas. Esse principio exige do administrador ou da diretoria
transparéncia total as necessidades de informacdo dos soOcios ou acionistas
minoritarios, bem como de todos os interessados e envolvidos no desenvolvimento
da atividade como: conselho de administracdo e fiscal; auditoria independente;
colaboradores; fornecedores e clientes em geral.

Ploger (2009) defende que, no caso da transparéncia, a administracao
executiva deve atender as diferentes necessidades de informacdes dos acionistas,
dos conselhos de administracao e fiscal, da auditoria independente, das autoridades
de mercado e das partes relacionadas (stakeholders).

A transparéncia tornou-se uma das mais importantes praticas da boa

governanca corporativa, conforme ressaltado por Aguiar (2006, p. 115):

Enquanto os lucros podem ser avaliados pela linguagem fria dos nimeros, a
competitividade pode ser avaliada pela qualidade da governancga. E por isso
que, entre todos os predicados das boas praticas, um dos mais importantes
€ sem duvida a elaboracdo de uma linguagem propriamente transparente.
Em primeiro lugar, como uma maneira de nomear as estratégias e
resultados da corporacéo, de falar deles sem artificios ou meias palavras. A
transparéncia transformou-se num valor.
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3 EMPRESA FAMILIAR

Afinal o que se entende como empresa familiar, tema, este, muito discutido.
Conforme Bernhoeft (2003) é aquela em que o controle é exercido por uma ou mais
familias. Ja para Bornholdt (2005), a empresa familiar pode ser definida como:
aguela que nasceu de uma unica pessoa, um empreendedor. Ele a fundou, a
desenvolveu e, com o tempo, a compds com 0s membros da familia a fim de que, na
sua falta, a familia assumisse a administracdo. O autor complementa ainda que: &
aguela que tem o controle acionario nas maos de uma familia, a qual, em razao
desse poder, mantém o controle da gestédo ou de sua direcao estratégica.

Ao longo do tempo (PASSOS et al., 2006) promovem ampla discussédo em
torno do conceito da empresa familiar, corroborando a idéia de controvérsia,
chegando, no entanto, na conceituagcdo de que seja uma propriedade, uma
companhia, corporacdo ou qualquer outra forma de negocio onde o controle
decisorio esteja com determinada familia.

A empresa familiar também pode ser caracterizada por trazer em sua cultura
os elementos que envolvem as relagbes de familia, 0 que muitas vezes acabam
gerando conflitos tipicos como: conflitos entre familia e empresa, uso ineficaz dos
recursos da empresa, deficiéncia no planejamento financeiro, resisténcia as
mudancas tecnoldgicas, falta de uma politica eficaz de produtos e mercados,
colocacao e promocgao de parentes por nepotismo e nao por competéncia. Contudo,
€ possivel identificar suas potencialidades diante dos obstaculos mencionados,
como por exemplo: potencial de continuidade do negdcio com planejamento
sucessorio, unido entre acionistas e dirigentes e sistema de decisdo mais veloz com
executivos em comunicacéo direta ao conselho. Segundo o autor, pontos fortes e
pontos fracos sempre fardo parte da realidade de qualquer corporacao familiar. O
desafio versa em maximizar as potencialidades e minimizar os pontos fracos (IBGC,
2009).

Segundo o manual do ICF (International Finance Corporation) (2011) As
empresas familiares constituem a mais antiga e mais disseminada forma de
organizacdo de negocios. Em muitos paises, estas empresas representam mais de
70% de todas as companhias em atividade, exercendo um importante papel na

geracdo de empregos e no crescimento das economias nacionais. Contribuindo em
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media com 65% do PIB daquele pais. De modo similar, as empresas familiares
contribuem com cerca de 60% do PIB agregado da América Latina.

Devido ao amplo dominio no ambiente econémico na maioria dos paises, a
empresa familiar se tornou um objeto de estudo, um pouco complexo, pois é preciso
fazer a distingcdo entre familia, propriedade e empresa e demonstrar os diferentes
publicos da empresa familiar e a importancia de serem administrados em sintonia.
Esta distincdo representa um modelo facilitador do entendimento das

particularidades da empresa familiar.

3.1 DINAMICA DAS EMPRESAS FAMILIARES

O sistema de uma empresa familiar € composto por trés pilares: familia,
propriedade e negdcios. Qualquer fato que ocorrer com um desses grupos, afeta
todos os demais. E preciso entender a dinamica e a interacdo de cada um desses
sistemas, para entender o sistema da empresa familiar. E praticas de governanca
corporativa podem contribuir. (GERSICK et al., 2006).

Esta dinamica entre as dimensdes se modifica a cada geracéo, renovando-se
e exigindo revisdo da abordagem utilizada até entdo. A medida que a empresa
evolui, e com ela a familia empresaria, consolida-se o conceito de que a propriedade
familiar é garantida por meio do controle acionario, assegurados os mecanismos de
governanca. (PASSOS et al., 2006).

