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RESUMO

O segmento de educacdo no Brasil vem passando por um intenso processo de
transformacéo, no qual se observa um forte crescimento da concorréncia, além de
um constante movimento de fusfes e aquisi¢cdes, fazendo com que a tematica da
gestdo ganhe cada vez mais relevancia. Com isso, o presente estudo tem como
objetivo investigar as praticas de Governanca Corporativa em Mantenedoras de
Instituicbes de Ensino Superior Privadas no Brasil. A pesquisa foi realizada com o
uso de questionarios, respondidos por 37 dirigentes de Mantenedoras de Instituicbes
de Ensino Superior, sendo que estas foram agrupadas em duas categorias
administrativas: com fins lucrativos e sem fins lucrativos. Esta pesquisa caracteriza-
se como descritiva quanto aos objetivos e, predominantemente quantitativa, quanto
a abordagem do problema. Para a analise dos dados, foi usada, principalmente, a
estatistica descritiva. As praticas de governancga pesquisadas tiveram como base as
recomendacdes do Cddigo das Melhores Praticas de Governanca Corporativa do
IBGC, das quais foram abordados: Conselho de Administracdo, Gestédo, Auditoria
Independente, Conselho Fiscal e Conduta e Conflito de Interesses. De forma geral,
os dados da pesquisa indicam haver uma baixa ado¢do das recomendacdes das
Melhores Praticas de Governanca Corporativa, em especial nas Mantenedoras de
Instituicdes Sem Fins Lucrativos.

Palavras-chave: Governangca Corporativa. Cédigo das Melhores Praticas de
Governanca Corporativa. IBGC. Mantenedoras de Instituicbes de Ensino Superior.



ABSTRACT

The education segment in Brazil is going by an intense transformation process, in
which a fort growth is observed in the competition, besides a fort movement of
coalitions and acquisitions, making the issue of management became even more
important. Thus, the present study has as objective investigates the practices of
Corporate Governanca in maintainer of Private Higher Education Institutions in Brazil.
The research was accomplished with the use of questionnaires, answered by 37
leaders of maintainer of Higher Education Institutions, and these were grouped in two
administrative categories: profit and nonprofit institutions. This research has as
descriptive characteristic to be on the objectives and, predominantly quantitative, as
to the approach to the problem. For the data analysis was used, mainly, descriptive
statistics. The practices of governance investigated, were based on the
recommendations of the Code of Best Practices of Corporate Governance IBGC, of
which were discussed: the Council of Administration, Management, Independent
audit, supervisory board and conduct and conflict of interests. In general, research
data indicate a low adoption of the recommendations of Best Practices of Corporate
Governance, especially in maintainer institutions nonprofit making.

Keywords : Corporate Governance. Code of Best Practices of Corporate
Governance. Maintainer of Private Higher Education Institutions.
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1 INTRODUCAO

Diversas modificacdes vém afetando o ambiente corporativo, fazendo com
que as empresas tenham que se adequar, buscando cada vez mais focar seus
esforcos na criacdo de valor para todos aqueles destinatarios de seus bens e
servicos, bem como para todos os que estdo envolvidos, direta ou indiretamente,
com sua operagao.

Segundo Nascimento e Reginato (2007), a partir da idealizacdo de seus
empreendedores, as organizacfes sao criadas, crescem e se tornam maduras, em
meio as dificuldades que sdo inerentes aos processos que envolvem a busca pela
sobrevivéncia. Para os autores, os empreendedores inicialmente dedicam grande
esforco na operacdo dos negocios e, quando seus esfor¢os individuais ja ndo séo
mais suficientes, buscam respaldo no apoio de gestores a partir de critérios como a
lealdade e a confianca, muitas vezes escolhidos por lagos sanguineos ou por
afinidades pessoais; formando-se, assim, um grupo organizacional, somando-se
pessoas com estreito relacionamento com a organizacgao.

Entretanto, para Nascimento e Reginato (2007), em um cenario de
crescimento maior, serd requerida uma maior sincronizacdo e especializacdo de
seus integrantes, necessitando formacdes especificas e especializadas para funcdes
que até entdo exigiam apenas lealdade e dedicagdo. Diminuem, entdo, 0s espacos
para decisbes e acdes orientadas apenas pelo sentimento de respeito e fidelidade
ao criador do empreendimento. Torna-se necessario cada vez mais a busca por
resultados mais previsiveis e estaveis.

Com isso, evidencia-se fortemente a dissociagdo entre o criador, ou
empreendedor, da organizacdo das atividades de controle. Dissocia-se a
propriedade e o controle, que traz consigo a necessidade de alinhamento de
interesses dos proprietarios e dos administradores ou executivos.

Para acompanhar a dindmica do mercado, podem-se observar, nos ultimos
anos, diversas modificacfes na estrutura empresarial e nas estruturas de gestao.
Movimentos de fusdes e de aquisicdes sao noticiados nos mais diversos segmentos
da economia, da mesma forma em que cresce a discussdo acerca dos mecanismos

de gestdo necessarios para dar suporte as organizagbes. Pode-se dizer que a
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globalizagédo intensificou o comércio mundial, rompendo fronteiras e barreiras
internas dos paises.

Nesse cenario, fatores como conhecimento, competitividade, agilidade,
informacéo, transparéncia, qualidade e preco vém se caracterizando como fatores
estratégicos nesse novo mundo cada vez mais interdependente. Esse contexto faz
com que as organizagcdes passem a conviver e atuar num ambiente altamente
competitivo.

N&o obstante, o segmento de educacdo no Brasil vem passando por um
intenso processo de transformacgédo, no qual se observa igualmente um forte
crescimento na concorréncia e nos processos de fusdes e aquisicbes, assim como
em relacdo a abordagem da tematica da gestdo vem ganhando cada vez mais
relevancia..

Para Silva Janior e Muniz (2004), na década de 1990, a educacéo no Brasil
em seus diversos niveis, em especial, a educacdo superior, passou por grandes
modificacdes. Isso mostra que este € um dos segmentos mais importantes para a
economia nacional.

Conforme apontado pelos autores, a partir de 1996, com a nova Lei de
Diretrizes e Bases da Educacdo Nacional (LDB), e da politica educacional
implementada a época, a educacdo superior passou por um processo de forte
expansao, especialmente no segmento de ensino superior privado, conforme pode
ser observado do Grafico 1. Esse instrumento permite a observacdo de um
crescimento de 222,3% no numero de Instituicdes de Ensino Superior (IES)
privadas, contra um crescimento de apenas 13,5% de IES publicas.
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Gréfico 1: Numero de Instituicbes de Ensino Superior no Brasil
Fonte: Capelato (2009, p. 4)

Conforme apresentado no Grafico 1, 89,9% das IES no Brasil sdo privadas, e,
segundo Capelato (2009), resultam em um faturamento anual estimado em 24
bilhdes de reais, correspondendo a 1% do Produto Interno Bruto - PIB Nacional.
Ainda de acordo com o autor, o0 segmento de IES privadas emprega em torno de 390
mil funcionarios, com uma massa salarial anual de 16 bilhdes de reais, investe
anualmente em torno de 2 bilhées de reais, gerando ainda uma renda indireta de 1
bilhdo de reais. Outro indicador importante apresentado pelo autor diz respeito ao
namero de vagas mantidas pelas IES privadas, visto que, no ano de 2007, do total
de 2.824 milhdes de vagas, 88,3% eram mantidas pelo segmento privado.

Para Monteiro e Braga (2003), com o0 processo de expansao, o setor
educacional atraira um nimero crescente de novos atores que passarao a disputar o
dominio desse mercado com as instituicées tradicionais. Estas, por sua vez, serao
forcadas a rever suas praticas de gestdo até entdo utilizadas, como condicao para
assegurar a relevancia dos seus servicos prestados e, especialmente, para a

sobrevivéncia em um cenario cada vez mais competitivo.
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Os autores observam ainda a introdugéo de novos elementos no contexto do
ensino superior brasileiro: (a) fim do monopdlio geografico das IES e a insercéo de
um mercado global altamente competitvo e mais desregulamentado; (b)
consolidacédo do mercado a partir da aquisicdo e fusdo de IES; (c) entrada de novos
players nao tradicionais no mercado da educacédo, como IES corporativas, virtuais e
organizacdes educacionais de ensino livre (ndo-regulamentado); (d) aumento da
flexibilidade na mobilidade de ofertas e nos tipos de servi¢cos oferecidos (cursos de
modo geral); (e) interiorizacdo do ensino superior; (f) migracdo da educacéo do setor
social para o setor econémico; e (g) deselitizacdo (individuos oriundos das classes C
e D comecam a ter acesso ao ensino superior no pais).

E dentro desse contexto que o tema da Governanca Corporativa ganha
relevancia, dado o processo de transformacéo que vem afetando o segmento. Cabe
ressaltar que pode ser observado pelo aumento da competitividade, intenso
processo de fusdes e aquisi¢cOes e pela estrutura organizacional complexa.

As instituicbes de ensino brasileiras, a exemplo de suas congéneres no
exterior, vivem num ambiente de mudancas e transformacfes que desafiam suas
tradicionais estruturas e suas atuais estratégias. A lentiddo de algumas instituicées
no seu processo decisério, a burocracia interna, o corporativismo, a qualidade
docente e discente, aliada a administracbes amadoras contribuem para um
desempenho pouco eficiente e eficaz. Tais instituicdes ja perceberam essa realidade
e vém procurando incorporar uma nova postura estratégica em busca da téo
sonhada vantagem competitiva (MONTEIRO; BRAGA, 2003).

Os autores Silva Junior e Muniz (2004) indicam que as entidades
mantenedoras e mantidas de Instituicbes de Ensino Superior atuam de forma
dissociada e autdbnoma, porém interdependente, constituindo um “macrosistema”,
composto pelos subsistemas entidade mantenedora e entidade mantida. Para Braga
(2008), uma das dificuldades percebidas no segmento de ensino superior privado
esta relacionada a estrutura de governanca. O autor sustenta que a tentativa de
profissionalizacdo da gestdo, em muitas mantenedoras, tem encontrado problemas
como a falta de critérios na tomada de decisdo; falta de cultura de cobranca de
metas e resultados; dificuldade de prestar contas de atos e decisdes; problemas
relacionados a sucessao, confusdo de papéis entre funcdes executivas e funcdes do

dono do negodcio; e falta de transparéncia entre todos os niveis hierarquicos, sejam
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eles estratégicos ou mesmo nos operacionais. Braga (2008) complementa,
lembrando que esses sao alguns exemplos de elementos de governanca a serem
desenvolvidos na maioria das IES.

Entretanto, as pesquisas empiricas sobre Governanca Corporativa, de modo
geral, tiveram seu foco voltado para as IES individualmente, ou seja, tendo como
foco a entidade mantida. Nesse sentido, emerge o problema de pesquisa norteador
deste estudo:

Quais sdo as praticas recomendadas de Governanca Co  rporativa

adotadas por mantenedoras de Instituicoes de Ensino Superior (IES)?

1.2 OBJETIVOS

A seguir, serdo apresentados os objetivos geral e especificos deste estudo.

1.2.1 Objetivo Geral

O objetivo geral do estudo é investigar as préaticas de Governanca Corporativa
recomendadas pelo IBGC adotadas por mantenedoras de Instituicdes de Ensino

Superior no Brasil.

1.2.2 Objetivos Especificos

Para atender ao objetivo geral, foram definidos o0s seguintes objetivos

especificos:

1. Identificar se as préticas existentes de Governangca Corporativa das
mantenedoras de instituicbes de ensino estdo alinhadas as praticas
disseminadas pelo Coédigo do Instituto Brasileiro de Governanca
Corporativa (IBGC).
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2. Contrastar as praticas de Governanca Corporativa entre mantenedoras de

ensino superior privado por categoria administrativa.

1.3 JUSTIFICATIVA E CONTRIBUICAO DO ESTUDO

O tema Governanca Corporativa vem se tornando uma ampla area de
pesquisa envolvendo administracao, financas, economia e direito. O movimento em
torno do tema é algo recente tanto na academia quanto no mercado corporativo,
com os debates se intensificando a partir do final da década de 80.

Na medida em que o mercado se torna mais sofisticado e pulverizado, a
discusséo sobre o tema ganha cada vez mais destaque no ambito corporativo.
Carlsson (2001) chega a sugerir que o século 19 foi a era dos empreendedores e 0
século 20 foi a era do gerenciamento. O autor destaca, ainda, que o século 21 sera
a era da Governanca Corporativa.

Para Silveira (2005), todo o movimento em torno da Governanga Corporativa
se justifica pela hipotese de que o assunto € importante para o desempenho e valor
das empresas. No tocante as instituicbes de ensino, nos ultimos anos, a educacéo
no Brasil passou e continua passando por grandes transformacdes, tornando-se um
dos segmentos mais importantes para a economia nacional.

Todavia, grande parte dessas instituicdes é gerida por estruturas estritamente
familiares, surgindo nesse contexto a necessidade da profissionalizagdo de sua
gestao, circunstancia em que a linha de diadlogo entre os executivos e controladores
do negdcio podem qualificar sua gestdo (BRAGA, 2008). Desse modo, observa-se
que a problemética da Governanga Corporativa vem sendo discutida e tratada,
conforme Silva Junior (2006), por pesquisadores, desde os anos de 1960 e 1970,
principalmente no contexto dos paises anglo-saxdnicos. A referida questdo ganhou
importancia para os estudos organizacionais, a partir dos anos de 1980 e 1990, com
0 surgimento de escandalos financeiros que envolveram grandes corporacgoes.

E preciso destacar que, a partir da proposta de desenvolvimento de um
sistema pelo qual as sociedades sao dirigidas e monitoradas, com a finalidade de
aumentar o valor da sociedade, facilitar seu acesso ao capital e contribuir para a

perenidade das informacdes institucionais, é que emerge e ganha relevancia a
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Governanca Corporativa. No Brasil, esta tem sido principalmente disseminada pelo
IBGC a partir de um conjunto de recomendacdes para as organizagdes por meio do
seu Caodigo de Melhores Praticas de Governanca Corporativa.

No tocante ao segmento de ensino, especialmente ao ensino superior
privado, o tema da Governanga Corporativa também ganha relevancia, uma vez que
0 segmento vive um processo de aumento de concorréncia, noticias de diversas
instituicdes tradicionais em crise, processo intenso de consolidacdo e, de acordo
com Braga (2008), com grande parte das instituicbes sendo geridas de forma
amadora. Pode-se dizer ainda que, nelas, a mentalidade de mantenedores e
dirigentes ainda é pouco afeita aos avanc¢os da “ciéncia da gestao”.

Com isso, observa-se que a Governanca Corporativa pode contribuir para o
desenvolvimento das instituicbes de ensino em um mercado competitivo, a partir da
identificacdo das praticas de Governanca Corporativa em relacédo as recomendacgdes
do Cadigo de Melhores Praticas. Por fim, cabe ressaltar o ineditismo do presente
estudo, uma vez que as pesquisas em Governanca Corporativa em instituicbes de

ensino tém como foco as entidades mantidas e nao suas mantenedoras.

