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Mais de ?0% dos
conselheiros recebem _
apenas remuneracao fixa

IBGC lanca a terceira edicao de sua pesquisa
sobre remuneracao dos administradores e
consulta especialistas no tema para compor o
atual cendrio praticado no mercado

Informes IBGC
04 v Atividades de advocacy
v Planejamento estratégico

Congresso anual ira delinear as novas fronteiras da Governanca
0 6 Pela primeira vez, o Congresso sera organizado em trés trilhas temdticas, centrando a discussao
durante parte do evento, nas empresas de capital aberto, fechado e outras organizacdes

Teoria e pratica da vinculacdo de voto de conselheiros de administragao séo revisitadas pelo IBGC
0 9 Especialistas em direito societdrio expdem as limitacoes do acordo de acionistas e
evidenciam as responsabilidades e deveres dos administradores e acionistas

1 5 Iniciativas ‘verdes’ contribuem para resultado ‘azul’ de empresa norte-americana
Executivo da empresa de carpete modular Interface Inc. fala sobre a trajetéria da companhia em busca
de se tornar um negocio sustentavel e sobre os administradores serem os agentes de mudanca

A lei anticorrupcdo como um incentivo as boas praticas de Governanca
1 6 Em entrevista para o IBGC em Foco, advogado, diretora juridica de empresa listada e gerente de compliance avaliam as
implicagdes da lei para as organizacoes e estabelecem sua relacao com as boas praticas e as atribuicdes dos conselhos

0 modelo de Governanca nas empresas estatais
1 9 Secretiria de Estado de Desenvolvimento de MG e presidente do Conselho da Cemig
reflete sobre as semelhancas e diferencas entre os setores privado e publico

Monitoracdo estratégica: Elevando o desempenho do conselho de administracao
21 Autores analisam quais fatores afetam o desempenho do conselho no monitoramento das estratégias da organizacio



Agosto

v’ Aprovadas a proposta de novas regras
para a certificacio por experiéncia e
a descricao detalhada das funcoes das
Superintendéncias.

v’ Apresentados os indicadores de pessoal e
a descricao da matriz de definicdes de
papéis (RACD), iniciando pela descricao
das posicoes do Conselho, Diretoria
e Superintendéncias.

v’ Expostos pelo coordenador-geral do
Capitulo Minas, Luciano Bucek, as
atividades e os planos de trabalho.

v Acompanhamento das demonstracoes
financeiras.

Setembro

v Deliberada data da Assembleia Geral
Ordindria (AGO) para 27 de marco de 2014.

W @ Capitulos

™ M ™ Deliberacoes do Conselho ‘

v Aprovada a primeira versio do or¢amento
2014, com sugestdoes do Conselho a serem
reapresentadas pela gestao na reuniao
de outubro.

v Apresentado fluxo de aprovacgao de
publicacoes.

v’ Reapresentada a descricdo da matriz de
defini¢coes de papéis (RACD).

v Verificados os indicadores de
implementaciao do planejamento
estratégico (pag. 4).

v Debatidos o plano de inten¢do das
comissoes.

Os detalhes de cada reuniao podem ser
obtidos, em breve, nas respectivas atas
disponiveis no site do Instituto, em IBGC /
Governanca no IBGC / Conselho

de Administracao.

Em dia com os acontecimentos nos Capitulos

Criados com o objetivo de disseminar as boas praticas de Governanga Corporativa em diferentes
Estados brasileiros, os Capitulos do IBGC — Sul (fundado em 2002), Rio (2004), Parana (2005) e
MG (2009) — tém programacao independente de eventos. O IBGC em Foco reserva este espaco
para trazer as Gltimas e as futuras realizacdes dos Capitulos, referentes aos meses de agosto a
dezembro deste ano.

Capitulo MG

O capitulo promoveu em 30 de agosto a palestra
sobre “Diversidade nos Conselhos - Desafios e
Oportunidades”, com apresentacao do conselheiro
de administracao da Usiminas, Aloisio Macario.
Em 29 de outubro sera realizado o primeiro
Seminario Mineiro de Governanca Corporativa,
com apresentacio dos casos das empresas Grupo
Zema e Hermes Pardini, em parceria com Fiemg,
IMMC, ACMinas, Apimec e IBEF.

Capitulo Parana

Serao realizadas pelo Capitulo palestras nos
meses de outubro e novembro, respectivamente,
sobre “A Nova lei Anticorrupc¢ao e os seus
impactos para a Governanca nas empresas”

(dia 2/10) com o soécio responsavel pela area

de Compliance e Integridade Corporativa do
Machado Meyer, Leonardo Ruiz Machado,

e “Sustentabilidade nos Conselhos de
Administracao” (5/11) com o coordenador da

iIBGCicco
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Comissao de Sustentabilidade sobre “Diretoria financeira e Governanca

do IBGC, Aron Zylberman. Entre agosto e Corporativa” e “Governanca, profissionalizacio e
novembro, ocorre a 7* edicao do curso para competitividade”. O Capitulo promovera, ainda,
Conselheiros de Administracao. o curso Governanga Corporativa em Empresas

Familiares nos dias 12 e 13 de novembro, em
Capitulo Sul Porto Alegre, além da 12 edicao do novo curso
Realizado Forum de Finangas e Governanga, de 64 horas de Governanca Corporativa para
em 16 de agosto, em parceria com a Amcham Acionistas e Herdeiros, nos dias 13 a 26 de
Porto Alegre. Foram apresentados painéis outubro e 18 a 21 de novembro.

Nucleos em estagio de formacao

Com o objetivo de garantir também aos associados de outros Estados a oportunidade de conhecer os
beneficios da Governanca foram ainda realizados eventos neste periodo em agosto, setembro e outubro.
Essas iniciativas visam a concretizacdo no futuro dos Ntcleos do IBGC.

Interior de Sao Paulo

Realizado em Campinas Evento Especial sobre “A importancia dos controles na implantagdo da
Governanca Corporativa”, em 19 de setembro, com palestra do conselheiro de administracdo da
Cerradinho Bio, Andrea Fernandes, e da membro do Conselho Consultivo da ABVCAP e do Conselho de
Regulacao de Fundos de Investimento da Anbima, no qual representa a Apimec, Maria Cecilia Rossi.
Nordeste

Na manha do dia 13 de setembro, o nticleo em formacao de Fortaleza/ CE realizou o Evento Especial
“Governanca na Rede Pague Menos”, apresentado pelo fundador do grupo, Francisco Deusmar Queirés,
no Instituto FA7.

Santa Catarina

Em Jaragua do Sul, foi ministrado o curso de Governanca Corporativa em Empresas Familiares nos dias
29 e 30 de agosto.

Brasilia

Nos dias 24 e 25 de setembro serdo realizados os cursos Melhores Praticas de Governanca Corporativa e
o de Governanca Corporativa em Cooperativas de Crédito.

www.ibgc.org.br



Informes IBGC

As mobilizacoes em prol da boa Governanca

Em parceria com nove entidades, IBGC participa de agenda positiva para o mercado de capitais em Brasilia

A fim de promover e disseminar as boas
praticas de Governanga, o Instituto esta
envolvido ativamente em eventos e iniciativas
nacionais e internacionais, conforme
destacado na edicao anterior. Neste segundo
semestre, em especial, o IBGC participou de
audiéncia publica e do grupo de trabalho,
nomeado GT Interagentes.

Audiéncia publica

Em julho, o IBGC formalizou posicionamento
sobre operacdes de incorporacao, fusao

e cisao envolvendo companhia aberta. O
edital de audiéncia publica para alteracio da
Instrucao CVM n® 319/1999 (SDM n® 04/2013)
foi analisado pelo Centro de Conhecimento e
pelas comissdes de Comunicacao de Mercado,
de Financas e Contabilidade, Juridica e de
Mercado de Capitais. As recomendacoes do
IBGC estao disponiveis em http://goo.gl/94vqYr.

GT interagentes

Formado por dez entidades, o grupo
objetiva contribuir para melhorar o ambiente
regulatorio, estimular o crescimento das
fontes privadas de financiamento de longo
prazo e atrair recursos para investimento
produtivo no Brasil.

“O GT oferece um férum para construirmos
uma agenda comum. Ele também serd um
canal de interlocucio com todas as esferas de
governo”, diz Sandra Guerra, coordenadora

do grupo e presidente do Conselho de
Administracao do IBGC.

Em agosto, o diagnostico sobre as necessidades
de financiamento da economia brasileira e o
papel do mercado de capitais foi apresentado
por membros do GT em encontros com diversos
representantes do Congresso Nacional e dos
poderes Executivo e Judiciario. “Concretizar o
potencial de crescimento da economia brasileira
€ uma preocupacao de todos nos, representantes
dos setores publico e privado”, afirmou Guerra.

A fim de fortalecer o mercado de capitais como
uma alternativa a financiamento de longo
prazo, ela destacou que o Brasil ja possui um
mercado “dinamico e capaz de responder a
essa necessidade. Ele ¢ um ativo valioso para
ajudar o Pais a viabilizar os investimentos dos
quais precisamos”.

Além do Instituto, participam do GT Interagentes
a Associacao Brasileira das Entidades Fechadas
de Previdéncia Complementar (Abrapp),
Associacao Brasileira das Companhias Abertas
(Abrasca), Associacao Brasileira de Private Equity
& Venture Capital (ABVCAP), Associacao de
Investidores no Mercado de Capitais (Amec),
Associacao Brasileira das Entidades dos Mercados
Financeiro e de Capitais (Anbima), Associacao
dos Analistas e Profissionais de Investimento do
Mercado de Capitais (Apimec), BM&FBovespa,
Instituto Brasileiro de Mercado de Capitais
(Ibmec) e Instituto Brasileiro de Relacoes com
Investidores (Ibri).

Revisao dos rumos do IBGC

Administradores se retinem para atualizar os objetivos do Instituto

Em encontro de dois dias em agosto,
membros do Conselho de Administraciao e da
gestao do IBGC se reuniram para promover a
atualizacao do Planejamento Estratégico (PE),
referente ao periodo 2013 a 2016.

iIBGCicco

A superintendente geral, Heloisa Bedicks, abriu
o encontro relembrando os processos de PE
anteriormente realizados pelo IBGC, iniciado em
2000 ja nos primeiros anos da organizacao.
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Conselheiros e gestores do IBGC durante o planejamento estratégico em Mogi das Cruzes

Os 27 participantes, entre conselheiros de
administracdo, diretores, coordenadores gerais
dos Capitulos, superintendentes, gerentes,
secretaria de CA e comunicacao, foram
incentivados a pensar as premissas e objetivos
do Instituto para os proximos anos e fazer uma
analise situacional do IBGC.

“E muito importante estarmos aqui para exercer
uma funcao mais nobre do administrador: o
pensar a organizacao, o pensar fora da caixa”,
destacou a presidente do CA, Sandra Guerra.