3.1.1 Modelo dos trés circulos

A estrutura dos trés circulos, paradigma dominante no campo das
organizacdes familiares, contribui para o entendimento das principais caracteristicas
do negécio, da familia, do grupo proprietario e como eles interagem de forma a
influenciar o desempenho dos negécios e da familia.

Apresenta sete posicdes, nas quais, todas as pessoas que se relacionam a
uma empresa familiar podem ocupar. Para cada posicdo existem direitos e deveres
diferenciados aos seus ocupantes. Por exemplo, Somente 0s sOcios e acionistas

estdo no circulo inferior esquerdo. Ja todos os membros da familia estdo no circulo
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superior e todos os funcionarios, no circulo inferior direito. Os nimeros em cada
circulo identificam as pessoas conforme a descricdo abaixo (GERSICK et al., 2006):
a) proprietarios que ndo sao da familia e também néo trabalham na empresa;
b) familiares que nao trabalham na empresa e que ndo fazem parte da
sociedade;
c) profissionais que trabalham na empresa, sem vinculo familiar ou societario;
d) familiares com participacédo na sociedade;
e) familiares que trabalham na empresa, sem vinculo societario;
f) profissionais que trabalham na empresa com participacéo na sociedade; e
g) profissionais da familia que, além de trabalhar no negocio, possuem
participacéo
A Figura 2 ilustra o sistema da empresa familiar como sendo trés subsistemas

independentes, mas superpostos: propriedade, empresa e familia.

2

Familia

Propriedade Empresa

Uu

Figura 2: O modelo dos trés circulos da empres  a familiar
Fonte: Gersick et al. (2006, p. 6).
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Para Tondo (2008) ocupar uma das sete posi¢coes neste modelo atribui uma
perspectiva de compreensdo dos fatos familiares, empresariais e ligados a
propriedade diferenciada. Deste modo, para que ajustes de percepcdo sejam
possiveis, € imprescindivel que a familia empresaria cultive espagos para um didlogo
construtivo relacionado as diversas formas de perceber e de se relacionar com o0s

negocios familiares.

3.1.2 Gestao da empresa familiar

Quando uma instituicdo introduz a gestdo administrativa em seus negocios,
com conceitos fundamentais como planejamento, organizagéo, dire¢gao e controle
tém um efetivo posicionamento de governancga corporativa. Estes conceitos, quando
bem desenvolvidos, contribuem para o desenvolvimento da empresa familiar,
fazendo com que os proprietarios, socios e sucessores reflitam sobre o que querem
para o futuro, visando alcancar os melhores resultados possiveis, perpetuando as
relacdes de empresa e de familia. (TONDO, 2008)

Para a autora o planejamento ajuda a familia a identificar politicas e
programas que reflitam seus reais valores, dando-lhes a possibilidade de criar uma
nova visdo de futuro. A organizacdo € o estabelecimento da estrutura formal de
comando, no caso das empresas familiares um ponto importante, € a prevencéo de
sobreposicoes de funcdes entre familiares que atuam na gestdo. A direcdo dentro
das empresas familiares é constituida por pelo menos um lider, geralmente séo
pessoas de personalidade forte que conduzem a empresa bem regrada e
controlada. Na empresa familiar de primeira geracdo, na maioria das vezes o
controle é mais rigoroso.

Através das areas que fundamentam a gestédo, ja mencionadas, adaptadas de
forma a especializar as caracteristicas peculiares das organizacfes controladas por
familiares, teremos mais profissionalizacdo dos membros familiares, diminuindo

conflitos e o desaparecimento de empresas entre inter geragdes. (TONDO 2008).
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3.2 SUCESSAO E CONTINUIDADE DA EMPRESA FAMILIAR

O conceito de sucessdo difere do conceito de continuidade, mas esta
diretamente relacionado, uma vez que é o processo pelo qual ocorre a transi¢do do
fundador ou dos lideres da atual geracdo nas esferas familia, patrimbnio e empresa
para liderancas da nova geracao. Cada esfera passara por seu proprio processo de
sucessdo, com a legitimidade de sua propria lideranca de perfil especifico. Ja os
sucessores, considerando que cada um dos sistemas demanda um processo de
sucessao especifico, sdo aqueles que se validam na lideranca de cada uma das trés
esferas que compdem a sociedade familiar. Na familia e no patriménio, o sucessor é
necessariamente um dos familiares. Na empresa, pode ser um familiar ou néo
(PASSOS et al., 2006).