1.4 DELIMITACAO DO TEMA

O presente trabalho tem como foco analisar as praticas de Governanca
Corporativa adotadas por mantenedoras de IES no Brasil, vinculadas a Associacéo
Brasileira de Mantenedoras do Ensino Superior - ABMES. O segmento de ensino
possui duas grandes divisdes: as instituicbes publicas, criadas e administradas pelo
poder publico, e as instituicbes privadas, mantidas e administradas por pessoas
fisicas ou juridicas de direito privado, sendo que estas se desdobram, ainda, entre
instituicdes privadas com fins lucrativos (particulares em sentido estrito) e privadas
sem fins lucrativos (comunitarias/confessionais/filantrépicas) (MEC, 2009).

Todavia, apesar do segmento de ensino superior brasileiro estar fortemente
caracterizado por instituicoes privadas de capital fechado, no ano de 2007, houve o
ingresso das primeiras mantenedoras de ensino superior privadas na Bolsa de

Valores de Sao Paulo — Bovespa.
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Este estudo tem como objetivo registrar as praticas de governanga em
mantenedoras de IES, tendo como referéncia o cédigo de melhores praticas de
Governanca Corporativa do IBGC. O referido codigo € baseado em 6 (seis) areas de
conhecimento: Propriedade, Conselho de Administracdo, Gestdo, Auditoria
Independente, Conselho Fiscal e Conduta e Conflito de Interesses.

Como primeira delimitacdo, este estudo abordara somente as areas de
conhecimento: Conselho de Administracdo, Gestdo, Auditoria Independente,
Conselho Fiscal e Conduta e Conflito de Interesses, ndo sendo abordada a
perspectiva da Propriedade, devido a caracteristica difusa da mesma no segmento
de ensino.

Outra importante delimitacdo diz respeito a opcdo do cédigo de melhores
praticas de Governanca Corporativa do IBGC, dado que o referido codigo incorpora
as recomendacgdes da OECD, bem como da CVM, especialmente nos aspectos de
gestao, objeto do presente estudo.

Embora possa haver perdas nos negoécios devido a praticas incompletas e
nao-conformes de governanca, este trabalho ndo se propde a dimensionar tais
perdas, citando-as como consequéncia natural das deficiéncias porventura
encontradas nas praticas de gestao.

Com base no cadastro da ABMES, foram identificadas 390 (trezentas e
noventa) instituicbes caracterizadas como mantenedoras de IES, sendo 150
mantenedoras com fins lucrativos e 240 mantenedoras sem fins lucrativos. Dessa
forma, a delimitacdo da pesquisa estd amparada na investigacdo de praticas de
Governanca Corporativa em mantenedoras de Instituicbes de Ensino Superior
Privado, agrupadas por categorias administrativas envolvem o universo de
organizacdes de capital fechado e de capital aberto e, ainda, por categoria

administrativa de instituigdes com fins lucrativos e sem fins lucrativos.

1.5 ESTRUTURA DO TRABALHO

Esta dissertacdo estad estruturada em cinco capitulos. O primeiro capitulo
apresenta a introducdo que contempla o problema de pesquisa, sua

contextualizacdo, objetivos, bem como a delimitacdo do tema. O referencial tedrico,



22

7

apoiador deste estudo, é apresentado no segundo capitulo. O terceiro capitulo
aborda a metodologia da pesquisa, 0 método e suas etapas. No quarto capitulo,
sera possivel encontrar ndo sO a analise dos dados a luz dos autores e dos fatos
encontrados no campo, como também o0s principais resultados obtidos com a
pesquisa. Por fim, sdo apresentadas as consideragodes finais, limitacées e sugestbes

para futuros trabalhos.



2 REFERENCIAL TEORICO

Neste capitulo, € possivel encontrar os principais conceitos e autores
responsaveis pelas teorias relativas ao processo de Governanca Corporativa, aos
modelos de governanca, aos elementos-chave do referido processo, as boas
praticas de Governanga Corporativa, bem como a governanga em Instituices de
Ensino Superior.

2.1 A GOVERNANCA CORPORATIVA

O tema da Governanca Corporativa, da forma como vem sendo discutido, tem
suas origens nas discussdes sobre a relagédo entre propriedade e dire¢do, sendo
objeto de debates tanto no ambito académico quanto empresarial, nos quais sao
referidos como pioneiros os autores classicos Adolf A. Berle e Gardiner C. Means.

Para Silva Janior (2006), a partir dos estudos e contribuicbes desses autores,
emergiram trés marcos historicos que vieram a constituir os pilares da moderna
Governanca Corporativa: o ativismo pioneiro de Roberto A. G. Monks, o Relatorio
Cadbury e os principios da Organizacdo Econdmica de Cooperacdo e
Desenvolvimento (OECD).

A classica obra intitulada A Moderna Sociedade Andnima e a Propriedade
Privada, de Berle e Means, na década de 30, tornou-se referéncia para o
desenvolvimento da teoria econdmica. Passados mais de 80 anos, Berle escreveu

no prefacio do livro:

O descolamento de cerca de dois tercos da riqueza industrial do pais da
propriedade individual para a propriedade de grandes empresas financiadas
pelo publico transforma radicalmente a vida dos proprietarios, a vida dos
trabalhadores e as formas de propriedade. O divércio entre a propriedade e
o controle, resultante desse processo, envolve quase necessariamente uma
nova forma de organizacdo econdmica da sociedade (BERLE; MEANS,
1984, p. 3).
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Nota-se a énfase dada pelos autores na dissociacdo ou no divorcio dos dois
atributos da propriedade, o de arriscar a riqueza em empreendimentos que visem
lucro e assumir a responsabilidade final por este empreendimento.

Diante da separacdo entre a propriedade e a direcdo é que a acdo dos
administradores ganha importancia. Nesse contexto, os interesses do proprietério e
dos executivos podem divergir — 0 que em muitos casos ocorre — e algumas
restricbes, que antes limitavam o uso do poder, desaparecem. Além disso, o proprio
tamanho das empresas tende a dar uma importancia social que anteriormente nao
era atribuida as empresas privadas de menor porte.

Conforme Silva Junior (2006), a separacdao de funcdes leva ao
reconhecimento do controle como algo independente da propriedade e da
administracdo, tornando-se um procedimento caracteristico do sistema de sociedade
andnima. Ainda conforme o autor, no inicio dos anos de 1900, a dissocia¢do entre
propriedade e direcdo deu-se, quase que exclusivamente, no contexto das
sociedades an6nimas americanas, gerando uma gama muito grande de conflitos de
interesse, tendo como fundamento, de um lado, os interesses de proprietarios; e de
outro, os interesses dos diretores na relacdo entre propriedade e a direcdo, bem
como entre os interesses dos administradores e dos funcionarios da organizacdo na
relacdo entre os gestores e seus subordinados. Esta condicdo de diversidade de
interesses contraditérios fez com que as organizacbes adotassem um sistema de
gestdo capaz de equacionar tais questdes e regular as relacoes de multiplos
interesses.

Frente a esse cenario historico, surge o ativismo pioneiro de Robert Monks,
que se constituindo no primeiro pilar da moderna Governanca Corporativa, dada a
vivéncia no mundo corporativo que contribuiu para sua percepcao das distorcdes na
forma como as companhias eram governadas. Ele centrou sua percepgdo na
distorcdo de que o destino das companhias ndo mais era tragcado por seus
proprietarios, mas pelos executivos que as dirigiam. Critico de sua propria classe (a
dos empresarios), ele percebeu que, ao contrario dos executivos (muitas vezes
interessados em manter seus privilégios, ainda que a custa dos resultados
financeiros ou sociais das empresas), 0s proprietarios acionistas querem apenas a
maximizacdo de valor de suas acdes, mas nao se esforcam para melhorar a
performance de suas companhias (SILVA JUNIOR, 2006).
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Para Andrade e Rossetti (2004), com suas convicgbes, Robert Monks foi a
campo defender a ideia de que a empresa que conta com o monitoramento eficaz
dos acionistas adiciona mais valor e gera mais riqueza que aquela que nao possui
estes mecanismos. Cabe apresenta-los, de forma sintetizada em termos de motivo e

acoOes, além de resultados de longo e de curto prazo através da Figura 6.

OS MOTIVOS E AS ACOES
» O divorcio propriedade e diregdo executiva:
»  Proprietario — maximizar o valor das acgdes.
» Executivo - privilégios a custa de resultados.
» Aproximacéo efetiva de acionistas, conselhos e direcao.
» Equilibrio de interesses, pela exposi¢do, mobilizacéo e intervencéo:
e Exposicdo de préticas danosas.
» Mobilizag&o de partes interessadas.
* Intervencédo de proprietarios e 6rgaos reguladores.
» Aperfeicoamento dos processos de governanca das empresas:
e Constituicdo e funcionamento dos conselhos.
» Compatibilizagédo de posturas éticas com a maximizacao dos resultados.

=

OS RESULTADOS VISIVEIS
» Imediatos
» Revelagdo de desvios nas praticas de governancga corporativas.
» Definicdo de caminhos para a prosperidade compartilhada.
» Exposicdo das falhas corrigiveis para nova legislacao.
» Mobilizacdo de acionistas minoritarios e institucionais
* Mais respeito pelos justos direitos dos proprietarios.
» De longo prazo:
» Institucionalizacdo das préticas de governanca corporativa.
» Refinamento da capacidade técnica dos proprietarios, especialmente dos
institucionais, de influir positivamente na vida das empresas.
» Mais regulamentacéo-intervencao no mercado de capitais, mais eficacia:
= Das empresas, na geracdo de resultados.
= Do mercado, na alocacéo de recursos.
= Da economia, na prosperidade gerada por corporagfes confiaveis.

Figura 1: Ativismo de Robert Monks: uma sintese dos Motivos e A¢des e dos Resultados
Fonte: Adaptado pelo autor a partir de Andrade e Rossetti (2004, p. 66)

Na sequéncia da constituicdo historica da moderna Governanca Corporativa,
o Relatério Cadbury, publicado em 1992, é tido como o segundo pilar e marco
historico, influenciado, segundo Silva Junior (2006), pelo ativismo pessoal de Sir
Adrian Cadbury. Essa influéncia se deu a medida que este traz substanciais
diferencas em relacéo as contribuicdes de Robert Monks, que propdem, por sua vez,
lidar com questdes-chave da Governanca Corporativa, tal como estabelecer comités

para analise e proposicao de solucdes.
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Nesse sentido, em 1991, ap6s uma série de escandalos envolvendo o mundo
corporativo na Inglaterra, Lord Cadbury foi escolhido pelo Banco da Inglaterra como
chairman da comissédo formada para estudar e analisar a composi¢cao, o papel, a
forma de atuacdo e a responsabilidade dos conselhos de administracdo das
corporacgdes inglesas (SILVA JUNIOR, 2006).

Segundo Lodi (2000, p. 55), a pratica dos conselhos na Inglaterra, até o final
da década de 1980, imperava o sistema dos “Old Boy Network”, ou Clube de
Conselheiros que participavam de conselhos de companhias uns dos outros,
cruzando interesses e favores e criando diversas dificuldades, razdo pela qual se
formou a Comissdo de Cadbury. A referida comissdo representava o esforgo
conjunto da Bolsa de Valores de Londres, da Accountancy Profession e do Financial
Reporting Council. A conclusao dessa comissao foi que a atuacdo do Conselho de
Administracdo nao havia sido avaliada de maneira suficientemente ampla e profunda
na Inglaterra.

A Comissdo Cadbury determinou que o sistema britanico de “clube”, o Old
Boys Club, no qual os membros de conselhos de administracdo tinham atuacgao
simultanea em diversas corporacdes, ndao era adequado para oS problemas
corporativos enfrentados na Inglaterra nas décadas de 1980 e 1990. Essa comissao
teve como resultado o Codigo de Praticas Recomendaveis (Code of Best Practices),
editado e publicado em dezembro de 1992, com o nome de Relatorio Cadbury, que
procurou tratar como “Praticas” e ndo “Regras” ou “Normas”, conforme o espirito de
liberdade da cultura britanica (LODI, 2000).

Para Silva Junior (2006), esse relatorio tinha como foco principal dois
aspectos fundamentais: (1) a separacéo de responsabilidades entre conselheiros de
administracdo e de direcdo; e (2) a constituicdo de um Conselho de Administracao,
assegurando que o direcionamento e 0 controle da corporagdo estivessem
firmemente nas mé&os da estrutura de propriedade, tendo como recomendacoes
primordiais:

* Conselho de Administracdo: o conselho deve reunir-se regularmente,
manter controle sobre a companhia e monitorar sua direcdo executiva no
gue se refere a clareza na divisdo da responsabilidade do conselho e da
direcdo; no equilibrio de poder e de autoridade; no ndo-acumulo de
fungbes entre presidente do conselho e do diretor executivo; no pleno



27

acesso ao aconselhamento do principal executivo; e no consenso sobre a
contratacao de assessorias profissionais independentes.

» Conselheiros Nao Executivos: os conselheiros devem exercer julgamentos
independentes sobre a estratégia, o desempenho, a destinagcdo dos
recursos e os padrdes de conduta da companhia.

* Conselheiros Executivos: admite-se a existéncia de conselheiros na
direcao, desde que ndo excedam trés anos no cargo sem aprovacao dos
acionistas e sejam explicitadas as bases de avaliagcdo de desempenho.

* Relatérios e Controles: é dever do conselho apresentar avaliacdo
equilibrada e compreensivel da situacdo da companhia, com o propdésito
de assegurar uma relacdo objetiva e profissional com os auditores;
implantar um comité de auditoria constituido por pelo menos trés
conselheiros ndo executivos, com clara definicho de autoridade e de
responsabilidade; registrar sua responsabilidade na preparacdo do texto
gue acompanha os relatérios dos auditores; e responder sobre a eficacia

do sistema interno de controle.

Essas praticas de Governanca Corporativa recomendadas pelo relatério
Cadbury, segundo Silva Junior (2006), influenciaram efetivamente a alta direcéo de
corporacfes do Reino Unido e serviram como base para posi¢cdes semelhantes em
outros paises, como Canada, Franca, Australia e, principalmente, os EUA, que foram
pioneiros nessa discussao.

Em consonancia com Andrade e Rossetti (2004), o terceiro grande marco
histérico e pilar da moderna Governancga Corporativa, tido como o mais recente, foi
estabelecido por uma organizacdo multilateral, a OECD, que congrega os trinta
paises industrializados mais desenvolvidos do mundo. E considerado de maior
alcance, tanto no tocante a abrangéncia, quanto pela sua reconhecida influéncia na
definicdo de codigos de melhores praticas em crescente numero de paises.