Capitaneada pelo consultor e diretor do IBGC,
Henri Vahdat, a agenda de dois dias de imersao
centrou-se no plano mestre, contemplando

o posicionamento do IBGC, publico-alvo,
geografia, portfolio de atividades

e servicos e como essa visao de futuro

iria se desdobrar em acoes e seria

viabilizada financeiramente.

“Mudancas no ambiente externo criam novas
circunstancias. E a estratégia ¢ uma forma de
navegar onde esta”, refletiu Vahdat.

Para fundamentar a andlise situacional do
IBGC, os superintendes de Operacdo e de
Conhecimento, Emilio Martos e Adriane de
Almeida, respectivamente, ficaram responsaveis
por apresentar as pesquisas de percep¢ao

do IBGC e o cenario econdmico nacional e
internacional. Neste ultimo, Almeida identificou
as perspectivas do tema Governanca Corporativa
nos proximos anos, como potenciais mudangas
de regulacio, acesso a crédito, legislacao
anticorrup¢ao e fechamento de capital.

Ao final, os participantes confluiram para delinear
0s oito objetivos macro (veja abaixo), suas
estratégias e iniciativas. A materializacao dessas
propostas passa por aprovacao do Conselho de
Administracao, com previsao para fechamento

até o final deste ano.

Objetivos estratégicos IBGC

1. Ampliar a cobertura e atratividade do IBGC para os publicos atuais, em especial as médias empresas (2013-2017)
2. Ampliar a participagao dos ptiblicos avangados — presidente de conselhos, diretores-presidentes e

outras liderancas, investidores, reguladores — no IBGC (2013-2017)
3. Ampliar a atuacao do IBGC com as entidades do terceiro setor e cooperativas até o nivel de

disseminacao (2013-2017)

4. Interagir com os trés poderes e autorreguladores para influenciar no desenvolvimento da
Governanga. Liderar o debate nacional sobre Governanca para construir subsidios para influenciar os trés
poderes e autorreguladores no desenvolvimento do regramento vigente (2014-2016)

5. Desenvolver P&D para o setor Governo nas trés esferas do executivo — municipal, estadual e

federal (2015-2016)

6. Ampliar gradativamente a cobertura nacional (2013-2017)
7. Participar dos grandes foruns e centros de discussao dos topicos emergentes da

Governanga Corporativa (2013-2017)

8. Fortalecimento organizacional — pessoas, estrutura e processos (2013-2017)

www.ibgc.org.br



Congresso anual ira delinear as novas

fronteiras da Governanca mm =

Palestrantes e moderadores ampliardo o debate para temas da realidade
nacional e refletirdo sobre a ‘Governanga do ser e do parecer ser’

Em um ano marcado por manifestacoes
populares de descontentamento, julgamento
de casos de corrupcao e novas licoes em
Governanga, o IBGC propoe desbravar em
seu congresso anual as novas fronteiras

da Governanca Corporativa e aprofundar

a discussao dos desafios e oportunidades
advindas dessa realidade.

Para compor esse debate, estardo presentes 33
palestrantes, entre presidentes de conselhos de
administracdo, diretores-presidentes, executivos
da alta gestao e reguladores. Para sabatinar e
manter ativo o didlogo, os painéis contarao
com a atuacao de 15 moderadores, compostos
por administradores, consultores, advogados

e jornalistas.

Cada um no seu papel, porém, com
experiéncias similares, conforme explica o
coordenador da Comissao do Congresso,
Alexandre Bergamo. “A Comissao direcionou
seus esforcos para que os painelistas possam
ter seu debate facilitado por um moderador que
poderia ele mesmo ser um dos palestrantes.” O
membro da Comissao, André Camargo, destaca
ainda que os participantes tém em comum

a afinidade ao tema e “muito para contribuir
para uma reflexao que desafia o status quo das
respectivas especialidades”.

Para dar vazao a complexidade dos temas, neste
ano, o Congresso sera segmentado por trilhas
temadticas (veja quadro), além das tradicionais
sessoes plendrias.

No primeiro dia de evento serdo apresentados
os grandes temas pertinentes aos diferentes
setores. Ja no periodo da manha do segundo
dia, serao tratados os pleitos de trés grandes
publicos, a fim de contemplar os interesses
especificos, como explica Bergamo:
“Procuramos tocar os mais diversos topicos da
Governanga Corporativa - conselhos, 6rgaos
reguladores, legisladores, fundos de pensao,
assembleias, abertura de capital de PMEs,
processo de implantacio de Governanga,
Governanga em cooperativas -, nesse sentido,
as trés trilhas contribuem ao proporcionar

iIBGCicco

“Ter nove presidentes de CA da mais
alta relevdancia falando ao mesmo
tempo nas sessoes temdticas € algo que
devera proporcionar uma riqueza de
contetido uinica aos participantes”

Alexandre Bergamo

espaco dedicado as empresas de capital aberto,
as empresas familiares de capital fechado e as
outras organizacoes”.

Durante o Congresso, serdo evidenciados ainda
0s atuais temas nacionais e internacionais, como
combate a corrupcao (leia mais na pag. 16),
compliance e iniciativas em transparéncia e de
integridade. Segundo Bergamo, serdo tratados
“o impacto do julgamento da acao penal

470 nas empresas e instituicoes financeiras,

o posicionamento e relevancia das dreas de
compliance nas organizacoes, o relato integrado,
além de discutir os possiveis impactos das
manifestacoes populares de junho [deste ano]
em todo Brasil”. Os projetos regulatorios e
autorregulatorios em andamento no Congresso
Nacional também receberdao atenc¢ao neste evento.

Para Camargo, falar sobre Governanga parece
“algo muito simples, mas verificar sua eficacia
pratica € muito dificil”, assim como percebe que
alguns temas tradicionais da Governanga estao
sendo “questionados mais e mais por diversos
agentes do mercado”.

Desafios e limita¢oes

De acordo com a presidente do Conselho

de Administracio do IBGC, Sandra Guerra,
nas ultimas décadas “um conjunto de fatores
positivos e sinérgicos permitiu que vivéssemos
um ciclo fecundo na Governanga Corporativa
praticada no Pais. O Brasil chegou inclusive a
ser referéncia em melhorias e pioneirismo da
boa Governanca. Depois de tantos avancos,
deparamo-nos com um momento de reducio
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14° CONGRESSO INTERNACIONAL DE GOVERNANCA CORPORATIVA

CAPITAL ABERTO

Dedicacdo do presidente do CA:
Um debate sobre diferentes
intensidades de atuagdo

CAPITAL ABERTO

Impacto nas Empresas e Instituicoes
Financeiras do Julgamento Acao
Penal 470 (teoria do dominio do fato)

CAPITAL ABERTO

0 ativismo nas assembleias
brasileiras veio para ficar?
e Voto mltiplo
e Participacao de estrangeiros
e Pedidos de procuracdo

1° dia | 14 Outubro

17 Sessao - PALESTRA | Novas Fronteiras de Governanga Corporativa

e Conceitos ® Caso Siemens

57 Sessao - PALESTRA | Nova fronteira de Transparéncia. O que relatar para a sociedade - Relato Integrado

2° dia | 15 Outubro
6° Sessao

EMPRESAS FAMILIARES

Dedicacdo do presidente do CA:
Um debate sobre diferentes
intensidades de atuagdo

7° Sessao
EMPRESAS FAMILIARES

Implementacdo da
Governanca Corporativa
o Conselho consultivo
o Acordo de Sdcios ou Cotistas
® Protocolo e Acordo Familiar

8 Sessao

EMPRESAS FAMILIARES
Pequenas ofertas - Teoria e pratica
e Estagios a percorrer

e Estrutura minima de Governanca
o Atratividade para os investidores

Perspectiva regulatdria

27 Sessao - ENTREVISTA | A Nova Fronteira dos Conselhos de Administracdo de Alto Desempenho
¢ Independéncia de conselho e conselheiros e Voto vinculado e Poder dos comités e Especialistas nos conselhos

37 Sessao - PALESTRA | Compliance e sua interface com a estrutura de Governanca

47 Sessao - PALESTRA | Novas Fronteiras de Integridade - A boa Governanca como Elemento Inibidor da Corrupcao
e Cumprimento das leis e Sustentabilidade  Poderes correcionais do CNJ

OUTRAS ORGANIZAGOES

Dedicacdo do presidente do CA:
Um debate sobre diferentes
intensidades de atuagdo

OUTRAS ORGANIZAGCOES

Fundos de Pens&o e seu papel
na Governanca das empresas
investidas

OUTRAS ORGANIZACOES

Desafios na Governanca
Cooperativa -
Conselho de Administracdo e Fiscal

97 Sessao - PALESTRA | Novas fronteiras da Governanca Corporativa no Brasil:

107 Sessao - DEBATE | Governanca Corporativa que cria valor: um processo em evolugéo

do pré-ativismo e do aprofundamento das
discussoes da boa Governanga. Observamos
certa estagnacao nos progressos quanto a
inovacao e a efetiva implementacao”.

Para ela, dentre as causas de maior lentidao
nos avangos, estaria o entendimento do que
significa adotar melhores praticas, apontando
que “talvez a maior barreira seja pensar que GC

¢ um exercicio de conformidade e nao parte
de um modelo de anilise, de acio continua

e de fazer um processo de revisio olhando
nao so para dentro da empresa como para os
novos contextos da sociedade que criam novas
expectativas com relacdo a boa GC”. E cita
como exemplo empresas que ao estabelecerem
conselhos de administracio e comités e

ao criarem politicas podem entender que

www.ibgc.org.br



concluiram seus exercicios de GC, quando
isso sinaliza seu ponto de partida.

Outro fator de inibicao das boas praticas
apontado por Bergamo seria o modelo de
sociedade nacional, mais baseado no individuo
e de maior comprometimento com o acionista e
nao com o conjunto dos stakeholders. “Estamos
longe de sermos uma sociedade que privilegia
o bem comum e, portanto, uma Governanga
orientada a todos os stakeholders. Precisamos
evoluir culturalmente se quisermos evoluir em
Governanga.” Segundo ele, esse debate tem
forte conexao com o Produto Interno do pais,
sua posicio no Indice de Desenvolvimento
Humano (IDH) e o nivel de transparéncia
percebido. Quanto menor a percepcgao de
corrupgao por sua populacao, maior tende a
ser o IDH e mais equilibrado serd o nivel de
atencao dado a todos os stakebolders, reduzindo
privilégios e abusos de uma parte.

“Falta atuar nos comportamentos e atitudes.
A cultura pode ser uma resisténcia ou uma
aliada as boas praticas de GC.” Para Bergamo,
¢ necessario haver um esfor¢co em reproduzir
bons exemplos e garantir uma educacao
escolar fundamental para haver a formacao

Lancamento

Durante o evento, o IBGC lancaréd o livro “Futuro
da Governanca Corporativa — Desafio e
novas fronteiras”, organizado em parceria
com os professores Ricardo Leal e Joaquim Fontes
Filho. Serdo 16 artigos escritos por especialistas,
académicos e conselheiros.