Sucessdo é um tema muito abordado nas bibliografias que versam sobre
empresas familiares. H& dois aspectos basicos para explorar o assunto:
isoladamente, ou como parte de um processo do desenvolvimento da familia e,
principalmente, da empresa. Os autores dedicados ao assunto corroboram com o
desenvolvimento do tema como sendo um processo continuo essencial para a
sobrevivéncia da empresa. Apesar das empresas serem compostas por pessoas,
que nascem, crescem e morrem, as empresas podem ser gerenciadas como sendo
algo que pode se perpetuar além de seus fundadores. Contudo, as empresas estéo
intimamente relacionadas aos acontecimentos dos ciclos da vida das pessoas. A
resisténcia a estratégias para a sucessao nao € proveniente somente da familia. Ela
também pode estar presente no quadro funcional e, até mesmo em outros publicos

relevantes, como clientes, instituicbes bancarias e fornecedores (TONDO, 2008).

3.2.1 Dilemas a superar

As empresas constituem mero reflexo do que as pessoas sao, fazem ou
almejam. Numa empresa familiar, o espirito de luta e o senso de oportunidade do
fundador sdo o seu principal motivo. Essa credencial, no entanto, diminui a medida
gue o empreendedor diminui sua energia. Por isso, fica cada vez mais evidente que
seus sucessores devem reunir um conjunto de atributos, onde a competéncia técnica

€ apenas um deles. O processo de escolha deve considerar também fatores
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perspicazes e intangiveis como: dedicacdo pelo negdcio; competéncia técnica,
experiéncia externa, consciéncia de que mudancas sao fundamentais e habilidades
politicas.

Um dos maiores dilemas enfrentados nas empresas familiares € o nepotismo,
um dos maiores especialistas no assunto John Davis, afirma que esse € um dos
cinco maiores desafios que uma empresa familiar pode enfrentar. Os outros quatro
sao “manter o controle dos negdécios”, “manter-se competitiva”, “transmitir o sucesso
as demais geracgOes”, “passar a diante o controle e a administragdo da empresa”.

(GERSICK et al., 2006).

3.2.2 Planejamento

O planejamento € imprescindivel para que o processo de sucessao na
empresa familiar seja bem sucedido. O mesmo deve ser realizado com antecedéncia
e implantado de forma gradual, com a contribuicdo de todos os envolvidos,
procurando com isto garantir a eficiéncia e a competitividade no longo prazo. O
planejamento do processo sucessorio € importante porque prepara a organizacao a
sobreviver a seus fundadores, impondo responsabilidades aos herdeiros na
preservacgao do patrimonio, para evitar conflitos futuros. Permite a profissionalizagao
da administracédo e institui medidas que impecam a sua dilapidacdo. (OLIVEIRA,
J.2011)

A falta de planejamento torna o processo de sucessao desgastante nos
ambitos psicoldgicos, emocionais e financeiros, pois consomem recursos
imprescindiveis a continuidade do negd6cio com sucesso. O planejamento sucessorio
vai diminuir a possibilidade de conflitos que prejudicam o crescimento, a

prosperidade e a continuidade da corporacdo. (LEONE, 2005).
3.3 IMPLEMENTAGAO DE GOVERNANGA EM EMPRESAS FAMILIARES
Implantar a governanca nas empresas familiares, independente do porte ou

da complexidade da Cia é sempre uma garantia a mais para a sobrevivéncia das
organizacfes. Entretanto, a insercdo de governanca é um processo de mudanca,
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gue num primeiro momento geram conflitos, mas, quando transposto, o clima € de
orgulho, contentamento e enorme prazer (TONDO, 2008).

Para Bornholdt (2005) a implementacao das boas praticas de governanca nas
empresas familiares exige que primeiramente sejam identificados os assuntos que
dizem respeito a familia, a sociedade e a empresa. Num segundo momento, devem
ser separados e isoladamente compreendidos. Concluida essa fase, voltam a ser
unidos e integrados por meio de canais e ferramentas. Esses instrumentos
unificadores séo os 6rgdos de governanca corporativa, que formam e reforcam a
integracao entre os sistemas.

Com os oOrgaos fortalecidos, os socios, familiares, conselheiros e
administradores podem discutir as suas divergéncias. O que permite confrontos
profissionais, na busca de respostas comuns ao processo da organizacédo familiar.
“A governanca nas empresas familiares é a preservacdo de um legado, €
sustentacdo de um sonho e a base para a formacdo de um cla de familia
empresaria”. (TONDO 2008 P.127)

3.3.1 Etapas

A governanca nas empresas familiares € um processo, ndo um ato. Passa por
muitas etapas como; planejamento, reunides, encontros, debates e combinagdes
num processo ciclico e cada vez mais profundo.