Para os autores, a OECD vinha se interessando pela adocdo de boas praticas
de Governanca Corporativa por acreditar serem elas o elo central entre os objetivos
de desenvolvimento dos mercados, das corporacfes e das nacbes, ou seja, por
meio da adocao de boas praticas de Governanca Corporativa é que se viabilizaria o

desenvolvimento da triade corporagfes, mercados e nagoes.
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Conforme Silva Junior (2006), em 1999, um grupo criado pela OECD
apresentou o trabalho que reunia os Principios de Governanca Corporativa
(Principles of Corporate Governance), contemplando 0s seguintes aspectos
principais:

* ndo ha um modelo Unico de Governanca Corporativa, embora possam ser

identificados elementos comuns que dao suporte as melhores praticas;

* 0s principios de governanca sao de natureza evolutiva e devem ser
revistos sempre que ocorrerem mudancas significativas dentro das
corporacdes e em seu entorno;

e para se manterem competitivos em um mundo em transformacao, as
corporacOes precisam inovar e adaptar suas praticas de governanca, a fim
de atender as novas exigéncias e alavancar novas oportunidades;

* 0S governos tém grande responsabilidade na criacdo de uma estrutura
reguladora que proporcione flexibilidade suficiente para que os mercados
funcionem de maneira eficaz e atendam aos interesses dos acionistas e
dos outros stakeholders; e

* sao 0s governos, 0s Orgdos reguladores do mercado de capitais, as
corporacdes e seus acionistas que devem decidir os principios de
governanca, levando em conta o0s custos e beneficios de sua

regulamentacao.

Para Andrade e Rossetti (2004), os principios de governanca da OECD séao
uma clara opcédo pelo modelo do stakeholder (a ser tratado mais adiante) e pela
clareza na separacdo dos papéis dos acionistas, dos conselhos, da direcéo
executiva e de outras partes interessadas, podendo ser sintetizadas em cinco pontos
principais, conforme Quadro 4:
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1. Direitos dos acionistas

A Governanca Corporativa deve proteger os direitos dos
acionistas:

» Registro seguro, alienagdo e transferéncia da participacdo
acionéria.

* Obter informacdes relevantes.

* Voz e voto em assembleias gerais ordinarias.

» Eleger conselheiros.

» Participar de decis8es relevantes: alterac6es de contrato social,
emissoes e cisdes.

» Informac®es sobre direitos de voto.

2. Tratamento equanime dos
acionistas

A estrutura de governanca deve assegurar tratamento
equanime a todos os acionistas, majoritarios/minori tarios,
nacionais e estrangeiros:

» Dentro de uma mesma categoria, 0s mesmos direitos de voto.

* Igualdade quanto a processos e a procedimentos para
participacdo em assembleias gerais.

» Proibicdo de praticas baseadas em informacdes privilegiadas.

» Acesso igualitario a fatos relevantes divulgados por
conselheiros e diretores.

3. Papel das partes
interessadas

A estrutura de governanca deve reconhecer direitos de outras
partes interessadas na criacdo de riqueza e na sust  entacdo de
corporagdes economicamente solidas:

* Respeito aos direitos das partes interessadas.

» Incentivar a cooperagdo na geragao de riguezas e na
sustentacdo de empresas economicamente solidas.

* Reparacao, no caso de violacdo de direitos.

» Adocao de mecanismos para maior participacdo e melhor
desempenho.

» Acesso a informacfes pertinentes ao seu interesse.

4. Divulgacao e transparéncia

A Governanca Corporativa devera assegurar a divulga  ¢éo
oportuna e precisa de todos os fatos relevantes ref  erentes a
empresa:

» Estrutura e politica de governanca.
* Objetivos e estratégia da empresa.
» Fatores previsiveis de risco e vulnerabilidade.

» Informacg6es preparadas e auditadas segundo os mais altos
critérios contébeis.

5. Responsabilidades do
Conselho de Administracdo

A governanca devera definir as responsabilidades do s
conselhos, envolvendo orientacéo, fiscalizacdo e pr  estacdo de
contas das corporacdes:

» Orientar e homologar a estratégia corporativa.

» Estabelecer objetivos de desempenho.

» Fiscalizar e administrar conflitos potenciais de interesse.
+ Garantir a integridade dos sistemas contabil e financeiro.

» Ter posicionamento independente sobre assuntos de interesse
corporativo.

Quadro 1: Recomendacdes sobre Governanga Corporativa da OECD

Fonte: Andrade e Rossetti (2004, p. 76)

A Governanca Corporativa surgiu e vem se consolidando, conforme sintese

abordada, desde os estudos de Berle e Means, até os principios e praticas definidas
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por Monks, pelo Relatério Cadbury e, posteriormente, pela OECD. O
desenvolvimento de préaticas de Governanga Corporativa no Brasil sera abordado em

topico especifico.

2.2 ELEMENTOS CHAVE DO PROCESSO DE GOVERNANCA CORPORATIVA

Para Andrade e Rossetti (2004), dada a diversidade e a amplitude de
conceitos de Governanga Corporativa, 0s elementos-chave do processo de
Governanca Corporativa sdo elencados pelos autores conforme demonstrado pela
Figura 3. Percebe-se que a figura é composta por cinco elementos-chave,
agrupados em um sistema de valores que envolve quatro dimensodes distintas: (1)
relacionamento entre as partes interessadas; (2) propésitos estratégicos; (3)

estrutura de poder; e (4) praticas de gestao:

GOVERNANCA
CORPORATIVA

Sistema de valores

Relacionamento | Propésitos > Estrutura > Praticas de
entre partes  |¢] estratégicos || de poder L] gestdo: questdes
interessadas essenciais

Figura 2: Elementos-chave do Processo de Governanga Corporativa
Fonte: Adaptado pelo autor a partir de Andrade e Rossetti (2004, p. 27)

O sistema de valores figura como o primeiro elemento-chave que da
sustentabilidade & boa Governanca Corporativa, abrangendo quatro valores
fundamentais e interdependentes:
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» Fairness: diz respeito ao senso de justica e equidade no tratamento dos
acionistas; refere-se ao direito dos minoritarios, por participacdo equanime
com a dos majoritarios, tanto no aumento da riqueza corporativa e nos
resultados das operacgbes, quanto na presenca ativa em assembleias
gerais.

» Disclosure: esta relacionada a transparéncia das informacdes transmitidas
aos principais interessados na corporacéo, especialmente aquelas de alta
relevancia, que causem impacto nos negdécios e que envolvam risco ao
empreendimento.

» Accountability: envolve a prestacdo responsavel de contas, fundamentada
nas melhores praticas contabeis e de auditoria.

* Compliance: esta relacionada a conformidade quanto ao cumprimento de
normas reguladoras, expressas nos estatutos sociais, nos regimentos

internos, nas instituicdes legais do Pais e na legislacdo em vigor.

O segundo elemento-chave é o relacionamento entre as partes interessadas.
Para Silva Junior (2006), esse relacionamento € visto como uma questao
fundamental, que levou ao desenvolvimento das praticas de Governanca
Corporativa, inicialmente no contexto anglo-saxonico (EUA e Inglaterra), onde
predominam a dispersdo acionaria e a separacao entre acionistas e diretores. Em
razao dessa separacao, surgem os conflitos de agéncia, questdo que sera abordada
mais adiante.

O terceiro elemento-chave € o proposito estratégico da corporagdo. A
definicdo de propositos estratégicos depende da estreita interacdo entre acionistas,
Conselho de Administracdo e direcdo executiva, de onde derivam as diretrizes
estratégicas contendo as expectativas dos acionistas, que por sua vez sao
desenvolvidas pela direcdo executiva e seu acompanhamento novamente
apresentado ao conselho para homologacéao.

O quarto elemento-chave € o poder. De acordo com Silva Junior (2006), no
contexto da Governanca Corporativa, trés sdo os aspectos considerados de alta
relevancia na estrutura de poder: (1) a clara definicdo dos papéis dos acionistas, do
Conselho de Administragédo e da diregao executiva, bem como o que cada uma
dessas partes espera das demais; (2) a definicdo de regras de convivéncia que

tornem o processo decisorio integrado; e (3) o planejamento das sucessoes.
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O ultimo elemento-chave é a direcdo executiva. Os aspectos das préticas de
direcdo sdo derivados diretos das melhores préaticas de Governanca Corporativa,
tendo como pontos centrais, segundo Silva Junior (2006), ligados fortemente aos
valores que sustentam a governanca: (1) a integridade ética, permeando as relacdes
internas e externas; (2) o trindbmio integridade, competéncia e envolvimentos
construtivos no trato dos negacios; e (3) a responsabilidade corporativa, abrangendo
um grande leque de interesses, para 0 qual convergem 0S processos mais
estratégicos e menos operacionais de governanca.

Para Andrade e Rossetti (2004), os elementos-chave no contexto da
Governanca Corporativa podem ser retratados de forma esquemética, conforme

Figura 4.

SISTEMA DE VALORES

Fairness (senso de justica); Disclosure (transparéncia);
Accountabilitily (prestacdo de contas responsaveis); e,
Compliance (conformidade legal)

RELACIONAMENTO ENTRE AS PARTES
INTERESSADAS

¥ Maximizacio de resultados com minimizacio dos [*
conflitos de agéncia.

* Acionistas versus diretores

o Interesses internos versus externos

J L J L

PROPC');SITOS ESTRUTURA
ESTRATEGICOS DE PODER
s Expectativa dos acionistas e Papéis definidos
¢ Politicas corporativas ¢ Decisdes compartilhadas
¢ Diretrizes para os negdcios s Sucessdes planejadas
¥ ¢ Diretrizes para a direcdo | v
POSTURAS ESSENCIAIS

* Integridade ética permeando as relacdes internas e externas
* Trindmio integridade, competéncia ¢ envolvimento no trato dos negdcios
* Responsabilidade corporativa, abrangendo um ampliado leque de interesses

Figura 3: Valores e Posturas Essenciais da Governanca Corporativa
Fonte: Adaptado pelo autor a partir de Andrade e Rossetti (2004, p. 28)

Em conformidade com Silva Juanior (2006), € fundamentado neste complexo
sistema de valores e posturas essenciais da Governanca Corporativa, que, no

contexto organizacional, desenvolve-se 0 processo politico. Isso ocorre porque as
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relacfes de interesse e de poder entre os multiplos stakeholders, envolvidos, muitas
vezes, em disputas que acabam impactando o0 processo de gestdo das
organizacdes, nao sao diferentes na realidade das instituicdes de ensino e de suas
mantenedoras.

Para que o contexto das organizagOes possa ser melhor compreendido e,
consequentemente, para que seus conceitos estejam alinhados com os até aqui
abordados, passa a ser premente o0 desenvolvimento e a caracterizacdo dos
conceitos vinculados ao modelo de gestdo e a relacdo destes com a Governanca

Corporativa.

2.2.1 Modelo de Gestdo

O termo gestdo deriva do latim gestione que significa gerir, geréncia,
administracdo. Gerir significa planejar, organizar, administrar e controlar recursos
visando conduzir a empresa na consecuc¢do dos seus objetivos. Portanto, gestao
significa conduzir a organizagcdo a alcancar os resultados desejados (OLIVEIRA;
PEREZ JUNIOR; SILVA, 2007).

Complementarmente, Teles e Vartanian (1998) destacam que:

[...] o modelo de gestao, que, de forma explicita ou ndo, sempre existe numa
empresa, é constituido de principios permanentes que orientam a atuacao
dos gestores, procurando potencializa-la. O ponto de partida do modelo de
gestdo €, logicamente, o conjunto de crencas e valores dos donos ou
principais executivos da empresa (TELES; VARTANIAN, 1998, p. 62).

Parisi, Almeida e Pereira (1999) definem o modelo de gestdo como um
conjunto de escolhas dos lideres da organizacdo com base nas suas crencas e
valores, que determinam o comportamento da organizacdo frente as mudancas
ambientais em busca dos seus objetivos. A esse respeito, é preciso mencionar que
as principais caracteristicas das empresas, as crencas e valores dos proprietarios e
dos seus principais gestores, qgue moldam o modelo de gestéo, interferem na cultura

organizacional. Segundo Lerner (2007):
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Cada empresa possui caracteristicas proprias que podem facilitar ou
dificultar o ritmo que ela imprime a condugcdo do negdcio. Essas
caracteristicas definem a maneira de administrar, ou seja, no seu conjunto
elas formam a cultura organizacional, moldada pelo seu modelo de gestao,
gue, em linhas gerais explica, por exemplo, 0 jeito como a empresa
administra e como nela as atividades sdo executadas (LERNER, 2007, p.
16).

Nesse contexto, 0 modelo de gestdo tona-se peculiar para cada organizacao
e pode ser conceituado como um conjunto de principios e definicbes que decorrem
de crencas especificas e traduzem o conjunto de ideias, de crencas e de valores dos
principais executivos, impactando assim todos os demais subsistemas empresariais
(FIGUEIREDO; CAGGIANO, 1997). Para Cameron e Quinn (1999), as empresas
devem buscar harmonizar seus valores com os valores do ambiente externo. Desse
modo, a cultura de uma empresa deve procurar estar de acordo com a cultura do
meio em que atua.

Para os autores, a cultura de uma organizacgao, traduzida pelo seu modelo de
gestdo, movimenta e se modifica conforme as pessoas que atuam na empresa,
principalmente provocando nos gestores a busca por novas maneiras para se
adaptar as mudancas do meio no qual a empresa atua. Nesse sentido, 0 modelo de
gestdo como principal influenciador da cultura organizacional deve permitir e
promover uma cultura capaz de adaptar-se as mudancas ambientais.

S&o constantes as mudancgas no ambiente no qual a empresa esta inserida, e
devido a esse fato as empresas necessitam de um modelo de gestdo dindmico e
apto para responder a essas mudancas. Diante desse cenério, cabe ressaltar
também que o modelo de gestdo torna-se um instrumento facilitador no cumprimento
da missdo e no alcance dos objetivos da empresa (NASCIMENTO; REGINATO,
2007).

Como ja referido, o sistema empresa € formado por subsistemas que sao
gerenciados pelo modelo de gestdo. Esse fato explica como empresas do mesmo
setor e formadas por subsistemas semelhantes, gerenciados com a finalidade de
atingir os objetivos propostos pela organizagédo, obtém resultados diferentes. Isso
ocorre porque ndo s6 a missdo, como também as crencgas e valores dos principais
lideres da organizacéao, interferem na execucdo das funcdes desses subsistemas;
afetando, assim, a eficacia dessas organizacdes e, consequentemente, a dinamica

ao responder as mudangas ambientais (PIRES, 2005).
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Segundo Nascimento e Reginato (2007), o modelo de gestdo deve gerenciar
a forma como os elementos da organizacéo interagem entre si e com o ambiente
externo, e também como essa integracdo deve ocorrer. A acdo organizacional é
orientada pelos principios dos mais importantes lideres da organizacédo, ou seja, pela
percepcdo destes em relagcdo aos cenarios politicos, sociais e econémicos e na
maneira como esses cenarios refletem a forma como a empresa se mantera
competitiva.