Quadro 1

IBGCicco

“E necessdario que aspectos
comportamentais do conselbo
de administracdo e os desafios
éticos e morais de seus membros
se sobreponham aos aspectos
formais e de estrutura”

Sandra Guerra

futura de bons conselheiros. “O que pode
fazer a diferenca € uma lideranca integra

e disciplinada que molda e exige bons
comportamentos e desempenho.” E Guerra
complementa ao afirmar ser preciso, em
especial nas discussoes sobre Governanca, que
“aspectos comportamentais do conselho de
administracao e os desafios éticos e morais de
seus membros se sobreponham aos aspectos
formais e de estrutura”.

Geracao de valor

Nesse sentido, o debate das fronteiras da
Governanca permeia a ideia do “ser e parecer
ser”. Ou seja, pretende-se “identificar quais
sdo os principais elementos de Governanca
que devem ser revistos, repensados e
priorizados para que adotemos melhores
praticas direcionadas para criacao de valor
efetivo em oposicao aquela de conformidade.
A Governanca do ser prevalecendo sobre a
governanca do parecer ser”, explica Guerra.

Ela acredita em uma reflexao sobre os novos
indicadores, para que estes retratem de uma
forma mais adequada as praticas de Governanga
adotadas. “Uma governanca que funcione bem
para as organizagcoes e seus agentes internos e
que, a0 mesmo tempo, assegure confianca para
aqueles externos, gerando valor para todas as
partes interessadas”.

E € no ultimo painel do Congresso que esse
topico serd abordado. Sob o titulo “Governanca
Corporativa que cria valor: um processo em
evolucao”, o IBGC apresenta o tema para a
agenda do préoximo ano, o qual se propoe,
segundo Bergamo, a buscar um entendimento
de “qual deve ser a contribuicio da Governanga
para a sociedade, reconciliando resultados de
curto e de longo prazo, interesses especificos
dos acionistas e os interesses de todas as
partes interessadas”.
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Teoria e pratica da vinculacao de voto

de conselheiros de administracao sao
revisitadas pelo IBGC m m =

Debatedores interpretam o artigo 118 da Lei das SA e avaliam as limitacoes
do instrumento de direcionamento de voto do acionista controlador

Para discutir tema de grande valia as boas praticas
de Governanca, em junho, foi realizado Férum

de Debate sobre clausula de vinculacao de voto

de conselheiros de administracio em acordo de
acionistas. Os protagonistas deste evento foram
dois especialistas em Direito Societdrio: a professora
e ex-diretora da Comissao de Valores Mobilidrios
(CVM), Norma Parente, e o socio-fundador de Vieira
Rezende Advogados e professor, Marcelo Barbosa,
sob coordenacao de Eduardo Bernini, membro da
Comissao Tematica do IBGC.

Com maior visibilidade e questionamentos a partir da
década de 1990 devido as privatizacoes e consequente
aumento da dispersdo aciondria, o artigo 118 da Lei
das SA passou por reforma em 2001, porém, sem
cessar posicionamentos opostos e acirrados.

A reforma na Lei aprofundou o debate sobre a
eficicia do papel do conselho de administracio nas
companhias, uma vez que os pardgrafos 8° e 9° do
Artigo 118 da Lei das SA poderiam incorrer em riscos
aos deveres e responsabilidades do administrador
conforme as diferentes interpretacoes possiveis e
reduzir os debates no colegiado.

Em estudo das autoras Erica Gorga e Marina Gelman

sdo identificados trés vertentes sobre o assunto (quadro
1), sobre o qual elas esclarecem haver um ponto em
comum: “é entendimento unanime que aquilo que a lei
das SA atribuiu como sendo de competéncia privativa do
Conselho de Administracao, e que encontra-se previsto
no artigo 142, (...) nao pode ser matéria de acordo de
acionistas, sob pena de nulidade e ineficicia do acordo.”

No entanto, os pontos discordantes das trés
vertentes circundam sobre os pardgrafos serem
efetivos ou se seriam um desservico ao mercado
de capitais. Recorrente no ambiente da boa
Governanca, o assunto foi alvo também da
primeira Carta Diretriz do IBGC, na qual formaliza
o posicionamento contrario do Instituto a clausula
que vincule voto do conselheiro, por meio de
acordo de acionistas, ao deliberado em reuniao
prévia de acionistas (quadio 2).

De acordo com Norma Parente, ha uma “série

de encadeados e normas legais que delimitam a
atuacdo do acordo de acionistas e, principalmente,
do conselheiro”. Esse entendimento estd baseado
em 22 pontos fundamentais (http://goo.glingZpCr),
elencados por ela e que em sua visio “nao
poderiam ser modificados nem mesmo pela lei,
nem por acordo de acionistas e muito menos por
um voto contra a vontade”.

Nesse sentido, Barbosa complementa ao afirmar
que “a lei tem de ser interpretada como um sistema
harmonico”. Ele identifica trés filtros previstos em lei:
o do acionista, o do conselheiro e do presidente do
conselho. “O primeiro € do acionista quando orienta
e tem de estar ciente de sua responsabilidade. O
segundo € o do juizo individual, da conviccao

do conselheiro que recebe a orientacao, também
sujeito a responsabilizacao pela lei. E o terceiro

¢ o do presidente da reunido do conselho que,
conhecendo os termos do acordo, tem de avaliar se
aquele voto proferido pelo conselheiro estd ou nao
de acordo com a orientacdo recebida.”

Grupos doutrinarios*

Grupo 1. Entende que o interesse social é o interesse da maioria e, portanto, o interesse do acionista controlador e

o interesse social estdo alinhados.

Grupo 2. Entende que é inabalavel o dever de independéncia (art.154) e cabe ao conselheiro votar no interesse
da companhia, mesmo que diferente do estabelecido em acordo de acionista.

Grupo 3. Entende que a mudanga no artigo 118 da Lei das SA foi um desservico por contrariar o dever
de independéncia do conselheiro e restringir sua atuacao.

Quadro 1

*Fonte: "0 esvaziamento crescente do Conselho de Administracao como efeito da vinculacao de seu voto a

acordos de acionistas no Brasil”, estudo de Erica Gorga e Marina Gelman.
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Ambos entendem que as alteracoes feitas nao
comprometem o cumprimento do dever de
independéncia dos conselheiros de administracio.

Harmonizacgao

Nao € possivel, por exemplo, o acordo de acionista ser
contrario ao “interesse de obra da companhia” que ¢é

o lucro e subsequente distribuicao de dividendos. “E
tao importante que a auséncia de lucros permite que a
sociedade seja dissolvida, de acordo com o artigo 206
da lei”, explica Parente.

Dentre outras premissas maiores estdo o interesse
social ser atingido através da realizacao do

objeto social, o respeito aos artigos do Codigo
Civil que tratam dos poderes de representacio
(art. 115 a 117) e ao artigo do Codigo Penal que
proibe a negociacio de voto (art. 177) e, na Lei
das SA, o respeito aos deveres de diligéncia (art.
153), de lealdade (art. 155), autonomia (art. 139)
e de independéncia do conselheiro (art. 154),
independentemente de quem o elegeu.

“O conselheiro tem de votar de acordo com seu
entendimento, com aquilo que € conveniente e
oportuno para a empresa.” E Parente continua: “A
primeira coisa que o administrador tem de olhar
quando for obrigado a seguir um acordo de acionista é
ver se o seu dever de diligéncia estd sendo cumprido.
Se entender que nao, nio pode prosseguir nessa regra”.

No ambito do acordo de acionista, Barbosa reforca que
o dever do conselheiro € o de “conhecer a orientacao,

entendé-la e avaliar se estd ou ndo, no seu julgamento,
no interesse da companhia. Ele € obrigado a fazer uma
andlise critica das orientacoes que recebe”.

Parente sugere ser interessante ao profissional antes
de “assumir o papel de conselheiro examinar o
acordo de acionista e, imediatamente, tracar uma
linha. Por exemplo: ‘esses assuntos eu nao vou
poder me manifestar ou vou me manifestar do jeito
que eu quero’. E ai, ndo aceita o cargo, se nao for
assim. Isso € uma superprotecao e acho que elimina
arestas futuras”. Porém, uma vez havendo um acordo,
ela entende que todos os administradores devem
cumpri-lo, ndo apenas os conselheiros eleitos pelos
signatdrios. “A Lei reforcou com essa obrigatoriedade
do voto ficar consignado.”

“O conselbeiro é obrigado a
fazer uma andlise critica das
orientagoes que recebe”

Marcelo Barbosa

Ambos assinalam, porém, que o ‘cumprir o acordo’
obedece antes série de premissas legais maiores.

“Se quisessem que esses artigos mencionados nio
fossem aplicados, ele [artigo 118] teria de dizer,
necessariamente, que o conselheiro vai votar de acordo
com 0s acionistas e nao precisa respeitar objeto social,
ndo precisa respeitar necessidade de lucro, nada disso.
Mas, isso nio houve”, frisa Parente.

Barbosa informa que tanto o controlador (que orienta)
e o conselheiro (que recebe a orientacio) estao

sujeitos a responsabilidades e deveres, o que implica
em limitagcoes ao acordo. “Nao € como se o proprio
controlador estivesse livre para dar qualquer orientacao.
Isso tem de ser lido em conjunto com aqueles
dispositivos que tratam dos deveres dos acionistas.”
Parente concorda e relata que o acordo de acionista “é
uma intervencao orientadora e nao determinante. E nao
retira a independéncia de ninguém.”

Falta de acordo

Como hd limites para o acordo e o conselheiro deve
fazer uma analise da matéria de forma informada,
refletida e desinteressada, cabe ao profissional

o posicionamento e a discordancia. Nesse caso,
segundo Barbosa, “se discordar da instrucao que
recebeu, o conselheiro deve nao apenas votar de
forma contrdria, seja ou nao o voto dele tomado,
como deve externar suas razoes. Caso contrario dd
margem para ser penalizado. E se for tomado como
voto contrario ao que determina o acordo arquivado
na sede da companhia, dai quem passa a ser
responsavel € o presidente da reunido de conselho
por descumprir um dispositivo legal.”

No entanto, como relata Parente, se nao respeitadas

as ‘orientagdes’ a pratica tem sido a demissao do
administrador. Para Barbosa, as demissoes podem
representar uma catequizacao gradual para a companhia
e mercado. “Na medida em que comecamos a ver

casos de conselheiros que recebem uma instru¢ao

e renunciam ou se manifestam de forma contraria

Posicionamento IBGC

"0s acordos entre socios nao devem de qualquer forma vincular ou restringir o exercicio do direito de voto de
quaisquer membros do Conselho de Administracao, os quais deverao cumprir fielmente seu dever de lealdade e
diligéncia para com a sociedade, sobrepondo-o aos interesses particulares daqueles que os elegeram”.