Tondo (2008) destaca que: um dos principais instrumentos para efetivar a
governanca é o acordo societario e, suas constantes revisdes e atualizacbes. No
pacto entre socios, familiares e executivos constituem os principios, regras e normas
de convivio, canais de comunicacdo que estabelecem enquadres dos processos de
decisdo em relacdo a visdo sistémica da governanca conforme figura 3. E a

passagem de expectativas individuais para o campo das combinacdes coletivas.
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Figura 3: Viséo sistémica da governanca nas empresa s familiares.
Fonte: Tondo. (2008, p. 107).

3.4 AGENTES DO SISTEMA DE GOVERNANGA CORPORATIVA NAS EMPRESAS FAMILIARES

Segundo Bornholdt (2005) existe, varios orgaos correlacionados com a gestao
da empresas e sua inter-relacdo familiar. Entretanto a compreensdo dos mesmos
depende do porte da empresa, da complexidade dos sistemas familiares, de quantas
geracOes estdo na ativa e do historico da organizacdo. Na medida em que estes
agentes sdo compreendidos, podem contribuir para a boa pratica de governanca
corporativa nas empresas familiares.

Kignel e Werner (2007 p.146) complementam que:

Se desejarmos para a nossa familia uma convivéncia longa e duradoura na
vida empresarial, devemos buscar conceitos convergentes de
sustentabilidade nessas relagbes. As familias fazem muito bem aulas de

governanca corporativa, pelas quais se constroem, numa mesma lingua,
pilares comuns a todos.
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A criagdo de mecanismos e estruturas, que dao suporte ao dialogo, a
educacdo e aos processos decisorios e que definem os s6cios com a gestdo do
negocio inclui: conselho de familia, conselho de administracdo, conselho fiscal e

auditoria externa.

3.4.1 Conselho de familia

Kignel e Werner (2007) estabelecem que conselho de familia seja um grupo
de pessoas que, além de ser dono de um patriménio comum, compartilha uma
missdo Unica, analisando os problemas que acercam tanto a familia como a
empresa. Ele € um brago operacional da familia, onde os membros podem expressar
seus anseios, expectativa, valores, necessidade e insatisfacdes de modo que as
guestdes que interessam a todo o grupo possam ser debatidas e resolvidas. Esse &
o ambiente ideal para que a familia saiba sobre seus direitos e responsabilidades
com o patrimdnio e a direcdo dos negdcios comuns. O Codigo das Melhores Praticas
de Governanca Corporativa (2009 p.27) destaca como principais préaticas do

Conselho de Familia:

Definir limites entre interesses familiares e empresariais; preservacdo dos
valores familiares (historia, cultura e visdo compartilhada); definir e pactuar
critérios para protecdo patrimonial, crescimento, diversificacdo e
administracdo de bens mobiliarios e imobiliarios; planejamento de sucesséo,
transmissdao de bens e heranca; visdo da sociedade como fator de
agregacdo e continuidade da familia; tutela aos membros da familia com
referéncia a sucessdo na sociedade, a aspectos vocacionais, futuro
profissional e educacéo continuada.

3.4.2 Conselho de administracao

O conselho de administracdo representa o maior Orgdo estruturante de
governanga corporativa, tem como objetivo dar suporte a administracdo para
melhorar o seu desempenho. Segundo Tondo (2008) na governanca de empresas
familiares, a administracao e o conselho podem significar o elemento estabilizador e
também agente de mudanca. E nele que deposita a esperanca e a obrigatoriedade

para a sobrevivéncia, desenvolvimento e a geragao de valor.
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Ainda segundo a autora para poder cumprir com a sua missao, o conselho de
administracdo tem as atribuicbes baseadas em cinco pontos: resguardar o
patriménio da organizacdo e dos acionistas; agregar valor ao negécio; zelar pela
cultura organizacional (crencas, valores e principios); atentar para a perpetuacao e o
futuro da empresa; contribuir para o pensamento e posicionamento estratégico.

Segundo a CVM (2011) O conselho de administracdo deve ter de cinco a
nove membros tecnicamente qualificados, com pelo menos dois membros com
conhecimento em finangas e responsabilidade de acompanhar mais detalhadamente
as préticas contabeis adotadas. O conselho deve ter o maior nimero possivel de
integrantes independentes da administracdo da companhia. Para empresas com
controle compartilhado, pode se justificar um namero superior a nove membros. O
mandato de todos os conselheiros deve ser integrado, com prazo de gestdao de um

ano, permitida a reeleigéo.

3.4.3 Conselho de fiscal

O Conselho Fiscal é um 6rgédo legal, independente. Suas principais
responsabilidades consistem em fiscalizar as atividades da administracdo, rever as
demonstracdes financeiras da companhia, denunciar aos érgaos da administracao e
a Assembléia Geral os erros, fraudes ou crimes de que tiverem ciéncia, além de
reportar suas conclusdes diretamente aos acionistas.