De acordo com Parisi e Nobre (2001), os valores e crencas dos principais
lideres da organizacao, traduzidos em principios, formam o modelo de gestdo da
empresa, cujas caracteristicas condicionam a atuacdo dos gestores e,
consequentemente, dos subsistemas sob sua responsabilidade. Desse modo,
percebe-se que os principios séo as fontes primarias do modelo de gestéo e refletem
como a empresa deve ser gerida. A partir dos principios, surgem as normas que séo
preceitos ou regras, que estabelecem condicbes para que o0s elementos da
organizacao se integrem e constituam a acao organizacional.

Autores como Parisi e Nobre (2001) apresentam em suas ideias 0s principios
gue devem nortear um modelo de gestdo: poder e responsabilidade; estilo, que é
determinado pela forma de relacionamento entre 0S gestores e 0S recursos
humanos; postura requerida para o desempenho do gestor; amplitude do processo
de gestédo, que define a estrutura de planejamento e controle; critério de avaliacdo e
desempenho, que devera estar baseado no objetivo da gestdo; ritual de
relacionamento entre acionistas e gestores, incluindo a definicdo dos niveis e formas
de interacbes entre gestores e acionistas, tanto para assuntos programados como
para os fatos extraordinarios; e regras para os sistemas de informacédo, abrangendo
as definicbes gerais para garantir as informacOes necessarias, a fim de apoiar o
processo de gestao e de avaliacdo de desempenho organizacional e dos gestores.

Para Guerreiro (1989), os objetivos que podem ser elencados para um
modelo de gestéo sao:

. reduzir o risco do empreendimento;

. estabelecer uma estrutura que dé suporte requerido para suas
atividades;

. orientar os esforcos através de um estilo e de uma filosofia de trabalho

gue criem atitudes construtivas;
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. adotar um clima motivador de engajamento de todos em torno dos
objetivos da empresa; e

. certificar-se de que a empresa esta ou ndo cumprindo a sua missao, se
0s produtos, recursos e esfor¢cos estdo sendo executados de acordo com o

planejado e, havendo desvios, certificar-se de que houve a correcdo exigida.

Nesse contexto, € possivel dizer que o modelo de gestdo pode ser um fator
que induz ou restringe o crescimento organizacional e, dependendo da forma como
ele for constituido, pode ser um indutor ou um redutor dos conflitos. Isso ocorre a
partir da compreensdo de que as pessoas possuem seus proprios valores e
objetivos e de que a esséncia das suas decisbes as levam a ter acbes e
comportamentos proprios de acordo com seus interesses individuais. Dessa forma, a
empresa necessita direcionar o caminho que pretende seguir e definir quais serao os
principios que deverdo ser priorizados ou respeitados para tanto.

Desse modo, o modelo de gestao, a partir das premissas que o estabelecem,
tem capacidade de determinar a extensdo em que os conflitos de interesse ocorrem
em uma organizacdo, uma vez que esta € formada essencialmente por pessoas,
cada qual com suas expectativas, crencas e valores. Esse fato pode ocasionar
desvios entre os objetivos dos atores que conduzem o modelo de gestdo, ou seja,
entre o principal e o agente.

A seguir, sera abordado o tem “conflito de interesse”.

2.2.2 Conflitos de interesses

Segundo Byrd, Parrino e Pritsch (1998), o desempenho de uma empresa é
fortemente influenciado por decisbes gerenciais sobre em quais mercados entrar,
que produtos fabricar, como avaliar bens, como responder as acdes dos
concorrentes, etc. A qualidade dessas decisbes depende ndo somente da habilidade
dos administradores, mas também dos incentivos que eles tém para tomar decisdes
que criem valor para os acionistas. Por meio do quadro de diretores, os acionistas
contratam administradores para gerir a empresa, conforme seus interesses. No

entanto, os administradores ndo necessariamente tém 0s mesmos incentivos que 0S
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acionistas. Administradores podem decidir aplicar menos esfor¢co no trabalho ou ter
mais vantagens do que o0 acionista gostaria. Administradores podem ainda
selecionar o investimento, politicas operacionais ou financeiras que se ajustem as
suas preferéncias de risco ou tempo antes do que aqueles dos acionistas.

E antiga a preocupacdo com possiveis conflitos entre o proprietario e os
executivos. Adam Smith (1983), em sua obra A riqueza das Nagfes, publicada em
1776, ja mencionava que ndo se pode esperar que os diretores de uma empresa,
quando gestores de recursos que nao os seus, facam-no com a mesma vigilancia e
diligéncia que os seus proprietarios. Ressalta ainda que o gestor passa a visualizar e
a se preocupar com coisas diferentes do ponto de vista do proprietario, tendendo
normalmente a beneficiar a si préprio.

Byrd, Parrino e Pritsch (1998) afirmam que a separacdo da posse e do
controle em uma corporacdo moderna muitas vezes requer a delegacéo de
significativa autoridade para a tomada de decisdes aos gestores profissionais, 0s
quais introduzem a possibilidade de terem incentivos se tomarem decisfes que 0s
beneficie e dispense os acionistas.

De acordo com Srour (1998), os executivos podem entrar em conflito com os
proprietarios, entre si ou com seus assessores. Varias podem ser as razfes para
que isso ocorra: salarios, poder e atribuicbes, autonomia de acdo, recursos
destinados as subunidades organizacionais, quantidade de subordinados, e acesso
as informacdes, simbolos de status.

Ainda segundo o autor, 0 gestor, ao invés de dedicar o melhor de si para a
consecucao dos objetivos da empresa que administra, pode buscar consolidar a sua
posicdo ou ampliar seu proprio raio de acao, procurando também minar aqueles que
julgam ser adversarios e competidores dentro da estrutura organizacional.

Os conflitos podem afetar qualquer nucleo funcional da empresa — sao
politicas de investimento, operacionais ou financeiras. Qualquer pequena ineficiéncia
nessas areas importantes pode resultar em uma significativa perda de valor para os
acionistas.

Para Bianchi (2005), os conflitos entre proprietarios e gestores podem, entéo,
ser melhor compreendidos a partir dos objetivos da empresa, e mais do que isso, a
partir das forcas que modelam tais objetivos ou que se tornam os elementos que

condicionam a atuacdo dos gestores no sentido de reuni-los em torno dos interesses
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da organizagdo. Logo, verifica-se que 0os componentes determinantes para o estilo
entendido como o0 mais apropriado para a administracdo do negocio sdo a missao,
as crencas e os valores do proprietario ou de quem o administra.

Sendo assim, avaliar como as decisfes tomadas pelos administradores da
empresa afetam a organizagdo € uma importante dimensdo de analise em qualquer
empresa. Isso requer entendimento do relacionamento entre administradores e
acionistas — ou, mais especificamente, entendimento sobre quais incentivos de
administradores e de acionistas possam apresentar divergéncia — e saber a
efetividade dos varios mecanismos de governanca em sintonia com seus interesses.

Esses pontos serédo abordos na secao seguinte.

2.3 MODELOS DE GOVERNANCA CORPORATIVA

Diversos sdo os modelos de Governanca Corporativa que tém sido propostos,
uma vez que as discussodes sobre o tema se desenvolveram de maneira diversa em
diferentes paises, como reflexo, principalmente, do estagio de desenvolvimento do
mercado de capitais presente em cada um deles, o marco regulatorio e a forma de
propriedade (TURNBULL, 1997).

O autor cita quatro modelos de Governanca Corporativa: (1) Modelo
Financeiro Simples; (2) Modelo de Administracdo ou de Representagao
(Stwardship); (3) Modelo de Stakeholder; e (4) Modelo Paolitico.

Modelo Financeiro Simples

Comum nos paises anglo-saxénicos como Estados Unidos, Canada, Reino
Unido e Austrdlia, visto que nessas economias, em funcdo de a propriedade das
acOes se encontrar diluida, investidores institucionais, como fundos de pensao e
fundos matuos, possuem a maior parcela das acdes de empresas de capital aberto.
Para Turnbull (1997), os gestores desses fundos acabam por conquistar bastante
poder, atuando em alguns casos em beneficio préprio, sendo que, para minimizar
tais problemas, deve-se instituir formas de controle.

A esse respeito, Rabelo (1998) sinaliza que esse modelo apresenta como

caracteristicas um grande numero de empresas listadas em bolsa de valores e um
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mercado de capitais liquidos, além de grande disperséo de capital. Para Silva Junior
(2006), o modelo financeiro simples, visando assegurar o retorno sobre o capital dos
proprietarios (acionistas), estimula a definicdo de regras de incentivos, ou seja, de
contratos objetivando alinhar o comportamento dos administradores com o0s anseios
dos proprietarios. HA que se mencionar, também, que esses contratos sdo
determinados pelas empresas mais do que pelo sistema legal ou por normas

culturais.
Modelo de Administracéo ou Representacdo (  Stwardship)

Para Silva Junior (2006), esse modelo de Governanca Corporativa reconhece
gue os gerentes, motivados por metas e responsabilidade, sdo bons administradores
das corporacfes e trabalham com zelo, a fim de obter lucros e retorno para os
acionistas. Turnbull (1997) esclarece, contudo, que o Conselho de Administracéo se
limita a referendar as decisdes dos administradores.

O modelo sugere que, com relacdo aos conselhos de administracdo, os
gerentes sejam mais eficientes para gerir a corporacao, uma vez que os conselhos
sao identificados como ineficazes e se tornam redundantes, principalmente quando
existe um acionista majoritario, como ocorre, por exemplo, em organizacdes
familiares ou no Governo.

Silva Junior (2006) expde que, para alguns autores, os conselhos de
administracdo podem até ser suprimidos, enquanto outros afirmam que um grupo de
conselheiros ndo executivos seria o ideal. Turnbull (1997) afirma que a importancia
do Conselho de Administracdo reside na influéncia que pode provocar sobre os
constituintes da organizacdo, muito mais do que a exercida sobre o0s gerentes.

Rabelo (1998) indica que o modelo, encontrado principalmente no Japéo,
pode ser caracterizado como um mecanismo de controle interno, reconhecido pelo
namero reduzido de empresas listadas e por um mercado de capitais de baixa

liquidez.
Modelo de Stakeholder

Esse modelo leva em consideracéo o interesse de todas as partes envolvidas.
Nesse modelo, a corporagdo é tida como um sistema de stakeholders, operando

numa sociedade que prové a infraestrutura legal e de mercado. Para Turnbull
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(1997), o propoésito da corporagdo € criar rigueza ou valor para todos o0s
stakeholders.

Conforme Silva Junior (2006), trata-se de um modelo de origem nipo-
germanica em que a Governanca Corporativa contempla um conjunto ampliado de
interesses, ndo apenas dos acionistas. Os publicos-alvo interno (acionistas e
empregados) e externo (credores, fornecedores, clientes e consumidores),
alcancados diretamente pelas acfes e pelos resultados da corporacéao, séo objetos
da atencdo corporativa quanto a seus direitos e interesses. Da mesma forma, o
entorno (comunidade, sociedade, Governo e meio ambiente) tendem a ser também
contemplados.

Para o autor, o0 modelo de stakeholder subdivide-se em dois tipos quando
considerados os interesses a que atendem: (1) stakeholder restrito, aberto a partes
interessadas diretamente envolvidas nas cadeias de negoécios; e (2) stakeholder
avancado, aberto a um conjunto maior e mais abrangente de propdésitos e de
resultados internos e externos.

Nessa perspectiva, as crencas, 0S principios e as praticas corporativas
tornam-se mais abertos e ampliados, a medida que a estrutura de governanca
avanca do tipo stakeholder restrito para o stakeholder avancado (SILVA JUNIOR,
2006).

Modelo Politico

Silva Junior (2006) revela que o modelo politico de Governanca Corporativa
reconhece que a alocagdo de poder corporativo, privilégios e lucros entre
proprietarios, gerentes e outros stakeholders é determinado pela atuacéo politica no
sistema de governanca, com vistas a favorecer algum grupo especifico em
detrimento de outro.

Como exemplo, os interesses de propriedade podem, por meio de
articulacdes politicas, aumentar o direito de voto no Conselho de Administracdo para
reverter a politica corporativa de distribuicdo de lucros ou de pagamento de
dividendos. Vale ponderar que essa articulacdo politica pode também ser exercida
por outros interessados.

Por fim, o autor explica ainda que a habilidade politica e de articulagcdo de um

grupo esta sujeita a estrutura que regula o setor como um todo. Isso ocorre devido a
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dependéncia de como o setor atua em termos de regulamentagédo e de imposicdes
legais, ou ainda, segundo Turnbull (1997), de acordo com as questbes legais,
regulatorias e politicas do ambiente em que a corporacao esta inserida.

Para além dos quatro modelos de Governanca Corporativa apresentados por
Turnbull (1997) — Modelo Financeiro Simples, Modelo de Administracdo ou de
Representacédo (Stwardship), Modelo de Stakeholder e Modelo Politico — tendo em
vista a proximidade geografica e as praticas comuns entre os paises, foram
constituidos outros modelos internacionais de Governanca Corporativa.

Andrade e Rossetti (2004) agrupam em cinco 0s principais modelos
internacionais de Governanga Corporativa efetivamente praticados: o anglo-saxao,
que representa as praticas na Inglaterra e nos Estados Unidos; o alemao, que
representa as praticas na Alemanha; o japonés, que representa as praticas no
Japdo; o latino-europeu, que representa as praticas na Franca, em Portugal, na Itélia
e na Espanha; e o latino-americano, que representa as praticas no México, na
Argentina, no Chile, na Colémbia, no Peru e no Brasil.

Além disso, para tornar possivel a analise comparativa dos cinco modelos, os
autores propdem a adocao de dez fatores de diferenciagdo, como segue: (1) fonte
predominante de financiamento das empresas; (2) separag¢ao entre a propriedade e
o controle; (3) separacao entre a propriedade e a gestao; (4) tipologia dos conflitos
de agéncia; (5) protecao legal aos minoritarios; (6) dimensdes atuais, composi¢cao e
forma de atuacdo dos conselhos de administracdo; (7) liquidez da participacéo
acionéria; (8) forcas de controle mais atuantes; (9) estdgio em que se encontra a
adocdo das boas praticas de Governanca Corporativa; e (10) abrangéncia dos
modelos de governanca praticados.

O comparativo entre 0os cinco modelos internacionais de Governanca

Corporativa pode ser visualizado no Quadro 2.