Quadro 2
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Norma Parente lista pontos fundamentais para explicar as limitacées do artigo 118 da Lei das SA

e levam um acionista controlador ou parte de um

bloco de controle a ter de substituir continuamente os
conselheiros, isso vai ter um efeito negativo. Devera
fazer aquele controlador se questionar de suas acdes.”
O que, segundo ele, poderia impactar negativamente a
organizacao, uma vez que “a qualidade de um conselho
¢ um indicativo de valor.”

Educacéo na pratica

Tanto Parente quanto Barbosa citaram os casos Sadia e
Aracruz como bons exemplos educativos ao mercado,
considerados, “basicamente, um caso de falta de

dever de diligéncia”. Parente chama a atencdo para

as diferencas no julgamento aos conselheiros quanto

as suas responsabilidades e deveres na funcao. “O
julgamento da Sadia € um 6timo exemplo, quem estava
até a véspera foi absolvido, as pessoas que estavam

no dia, na época, foram condenados e para os que
chegaram depois, houve votos divergentes.”

Por sua vez, Barbosa entende o caso Sadia como
um marco para a educacao dos conselheiros,

em que depois desse episddio viu a procura de
executivos por consultas juridicas aumentar. Dentre
as preocupacoes estavam as responsabilidades

dos administradores e a complexidade dos temas
tratados em conselhos. Dentre as recomendacoes,
Barbosa indicava aceitar o convite para a funcao
somente se o profissional se sentisse capacitado e,

se ja desempenhasse a funcao e nio entendesse
determinada operacdo, o conselheiro deveria solicitar
consulta a especialistas externos.

Outro questionamento estava relacionado a funcao
de conselheiro consultivo, em que o profissional
acreditava haver menores riscos e responsabilidades.
No entanto, Barbosa lembra a existéncia do artigo
160: “os membros de 6rgaos técnicos, consultivos,
criados no estatuto também estdo sujeitos as mesmas
responsabilidades que os conselheiros, os diretores
e os conselheiros fiscais.” E completa: “Se vocé criar
um conselho que ndo estd previsto no estatuto, mas
esse conselho se reunir periodicamente e fizer as
vezes de um conselho, nio tem davida que ele vai
estar sujeito a responsabilizacao da lei.”

Barbosa acredita que, no final, fiscalizacao,
julgamentos e fundamentos mais rapidos serdo
capazes de educar controladores, conselheiros

e companhias. Para mudar o quadro tracado

pelas pesquisadoras Gorga e Gelman (quadro

3), cyjo entendimento foi de que “os acordos de
acionistas estdo esvaziando o poder decisério

dos conselheiros”, Barbosa entende que sejam
necessdrios exemplos concretos em que o acionista
seja “penalizado pelo seu exercicio abusivo de poder
de controle e o conselheiro, por permitir isso em
desrespeito ao seu dever de diligéncia e de atuacao
independente”. Atos que vao além do debate.

A partir da anélise de 58 acordos de acionistas identificados em um universo de 107 companhias listadas no
segmento diferenciado de Governanga da BM&FBovespa cujo maior acionista detém menos de 50% do capital
votante, estudo de Erica Gorga e Marina Gelman conclui que acordo de acionistas esto esvaziando o poder decisério
dos conselheiros. Dos acordos avaliados, 40 vinculam voto dos conselheiros, sendo 27 por meio de clausulas gerais e
13 em clausulas especificas. Durante o forum, Guelman destacou que das 600 atas consultadas, apenas uma continha
omissdo, enquanto as demais indicavam 75% de unanimidade e 25% por maioria. Para ela, isso evidencia que “o
paragrafo 8° revogou a independéncia e leva a uma cultura de néo ativismo”.

Quadro 3
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Mais de 70% dos conselheiros recebem apenas
remuneracaofixa mmm

Pesquisa do IBGC revela a pratica global da remuneracdo das empresas e sua

relacdo por segmento de listagem

Duas mudancas importantes no mercado propiciaram
elevar o debate sobre remuneracio. Em 2010, as
empresas listadas na bolsa passaram informar, por
meio do formulario de referéncia, a remuneracio
total por 6rgao da alta administracio e as métricas

de incentivo. O outro destaque ficou por conta da
resolucido que estabelece obrigatoriedade de comité
de remuneracdo para instituicoes supervisionadas
pelo Bacen.

Esse novo ambiente tornou possivel refletir sobre
a prética da remuneracao dos administradores,
seus incentivos e o alinhamento estabelecido pelas
empresas. A oportunidade propiciou ao IBGC
analisar as informacoes do item 13 do formulirio e
aprofundar pesquisa sobre o assunto.

Neste ano, em sua terceira edicdo, a pesquisa
recém-lancada nio s contempla os valores
praticados em 2011 pelas empresas dos niveis
diferenciados de listagem como inclui dados

das companhias do segmento tradicional. Sao
avaliados, além dos valores por segmento de
listagem, os dados com relacao ao faturamento das
empresas, composicao, uso de liminar, setor de
atividade e tipo de controle acionario.

A pesquisa examina as remuneracoes do conselho

de administracao, diretoria e conselho fiscal (quadro
D. Em especial, a amostra de conselhos retine 299
empresas listadas nos segmentos diferenciados de
Governanga e tradicional. Dessas, 77% praticam
apenas remuneracao fixa aos membros do conselho
de administracao, enquanto 15% pagam valores fixo e
varidvel e 6%, fixo e ages. A Participacdo nos Lucros
e Resultados (PLR) ¢€ a forma de remuneracao variavel
mais adotada pelas empresas (55%), seguida por
bonus (40%).

O gerente de Pratica de Remuneracio Executiva
da Hay Group, Henri Barochel, em sintonia,
reforca que a pratica recorrente no mercado €
predominantemente remuneraco fixa, paga em
12 parcelas anuais. Ele observa também que a
baseada na participacao por reunido de conselho
“esta em extin¢ao”. Semelhante visio tem o socio-
fundador da Amrop Panelli Motta Cabrera, Luiz
Catlos Cabrera, que destaca o pagamento por
$€ssdOo ser “mais comum em empresas emergentes

iIBGCicco

que estao iniciando a sua caminhada em Governanca
Corporativa”. Barochel, em complemento, informa que
a remuneracdo varidvel de curto prazo € “praticada
somente para ex-executivos ou acionistas da propria
empresa”, jd a de longo prazo estd “presente em
empresas com conselho altamente profissionalizado e
controle de capital diluido”.

O coordenador da Comissao de Recursos Humanos do
Instituto, Josmar Bignotto, tem verificado nas empresas
uma “tendéncia em adotar [remuneracio variavel] e
querer incluir meritocracia em seus conselhos”.

Caso a empresa deseje adotar remuneracao variavel,
ele recomenda, em consonancia com o Cédigo do
IBGC (quacdro 2), que seja diferente da estabelecida
para a diretoria e que esteja atrelada 2 avaliacio

do conselheiro e aos objetivos de longo prazo da
organizac¢do, incluindo os intangiveis. “Remuneracao
tem de ser competitiva, mas nao estimulamos a
variavel, em funcao de o conselheiro ter um mandato
definido e ter de pensar no que a gestio esta fazendo,
senao € colocado no mesmo barco e com mesmos
interesses. Tudo deve estar alinhado as boas praticas
de Governanga.”

O IBGC, em seu Codigo, também indica como boa
prética a formacao de conselhos com maioria de
independentes. Nesse ponto, a pesquisa identifica que
a maioria das empresas (153) nao possui conselheiros
independentes e sao justamente as que oferecem
menor remuneracao mediana a seus conselheiros:

R$ 83.211 por ano. Ao passo que, no lado oposto,
com melhor remuneracao mediana estio 66 empresas
com mais de 30% de conselheiros independentes:

R$ 157.948 por ano.

Quanto a distribuicao da remunerac¢ao entre seus
membros, foi constatado que a maioria paga valores
diferentes para os conselheiros, enquanto 34%
remuneram igualmente a todos. “Exceto presidente
de conselho, de uma maneira geral, avaliamos

que pagar igual para todos os conselheiros € mais
adequado, desde que todos tenham o mesmo

grau de contribuicio e sejam eleitos pelo mesmo
processo”, avalia Barochel.

Segundo ele, a diferenca na remuneraciao estaria
baseada no relacionamento desse conselheiro
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com a empresa, sendo justificada diferencas entre
conselheiros internos, externos, independentes,
acionistas no conselho e representantes de fundos e
de empregados. “Consideramos adequado remunerar
igualmente ‘conselheiros iguais’.”

Outra variacao apresentada na remuneraciao dos
conselheiros pode estar relacionada a participacao
em comités. Em estudo realizado pela Hay Group em
2012 com 20 empresas, a remuneracao adicional foi
observada em 50% delas e na maioria o presidente
do conselho apresentava remuneracio diferenciada
da dos demais conselheiros. “O presidente do
conselho pode chegar a ganhar 50% a mais do

que um conselheiro dependendo do seu tempo de
dedicacao”, complementa Cabrera.

Valores globais

Saber se determinado valor pago a um conselheiro,
guardado os extremos, ¢ adequado ou aquém de
sua contribuicdo revela-se dificil, reflete Bignotto.
“Um bom parametro € o posicionamento que
empresas tém no mercado para seus executivos.
Deve haver uma coeréncia entre o que paga ao
gestor e o praticado com o conselheiro, respeitado
o tempo de dedicacao”.

Seguindo nessa linha, e reforcando que se trata

de posicionamento e nao estrutura (fixo versus
varidvel), ele afirma que se a empresa tende a pagar
altos valores a seus executivos, deve também fazé-
lo ao conselheiro, 0 mesmo se ¢ praticada baixa

Destaques da Pesquisa de Remuneragao*

A remuneracao praticada na diretoria estatutaria e no conselho fiscal integra a terceira edicdo da pesquisa do IBGC sobre
remuneracao dos administradores com dados das empresas contidos no formulario de referéncia 2012 (todos os valores

sao anuais e referem-se a mediana).

Diretoria:

A pesquisa analisa uma amostra de 300 empresas, sendo 125 no Novo Mercado (NM), 20 no Nivel 2, 33 no Nivel 1 e 122
no segmento tradicional. A maior mediana por segmento é verificado no Nivel 2, com remuneracao individual de
R$ 1.728.433 por ano, seguindo pelos Niveis 1 (R$ 1.397.829), NM (R$ 1.363.200) e Tradicional (R$473.469).

Diferentemente do observado nos conselhos de administragéo, 47,8% das diretorias apresentam estrutura de
remuneracao baseada em fixa e acdes, enquanto 23% segmentam em fixa, variavel e agoes e outras 25,4% em apenas

valores fixos.

Ja a similaridade com o conselho esta na relacao da remuneragéo e uso de liminar, as empresas que fazem uso da liminar
também praticam maiores remuneragdes, sendo quase trés vezes mais que as que respondem ao item 13.11 formulario

de referéncia. Outra similaridade esta por tipo de controle acionario, no qual as empresas de controle estatal apresentam
menor mediana (R$ 425.859). Os maiores valores, por sua vez, sao efetuados pelas de controle disperso e compartilhado,

respectivamente: R$ 2.804.370 e R$ 1.317.910.