A composicdo do conselho fiscal deve ser de trés a cinco membros.
Conforme a Lei 6.404/76 (Lei das S.A.s), seus membros nao podem pertencer
ao Conselho de Administracdo, a Diretoria, fazer parte do quadro de funcionarios, de
uma companhia controlada ou controladora ou ainda, ter parentesco de até terceiro
grau com membros da administracao da organizacao.

Para Tondo (2008) o Conselho Fiscal € instalado quando convocado pelos
acionistas que possua, no minimo, 5% das a¢Bes com direito a voto, ou no minimo

10% das ac¢des ordinarias.
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3.4.4 Auditoria externa

No mundo inteiro, a governanca corporativa € considerada o icone de
discussdes sobre alta gestdo. Diante deste fato as auditorias sdo de extrema
importancia para as organizacdes, pois fortalece a governanca corporativa e agrega
valor a organizacdo, contribuindo para o alinhamento de interesses entre as partes
envolvidas.

De acordo com o IBGC (2009) a Auditoria Independente é o 6rgdo externo a
organizacdo e isento de conflito de interesses, que tem a atribuicdo basica de
verificar se as demonstracdes financeiras refletem adequadamente a realidade da
organizacdo. A Ultima versdo do Cdédigo das Melhores Préaticas de Governanca
Corporativa descreve que a revisdo e a avaliacdo dos controles internos da
organizacdo sao parte essencial ao trabalho dos auditores independentes. Essa
tarefa deve resultar em um relatorio especifico de sugestbes sobre melhoria e
aprimoramento dos controles internos.

As novas normas de auditoria, elaboradas considerando o processo de
convergéncia das Normas Brasileiras aos padrdes internacionais de Contabilidade
reforcam que as praticas contabeis sejam conduzidas baseadas em fortes padrées
éticos, como se observa na NBC-TA 200, onde define que o objetivo da auditoria é

aumentar o grau de confianga nas demonstragdes contabeis por parte dos usuarios.

3.5 A RELAGCAO ENTRE A CONTABILIDADE E A GOVERNANGA CORPORATIVA

A contabilidade, ao gerar numeros indispensaveis as decisdes de
investidores, atua como um dos principais mecanismos de governanca. Ela, diz
respeito a dois pilares: a prestacdo de contas, fundamentadas nas melhores praticas
contabeis e de auditoria (accountability) e a evidenciacdo contabil (disclosure) que
esta relacionada ao objetivo da contabilidade, ao garantir informacgdes diferenciadas
para cada usuario, especialmente naquelas mais relevantes e com maior impacto
nos negocios envolvendo resultados, oportunidades e riscos. A Revista do Conselho
Regional de Contabilidade do Rio Grande do Sul (2011) descreve  que a
contabilidade e a governanca corporativa se aprofundam ao gerar, aos investidores
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externos e a gestdo da companhia, niumeros confidveis e (teis para as tomadas de
decisbes, atuando como um dos principais mecanismos de governanca.

Segundo Nascimento, Bianchi e Terra (2007) a esséncia do conceito de
governancga corporativa diz respeito a transparéncia na administracdo e 0s meios
utilizados por ela na reducdo da assimetria informacional existente entre aqueles
gue geram a informacéo e aqueles que a utilizam. Os autores concluem ainda que, a
governanca corporativa abrange a existéncia de controles que imprimem seguranca
aos interessados no resultado da organizagcdo quanto ao correto manuseio dos
recursos.

Lopes e Martins (2005) corroboram que a contabilidade financeira ou
societaria, funciona como um mecanismo de governanca corporativa, sendo a
principal fonte de diminuicdo da assimetria informacional entre investidores e 0s

principais agentes envolvidos no conflito de agéncia.
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4 EMPRESAS DE CONTROLE FAMILIAR QUE ADOTARAM A GOVE RNANCA
CORPORATIVA

4.1 CONTEXTUALIZACAO DAS EMPRESAS

Um estudo feito pelo IBGC (2006) analisou as estruturas e praticas de
governanca em grandes companhias nacionais familiares de capital aberto. Entre
elas, empresa centenaria, como a Gerdau e constituida a menos de uma década,
como a Gol. Com relacdo aos niveis da Bovespa, a Natura optou por listar suas
acdbes no Novo Mercado, segmento mais exigente em termos de praticas de
governanca. Uma das empresas que optou por listar-se no Nivel 2, segmento de
pratica de governanca avancada, cuja diferenca com relacdo ao Novo Mercado
consiste na auséncia da obrigatoriedade de emissao exclusiva de a¢des ordinarias é
a Marcopolo. O estudo identificou que as empresas de controle familiar, sdo em
média maiores, mais valiosas, mais rentaveis, mais liquidas do que a mediana de
todas as empresas listadas na Bovespa. Deste modo hd uma correlacdo positiva
relevante entre a qualidade de governanca das empresas estudadas e 0 sucesso
das mesmas.