Caracteristicas Modelo Modelo Modelo Modelo Modelo
S ~ ~ N Latino- Latino-
Definidoras Anglo-Saxao Aleméo Japonés :
Europeu Americano
Financiamento Mercado de Cre,d.|to Cre,d_|to - Exigiveis
) o bancario de bancério de Indefinido
predominante capitais (Debt)
longo prazo longo prazo
Propriedade e . ~ ~ Concentragdo " Familiar
Dispersao Concentracéo com Concentracao
controle concentrado
cruzamentos

continua
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continuagéo

Caracteristicas Modelo Modelo Modelo Modelo Mogielo
Definidoras Anglo-Sax&o Alemao Japonés LEHIe: LEKING:
Europeu Americano
Proggittj;:e € Separadas Sobrepostas Sobrepostas Sobrepostas Sobrepostas
Conflitos de Acionistas X Credores X Credores X Majoritarios X | Majoritarios X
agéncia direcdo acionistas acionistas minoritarios minoritarios
Protegdo legal a Forte Baixa énfase Baixa énfase Fraca Fraca

minoritarios

Conselhos de

Atuantes, foco

Atuantes, foco

Atuantes, foco

Pressdes para

Vinculos com

administracéo em direitos em operagfes | em estratégias | mais eficacia a gestao
Liquidez da .
SR : . : : Especulativa e
participagéo Muito alta Baixa Baixa Baixa .
AP oscilante
aciondria
Forcas de Internas
controle mais Externas Internas Internas migrando para Internas
atuantes externas
Governanga Estabelecida Estabelecida Baixa énfase Enfase em Embrionéria
Corporativa alta
Abrangéncia
dos modelos de Baixa Alta Alta Mediana Em transicao

governanca

Quadro 2: Comparativo entre os Modelos Internacionais de Governanca Corporativa
Fonte: Adaptacdo de Andrade e Rossetti (2004, p. 147)

Em que pese a caracterizacdo dos modelos internacionais de Governanca

Corporativa terem sido caracterizados por Andrade e Rossetti em 2004, ndo foram

encontradas evidéncias empiricas de alteracdes significativas com relacdo ao

proposto.

Modelo Anglo-Saxao de Governanga Corporativa

Modelo de Governanca Corporativa caracteristico de paises como a Inglaterra

e os Estados Unidos, segundo Silva Junior (2006), reconhecido pela orientagédo para
o mercado, pela influéncia do capital, pela diluicho da propriedade e pela
possibilidade de internacionalizacdo dos negocios e, segundo Andrade e Rossetti
(2004), apresenta as seguintes caracteristicas:

* Financiamento — mercado de capitais como principal fonte. A governanca

resulta da orientacéo para o mercado (market oriented).
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Propriedade e controle — estrutura patrimonial pulverizada, sendo raro
acionistas com mais de 10% do capital total, em decorréncia de processos
sucessorios e do tipo de financiamento corporativo. Baixa incidéncia de
participacdes aciondrias cruzadas.

Propriedade e gestdo — direcdo dissociada da propriedade, tendo até a
década de 1980 o predominio da figura do Chief Executive Officer (CEO),
com poderes e proprietarios com pouco poder, tendo na governanca a
resposta por parte dos acionistas para reduzir a expropriacdo de suas
riquezas.

Conflitos de agéncia — envolve acionistas e diretores, com incidéncia de
custos de agéncia muito elevados.

Protecéo legal — por disposic¢des legais e regulacao, € forte a protecdo aos
acionistas minoritarios, prevalecendo a regra de “uma acéo, um voto” e 0
poder de voto efetivamente exercido.

Conselho de Administracdo — participacdo crescente de outsiders
(membros externos) no conselho. A principal forma de controle é a interna.
Destaque para a competéncia de conselheiros e a eficacia do conselho
com tendéncias a avaliacfes estruturadas, onde também ha pressdes por
mudancas nos casos de destruicdo de valor da empresa ou retornos
abaixo do esperado.

Liquidez da participacdo acionaria — grande numero de empresas listadas
em bolsa e mercado de capitais ativos. Alta liqguidez das agbes, embora
com precificacdes sensiveis e volateis.

Forcas atuantes — atuacdo combinada de forcas externas e internas. Entre
as externas, destaque para a forca da lei (Sarbanes-Oxley, nos EUA, e
City Code, no Reino Unido), ativismo de investidores institucionais e o
controle pelo mercado. O mecanismo interno mais enfatizado € a
remuneracao dos executivos.

Governanga Corporativa — as corporagfes sdo cotadas também pela
governanca. Codigos de boas préaticas sdo emitidos por instituicbes do
mercado de capitais e por investidores institucionais. Apresenta-se
crescente influéncia de agéncias de classificagédo ou rating corporativo.
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 Abrangéncia do modelo — ainda considerado pouco abrangente,
prevalecendo a orientacdo shareholder. Os fundos de pensdo exercem

pressdes para consideracao de multiplos interesses.

Dada a pulverizacédo do controle acionario, da separacdo da propriedade da
direcéo e pela forte orientacdo ao mercado, € constante a presenca de conflitos de
agéncia e de acbes para monitorar os gestores e bloquear préticas de gestdo que
possam contrariar os interesses dos acionistas (SILVA JUNIOR, 2006).

O movimento em favor da adocao, nos Estados Unidos e no Reino Unido, de
melhores praticas de Governanca Corporativa surge em razdo da existéncia de
conflitos de agéncia e da necessidade de monitoramento dos gestores por parte dos

acionistas.

Modelo Aleméao de Governanga Corporativa

De acordo com Silva Junior (2006), o modelo de Governanca Corporativa
alemao sofreu forte influéncia do processo de reconstrucdo de sua economia apoés a
Segunda Grande Guerra Mundial e acabou desenvolvendo uma estrutura
independente com énfase na cooperacéo e na estabilidade de longo prazo.

Para Carlsson (2001), o modelo alemao possui trés principais caracteristicas:
a forte presenca do modelo stakeholder, segundo o qual as companhias ndo devem
satisfazer apenas o0s acionistas e proprietarios; o papel do mercado na provisédo de
capital de risco é limitado; e a lideranca coletiva, através da participacdo de
empregados e de sindicatos nas estruturas de governanca.

JA Andrade e Rossetti (2004) mencionam outras caracteristicas para o
modelo alemé&o:

* Financiamento — o mercado de capitais tem reduzida expresséo, sendo o
crédito bancério a principal fonte de capitalizacdo e por meio do qual os
bancos estabelecem ligacdes duradouras com as empresas, através de
investimentos de longo prazo.

* Propriedade e controle — concentrada estrutura patrimonial, em relacdo a
gual grandes acionistas e bancos controlam o capital e na qual fundos de

pensdo possuem participacdo secundaria.
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* Propriedade e gestdo — € grande o poder dos bancos, monitorando
interesses tanto de credores, quanto de acionistas. A gestdo é coletiva,
com aversdo a modelos autocraticos.

» Conflitos de agéncia — o principal conflito, quando ocorre, é a expropriacao
de interesses de acionistas minoritarios, sendo pouco frequentes conflitos
de agéncia com altos custos, dado que a histéria com guerras mundiais,
hiperinflagdo, separagéo e reintegracao territorial (Alemanha Ocidental e
Oriental), fortalece a pratica da colaboracéo, cooperacéo e consenso.

* Protecdo legal — a partir da constituicAo do capital, a protecdo aos
acionistas minoritarios ndo é a preocupacao principal, pois a tendéncia é
fortalecer o mercado de acdes e dar mais protecao legal ao investidor.

* Conselho de Administracdo — as empresas com mais de dois mil
empregados possuem conselhos em duas camadas: Vorstand, a camada
de direcdo, na qual os bancos possuem assento e sdo oriundas as
orientacdes estratégicas; e, Aufsichtsrat, a camada de superviséo, para a
gual empregados, sindicatos e acionistas menores designam membros. O
presidente orienta os trabalhos, mas divide decisbes com outros membros
do conselho.

» Liquidez da participagdo acionaria — a parcela de acdes em circulacdo é
pequena, prevalecendo a concentracdo e um modelo de propriedade mais
fechado. A liquidez em comparacgao a outros paises € baixa.

* Forcas atuantes — controle interno é predominante. A maior forca de
controle deriva do modelo de multiplos interesses representados (modelo
stakeholder).

* Governanca Corporativa — a governanca estad estabelecida em bases
culturais préprias, com rigor quanto a participacdo ampla e a
conformidade.

» Abrangéncia do modelo — o modelo é claramente stakeholder (multiplos
interesses), que busca o equilibrio de interesses (acionistas, credores,

empregados e outras partes externas interessadas).

Para Silva Junior (2006), o modelo de Governanca Corporativa alemao é

predominantemente bank oriented, visto que, historicamente, 0s bancos
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desempenham papel de alta relevancia, ndo havendo limites para sua participacéo

acionaria nas empresas. Apesar dessa caracteristica, a direcdo € geralmente

coletiva, orientada para a cooperacdo, a colaboracdo e o consenso, repudiando

modelos autocraticos.

Modelo Japonés de Governanca Corporativa

A exemplo do que aconteceu com o desenvolvimento do modelo aleméo, o

modelo de Governanca Corporativa japonés surgiu no pds-Segunda Guerra Mundial

com o processo de reconstrucdo da economia japonesa (SILVA JUNIOR, 2006).

Andrade e Rossetti (2004) descrevem as principais caracteristicas do modelo

japonés de Governanga Corporativa como segue:

Financiamento — os principais financiadores sao os bancos, a exemplo do
modelo alemao. A estrutura de capital € fundamentada em exigiveis a
longo prazo (debt de longo prazo), com relacdes duradouras das
empresas com o0s bancos. Observa-se, contudo, uma propensdo da
reducdo do dominio dos bancos.

Propriedade e controle — tem como caracteristica a concentracao.
Prevalece o0 modelo do keiretsu horizontalmente integrado — grupos de
empresas ligadas pela posse cruzada de acfes. Cada grupo de empresas
possui uma pequena parcela das demais, mas o0 conjunto das
participacdes das empresas-membro pode chegar, no maximo, a 90%, e
no minimo, a 30% do capital total. Trata-se de um sistema tipico de
“‘investimentos relacionados”.

Propriedade e gestdo — propriedade e gestdo sdo sobrepostas, tendo
como traco dominante da gestdo o consenso e custo dominante a lentidao
no processo decisorio e, como beneficio, o conforto coletivo com a
deciséo.

Conflitos de agéncia — mais do que um conglomerado econdémico, 0
keiretsu € visto como uma grande familia. As partes interessadas sdo
membros de uma corporagao que envolve sua vida. Os conflitos e custos

de agéncia sao insignificantes.
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* Protecdo legal — a relacdo € de longo prazo a partir da qual as
participacbes minoritarias protegem-se mutuamente pelas relacdes
cruzadas. Os acionistas ndo sao 0s principais agentes e 0s processos de
gestao séo voltados para multiplos interesses.

* Conselho de Administracdo — caracteriza-se pela presenca de um unico
conselho, composto exclusivamente por insiders, indicados como
reconhecimento de valores, senioridade e servicos prestados a
corporacao, sendo comuns conselhos com vinte membros, instancia em
gue se exercita 0 consenso e espaco para 0 processo decisorio, a fim de
possibilitar discussdes das questdes de longo prazo. Existe uma tendéncia
para a reducdo do numero de conselheiros e a incorporacdo de praticas
ocidentalizadas.

* Liquidez da participacdo acionaria — ha um comprometimento do mercado
de capitais pela concentracdo cruzada e o debt de longo prazo, como
modelo de financiamento, havendo baixa liquidez e pequeno volume de
negociacdes em relacdo as dimensdes da economia e em comparacado a
outros mercados.

* Forcas atuantes — o controle se da por forcas internas, com os bancos
como principais articuladores, provendo a orientacdo financeira,
informacdes e diretrizes estratégicas.

* Governanca Corporativa — forte propensdo a mudanca do modelo mundial
de convergéncia.

* Abrangéncia do modelo — o modelo de multiplos interesses compartilhados

€ preponderante, tendo ligacdes patrimoniais duradouras.

Diante do exposto, cabe dizer ainda que o modelo japonés tem como
caracteristica o forte sentido de coletividade compartilhado pela cultura japonesa,
tendo no keiretsu mais do que um conglomerado econémico de empresas e de
negécios. Ele é visto como uma grande familia, na qual se valorizam, na dimensao
interna da companhia, relagdes sociais e trabalhistas duradouras, com tendéncia a
serem vitalicias e, na dimensédo externa, relacbes de longo prazo com outros

membros e partes interessadas. O processo decisorio também é muito peculiar, pois
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a colaboragdo, a cooperacdo e 0 consenso sdo os elementos centrais (SILVA
JUNIOR, 2006).

Modelo Latino-Europeu de Governanca Corporativa

O modelo de Governanga Corporativa Latino-Europeu abrange paises como

Itdlia, Franca, Espanha e Portugal, em raizes comuns das instituicdes e do processo

de formacédo do sistema empresarial, em um misto de grandes grupos familiares e
de empresas estatais (SILVA JUNIOR, 2006).
Andrade e Rossetti (2004) descrevem as principais caracteristicas desse

modelo como segue:

7

Financiamento — é indefinido, sendo expressiva a alavancagem por
exigiveis, embora menor que nos modelos alemdo e japonés. Ainda é
expressiva a presenca de empresa familiar de capital fechado.
Propriedade e controle — possui controle concentrado, dada a
caracteristica de grupos familiares.

Propriedade e gestdo — tem como padrdo a sobreposicdo, devido a
concentragdo patrimonial que da suporte a modelos fechados de gestéo,
com conselhos exercendo fungbes mais consultivas.

Conflitos de agéncia — pouco expressivos os conflitos de agéncia pela
justaposicdo da propriedade e da dire¢cdo. Contudo, o amplo direito aos
fluxos de caixa leva a expropriacdo de acionistas minoritarios.

Protecdo legal — como regra prevalece a fraca protecdo, com baixo
enforcement e, consequentemente, os mercados de capitais sdo pouco
desenvolvidos. Baixa transparéncia.

Conselho de Administracdo — presenca de varios sistemas. Na Franca,
existem dois modelos: (1) o presidente do conselho acumula a fungéao de
principal diretor; e (2) dois conselhos, um de administracdo e outro de
direcdo. Vale destacar que, excetuando-se o caso francés, os conselhos
tém poder reduzido.

Liquidez da participacdo acionaria — ainda com baixa liquidez, mas com
processo de desenvolvimento, através da abertura de capital de grupos

familiares.
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* Forcas atuantes — as forgas atuantes sado predominantemente internas em
razdo da concentracdo de propriedade. Percebe-se a tendéncia de
abertura das corporacdes para controle externo.

* Governanca Corporativa — énfase crescente nas praticas de governanca.
Edicdo de codigos de melhores praticas em todos os paises, com o foco
na constituicio de conselhos eficazes, direitos de minoritarios,
remuneracao dos diretores e responsabilidade corporativa.

» Abrangéncia do modelo — Ha uma tendéncia de abrangéncia alta em
reposta as pressdes sociais pela adogdo de governanca orientada para

multiplos interesses.

Silva Junior (2006) comenta, por fim, que o modelo praticado pelos paises
latino-europeus ainda estd em transicdo e tem como marca a concentracdo da
propriedade e do controle acionario, a forte presenca de grupos familiares e a
justaposicéo da propriedade e da direcdo. Com isso, percebe-se um movimento de
mudanca direcionado pelas orientagbes dos principios de Governanca Corporativa
defendidos pela OECD.

Modelo Latino-Americano de Governanca Corporativa

Abrangendo paises como Argentina, Brasil, Chile, Colémbia, México e Peru, o
modelo latino-americano de Governanca Corporativa, segundo Silva Junior (2006),
ainda é considerado embrionario, mas em processo de evolugcéao bastante rapido.