Conselho fiscal:

De um total de 175 empresas, 61 estéo listadas no NM, 13, no Nivel 2, 28, no Nivel 1 e 73, no segmento tradicional.
Enquanto os trés ultimos segmentos apresentam indice acima ou préximo de 60% de instalacao de conselho fiscal,

as do NM registram 48,8%.

No entanto, quando se considera a mediana de salarios individuais do 6rgao, os segmentos diferenciados de Governanca
apresentam valores similares, maiores e todos superiores ao observado no ano anterior. A maioria remunera seus
membros com valores diferentes entre eles, sendo apenas 25% das empresas que pagam valores iguais a todos os

conselheiros fiscais.

0 uso de liminar continua a evidenciar uma remuneracao superior quando comparada a empresas que divulgam o item

13.11 do formulario de referéncia.

Quadro 1

Fonte: Pesquisa IBGC: Remuneracdo dos Administradores 2013 - http://goo.gl/mTiuTn
* Os principais dados sobre remuneracao dos conselhos de administracdo estao ao longo da matéria.
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Remuneracao dos conselheiros de administracao, pelo Cédigo IBGC:

"0s conselheiros devem ser adequadamente remunerados, considerando o mercado, as qualificagdes, o valor gerado
a organizacao e os riscos da atividade. Contudo, as estruturas de incentivo da remuneracao do Conselho devem ser
diferentes daquelas empregadas para a gestéo, dada a natureza distinta destas duas instancias da organizagao. A
remuneracao baseada em resultados de curto prazo deve ser evitada para o Conselho.

0 acesso do conselheiro a uma eventual parcela da remuneracao em agées ou nelas referenciada sé deve ser permitido

em prazo superior ao definido para os gestores.”

Quadro 2

remuneracdo. “O posicionamento do conselho deve
estar alinhado com o da organizaciao em relacdo a
politica aplicada a diretoria executiva. E quando se

fala em estrutura deve ser diferente do da gestio.”

Outro balizador da empresa pode ser seu
faturamento, ja que “uma empresa pequena

nio tem condicoes de arcar com maiores
pagamentos”. E o que demonstra a pesquisa

do IBGC, na qual as empresas com maijores
remuneracoes paga a conselheiros sao as com
faturamento acima de R$ 10 bilhoes, enquanto
os valores mais baixos estao entre as empresas
com faturamento inferior a R$ 500 milhoes. Uma
das justificativas pode estar na complexidade das
grandes empresas, que tendem a exigir mais e
melhor remunerar.

De acordo com Cabrera, no entanto, “a
remuneracdo ainda nao é o fator determinante
para que um conselheiro aceite ser membro de
um conselho quer seja de empresas listadas,
como de empresas fechadas. O que estd
acontecendo € que o ambiente empresarial estd
mais complexo e os conselhos estao se tornando
relevantes e como consequéncia a remuneracio
média praticamente triplicou desde 2000. Hoje ao
conversar sobre remuneracdo o futuro conselheiro
acaba usando o valor oferecido para medir a
relevancia relativa do conselho que o convida”.

Valores segmentados

Quanto aos valores observados, considerando por
segmento, a maior remuneracao ocorre no Nivel 1,
cujos conselheiros recebem R$ 230.815 por ano, ji
as empresas do segmento tradicional apresentam

a menor mediana, cujo valor é de R$ 70.575 anual.
Ainda ¢ possivel verificar, entretanto, remuneracao
simbolica nos conselhos de administraciao, uma vez
que se identifica mediana de R$ 853 por ano no
segmento tradicional.

Ao considerar o tipo de controle acionario, as
empresas que melhor remuneram sao as de
controle disperso e a familiar, respectivamente,
em R$ 177.279 e R$ 127mil por ano. As de
controle estatal e estrangeiro sao as que
apresentaram o menor valor mediano de
remuneracao por ano: R$ 57.445 e R$ 50.302,
com menor desvio padrio nas estatais.

As empresas que fazem uso da liminar continuam a
pagar melhor seus conselheiros do que aquelas que
preenchem o formuldrio de referéncia. De acordo
com a avaliacio do Centro de Conhecimento do
IBGC, em linhas gerais, “a pesquisa indica o Novo
Mercado como o segmento mais estavel em termos
de remunerac¢io para o conselho de administracao e
diretoria: menor nimero de empresas que utilizam
a liminar e menor variabilidade nos dados”.

Perfis ou especialidades em alta?

Segundo Henri Barochel, da Hay Group, “ex-diretor-presidente, ex-diretor-financeiro, ex-ministros e outros ex-funcionarios
do governo de alto escaldo sdo os mais procurados pelas organizacdes”, sendo comum também que “diretores-
presidentes ativos de empresas participem de conselhos de outras empresas, desde que nao haja nenhum tipo de conflito
de interesses”. Ja Luiz Carlos Cabrera, da Amrop Panelli Motta Cabrera, aponta para uma transicéo de preferéncias

- antes centrada em perfis para hoje, em especialidades. “Houve no passado, anos 1990, uma grande demanda por
economistas cenaristas ou por gestores financeiros sofisticados que conheciam muito sobre as diversas formas de
funding. Hoje existe demanda por conhecimento de gestao de pessoas, de fusoes e aquisicdes, de varejo moderno, de

ambientes regulamentados, etc.”

Quadro 3
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Iniciativas ‘verdes’ contribuem para resultado

‘azul’ de empresa norte-americana = m =

Convidado de evento especial do IBGC fala sobre sustentabilidade na
estratégia empresarial e seus beneficios prdaticos

Em sua passagem pelo Brasil, o vice-presidente sénior
para o Canadd e América Latina da Interface Inc., fibrica
norte-americana de carpetes modulares, Claude Ouimet,
falou sobre o papel dos administradores como agentes
de transformacio e sobre a trajetoria da companhia em
busca de se tornar um negdcio sustentavel, iniciativa
que rendeu economia de 54 milhoes de dolares entre
1995 e 2008.

Com a Terra ao fundo, Ouimet iniciou sua apresentacio
lembrando que ha limites de recursos naturais e,
portanto, para a continuidade e realizacio dos negocios.
“E qual o significado disso?”, questionou ele para
introduzir atuais questoes que devem ser observadas
pelas organizacoes, como de ordem intelectual e moral.

Segundo ele, ha um questionamento crescente dos
consumidores sobre o que as empresas estao fazendo
pelo planeta. “Cada vez mais, nossos consumidores
estao conscientes desse fato, seja porque tem filhos

ou netos.“ O que eleva a importincia de se pensar na
mecanica da sustentabilidade, em que se deve mensurar
os impactos da organizacao e contemplar o papel do
fator humano. “Se s6 focarmos na mecinica e no nas
pessoas, nao chegaremos onde devemos”.

Nesse processo, Ouimet destaca a importancia dos
poderes de inspiragao, de fazer parte da soluco,

do pensar e da criatividade. Para ele, a ideia se
fundamenta no pensamento de “vou tentar fazer o
melhor agora e nao ter de falar que voltaria ao passado
para fazer melhor”.

A mudanca de percepg¢ao e abordagem da empresa
sobre seu modelo de negdcio foi motivada apds a
leitura do livro “A Ecologia do Comércio”, de Paul
Hawken, pelo fundador Ray Anderson em 1994. A partir
daquele momento, Anderson definiu que seus produtos
seriam ambientalmente mais responsaveis e que a
empresa estaria fundamentada em sete passos: “eliminar
desperdicios, emissoes benignas, energia renovavel,
fechar o ciclo, recursos eficientes para o transporte,
sensibilizar a comunidade e redesenhar o comércio”.

O fundador percebeu ali ser possivel adotar o modelo
de negocios “fazendo bem ao fazer o bem”. Foi a
visao holistica de Anderson, de acordo com Ouimet,
que permitiu sensibilizar os acionistas sobre 0s
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Ouimet: “Sustentabilidade é como vocé

pensa e ndo como vocé faz as coisas”

investimentos necessdrios e valores advindos de um
modelo de negdcio mais responsivel ambientalmente.
A abordagem, ressaltou ele, seguiu pelo “faca negocio e
dinheiro e ndo um evangelho ambiental”, respaldada na
ideia de que “nao se pode crescer exponencialmente,
temos limites”.

Em um ano, a empresa havia mensurado seus impactos,
tendo em conta a utilizacao dos materiais, processos e
produtos, sendo entdo possivel definir onde queria ir.
Foi dada continuidade a nova forma de fazer negécio,
o que culminou com as a¢oes de verificar todos os
componentes do produto, analisar seus impactos,
detalhar o ciclo de vida (Life Cycle Assessment - LCA) e
promover compensacoes ambientais (quadro 1).

Se essas acodes trouxeram custos, Ouiemt prefere
ressaltar o contrdrio: “O custo em ndo fazer isso
ndo € maior do que o de fazer”, esclareceu. Para
eles, a grande questao estava e estd em falar sobre
o que ainda € preciso ser feito pela empresa, sendo
este um pardmetro considerado para avaliar se a
organizacao realmente estd comprometida com
praticas sustentaveis.

Segundo Ouimet, a Interface Inc. ja conseguiu

eliminar dois tercos de seus impactos ambientais
negativos e precisa concluir sua meta de “missao
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zero” até 2020. Nao ha receio em expor resultados
e metas da empresa e ser comparada com a
concorréncia, pelo contrario, ele considera

isso uma vantagem competitiva por mostrar os
valores e comprometimento da organiza¢io. E
afirmou estar também nas atribuicoes do diretor-
presidente convencer os membros do conselho de
administracio de que existe equipe para tornar os
projetos realidade.

Ouimet acredita que as organizacoes precisam
repensar como transmitir seus resultados: “Onde
coloca cultura, emocional e engajamento nas
demonstracoes financeiras? A organizac¢ao terd
de criar emogoes que nao estao exclusivamente
em seus produtos”.

Iniciativas Interface Inc.

Dentre as agdes de sustentabilidade da empresa, estao:

e Compromisso “Missao Zero": Eliminar o impacto ambiental negativo até 2020.
e Programa “Trees for Travel”: Compensar as emissoes de dioxido de carbono associadas com viagens aéreas de negacios.
e Projeto "Off Oil": Eliminar o uso de petréleo no ambito do uso da energia e de materiais, de novas fontes renovaveis,

do transporte e dos fornecedores.

e Programa “Cool Carpet": Eliminar as emissdes de emissoes de gases de efeito estufa associados ao ciclo de vida do produto.

Quadro 1

A lei anticorrup¢cdo como um incentivo as
boas praticas de Governanca = mm

A criminalizacdo da pessoa juridica pode sinalizar avangos e

beneficios coletivos, afirmam especialistas

Signatirio de convencoes internacionais contra
a corrupcao, o Brasil entrou para o grupo que
agora dispoem de regramento sobre o assunto.
Com a promulgacao da Lei 12.846, em agosto,
as empresas passardo a responder como
pessoa juridica por atos cometidos contra a
administracao publica nacional ou estrangeira.