Corroborando com o estudo a agenda tematica deste ano do IBGC tem como
tema, as empresas de controle familiar: A importancia da boa Governanga para o
fortalecimento e longevidade. O interesse pelo assunto esta associado a realidade
brasileira, que segundo dados do FBN Brasil (Family Business Network 2011), 60%
do total de grandes e médias empresas brasileiras tém controle familiar, e, se
adicionar as peguenas empresas, este percentual aumenta para 90%. O presidente
do Conselho de Administragdo do IBGC Gilberto Mifano ressalta que “ja temos e
teremos muitos outros casos de grupos de controle familiar praticando boa
Governanca e servindo de exemplo”.

Conforme lembra o presidente do Conselho de Administragédo do IBGC, a
governancga corporativa é vista pelo instituto como um conjunto de ferramentas que
interessa a todas as empresas, e hdo como um tema exclusivo de companhias que
acessam o mercado de capitais. O que fortalece esta afirmacao é o atual quadro de
associados do IBGC, onde 85% deles sao direta ou indiretamente ligados a

empresas fechadas, a maioria familiar, cujo objetivo, no curto prazo, ndo é o de abrir
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capital. Ele destaca ainda que o interesse destas empresas pela governanca
corporativa estad relacionado como a maneira de lidar com questdes como:
crescimento, desempenho, sucessao e sua prépria gestao de transparéncia.

Entre as empresas destacadas no estudo do IBGC (2006) esta a Natura e a
WEG S.A, que inclusive, também foi citada no 12° Congresso Internacional de
Governanca Corporativa em Sao Paulo (2011). Como empresa de controle familiar
nao listada e premiada pelo IBGC em 2009 destaca-se o Grupo Algar. Com o
enfoque de contribuir com o objetivo especifico desta pesquisa, sera feito um breve
histérico destas organizacgdes.

4.1.1 Historico

A Natura, maior empresa do ramo de cosméticos no Brasil fundada 1969 por
Jean-Pierre Berjeaut e Antonio Luiz da Cunha Seabra, que em 1970 passou a ser
nomeada Industria e Comércio de Cosmeéticos Natura Ltda. Nesta mesma década, a
empresa elegeu a venda direta como a alternativa que viabilizaria o desenvolvimento
da corporacdo, amparado na forca das relacbes pessoais. Surgia a consultoria
Natura, com vendas porta a porta, garantindo contato direto e personalizado com as
suas clientes. A empresa mantém-se firme na expansdo, ao final do terceiro
trimestre de 2011, a base consolidada de consultoras atingiu 1.362 mil, um
crescimento de 16,3%. No Brasil, foi obtido 1.131 mil consultoras, com uma
ampliacdo de 14,9%. Nas operacOes internacionais, o avanco foi de 23,2%,
totalizando 230 mil consultoras.

A WEG foi fundada por Werner Ricardo Voigt, Eggon, Jodo da Silva e Geraldo
Werninghaus em16 de setembro de 1961, quando os trés fundaram a Eletromotores
Jaragua. Posteriormente, a empresa criada por um eletricista, um administrador e
um mecanico passaria a ter o nome, Eletromotores WEG, resultado da juncéo das
iniciais dos nomes de seus fundadores.

Em 1965, a Eletromotores passou a ser uma sociedade anbnima, porém
apenas seis anos depois € que a empresa abriu seu capital. Ja em 1979 foi feita
uma joint venture para aquisicdo de tecnologia com a empresa sueca Asea. Em
1980 foi criada a WEG Maquinas S.A., com o objetivo de produzir maquinas elétricas
de grande porte e, a WEG Acionamentos S.A. que tinha como objetivo produzir
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componentes eletronicos e desenvolver a engenharia de aplicacao para os sistemas
industrias. Dando continuidade a estratégia de diversificacdo, em 1981 adquiriu a
Ecemic Industria de Transformadores, em 1983 comprou as Tintas Michigan S.A. e
em 1986 foi criada a WEG Automacao S.A. voltada para a producdo de robos
industriais. Em 1999, com o objetivo de melhorar o desempenho operacional e
reduzir as burocracias administrativas, ocorreu uma incorporacdo de todas as
sociedades do Grupo WEG onde passaram a constituir unidades de negocio da
WEG Industrias S.A. Em 2001 a WEG aderiu ao Nivel 1 de governancga corporativa
da Bovespa.