Os autores Andrade e Rossetti (2004) apontam que as principais
caracteristicas desse modelo séo:

* Financiamento — as fontes predominantes de financiamento s&do o0s
exigiveis (debt). Os mercados de capitais s8o0 pouco expressivos e é
reduzido o numero de empresas de capital aberto.

» Propriedade e controle — a propriedade é concentrada.

* Propriedade e gestdo — a propriedade e a direcdo sdo sobrepostas, visto
gue a direcdo é exercida por acionistas majoritarios. H4 aumento da
participacdo estrangeira e o controle privado nacional estda com grupos

familiares ou consorcios. Estes ultimos sao formados para aquisicées de
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estatais (processo de privatizagdo). S&o comuns as estruturas piramidais,
participagdes cruzadas e emissdo de acdes sem direito a voto.

e Conflitos de agéncia — predomina o conflito entre acionistas majoritarios e
minoritarios, associado a concentracao do capital.

* Protecdo legal — predominantemente fraca, situacdo em que a alta
concentragdo de acdes sem direito a voto dificulta a acdo dos minoritarios.
A regulacdo privilegia processos burocraticos mais que direitos.

* Conselho de Administracdo — prevalece a postura consultiva sobre a de
controle. A composi¢cdo do conselho é afetada pela sobreposicdo da
propriedade e da direcéo.

* Liquidez da participagdo acionaria — baixa liquidez em mercados
especulativos, predominando a posse de blocos de acgdes.

» Forcgas atuantes — forgas internas séo as mais atuantes. Entre as externas,
0 ambiente regulatério estd em transicdo com novas leis modificando
condi¢des histéricas. Maior exigéncia de melhores padrdes contabeis,
além do ativismo de investidores institucionais.

» Governanga Corporativa — ainda embrionaria, porém em répida evolucgéo,
com a introducdo de boas praticas de Governanca Corporativa.
Instituicbes do mercado editaram cédigos de governanca em todos 0s
paises e foram criados institutos para o desenvolvimento da Governanca
Corporativa.

* Abrangéncia do modelo — prevaléncia do interesse dos acionistas.
Observa-se um processo de evolucdo de modelos de mdltiplos interesses.
Conceitos de responsabilidade corporativa tém sido internalizados e
grandes grupos editam balanco social e ambiental, junto com relatorios

financeiros.

De acordo com Silva Junior (2006), o modelo Ilatino-americano de
Governanca Corporativa € embrionario e evolui rapidamente, tendo como
articuladores o ativismo de instituicdes especializadas em Governanca Corporativa,
como é o caso do Instituto Brasileiro de Governanca Corporativa (IBGC) no Brasil e
do Centro para el Estudio de La Governancia del Sector Publico y del Sector Privado
(CEGOPP) na Argentina.
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Por fim, segundo os autores, ao analisar os cinco modelos internacionais de
Governanca Corporativa, € patente a inexisténcia de um modelo Gnico e universal
capaz de adequar-se a diferentes contextos regionais, culturais, econémicos e
institucionais, sendo os fatores de diferenciacdo da Governanca Corporativa

estabelecidos por meio de condicionantes externos e internos as companhias.

2.4 TEORIA DE AGENCIA, CONFLITO DE AGENCIA E CUSTO DE AGENCIA

Como abordado anteriormente, ndo ha um unico modelo de Governanca
Corporativa, visto que os diferentes modelos existentes estdo relacionados de
alguma forma com os valores, os tracos culturais e institucionais dos paises de
origem, da formacao econémica e de seu estagio de desenvolvimento empresarial e
corporativo. Todavia, uma das questdes centrais da Governanca Corporativa,
independentemente do modelo, esta relacionada a trés assuntos intimamente
ligados: teoria de agéncia, conflito de agéncia e custo de agéncia.

A teoria da agéncia refere-se ao relacionamento existente entre a agéncia (ou
contratos), no qual uma ou mais pessoas (0 principal) contratam uma outra (0
agente) para executar algum servi¢co que envolva a delegacédo de tomada de deciséo
e autoridade para o agente (JENSEN; MECKLING, 1976).

Como pioneiros na investigacdo dessa tematica estdo Adolph Berle e
Gardiner Means, documentado em sua obra The Modern Corporation and Private
Property, publicada em 1932. Posteriormente, Coase (1937) abordou de forma
singular a natureza da empresa, no que se refere a consideracdo dos aspectos
internos da organizacdo. E preciso mencionar que foi enfatizada a imagem do
empreendedor como figura-chave para a alocagao correta dos recursos no processo
de tomada de decisdes e se tratou questdes contratuais. Nestas, estdo envolvidas
as empresas, que sao vistas como consequéncia de contratos implicitos (parcerias
informais) e explicitos (contratos formais de trabalho), estabelecidos entre agentes,
como trabalhadores, executivos e clientes.

O trabalho iniciado por Coase (1937) foi seguido por Alchian e Demstz (1972)
e, depois, por Jensen e Meckling (1976), que o aperfeicoaram. Alchian e Demstz

(1972) abordaram a natureza da empresa, estabelecendo que a nogédo das
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atividades internas da empresa deveria estar fundamentada em um conjunto de
relagbes contratuais entre os individuos da organizacdo, concordando com Coase
no que se refere a funcdo dos contratos, que é relatar os direitos e deveres das
pessoas que participam da organizacgao.

Jensen e Meckling (1976) analisaram as implicagdes comportamentais
provenientes dos direitos especificados nos contratos entre 0s proprietarios e 0s

administradores da empresa, como segue:

[...] é importante reconhecer que a maioria das organizacbes sao
simplesmente ficcbes legais as quais servem como um nexo para um
conjunto de relagdes contratuais entre individuos [...] A corporacdo privada
ou firma é simplesmente uma forma de ficcao legal a qual serve como um
foco para um complexo processo no qual os objetivos conflitantes dos
individuos sdo colocados em equilibrio dentro de uma estrutura de relagfes
contratuais (JENSEN; MECKLING, 1976, p. 305).

Complementarmente, cabe mencionar que Berle e Means (1984) apresentam
em sua obra que parte da riqueza industrial individual de um pais havia se
deslocado para grandes empresas financiadas pelo publico, o que transformou a
vida dos proprietarios e dos trabalhadores e as formas de propriedade. Para os
autores, “[...] o divorcio entre a propriedade e o controle, resultante desse processo,
envolve quase necessariamente uma nova forma de organizagdo econOmica da
sociedade” (BERLE; MEANS, 1984, p. 3).

Jensen e Meckling (1976, p. 308), por sua vez, abordam a definicdo sobre o
relacionamento de agéncia como sendo “[...] um contrato onde uma ou mais pessoas
— 0 principal — engajam outra pessoa — 0 agente — para desempenhar atividades em
seu favor, envolvendo a delegacdo de autoridade para tomada de decisdo pelo
agente”.

Para Jensen (2001, p.1), a visao contratual se baseia na ideia de que a firma
€ um nexo de contratos entre clientes, trabalhadores, executivos e fornecedores de
material e capital. Para Oliveira, Perez e Silva (2005), nesta visdo, 0s executivos e
acionistas assinam um contrato que especifica 0 que os gestores devem fazer com
0s recursos da empresa. Num modelo ideal, os gestores deveriam assinar um
contrato completo, em que constasse tudo 0 que os gestores deveriam fazer a cada

instante e em cada possivel contingéncia. O problema é que se torna impossivel
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prever todas as contingéncias, da mesma forma como a elaboracdo de contratos
perfeitos é utdpica.

Nesse sentido, de acordo com Jensen e Meckling (1976) e com Fama e
Jensen (1983), a empresa é entendida como um conjunto de contratos que, por nao
serem totalmente completos, ddo origem a problemas como assimetria de
informagdes e oportunismo. Segundo esses autores, se ambas as partes agem
tendo em vista a maximizacdo das suas utilidades pessoais, existe uma boa razéo
para acreditar que o agente® ndo agird sempre no melhor interesse do principal®.

No caso da relagéao entre acionistas e gestores, os acionistas podem limitar as
divergéncias monitorando as atividades dos executivos e estabelecendo incentivos
contratuais apropriados a eles.

Para Silva Junior (2006), no contexto da Governanca Corporativa, o conflito
de agéncia é tido como uma das questdes centrais e que dificilmente podera ser
evitado em virtude de dois aspectos fundamentais: ndo existe contrato completo que
assegure que o agente va agir visando atender aos interesses do principal; nédo
existe agente perfeito. Esses dois aspectos sao sintetizados nos axiomas de Klein e
Jensen Meckling.

Para se ter maior clareza, cabe explicar que o axioma de Klein fundamenta-se
no ambiente de negdcios, com caracteristicas tipicamente mais imprevisiveis, sujeito
a turbuléncias que podem comprometer significativamente os resultados da
companhia. Silva Junior (2006), diante desse quadro de descontinuidades, avalia
gue a gestao corporativa passa a lidar com a necessidade de respostas flexiveis e
rapidas aos sinais de mudancas ambientais, situacdo em que a gestdo da
organizacao tem que se adaptar para a administracao de surpresas.

Diante disso, os contratos perfeitos e completos, que abrangiam todas as
contingéncias e as respostas as mudancgas e aos desafios do ambiente de negdcios,
simplesmente deixam de existir. Segundo o0 axioma de Klein, existem trés razdes
para isso: (1) o grande namero de contingéncias possivel; (2) a multiplicidade de
reacoes as contingéncias; e (3) a crescente frequéncia com que as contingéncias
imprevisiveis passam a ocorrer (KLEIN, 1985).

Enquanto a perspectiva de variacdo e de mudancas ambientais € abordada

pelo axioma de Klein, o axioma de Jensen-Meckling enfoca o comportamento dos
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agentes, que destacam as dificuldades de alinhamento entre os interesses dos
agentes com os interesses dos principais. A suposicdo é de que a cooperacao
desinteressada dificilmente prevalece em relacdo ao jogo de interesses. Nessa
perspectiva, 0 agente estara propenso a tomada de decisdes que fortalecam a sua
posicao e que beneficiem seus proprios interesses (JENSEN; MECKLING, 1976).

Em seu artigo intitulado The Nature of Man, Jensen e Mackling (1994)
abordam o aspecto comportamental do agente no contexto do conflito de agéncia,
explorando a hipotese de que a natureza utilitarista e racional do homem conduz os
individuos a maximizarem sua posi¢do, muito mais voltada para suas préprias
preferéncias e aos seus préprios objetivos. Com isso, de acordo com Silva Junior
(2006), dificilmente objetivos alheios movem as pessoas a serem tdo eficazes
guanto o sdo para a consecucao de seus proprios interesses. Decorre dai 0 axioma,
segundo o qual, ndo existe agente perfeito, aquele para o qual seria indiferente
maximizar os proprios interesses e objetivos ou os de terceiros.

Dessa forma, o principal incorre em custos para alinhar os interesses do
agente aos seus, que sdo chamados custos de agéncia. Conforme Jensen e

Meckling (1976), os custos de agéncia sdo a soma dos:
1. custos de criacao e estruturacédo de contratos entre o principal e o agente;
2. gastos de monitoramento das atividades dos gestores pelo principal;

3. gastos promovidos pelo proprio agente para mostrar ao principal que seus

atos nao serédo prejudiciais ao mesmo; e

4. perdas residuais, decorrentes da diminuicdo da riqueza do principal por
eventuais divergéncias entre as decisbes do agente e as decisdes que

irlam maximizar a riqueza do principal.

A esséncia do conflito de agéncia é a divergéncia de interesses possibilitada
pela separacdo entre propriedade e controle, referindo-se as dificuldades que os
investidores tém em garantir que seus fundos néo serdo expropriados ou perdidos

em projetos nao atrativos.

! Agente refere-se ao ndo dono ou ao gestor.
% Principal trata-se do proprietario ou socio.
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A Figura 5 retrata uma sintese do problema de agéncia, com alguns dos seus

principais custos:
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Figura 4: O Problema da Agéncia dos Gestores e a Governanca Corporativa
Fonte: Adaptado pelo autor a partir de Silveira (2005)

O conflito de agéncia, segundo Oliveira, Perez e Silva (2005), é um elemento
essencial da chamada visdo contratual da empresa. Vale resgatar que o conceito da
visdo contratual foi inicialmente desenvolvido por Coase (1937), Jensen e Meckling
(1976) e Fama e Jensen (1983). Logo, a esséncia do problema de agéncia reside no
conflito de interesses possibilitado pela separacédo entre a propriedade e o controle.

Conforme Jensen e Meckling (1976), para lidar com o problema de agéncia,
sao instituidos mecanismos de controle, que, por sua vez, diminuem o valor da

empresa, uma vez que representam custos de agéncia. O propésito desses
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mecanismos é controlar o comportamento dos gestores, evitando a expropriagdo de
riqueza do principal e, com isso, controlando o problema de agéncia. A estruturacao
e 0 consequente investimento nos mecanismos de controle sédo feitos até o ponto
em que os beneficios colhidos pelo principal superam os custos de agéncia. Assim,
0os beneficios dos mecanismos de monitoramento e contencdo do problema de
agéncia devem superar seus custos de instalagdo e manutencao.

Segundo Agrawal e Knoeber (1996), a extensédo do uso dos mecanismos de
controle € propria de cada organizacdo. Enquanto um mecanismo é utilizado de
forma branda, outros podem ser utilizados mais intensamente. Existem mecanismos
cujas intensidades ndo sdo controladas pela empresa - sdo os chamados
“mecanismos externos”. Os mecanismos, cujo estabelecimento da extensdo da
utilizacao cabe a empresa, sdo chamados de “mecanismos internos”.

De acordo com Zingales (1998), o debate sobre Governanga Corporativa nao
teria relevancia caso se estivesse em um mundo no qual as contingéncias futuras
pudessem ser descritas ex-ante nos contratos. Com isso, poder-se-ia diminuir a
assimetria de informacdes e o campo discricionario dos gestores, trazendo sua acéo

para um conjunto de regras previamente estabelecidas em contrato.

2.4.1 Assimetria de Informacgdes

A empresa, sendo vista como um nexo de relagGes contratuais envolvendo as
figuras do principal e do agente, depende do equilibrio em que essas relacdes
contratuais sdo entabuladas. Para Milgron e Roberts (1992), a assimetria de
informagdes caracteriza-se como uma situagdo na qual uma das partes ndo possui
toda a informacdo necessaria para averiguar se os termos do contrato que esta
sendo proposto sdo mutuamente aceitaveis.

Para Barros (2005), a assimetria de informacdes € o acesso desigual a
informacdes por diferentes individuos. Empresas que apresentam a propriedade e o
controle separados disponibilizam informagbes ao universo de investidores
interessados na organizacdo, mas essas informacfes tendem a ser limitadas,
restringindo a interpretacdo quanto a realidade, as intencdes e as perspectivas da

administragao da instituicao.
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A assimetria de informagdes ocorre a partir de um contrato, seja ele formal ou
informal. Antes do fechamento desse contrato, podem ocorrer custos ex-ante,
referentes a preparacdo, a negociacdo e, até mesmo, ao monitoramento de um
acordo e, apds o fechamento, podem ocorrer custos ex-post, resultantes das
adaptacdes necessarias para a execucao do contrato.