Em um contexto em que, segundo levantamento
da Transparency International, 70% de

empresas afirmam gastar ao menos 3% de suas
receitas com suborno e 86% declaram oferecer
algum ‘beneficio’ a funciondrios publicos

para conseguirem contratos ou parcerias,

a reportagem do IBGC em Foco escutou
especialistas sobre os impactos, beneficios

e transformacoes que a lei poderd trazer ao
ambiente de negocios brasileiros.

Em comum o advogado sécio responsavel

pela area de Compliance e Integridade
Corporativa do Machado Meyer, Leonardo

IBGCicco

“A Responsabilidade Corporativa
continuara sendo um principio
de suma importdncia para

que os agentes de governanca
consigam incorporar iniciativas
de combate a corrupcdo como
medida de ordem social”

Leonardo Machado

Machado, a diretora juridica da Natura,
Lucilene Silva Prado, e a gerente na PwC
da area de Forensic Services, Juliana Breno,
veem a lei como um marco as empresas e
estabelecem conexdes com as praticas de
Governanca Corporativa (GO).

Leia a seguir os principais pontos expostos
pelos especialistas, que serdo convidados da
palestra de setembro do IBGC.
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1. Que implica¢des avalia que a Lei 12.846
recém-sancionada trara as empresas?

Leonardo Machado: O simples fato de a Lei

da Empresa Limpa ter sido aprovada na atual
conjuntura sociopolitica demonstra que a sociedade
como um todo anseia por mudancgas. As implicacoes
podem ser avaliadas no curto, no médio e no longo
prazo. De inicio, as empresas precisarao entender

a profundidade da nova legislacio e até que ponto
seus negocios poderao estar vinculados, direta ou
indiretamente, aquilo que a legislacao considera
“atos contra a administracao publica, nacional

ou estrangeira”. A partir deste mapeamento, €
recomendavel a revisao — ou implementacao —
daquilo que chamamos de programa de compliance.
Consequentemente, caberd as empresas monitorar €
atualizar — de maneira efetiva e continua — iniciativas
que ajudem a prevenir, identificar e remediar riscos
inerentes ao relacionamento com autoridades
publicas ou, em ultimo caso, na mitigacio das

duras penalidades trazidas pela nova lei.

Lucilene Prado: A implicacao ¢ muito relevante
ao trazer a responsabilizacio para a pessoa

juridica. Antes isso ocorria apenas com questoes
ambientais. Fazendo um paralelo ao que ocorreu
na drea ambiental, acho que todos deveriam

estar preocupados, era necessario ter licenca
ambiental, laudos, alvards, e por qué? Porque [a Lei]
responsabiliza os administradores, a pessoa juridica.
Ela estd relacionada 2 estratégia da empresa. Tem ai
um momento de adaptacio para o administrador,
porque € 0 mesmo que vivemos com os crimes e
infracoes ambientais. Para se adaptar, foram criados
departamentos ambientais, ISOs, compliance.
Quando a responsabilidade € somente atribuida a
pessoas fisicas, ndo se mostra suficiente para coibir
atos de corrup¢ao.

Juliana Breno: As empresas precisardo adaptar

o ambiente e se prepararem para estar em
conformidade com a nova lei. O ponto de partida
serd o processo de mudanca de cultura corporativa
para acomodar os principios da Clean Company
Law. As empresas, portanto, terio de modificar
nio apenas o ambiente interno de controle, mas
também assegurar que a forma com que conduzem
seus negocios reflitam esta nova realidade. E
importante que as empresas criem mecanismos,
fomentem e difundam seus valores para toda a
organizacao para mitigar riscos iminentes de fraude
e corrupcao. A alta administracao das empresas
tera de servir de exemplo em suas palavras e acoes
para construirem bases solidas e criarem condicoes
que permitam a conduciao dos negdcios com
integridade. Desta forma, em longo e médio prazos,
os conceitos de ética e anticorrup¢ao estardo no

DNA da organizacio. Nao € possivel ser mais ou
menos €tico; as empresas sao, ou nao sio. Entendo
que € dificil mudar a mentalidade das pessoas,
principalmente em um pais que hd séculos convive
€ se acostumou com o jargao “tirar vantagem

em tudo”, porém vejo que a sociedade esta
amadurecendo e ndo mais tolerando essas situacoes.
E um processo, leva tempo, mas a nova lei reforca
positivamente esse cenario.

2. Qual a relacao que estabeleceria entre
essa lei e as boas praticas de Governanca?

Machado: A nova lei estd intrinsecamente ligada ao
principio basico da Responsabilidade Corporativa,
que juntamente com os principios da Transparéncia,
Equidade e Prestacio de Contas sao os pilares
fundamentais da Governanca. Muitas empresas e
entidades setoriais atuaram proativamente para que
o novo texto legal fosse aprovado. A corrupgao ¢é
um cancer social e, como tal, ataca com facilidade
as parcelas mais vulneraveis da sociedade, isto €,
justamente a populacio carente que deixa de ter
acesso a necessidades bésicas por conta do conluio
entre autoridades publicas corruptas e empresas
corruptoras. A Responsabilidade Corporativa —
também no contexto da nova lei — continuara
sendo um principio de suma importancia para que
os agentes de governanga consigam incorporar
iniciativas de combate a corrup¢ao como medida
de ordem social, zelando pela sustentabilidade e
longevidade das organizacoes.

Prado: Essa relacio tem um paradoxo interessante.
Em tese, a empresa que pratica a boa Governanca
deveria ficar mais tranquila com isso, pois ja teria um
arsenal de praticas para coibir a corrupcao. Espera-
se que uma empresa com boas praticas de GC, que
aderem a codigos, deva estar menos preocupada.
Uma empresa que ndo pratica esta trés vezes atras,
ndo tem alicerce para estar de acordo com lei e

ter ferramentas para acionar [em caso de crimes e
infracoes de corrupgaol.

Breno: Considerando que as boas praticas de
GC convertem principios em recomendacoes
objetivas, a Clean Company Law traz a ideia

de que a tolerdncia as acdes espurias por parte
das empresas para conseguir, manter e fazer
negobcios, ndo serd aceita. Entendo que essa
legislacao vai promover a melhoria da imagem
das empresas, aumento da sua credibilidade no
mercado, preservacao, por conseguinte, auxiliard
na perenidade nos negdcios, otimizando o
valor das organizacoes. Desse modo, o conceito
de anticorrupgio e a estratégia de mitigacao
destes riscos nas empresas tem que estar claros
e bem estruturados. Percebemos que, apos o
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advento da nova lei, as empresas passaram a
se preocupar com o tema e estdo dedicando
esforcos para estruturar a gestao de riscos de
compliance e implementar acoes concretas para
mitigd-los, por meio do desenvolvimento de
Programas de Compliance sob a perspectiva
ética e de anticorrupcio.

3. Qual deve ser a atuacao do conselho
de administracdo neste tema?

Como incentivar a nao ocorréncia da
corrupcao nas organizacoes?

Machado: Considerando que o conselho de
administracao € o principal componente do

sistema de governanca e representa o elo entre

a propriedade e a gesto, € evidente que este
colegiado possui um papel fundamental em relacao
ao direcionamento estratégico da empresa. Deve
partir dele, portanto, as decisdes que dizem respeito
a implementacio ou revisao de um programa de
compliance. O conselho deverd, ainda, assegurar-
se que a Diretoria (i) realiza preventivamente

o gerenciamento de riscos corporativos e (ii)
incorpora consideracoes de ordem social dentro

de sua estratégia de Sustentabilidade. A melhor
forma de incentivar a nao ocorréncia da corrupcao
nas organizacoes ¢ através da sensibilizacao de
seus funciondrios, representantes e parceiros de
negdcio para o fato de que a corrupgao € um mal
que afeta diretamente a comunidade em que eles
proprios estao inseridos, incluindo ai seus familiares
e amigos. Outra maneira inteligente de criar este tipo
de incentivo € encorajar a criacao de um processo
de definicao das ferramentas e dos indicadores de
gestao, inclusive remuneracao, de modo a vincular
a estratégia de Sustentabilidade as decisdes tomadas
no dia a dia da empresa.

Prado: Primeiro a empresa nao pode ter
mecanismos contraditorios. Se uma empresa
estabelece metas inalcancdveis estd incentivando
isso. Se considerarmos empresas cujo modelo de
negdcio mexe com governo ou mesmo empresas
que precisam se relacionar com o governo, por
meio da Anatel, Anvisa, etc., e se estabelece um
modelo de gestio sem cronograma, disciplina
letc.], deixando para o 6rgao publico, tudo isso cria

Natura na pratica, por Lucilene Silva Prado:

espacos. E o papel dos conselheiros € o de olhar
para incentivos e comportamento. Estamos falando
de comportamento humano. E preciso considerar
incentivo de remuneracao, saber quais sio os
mecanismos de prevencao, se a empresa tem os
controles, compliance, auditoria, se ela reporta ao
conselho e se coloca em sua rotina o assunto para
ser observado com frequéncia pré-determinada.

Breno: Considerando que o Conselho de
Administracdo, entre outras atribuicoes, tem de zelar
pelo valores e propositos da organizacio e tracando
um paralelo com as recomendacoes da CGU e de
reguladores internacionais, ¢ fundamental o “tone at
the top”, ou seja, o exemplo tem de ser proveniente
da alta administracao das empresas. Dessa forma,

os exemplos de integridade e realizacao de
transacoes justas precisam comecar no conselho de
administracao, que se refletird nos executivos em
um efeito cascata por toda a organizacio. Cabe ao
conselho supervisionar os negocios para garantir
que sejam realizados de forma ética. Se as pessoas
da base da empresa percebem que os lideres se
valem de meios esptrios no cotidiano dos negocios,
cria-se precedente para a corrupcao. Além disso,

a empresa deve fazer avaliacoes de risco, criar
controles, treinamentos, politicas adequadas e

entre outros, para que o programa de compliance
seja efetivo. Para incentivar a ndo ocorréncia da
corrupcao nas organizacoes, as acoes teém de ser
consistentes e nao um compéndio de normas que as
pessods nao entendem a serventia. Sem o “tone at
the top”, compliance é visto como mera burocracia
dentro das organizacoes.

4. Acredita que este seja um passo para
reduzir relacoes de favorecimento ja
instituidas na pratica cotidiana das
empresas? Por qué?

Machado: Sem sombra de duvida. Se o
Professor Lélio Lauretti afirma com enorme
otimismo — no auge de sua experiéncia
profissional e de vida — que “as coisas estao
mudando em nosso pais”, ndo serei eu a
pessoa a dizer o contrario. Posso confidenciar,
contudo, que este processo de aprovacao

da Lei da Empresa Limpa despertou-me

No processo de abertura do capital comegamos a olhar para as leis e comegamos a adotar praticas internas e procedimentos

estabelecidos para empresas listadas em Nova lorque. Ndo somos listados nos EUA, mas adotamos os principios na gestao da
Natura. Temos politica de /obby, politica governamental, clausula padrao de contratos, ja baseada nas legislacées. E mais do
que elaborar documentos, entendemos que € internalizar na cultura, operacionalizar mesmo.