Fundado em 1954 no Tridangulo Mineiro, mais especificamente na cidade de
Uberlandia o Grupo Algar cujo nome vem das iniciais de seu fundador, Alexandrino
Garcia, expandiu-se rapidamente e consolidou-se em dezenas de cidades do Brasil.
Seu fundador permaneceu a frente dos negécios até 1987, quando teve que se
afastar por problemas de saude, sendo substituido por seu filho, Luiz Alberto Garcia,
atual presidente do Conselho de Administracdo da Algar. A partir da década de 70, o
Grupo diversificou sua atuacdo entrando em novos negdécios, porém o foco em
telecomunicac¢des consolidou-se nos anos 80. Composto por nove empresas possuli
mais de 19 mil colaboradores, e em torno de 1,7 milhdes de clientes, em 2010, a
receita bruta do Grupo Algar chegou a 3,2 bilhdes de reais. Como diferencial do
grupo esta a crenca de que pessoas nhdo sdo recursos, mas sim talentos. Para a
Algar, "Gente servindo gente" € mais que uma Vvisdo, € um compromisso de cada

talento.

4.1.2 Mercado de atuacgéo

No Brasil, a Natura € uma indastria lider no mercado de cosméticos,
fragrancias e higiene pessoal, assim como no ambito da venda direta. Desde 2004,
a Natura € uma companhia aberta, com acfes negociadas no Novo Mercado da
Bolsa de Valores de Sao Paulo, segmento que tem como finalidade atrair
companhias abertas dispostas a fornecer maiores informacdes ao mercado e aos
seus acionistas com relacdo aos de seus negocios e, gue se comprometam a adotar
praticas de governanca corporativa diferenciadas. As companhias que ingressam no
Novo Mercado submetem-se a determinadas regras, obrigando-se, por exemplo, a:
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emitir apenas ac¢des ordinarias; manter, no minimo, 25% de acfes em circulacdo do
capital da Companhia; detalhar e incluir informacfes adicionais nas informacoes
trimestrais e disponibilizar as demonstracdes financeiras anuais no idioma inglés e
com base em principios contabeis internacionalmente aceitos.

A WEG € uma empresa especializada na producdo de bens de capital e atua
através de um diversificado modelo de negdcios e produtos, que inclui:
equipamentos eletro-eletrénicos industriais, geracao, transmisséo e distribuicdo de
energia, motores para eletrodomésticos, tintas e vernizes. Além da importante
abrangéncia do mercado de atuacao, destaca-se a forte presenca da companhia no
mercado externo, pois representa 38% da sua receita. A WEG € controlada,
majoritariamente, por trés grupos familiares, e possui um “free float” em bolsa de
35,0%.

Algar, grupo empresarial que atua nas areas de Tl/Telecom, Agro, Servicos e
Turismo, proporcionando solugbes que agregam valor para todos de maneira
simples, sustentavel e inovadora. O compromisso de servir com sustentabilidade é o
gue move o relacionamento com clientes, fornecedores, associados, acionistas,
governo, comunidade e norteia a construcdo do futuro do Grupo. A Algar esta
presente, por meio de suas empresas, em mais de 1.000 cidades, nos estados de
Minas Gerais, Goiania, Distrito Federal, S&o Paulo, Rio de Janeiro, Rio Grande do

Sul e Maranhao.

4.1.3 Motivacao para adesao

Segundo o IBGC (2006) a principal motivagdo da Natura em aderir as praticas
de governanca foi o interesse de seus préprios acionistas controladores. Verificou-se
na governanca uma ferramenta de apoio ao processo de desvinculacédo gradativa de
suas atividades habituais e o desejo de institucionalizar e perpetuar o modelo de
negocio.

Os empreendedores da WEG demonstraram interesse em enfatizar os
principio de transparéncia e de equidade muito antes do movimento em torno das
melhores préaticas de governanca corporativa. O principio basico a ser seguido na
empresa era de que todo o acionista deveria receber retorno e informacgdes sobre o

negécio. IBGC (2006). Percepgcdo dos controladores de que a perenidade da
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empresa depende do seu posicionamento no mercado e que, a adogdo dos
principios de governanca corporativa é fundamental, para sustentar a empresa neste
mercado.

A principal motivagdo do Grupo Algar através da adesdo de conceitos de
governancga corporativa teve como objetivo, assegurar o crescimento continuo das
empresas com solidez e, também disseminar boas idéias e boas praticas de gestao
entre todas as areas do Grupo. Para manter a governanca familiar foi elaborado o
“estatuto da familia”, composto por regras claras e bem definidas, cumpridas e
analisadas de modo positivo por todos os acionistas. Entre elas, a de que os
herdeiros podem reivindicar um cargo desde que exista uma vaga disponivel e que o
mesmo tenha conhecimento, capacitacdo e experiéncia em outra companhia.