A Figura 6 apresenta uma visao geral dos aspectos envolvidos na assimetria

de informacao.
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Figura 5: Visdo geral da Assimetria de Informacdes
Fonte: Bianchi (2005, p. 50)

Diante da Figura 6, é preciso observar que a selecdo adversa, segundo
Nascimento e Reginato (2007), diz respeito ao periodo que antecede a formalizacéo
do contrato com o agente. Ocorre quando o0 agente tem amplo conhecimento das
informacdes que o envolvem, enquanto o principal ndo detém as informagdes
necessarias para tomar decisdes seguras.

Martinez (1998) sugere que a selecdo adversa € caracterizada pela

informacdo oculta detida por um dos envolvidos, ou seja, a informagdo ndo é
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igualmente disponibilizada entre as partes, prejudicando a qualidade do processo
decisorio. O autor cita quatro momentos criticos: (1) problema de criacdo, no qual se
define a estrutura da relacdo principal-agente, através de um contrato eficiente,
visando alinhar os interesses do agente em prol dos objetivos do principal; (2)
problema de controle, por meio de mecanismos de monitoramento e
acompanhamento do desempenho do agente, evitando a existéncia de informacgdes
e acOes ocultas; (3) problema de desempenho, que diz respeito ao desempenho do
agente para verificar o esforco implementado pelo agente; e (4) problema de
conclusao, que diz respeito ao eventual rompimento da relagéo entre o principal e o
agente de forma a evitar riscos de litigio.

Para evitar a selecdo adversa, Williamson (1985) descreve alguns
mecanismos que reduzem a assimetria: (1) a sinalizagéo (signaling) que enfatiza a
emissao de sinais e o fornecimento de informacdes pelo agente que as detém; e (2)
a varredura (screening) que busca informacdes que podem ser reveladas por outra
parte presente no mercado. Portanto, a selecdo adversa é consequéncia da
diferenca de acesso as informacdes nas relagbes econdbmicas em nivel pré-
contratual (ex-ante), causada pelo custo ou pela impossibilidade do principal de
obter informacgdes ocultas pelo agente.

O risco moral € decorrente do desvio de comportamento moral dos agentes.
Normalmente, isso ocorre quando um dos agentes envolvidos age em beneficio
proprio, prejudicando um dos elos envolvidos nos negdécios. O risco moral se origina
da impossibilidade de prever essas agdes oportunistas, decorrentes, principalmente,
da limitacdo de informagfes, e manifesta-se apds a efetivacdo do contrato entre as
partes (NASCIMENTO; REGINATO, 2007).

A esse respeito, Martinez (1998) argumenta que o risco moral surge quando 0
principal ndo é capaz de controlar todas as acdes dos agentes. O risco moral, como
consequéncia da assimetria informacional, € um problema que deve ser corrigido
através de mecanismos apontados por Williamson (1985): (1) a formulacdo de
contratos para o alinhamento de incentivos que promovam 0S comportamentos
positivos evitando o risco moral; (2) monitoramento da execucdo dos contratos
identificando inadequacdes, como as auditorias independentes; e (3) criacdo de
compromissos, ou incentivos que promovam o0 comprometimento das partes e a

reducdo do oportunismo.
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Destarte, percebe-se que o risco moral diz respeito ao comportamento dos
agentes envolvidos que misturam seus interesses pessoais influenciando as
relacbes econdmicas. Esse problema pode ser corrigido por mecanismos que
demandam custos para controlar o comportamento através de monitoramento ou
incentivos.

No cenario de assimetria da informacdo formado pelo risco moral e pela
selecdo adversa, os conflitos de interesse entre o principal e o agente geram os
problemas de agéncia.

Segundo Silva e Andrade (2006), Byrd, Parrino e Pritsch (1998) e Martinez
(1998), pode-se inferir 0s seguintes problemas de agenciamento: (1) Problemas de
Esforco Reduzido — o desempenho dos agentes deveria seguir os interesses do
principal conforme o contrato eficiente assegura, no entanto o principal deve verificar
se o esforco despendido pelo agente é suficiente para o alcance dos resultados
almejados; (2) Problemas de Horizonte Limitado — as corporac¢des tém vida infinita,
0Ss acionistas estao interessados no valor das séries infinitas do fluxo de caixa futuro.
Em contrapartida, os gerentes escolhem resultados a curto prazo, limitados ao fluxo
de caixa que permeiam o tempo dos seus empregos; (3) Problemas de Divergéncia
de Preferéncia ao Risco — 0s agentes valorizam 0s interesses particulares,
amarrando a rigueza deles com a continua viabilidade da empresa, eles tendem a
ser mais avessos ao risco que os acionistas; (4) Problemas de mau-uso dos Ativos —
0S agentes consomem o0s ativos da empresa beneficiando a si proprios ou fazendo
investimentos improdutivos somente para aumentar o tamanho da empresa ou o
prestigio de coordenar uma empresa de grande porte; (5) Problemas de Descontrole
— devido a divergéncia de interesses, é necessaria a criacdo de mecanismos que
monitorem e acompanhem o desempenho do agente, visando resguardar 0s
interesses do principal e evitar a existéncia de informacgdes e ac¢des ocultas.

Nesse contexto, uma das formas de minimizar a assimetria de informacgéo e
os problemas de agéncia é a adocdo de um sistema de Governanca Corporativa.
Corrobora com tal afirmativa Carvalho (2002, p. 19), quando afirma que Governanca
Corporativa “[...] € um conjunto de regras que visam minimizar os problemas de
agéncia”.

Na sequéncia, abordar-se-a a Governanca Corporativa no Brasil, os principios

basico de governanca e o Codigo de Melhores Praticas.
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2.5 GOVERNANCA CORPORATIVA NO BRASIL

No Brasil, pode-se dizer que a Governanga Corporativa ainda é um tema
novo, que vem ganhando relevancia, dadas as mudancas também recentes no
cenario econémico do pais. Para Mello Jr. (2000), a reforma das empresas estatais a
partir de um movimento de privatizacdes, pode ser considerada um importante fator
de estimulo ao incremento dos mecanismos de governanga, uma vez que promove
mudancas institucionais e estruturais no mercado.

Ao tratar esse tema, Silva Junior (2006) indica que a Governanca Corporativa
no Brasil comecgou a ser estudada e discutida, de forma mais sistematica, a partir de
1995, com a criagdo do Instituto Brasileiro de Governanca Corporativa (IBGC). Esse
instituto € reconhecido, nacional e internacionalmente, como um dos principais
responsaveis pela introducdo do conceito de Governanca Corporativa no pais,
através do reconhecimento e da disseminacdo da préatica nas empresas brasileiras,
além da qualificacdo de proprietarios, acionistas, profissionais e gestores de
empresas brasileiras.

Lethbridge (1997) ja previa que a Governanca Corporativa deveria se
transformar numa preocupacédo importante no Brasil, na medida em que as
mudangas em curso dos sistemas de propriedade estatal e familiar aceleram e
atraem novos investidores, especialmente estrangeiros.

Diante desse cenario e com a participacdo de empresarios, membros de
conselhos, executivos, consultores e estudiosos de administracdo empresarial, foi
criado o IBGC. E preciso mencionar que o IBGC tem como principais finalidades ser
um espaco de debates e discussfes sobre o tema, além de formar profissionais para
atuarem em conselhos de administracéo e conselhos fiscais e consultivos, promover
pesquisas e manter relacionamento com organismos internacionais relacionados a
Governancga Corporativa (SILVA JUNIOR, 2006).

Desde a sua criacdo, o IBGC vem desenvolvendo vérias acdes, cursos e
pesquisas, tendo como uma das contribuicbes a elaboracdo dos principios de
Governanca Corporativa e de um codigo das melhores préaticas de Governanca
Corporativa para o contexto das organizacdes brasileiras. Essas boas praticas
seriam aplicaveis a qualquer tipo de organizacdo, independentemente do porte,

natureza juridica ou tipo de controle.
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Segundo o IBGC (2009), a Governanca Corporativa € o sistema pelo qual as

organizacées sado dirigidas, monitoradas e incentivadas. Envolvem, pois, o0s

relacionamentos entre proprietarios, Conselho de Administracdo, Diretoria e 0rgaos

de controle. As boas praticas de Governanca Corporativa convertem principios em

recomendagdes objetivas, alinhando interesses com a finalidade de preservar e

otimizar o valor da organizacédo, facilitando seu acesso a recursos e contribuindo

para sua longevidade.

2.5.1 Principios basicos de Governanca Corporativa

Segundo o IBGC (2009), os principios basicos de Governanca Corporativa

Transparéncia ( disclosure): considera-se que mais do que a obrigagao
de informar, é o desejo de disponibilizar para as partes interessadas as
informacgdes que sejam do seu interesse e ndo apenas aquelas impostas
por disposicbes de leis ou regulamentos. A adequada transparéncia
resulta em um clima de confiancga, tanto internamente quanto nas relacdes
da empresa com terceiros. Ndo deve restringir-se ao desempenho
econdmico-financeiro, contemplando também os demais fatores (inclusive
intangiveis) que norteiam a acdo gerencial e que conduzem a criacédo de
valor.

Equidade: € caracterizada pelo tratamento justo de todos os soécios e
demais partes interessadas (stakeholders). Atitudes ou politicas
discriminatorias, sob qualquer pretexto, sao totalmente inaceitaveis.
Prestacdo de contas ( accountability): os agentes de governanca®
devem prestar contas de sua atuacdo, assumindo integralmente as
consequéncias de seus atos e omissoes.

Responsabilidade Corporativa:  0s agentes de governanca devem zelar

pela sustentabilidade das organizacdes, visando a sua longevidade e

3 Agentes de governanca referem-se aos sdcios, administradores (conselheiros de administragao e
executivos/gestores), conselheiros fiscais e auditores.
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incorporando consideracdes de ordem social e ambiental na definicdo dos

negoécios e operagodes.

A partir da definicdo dos principios, foram elaboradas as recomendacdes de
praticas de Governanca Corporativa, que relacionam um conjunto de

recomendacdes objetivas para as organizacoes.

2.5.2 Cadigo das Melhores Praticas de Governanca Co  rporativa

Conforme o IBGC (2009), a primeira edicdo do cadigo foi lancada em 1999,
sendo focada somente no Conselho de Administragcdo. Em 2001 foi revisada,
passando a incluir recomendacbes para 0s demais agentes de Governanca
Corporativa, como socios, gestores, auditorias e Conselho Fiscal, sendo novamente
revisado em 2004 e, por fim, em 2009, em decorréncia de mudancas no ambiente
organizacional brasileiro.

De acordo com o documento, o ambiente institucional brasileiro evoluiu muito,
fazendo com que fosse necessaria a revisdao do codigo, para acompanhar essas
mudancas, bem como dar um passo a frente em relagéo ao que ja € obrigatorio para
as organizacgoOes brasileiras.

Os aspectos fundamentais do cédigo estdo relacionados a necessidade de
minimizar os conflitos de interesse. Para tanto, possui praticas relacionadas a
propriedade, ao Conselho de Administracdo, a gestdo da organizacdo, a auditoria
independente, ao Conselho Fiscal e a conduta e conflito de interesses, temas que

serdo desdobrados neste item.

2.5.2.1 Propriedade

Com relacédo ao tema da propriedade (sécios), o codigo ressalta que cada
sécio € um dos proprietarios da organizacdo, na proporcao de sua participacao no

capital social. Sendo assim, o poder politico, representado pelo direito de voto, deve
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estar sempre em equilibrio com o direito econémico, devendo o direito de voto ser
assegurado para todos os socios, o que favorece o alinhamento de interesses entre
todos os socios.

O cobdigo recomenda, entretanto, que excecfes a essa regra devem ser
evitadas e, no caso de haver, sugere que deva ser dada transparéncia, a fim de

permitir que os socios avaliem suas vantagens e desvantagens.

2.5.2.2 Conselho de Administracao

Considerado o guardido do objeto social e do sistema de governanca da
organizacéo, é o principal componente do sistema de governanca, sendo o elo entre
a propriedade e a gestéo, supervisionando a relacdo desta com as demais partes
interessadas.

A missdo do Conselho de Administracéo é proteger e valorizar a organizacao,
otimizar o retorno do investimento no longo prazo e buscar o equilibrio entre os
anseios das partes interessadas. Deve ainda zelar pelos valores e propésitos da
organizacdo, além de tracar suas diretrizes estratégicas e buscar garantir sua
perenidade.

Para tanto, toda a organizagédo, independentemente de sua composicao e
natureza juridica, deve ter um Conselho de Administracédo eleito pelos sécios, sem
perder de vista todas as demais partes interessadas, seu objeto social e sua
sustentabilidade no longo prazo.

Contudo, ao compor o conselho, a organizacdo deve considerar a criacao de
um ambiente que permita a livre expressdo das posi¢cbes dos seus conselheiros.
Nesse sentido, o conselho deve possuir um presidente que assegure a eficacia e o
bom desempenho do 6rgao e de cada um dos conselheiros.

O caodigo indica ainda que o numero de membros do conselho deve variar
conforme o setor de atuacdo, porte, complexidade das atividades, estagio do ciclo
de vida da organizacao e necessidade de criagdo de comités. A recomendacéo é de
gque o0 numero varie entre cinco a onze conselheiros, sendo indicada também a

composicao do conselho com a participacédo de conselheiros independentes.
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Outro aspecto mencionado no coédigo diz respeito a recomendacdo de
segregacao das funcdes de presidente do conselho e de diretor-presidente (gestor);
evitando, com isso, concentracdo de poder e prejuizo na supervisao adequada da
gestdo. Da mesma forma, ndo € recomendavel que o diretor-presidente seja membro
do conselho, podendo participar como convidado.

Com relacdo ao desempenho do conselho, & recomendada a avaliagdo do
desempenho do conselho e de cada conselheiro, bem como do diretor-presidente e
da diretoria executiva, devendo a mesma ser feita anualmente. Outro aspecto
importante abordado pelo cddigo refere-se ao planejamento da sucessao do diretor-
presidente, assim como dos diretores executivo e de todas as pessoas-chave da
organizacao.

A existéncia de um conselho consultivo, preferencialmente formado por
membros independentes, € considerada uma boa pratica, sobretudo para
organizacbes em estagio inicial de adocdo de boas praticas de Governanca
Corporativa, visto que isso permite a organizacdo a melhoria gradual de sua
governanca. Esse conselho deve ser pautado também pelos mesmos principios que
regem o Conselho de Administragdo, sendo que o codigo sugere a vinculagdo do
conselho consultivo ao Conselho de Administragéo.