Quadro 1

iIBGCicco
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reflexoes dicotdmicas. De um lado, foi muito
gratificante ver que alguns politicos finalmente
entenderam que o conluio entre interesses
publicos e privados, sob qualquer otica, é
altamente prejudicial para todos. De outro, fiquei
extremamente preocupado com a realidade do
nosso Poder Legislativo que permite o “toma la
da ca” em um momento crucial para o Estado
Democratico de Direito, que diz respeito a
aprovacao de suas leis. Com a nova lei, cabe
aos brasileiros quebrarem o paradigma do
famigerado “jeitinho” que estimula a vantagem
a todo e qualquer custo, a fim de fortalecer
um novo cotidiano baseado na integridade,
transparéncia e lisura das relacoes.

Prado: Acredito que sim, porque tivemos um
enorme avanco na legislacao ambiental depois
que danos ambientais viraram crime no Brasil. Se
nao é crime, a tendéncia € de nao fazer mesmo. A
partir do momento que vira crime, criam-se 0rgaos
e departamentos. O fato de ter uma lei civil e
criminal faz com que [o assunto] entre na agenda.

Breno: Nos ultimos dez anos, muitas acoes tém
sido tomadas para que haja o desenvolvimento
da cultura de integridade nas organizacoes que

atuam no Brasil. Entendo que ¢ um processo longo
e demorado, visto que ¢ preciso se desapegar

dos antigos hébitos e fazer com que as pessoas
entendam e se convencam dos beneficios e da
importancia da criacdo da cultura ética, para entao
promoveé-la na pratica. Vejo esta lei como um marco
regulatorio brasileiro, pois € um passo efetivo de
combate a corrup¢ao, uma vez que nao existe
COIrupto sem corruptor, que em Mmuitos casos

sa0 as empresas. Ao penaliza-las, a mensagem

que permanece €: corrup¢ao nao € mais tolerada.
Como consequéncia, a perspectiva de que o custo
Brasil embute a burocracia e que pagamentos
indevidos sao necessarios para fazer com que os
negdcios fluam e que portanto o risco de imagem e
reputacao do investidor sao altos, tende a se alterar
e, consequentemente, a concep¢ao internacional de
como nos relacionamos e fazemos negdcios pode
melhorar. Ainda que a Lei tenha vindo tardiamente
se comparada aos outros paises signatarios

das convencoes internacionais e de outros da
América Latina, a nossa atende os recentes anseios
populares. Temos o poder de mudar nosso futuro.
Precisavamos desse empurrdo legislativo. Estou
otimista, porém cautelosa, porque depende da nossa
sociedade e organizacoes colocarem a lei em pratica
e mudarmos a cultura.

O modelo de Governanca nas

empresas estatais = m =

Presidente do Conselbo de Administracdo da Cemig faz balango
entre modelos de gestdo dos setores puiblico e privado

As empresas controladas pelo Estado
representam uma parte substancial do PIB,
emprego e capitalizacio de mercado em

vdrios paises, inclusive no Brasil. Dada esta
importancia, o IBGC promoveu a palestra
“Governanca Corporativa em Empresas de
Controle do Estado”, com a secretaria de Estado
de Desenvolvimento do Estado de Minas Gerais
e presidente do Conselho de Administracao

da Cemig, Dorothea Werneck, para discutir as
praticas de Governanca correntes e a relacao do
Estado com as empresas investidas.

A palestrante iniciou sua apresentacio
tratando das diferencas e semelhancas entre
administracio publica direta e indireta,

comparando-as ao setor privado, além de
abordar os desafios e oportunidades da gestao
publica e as confusoes que ocorrem na relacio
pessoa e cargo.

“Todas as reveréncias e interesses de imprensa
sao voltadas a pessoa juridica, tipicas do cargo,
e nao da pessoa”, explicou ela ao mencionar

o prestigio que determinados cargos da
administracao publica conferem as pessoas
que os assumem.

Quanto ao imaginario sobre o funcionalismo
publico, para Werneck, a estabilidade € o
mito de ser a causadora de problemas nas
empresas estatais, relacionados a qualidade
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dos profissionais. Ela afirma que seria o
contrario, uma vez que em concursos publicos
muito concorridos, a chance de selecionar um
profissional qualificado € alta.

O que ela verifica como controversa € a
estabilidade da equipe em contraposicio a
alta rotatividade da geréncia nas empresas
de controle do Estado. O oposto no setor
privado, o que € mais vantajoso uma vez que
€ possivel tracar planejamento estratégico,
desenhos de futuro e estabelecer metas,
entre outras iniciativas.

A solucao para o setor publico seria, segundo
Werneck, envolver e conquistar a lideranca

dos funciondrios, pois eles estao estaveis em
seus cargos, € mesmo com a saida da chefia
indicada poderao manter e ensinar 0s processos
que estao funcionando, evitando que todo o
planejamento feito seja jogado fora.

Questoes legais

Quanto a legislacao, a palestrante ressaltou as
diferencas entre os dois setores. Para o privado,
os executivos entendem que se determinada
matéria ndo estiver prevista em lei, ela pode ser
realizada, enquanto que para os administradores
do setor publico, € somente possivel realizar o
que estiver previsto em lei, engessando muitos
processos da gestdo. Para ela, as amarras do
setor publico estio justamente na falta da
legislacao que preveja novas acoes.

Para tentar contornar esta falha, foram criadas
agéncias que tinham o intuito de dar maior

Werneck fala sobre a diferenca de atuagdo dos
administradores do setor ptblico e do privado
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flexibilidade a gestao. Contudo, hoje em dia,
as agéncias tornaram-se superintendéncias
de ministérios, tendo as mesmas burocracias,
relatou Werneck. “Em vez de caminharmos no
sentido de flexibilizar, de dar mais liberdade,
cobrar responsabilidade, acabamos voltando
numa viagem péssima no tunel do tempo de
continuar tendo de criar de novo essas regras,
esses controles e cobrancas.”

A saida para ela estd em encontrar alternativas,
cujo exemplo cita a Cemig, onde atua como
presidente do Conselho: “O exercicio e
criatividade € como, apesar disso, conseguir
fazer uma gestao correta, boa, elogiavel, de uma
empresa estatal. A Cemig tem varias conquistas
que sao absolutamente extraordinarias. A
empresa estd na bolsa de Nova Iorque hd 12
anos, em Madri, tem acionistas do mundo
inteiro, sao 70 paises, 140 mil acionistas fora
do Brasil” relatou Werneck. Ela destacou ainda
as cinco prioridades de stakeholders e acoes
da empresa: “lucro para acionista, tratar bem
os consumidores, relacionamento com Aneel,
publico interno e atender bem o Estado”.

Desde o momento da mudanca do regime

do setor elétrico, Werneck informou que a

Cemig estabeleceu em seu plano diretor que

a estratégia de sobrevivéncia da empresa seria

via crescimento, especialmente via aquisicoes.
Atualmente sio 136 empresas do grupo. Para ela
estd claro ao Conselho de Administracao da Cemig
que frente a qualquer ameaca externa, a acao €
ativa ao invés de defensiva, com novas aquisicoes.

A holding Cemig investe até 49% do

capital, uma vez que acima deste montante

€ considerada estatal. Assim, a gestao €
preservada sendo ditada por normas do setor
privado. Além desta iniciativa, a participacao
em outras empresas, como exemplo, a
participacao na Light do Rio de Janeiro, se da
atuando por cooperacao, com o conhecimento
em cada setor.

O desafio permanente do conselho de empresas
de controle do Estado referente as acoes da
companhia, segundo Werneck, é esclarecer

as vantagens dos investimentos feitos e dos

que se almejam fazer para as agéncias que
regem os setores de investimento. Para isso,
pode se contar com o auxilio dos comités do
conselho de administracdo, cujos pareceres dao
tratamento adequado a temas considerados
relevantes e podem contribuir para fundamentar
decisdoes do conselho.
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Monitoracao estratégica: Elevando o desempenho
do conselho de administracdo’ m m m

Marcio Amaral-Baptista °
Maria Angela Campelo de Melo 3
T. Diana Macedo-Soares *

Introducao

Quais fatores afetam o desempenho do conselho de
administracao (CA) na monitoracao das estratégias das
empresas? Poucos estudos tém analisado esta questao.

No entanto, trata-se de um problema relevante, dado que
0s CAs operam a grande distancia do que acontece de
fato na execucao das estratégias. Considere-se o caso do
HIH Insurance Group, reportado como o maior episodio
de faléncia da Austrlia (Owen, 2003). Diversos erros de
monitoracao estratégica ocorreram. Dentre outros, vdrias
aquisicoes foram realizadas sem que o CA questionasse as
premissas da equipe executiva ou avaliasse as diligéncias
prévias. A exemplo de outras empresas cujo sistema de
governanga corporativa (GC) falhou nos dltimos anos,

0 CA do HIH cumpria com as principais prescticoes de
estrutura. No entanto, a comissio que analisou a faléncia
da empresa concluiu que a inagao do CA se deveu a
processos de trabalho pouco estruturados e ao despreparo
dos conselheiros. Apesar de casos como este sugerirem que
a estrutura nao € suficiente para assegurar a eficicia do CA,
poucos autores tém analisado os fatores nio-estruturais de
desempenho. Este estudo se concentra neles.

0 desempenho do CA na monitoracao estratégica

A visao predominante em GC € de que o desempenho do
CA pode ser explicado pelas suas caracteristicas estruturais,
tais como o niimero de conselheiros, a ocupagao dos
cargos de CEO e de presidente do CA (PCA) por pessoas
diferentes e a propor¢io de conselheiros externos. No
entanto, outros fatores podem afetar o seu desempenho.
Pettigrew (1992) chamou atencao para a influéncia

dos comportamentos individuais dos conselheiros no
desempenho do CA. Nadler (2004) observou que as
formas como o CA trabalha e interage sio determinantes
para o seu desempenho. Esses fatores, de natureza
nao-estrutural, podem permitir que o CA atinja niveis
superiores de coordenacio (Huse et al., 2011).

Estudos recentes em eficicia de CAs empregaram a
teoria de producio em equipe - TPE (Blair & Stout,

1999) como fundamento tedrico. Estendendo os
argumentos de Gabrielsson et al. (2007) e de Huse et al.
(2011), propoe-se que o desempenho do CA na tarefa
de monitoracao estratégica ¢ um problema de producio
em equipe. Conforme a TPE, o desempenho do CA
nessa tarefa depende de comportamentos e processos
de trabalho que favorecam o questionamento, a andlise
critica e a qualidade das decisdes estratégicas.