Para o Grupo Algar a governanca familiar tem o objetivo de conciliar relagdes
da familia enquanto familia, trabalhadora e acionista, minimizando os riscos do
processo de sucessao e de possiveis conflitos. Seguindo o fluxo natural da gestao
profissionalizada, o Grupo criou o Conselho de Administracdo, adotou os melhores
modelos do mercado com a grande maioria dos membros independentes. A

estrutura de governanca do Grupo Algar esta representada na figura 4.

Estrutura de Governanca Corporativa
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Figura 4: Estrutura de governancga corporativa do Gr  upo Algar
Fonte: (www.algar.com.br/Institucional/ disponivel em 01 de Nov. de 2011).
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4.1.4 Beneficios obtidos

Entre os principais beneficios internos obtidos pela Natura o IBGC (2006)
destaca: maior formalizagdo dos processos de trabalho; maior profissionalizacédo da
gestdo da empresa; maior capacidade de atrair e reter talentos. Entre 0os externos
estdo: Aumento do valor percebido; utilizacdo do mercado como parceiro para
monitorar o negacio e possibilidade de diversificar o seu patriménio.

O amadurecimento da gestdo, com entendimento do conselho administrativo
e conselho fiscal, foi um dos principais beneficios externos obtidos pela WEG, assim
como, a exigéncia de melhor profissionalizacdo da prépria diretoria executiva e
melhoria dos processos internos de trabalho. Como beneficios externos o IBGC
(2006) destaca o maior acesso ao capital e a percepcao de que 6rgaos financeiros
conferem valor intrinseco a gestdo de governanga em suas decisfées no momento de
conceder empréstimos.

O modelo de gestdo do Grupo Algar esta baseado nos principios basicos de
governanca corporativa, refletido no respeito aos publicos com os quais se relaciona.
Além disso, as boas praticas tornam a empresa mais atrativa para o mercado,
possibilitando a conquista de relacionamentos sustentaveis.

O Grupo Algar chega aos 56 anos de existéncia e operacdo no Brasil com
uma premiada gestdo de governanca corporativa dentre as empresas nao-listadas
em bolsa, concedida pelo IBGC. A conquista fortalece ainda mais o
comprometimento do Grupo com as melhores praticas de gestdo empresarial

profissional sob controle familiar.
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5 CONCLUSAO

As empresas familiares sdo um importante propulsor de crescimento de
muitas economias, pesquisas evidenciam que as companhias que tem
implementado as praticas de governanca corporativa valem muito mais no mercado
do que aquelas que ndo possuem este modelo de gestdo que tem como principios
bésicos: transparéncia, equidade, prestagdo de contas e responsabilidade
corporativa.

A governancga corporativa nas empresas familiares € um processo desafiador,
pois além de lidar com sentimentos e emocdes, € preciso estabelecer regras entre
os sistemas: familia, empresa e propriedade para que cada um possa crescer de
forma independente. Entretanto, a longevidade destas empresas depende, muitas
vezes, da construcdo de um ambiente de governancga corporativa capaz de detectar,
antecipar e suavizar 0s riscos inerentes a estes sentimentos.

Organizacdao, regras e normas sao grandes aliadas das empresas familiares.
Na medida em que elas sé@o estabelecidas, fica mais facil lidar com as diferencas,
potencialmente conflitantes. Entretanto, € importante que sejam estabelecidas, de
forma planejada e gradual, respeitando a individualidade de cada negdcio e de cada
familia. Pois a continuidade da familia através das geracdes e a perenidade do
patrimonio dependem da efetividade com que estes processos serdo realizados.

Também foi possivel concluir que implementar estruturas de governanca
corporativa como, conselho de familia, conselho de administracdo, conselho fiscal e
auditoria externa, € um exercicio, algumas vezes, dificil, nas empresas familiares,
pois podem gerar sentimentos como inseguranca e perda de poder. Entretanto
através desta estrutura de governanca é possivel atribuir direitos e
responsabilidades, criar canais apropriados de comunicacdo, fortalecer a
profissionalizacéo e reforcar as fronteiras entre as esferas da familia, do patriménio e
da empresa. Pois uma empresa adequadamente estruturada com os Orgaos de
governanca, permite atender as questdes das familias, dos socios, dos executivos e
constitui uma base sélida para sua perpetuacéao.

Pode se verificar que a governancga corporativa € um modelo de gestdo que
assegura O crescimento e a perpetuacdo das organizagOes, evidenciado nas
empresas citadas neste trabalho, independente de ser capital aberto ou ndo, como o
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caso do Grupo Algar que desde 1988 vem evoluindo continuamente em governanca

corporativa. Premiada em 2009 pelo IBGC e em 2010 implantando gestéo de riscos.
No entanto, Governanca Corporativa € um processo continuo, dinamico e

evolutivo. Nas empresas familiares € a preservacdo de um legado, a manutencao de

um sonho e o alicerce para a constituicdo de um cla de familia empresaria.
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