Em conjunto, as perspectivas de agéncia (Jensen &
Meckling, 1976), de processo estratégico (Mintzberg,
1978; Brauer & Schmidt, 2008) e de produ¢io em
equipe sugerem que o desempenho do CA na tarefa

de monitoracio estratégica pode ser mensurado por
indicadores como: (i) a identificacio oportuna dos desvios
de implementacio estratégica (IE); (ii) a capacidade de
vetar propostas estratégicas emergentes que carecam de
coeréncia e afastem a empresa da estratégia pretendida;
e (iii) a capacidade de promover as decisdes necessarias
para restabelecer o rumo estratégico desejado.

Fatores explicativos do desempenho do CA na
monitoracao estratégica

Para identificd-los, dois passos foram realizados. O
primeiro foi a analise da literatura, com énfase nos
modelos de desempenho de CAs de Zahra & Pearce
(1989), Forbes & Milliken (1999) e Huse (2005). Dada

a escassez de trabalhos que analisem a intervencio dos
CAs na monitoracao estratégica, conduziu-se durante
2012 um ciclo de entrevistas de profundidade com dez
conselheiros de administracio e consultores com mais de
15 anos de experiéncia em CAs de empresas de grande
porte, com o objetivo de expandir e priorizar os fatores
de desempenho mais relevantes. Como resultado, cinco
fatores foram identificados:

Acesso a Informacoes

E definido como o grau em que o CA tem acesso 2s
informacoes relevantes necessarias para monitorar a IE
(Barney et al., 2001). O CA deve definir as suas necessidades
de informagio, contrariando a tendéncia natural de ser da

" Os autores agradecem ao Instituto Brasileiro de Governanca Corporativa e a Booz & Company Brasil pelo apoio para realizacdo
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equipe executiva essa responsabilidade. Outro aspecto
relevante € o direito 2 informacdo e ao acesso direto aos
€xecutivos.

Conbecimento do Negocio

E definido como o grau em que os conhecimentos
especificos do negocio, externos e internos, requeridos
para que o CA desempenhe sua tarefa de monitoracio

da IE, estdo coletivamente presentes no CA (Forbes &
Milliken, 1999). Envolve conhecimentos da industria
(Zahra & Pearce, 1990), das operacoes da empresa (Huse,
2005) e da estratégia da empresa (Coulson-Thomas, 1991).

Dindmica de Trabalbo do CA

E definida como o grau em que o CA apresenta praticas
de trabalho e de interacio orientadas a producio em
equipe e a qualidade dos processos de analise e tomada
de decisao (Blair & Stout, 1999; Forbes & Milliken,

1999). O ponto mais frequentemente mencionado pelos
entrevistados foi a capacidade de discutir os problemas de
IE com o CEO de forma aberta. Entre os conselheiros, uma
boa dinimica de trabalho pressupoe que haja liberdade
para fazer perguntas, questionar-se o que no se entende e
manifestar opinides sem que se sintam intimidados.

Lideranga do PCA

E definida como o grau em que o PCA possui atributos
que favorecem a producio em equipe e a qualidade dos
processos de andlise e tomada de decisio. Em termos
da monitora¢do da IE, trés dimensoes desse papel sio
relevantes. A primeira € a capacidade de otimizar a
dindmica de trabalho do CA (Leblanc, 2005; Gabrielsson
et al., 2007), induzindo a contribuicio dos conselheiros
na forma, momento e intensidade adequados (Sellevoll
et al., 2007). A segunda € o direcionamento da atencio
do CA para as questoes de monitoracio estratégica de
alta relevancia. Finalmente, espera-se que o PCA atue
como um facilitar do acesso do CA as informacoes
relevantes (Gabrielsson et al., 2007).

Atencdio a Monitoragdo Estratégica

E definida como o grau em que o CA dedica atencio
a tarefa de monitoracao estratégica. A aten¢ao ao tema
pode ndo ser uniforme, uma vez que diversas outras
tarefas e papéis disputam o pouco tempo disponivel
do CA (Huse & Rindova, 2001). Em linha com os
argumentos de Tuggle et al. (2010), espera-se que 0s
CAs que priorizem a IE na sua agenda de trabalho e
dediquem mais tempo e regularidade ao tema sejam
mais eficazes em assegurar a sua monitoragao.

Com base nesses argumentos, desenvolveu-se modelo
conceitual de relacoes entre os fatores explicativos (Fig. 1).

Método e Amostra

Para testar o modelo, conduziu-se em 2012 uma survey
com 217 conselheiros de administracio nao-suplentes
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Figura 1 - Modelo de relacdes entre fatores ndo estruturais de
desempenho de CAs na Monitoracdo Estratégica

de empresas brasileiras, abertas ou fechadas, visando
coletar dados sobre o desempenho do CA em que sao
mais atuantes. Dadas as caracteristicas das relacoes
esperadas entre as varidveis, os dados foram analisados
por uma modelagem de equagoes estruturais.

A amostra tem caracteristicas compativeis com o universo
de empresas brasileiras sob GC. Quanto as empresas
analisadas, 72% tém receita anual entre R$ 100 milhoes e
R$ 10 bilhoes. 42% delas sao listadas em bolsa de valores.
O controle do capital votante € predominantemente
familiar (53%). O maior acionista/quotista detém em
média 49% das acoes com direito a voto. Quanto aos CAs,
sdo compostos por 7,2 membros em média, reinem-

se em média 9,6 vezes por ano e tém os cargos de

CEO e PCA predominantemente ocupados por pessoas
diferentes (79% da amostra). Os respondentes t€m em
média 8,9 anos de experiéncia no cargo de conselheiro de
administracio e trabalharam em 4,5 CAs em média.

Resultados e Recomendacodes

As relacdes do modelo comportaram-se conforme

o esperado. Todas as hipdteses de relacoes entre os
fatores foram confirmadas com alto grau de significincia
estatistica (p < 0,1%). Os indicadores de ajuste aos dados
apresentaram resultados aceitdveis e superiores aos
limites minimos preconizados na literatura. O modelo
explicou 54% da varidncia observada no Desempenho na
Monitoracao Estratégica. Isto sugere que os fatores nao-
estruturais analisados influenciam de forma predominante
o desempenho do CA na monitoraco estratégica.

Os resultados confirmaram que a Lideranca do PCA ¢ um
antecedente importante. Confirmou-se que a sua influéncia
se dd de maltiplas formas: € direta, positiva e significante
sobre 0 Acesso a Informacoes, a Dindmica de Trabalho do
CA e a Atenciio a Monitoragao Estratégica. Os resultados
sugerem para o PCA um triplo papel: (i) direcionador do CA
para a monitoracao da IE; (i) dinamizador das interacoes e
contribuicoes dos conselheiros, e entre eles e o CEO; e (iii)
facilitador do acesso as informagoes relevantes. CAs cujos
presidentes sejam capazes de integrar tais elementos poderdo
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ter um melhor desempenho na monitoracio das estratégias,
contribuindo de forma mais assertiva para a qualidade da
gestao estratégica. Recomenda-se, portanto, que 0s processos
de selecao e avaliacio do PCA incorporem esses atributos.

Verificou-se que o Acesso a Informacdes influencia o
Desempenho do CA na Monitoracao Estratégica. Infere-se
que a implantacio de processos estruturados de acesso

a informacoes contribuird para que o CA avalie melhor
as reais condicoes em que a empresa opera por meio

do aumento dos seus conhecimentos sobre o negécio.
Dada a escassez de tempo do conselheiro, ¢ importante
assegurar que o CA ndo receba informagoes de baixa
relevancia. Recomenda-se que o CA defina, em conjunto
com a equipe executiva, as prioridades de IE da empresa
e seus requerimentos especificos de informacao para
poder monitorar as iniciativas estratégicas prioritarias. Os
resultados também sugerem a necessidade de aumentar
o tempo e as formas de interacio do conselheiro com a
empresa. Devem ser criados canais formais e informais de
acesso do conselheiro a equipe executiva.

A importancia do Conhecimento do Negécio,
confirmada pelos resultados, sugere que os membros
do CA precisam ser dotados de experiéncia relevante. A
experiéncia na indastria permitird que os conselheiros
compreendam o contexto externo que afeta a IE e as
possiveis respostas estratégicas. No ambito interno, ao
conhecerem o modelo de negdcio das empresas, os
conselheiros estardo mais aptos a avaliar as barreiras a IE.
Portanto, os processos de recrutamento e de avaliacio
de conselheiros deverdo considerar a sua contribuicao
para o estoque de conhecimento do negdcio do CA.

Os acionistas e reguladores devem assegurar que haja
uma proporcao suficiente de conselheiros com alto

nivel de conhecimento do negdcio, visando melhorar

o gerenciamento do risco estratégico das empresas.
Recomenda-se a implantacao de programas de induciao
estratégica de novos conselheiros e de treinamento

nas operacdes da empresa, como forma de expandir o
conhecimento da realidade do campo de jogo da IE e de
travar contato com 0s executivos.

Quanto 2 DinAmica de Trabalho do CA, evidenciou-
se a existéncia de uma logica sistémica de desempenho
organizacional, pela qual o desempenho no CA na tarefa
de monitoragio estratégica depende de uma sequéncia
de acesso, articulagio, compartilhamento e aplicacio

de conhecimentos relevantes (Grant, 1996). Como
recomendacio pritica, sugere-se que os processos de
avaliacio de desempenho dos CAs incluam indicadores
da sua dinamica interna de trabalho, da contribuicao
individual dos conselheiros para a qualidade das
interacdes com outros conselheiros e com o CEO, e para
0s processos de andlise e tomada de decisao no CA.

Confirmou-se que o Atencdo 2 Monitoraczio Estratégica
influencia o desempenho do CA na tarefa. Os resultados

sugerem que € necessario priorizar as tarefas de

controle estratégico do CA, dado que diversas tarefas e
responsabilidades competem pela sua atencio. Sendo assim,
recomenda-se que os CAs incorporem em suas agendas de
trabalho instancias regulares e processos sistematicos de
monitoracao dos pilares das estratégias.

Finalmente, o modelo e os instrumentos de medicao
desenvolvidos poderao ser usados por empresas,
investidores e reguladores como uma base para delinear
com mais clareza o papel e o desempenho esperado do CA
nas suas responsabilidades de monitoracio estratégica.

Conclusao

A qualidade da GC depende nao s6 de forma, mas
também de substancia. No entanto, o real funcionamento
dos CAs € um tema pouco pesquisado devido a
reconhecidas dificuldades empiricas. Por meio de uma
abordagem nova, este estudo revelou a natureza das
relacoes entre os fatores nao estruturais que afetam

as capacitacoes de monitoracao estratégica no CA,
propondo mecanismos concretos para melhorar

o desempenho do CA nessa tarefa. Ao revelar
comportamentos e processos de trabalho que contribuem
para o desempenho do CA em um contexto brasileiro,
este estudo pretende fazer uma contribuiciio inovadora
para a expansao do conhecimento e para a melhoria das
praticas de GC e de gestao estratégica.
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