Ainda no ambito do Conselho de Administracdo, dadas as diversas
atribuicdes e atividades, o codigo sugere a criagcdo de comités para o estudo e
detalhamento de assuntos de competéncia do Conselho, servindo-se de 0Orgaos
acessorios a este, ndo implicando a delegacdo de responsabilidades. Dentre os
comités sugeridos estdo: Auditoria, Recursos Humanos/Remuneracao, Governanca,
Financas, Sustentabilidade, entre outros. Cabe observar que a quantidade de
comités deve observar o porte de cada organizacdo, uma vez que é recomendado
gue os comités sejam formados, preferencialmente, por conselheiros ou, pelo
menos, ser composto com a maioria de conselheiros. Da mesma forma, deve ser
avaliada periodicamente a efetividade de atuacdo de cada comité.

Dentre os comités sugeridos, o de auditoria tem especial relevancia, para
auxiliar o Conselho de Administragdo no monitoramento dos controles internos, os
riscos e as normas e procedimentos estabelecidos pelos gestores da organizacao,
zelando sempre para que estes estejam em consonancia com as melhores praticas

de mercado.
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2.5.2.3 Gestao

Na estrutura de gestdo, o IBGC (2009) traz que o diretor-presidente é
responsavel pela gestdo da organizacdo e coordenacédo da diretoria. Além disso,
atua como elo entre a diretoria e 0 Conselho de Administracdo, bem como é o
responsavel pela execucdo das diretrizes fixadas pelo Conselho de Administracao,
devendo também prestar contas a este.

Dessa forma, a figura do diretor-presidente, em conjunto com 0sS outros
diretores e demais areas, é responsavel pela elaboracdo e implementacéo de todos
0S processos operacionais e financeiros, apds a aprovagdo do Conselho de
Administracéo, tendo presente que o conceito de segregacdo de funcbes deve
permear todos 0S processos.

Devem ser igualmente garantidos o relacionamento transparente e de longo
prazo com as partes interessadas (stakeholders), sendo de responsabilidade do
diretor-presidente e dos demais diretores a definicdo da estratégia de comunicacéo
com esses publicos. Cabe mencionar que esse fator € relevante, pois garante a
efetiva implementacdo do principio da transparéncia (disclosure), a partir da
divulgacdo de informacfes que vao além das que sdo obrigatorias por lei ou
regulamento.

Para o IBGC (2009), a politica de comunicacéo e de relacionamento com as
partes interessadas deve contemplar, além dos soOcios, os empregados, clientes
fornecedores, credores, governo, comunidades do entorno das unidades
operacionais da organizagdo, além dos aspectos de ordem soécio-ambiental, entre
outros.

Nesse sentido, a organizacdo deve divulgar, tendo presente o principio da
transparéncia (disclosure), de forma completa, objetiva, tempestiva e igualitaria,
relatérios peridédicos informando sobre todos os aspectos de sua atividade
empresarial, inclusive os de ordem sdcio-ambiental, operagbes com partes
relacionadas, custos das atividades politicas e filantropicas, remuneracdes dos
administradores, riscos, entre outras, aléem das informacdes econdémico-financeiras e
das demais exigidas por lei. Esses relatérios devem conter ainda relatos sobre as
atividades dos conselhos e de seus comités, assim como um detalhamento do

modelo de gestdo e de governanca.
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Da mesma forma, no tocante aos controles internos, a recomendacao é de
que a eficicia desses seja revista, no minimo, anualmente, uma vez que, a partir
deles, sera possivel monitorar o cumprimento dos processos operacionais e
financeiros, assim como os riscos de ndo conformidade. Para tanto, os sistemas de
controles internos deverdo estimular que os érgaos da administracdo, encarregados
de monitorar e fiscalizar, adotem atitude preventiva, prospectiva e pré-ativa na
minimizacéo e antecipacao de riscos.

No que tange a avaliagdo e a remuneracdo, a recomendacdo do codigo diz
que toda organizacao deve ter um procedimento formal e transparente de avaliagcéo
de seus executivos. Com relacdo a remuneracdo e beneficios aos executivos,
incluindo eventuais incentivos de longo prazo, essa politica deve ser levada para

aprovacao pela assembleia.

2.5.2.4 Auditoria Independente

Para o IBGC (2009), toda a organizacdo deve ter suas demonstracoes
financeiras auditadas por auditor externo independente, com a atribuicdo basica de
verificar se as demonstracdes financeiras refletem adequadamente a realidade
patrimonial e financeira da empresa. Para tanto, como parte inerente ao trabalho dos
auditores independentes, inclui-se a revisdo e avaliacdo dos controles internos da
organizacéo, resultando num relatério especifico de recomendacfes sobre melhorias
e aperfeicoamento dos mesmos.

De igual forma, o Conselho de Administracdo e/ou comité de auditoria devem
estabelecer com os auditores independentes o plano de trabalho e o acordo de
honorarios, a fim de garantir a sua independéncia em relacéo a gestao.

Para garantir a independéncia, os auditores devem ser contratados por
periodo predefinido, tendo como recomendacdo o prazo maximo de cinco anos ou,
em caso de recontratacdo apés esse periodo, o Conselho de Administragcdo/comité
de auditoria deve solicitar que o auditor independente promova a rotacdo dos
profissionais-chave da equipe de trabalho; buscando, com isso, garantir a

independéncia necessaria ao processo de auditoria.
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2.5.2.5 Conselho Fiscal

O Conselho Fiscal, segundo o IBGC (2009), é parte integrante do sistema de

Governanca Corporativa, podendo ser permanente ou ndo, tendo como principais

objetivos:

fiscalizar os atos dos administradores e verificar o cumprimento dos seus
deveres legais e estatutarios;

opinar sobre o relatério anual da administracdo, fazendo constar em seu
parecer as informac¢des complementares que julgar necessarias ou Uteis a
deliberacédo da Assembleia Geral,

opinar sobre as propostas dos oOrgdos da administracdo a serem
submetidas a Assembleia Geral, relativas a modificacdo do capital social,
emissao de debéntures ou bbnus de subscricdo, planos de investimento
ou orcamentos de capital, distribuicdo de dividendos, transformacao,
incorporacao, fuséo ou cisao;

denunciar, por qualquer de seus membros, aos 6rgédos da administragao e,
se estes ndo tomarem as providéncias necessérias para a prote¢cdo dos
interesses da companhia, & Assembleia Geral os erros, fraudes ou crimes
gue descobrir, além de sugerir providéncias Uteis a companhia;

analisar, ao menos trimestralmente, o balancete e demais demonstracoes
financeiras, elaboradas periodicamente pela companhia; e

examinar as demonstragdes financeiras do exercicio social e sobre elas

opinar.

O Conselho Fiscal deve ser visto como um controle independente para os

sécios que visa agregar valor para a organizagdo; podendo, portanto, utilizar-se do

apoio de profissionais externos para obter subsidios em matérias de relevancia. Para

o desenvolvimento de seu trabalho, o codigo indica que convém ao Conselho Fiscal

introduzir um regimento interno, bem como uma agenda de trabalho definida,

mantendo constante interacdo com o comité de auditoria, caso exista, bem como

com os auditores independentes.

Por fim, o cddigo traz a recomendacéao de incluir na politica de divulgacéao de

informagdes da companhia o parecer do Conselho Fiscal, assim como 0s votos e
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justificativas dos conselheiros sobre as demonstracbes financeiras e demais

documentos elaborados.

2.5.2.6 Conduta e Conflito de Interesses

O sexto aspecto abordado pelo codigo de melhores praticas traz o cédigo de
conduta e conflito de interesses, que deve compor o sistema de Governanca
Corporativa das organizacdes (IBGC, 2009). Segundo esse documento, além do
respeito as leis do pais, toda organizacdo deve ter um cédigo de conduta que
comprometa administradores e funcionarios, devendo ser elaborado pela diretoria,
de acordo com os principios e politicas definidos pelo Conselho de Administracéo e
por este aprovados; devendo, inclusive, definir as responsabilidades sociais e
ambientais. Destarte, torna-se importante mencionar que o coédigo deve refletir
adequadamente a cultura da empresa e enunciar, com total clareza, os principios em
que estéd fundamentado, a fim de apresentar caminhos para denuncias ou resolucéo
de dilemas de ordem ética (canal de denuncias).

Nesse sentido, o codigo de conduta deve abranger o relacionamento entre
conselheiros, diretores, soécios, funcionarios, fornecedores e demais partes
interessadas (stakeholders). Logo, conselheiros e executivos ndo devem exercer sua
autoridade em beneficio proprio ou de terceiros. Com isso, o cddigo de conduta deve

cobrir, principalmente, os seguintes assuntos:

» Cumprimento das leis e pagamento de tributos.
* Operagdes com partes relacionadas.

* Uso de ativos da organizacao.

» Conflito de interesses.

* Informacdes privilegiadas.

» Politica de negociacdo de acdes da empresa.

* Processos judiciais e arbitragem.
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«  Whistle-blower®.

* Prevencéo e tratamento de fraudes.

* Pagamentos ou recebimentos questionaveis.
* Recebimento de presentes e favorecimentos.
» Doacoes.

» Atividades politicas.

» Direito a privacidade.

* Nepotismo.

* Meio ambiente.

» Discriminag&do no ambiente de trabalho.

» Assédio moral ou sexual.

* Seguranca no trabalho.

* Exploracéo do trabalho adulto ou infantil.

* Relagbes com a comunidade.

» Uso de alcool e drogas.

Ja com relacéo ao conflito de interesses, pode-se dizer que ele ocorre quando
alguém nao é independente em relacdo a matéria em discusséo e pode influenciar
ou tomar decisdes motivadas por interesses distintos daqueles da organizacao. Para
tanto, essa pessoa deve manifestar, tempestivamente, seu conflito de interesse ou
interesse particular.

Por fim, é importante prezar pela separacédo de fungbes e defini¢cdo clara de
papéis e responsabilidades associadas aos mandatos de todos os agentes de
governanca, inclusive com a definicdo das algcadas de decisé&o de cada instancia.

* Pessoa responsavel por informar as instancias competentes sobre atividades ilegais e/ou imorais ou
desvios de conduta por parte de pessoas relacionadas a organizacdo e que tenham potencial de
afeta-la (IBGC, 2009, p. 66).
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2.6 GOVERNANCA CORPORATIVA EM MANTENEDORAS DE INSTITUICOES DE
ENSINO SUPERIOR

Passar o comando da gestdo das Instituicdes de Ensino Superior privadas
para profissionais em paises como os Estados Unidos e da Europa, segundo Lopes
(2006), € mais do que uma tendéncia, sendo que, em muitos casos, a administracao
familiar deu lugar a modelos descentralizados que priorizam a alta performance dos
negocios. Para o autor, no Brasil, 0 segmento ainda € dominado por IES privadas
particulares, administradas por familias e, ainda, enfrenta grande resisténcia ao
modelo de gestdo que priorize o viés empreendedor e de negdcio. Entretanto, o
setor, além de precisar controlar seus indicadores de qualidade, vem sofrendo
pressdes de mercado crescentes em funcédo do aumento da concorréncia.

Em razao disso, Garcia (2006) afirma que uma gestéo profissionalizada tem,
nas melhores praticas de Governanga Corporativa, 0 necessario respaldo tedrico,
uma vez que Governanga Corporativa, de conforme IBGC (2004), é o sistema pelo
qual as sociedades séo dirigidas, monitoradas, envolvendo os relacionamentos entre
acionistas, Conselho de Administracéo, diretoria, auditoria independente e Conselho
Fiscal. Nesse sentido, cabe observar que as boas praticas de Governanca
Corporativa tém finalidade de aumentar o valor da sociedade, facilitar seu acesso ao
capital e contribuir para a sua perenidade.

O despertar da Governanca Corporativa nas organizacdes, para Andrade e
Rossetti (2006), traz esse sistema para o centro do debate entre as praticas
modernas de gestdo. Os autores consideram que existem razdes “externas” e
“internas”, que atuam, de forma integrada, uma sobre a outra.. As externas tém forte
impacto nas internas, enquanto que estas também influenciam mudancas no
macroambiente, ou seja, no entorno das areas de atuacéo das organizacoes.

Para os autores, a maior parte dessas razdes, especialmente as externas,
originou-se nas Ultimas décadas. No Quadro 3, sdo detalhadas as razdes externas e
internas que despertaram a probleméatica da Governanca Corporativa nhas

organizacoes.
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Razbes Externas Razdes Internas

1. Mudang¢a no macroambiente 1. Mudanca societarias

« Desfronteirizacao de mercados « Reestruturacdes societarias.
financeiros. e Processos sucessorios: grande

« Desengajamento do Estado-empresario. numero de empresas em segunda e

+ Novos players globais: ascens&o da Asia. terceira geracoes.

2. Mudancas no ambiente de negécios 2. Realinhamentos estratégicos

« Reestruturacdes setoriais: novas |:> * Respostas as macromudancas no
estruturas de competicéo. ambiente de negocios.

« Complexidade crescente no ambiente de » Gestdo de alinhamentos: formulac&o

* negocios: cenarios de incertezas e da estratégia e acompanhamento.
turbuléncias.

3. Revis@es institucionais 3. Reordenamentos organizacionais

* Regulacéo legal, mais abrangente e mais <:| « Profissionalizacdo da gestao.
severa. « Reconstituicao dos conselhos de

« Profusao de codigos de governanca administracao.
corporativa. e Controle preventivo de fraudes.

« Reacdes do mercado aos escandalos e Clareza na separac¢ao dos papéis:
corporativos. - Acionistas: gestao do retorno total.

» Postura mais ativa dos investidores - Dire¢éo executiva: gestao dos
institucionais: fundos de penséo e fundos negocios.
mutuos de investidores. - Conselhos: gestdo dos valores

corporativos.

Quadro 3: Raz8es Determinantes do Despertar da Governanca Corporativa
Fonte: Andrade e Rossetti (2006, p. 95)

Ainda que o pioneirismo na implementacdo dos conceitos de Governanca
Corporativa tenha sido em organizacdes empresariais tradicionais, especialmente no
Brasil em empresas de capital aberto, percebe-se que os demais segmentos da
economia vém buscando qualificar suas praticas de governanca. O proprio IBGC
(2009) indica essa tendéncia, quando sinaliza que o codigo de melhores préticas é
indicado para qualquer tipo de organizacdo, independentemente do setor em que
atue.

No segmento de educacdo, com o advento do ingresso de empresas com
finalidade lucrativa e, mais recentemente, com o ingresso de algumas mantenedoras
privadas na Bolsa de Valores de Sédo Paulo (BOVESPA), percebe-se que a
Governanca Corporativa comeca também a ser adotada.

O Quadro 4 mostra as entidades mantenedoras de IES privadas que, em
2007, abriram seu capital e ingressaram na BOVESPA, apresentando também o

nivel de Governanca Corporativa a que pertencem.
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Raz&o Social ; Segmento _
(Nivel de Governanca Corporativa)
Anhanguera Educacional Participacdes S/A Nivel 2
Estéacio Participagbes S/A. Novo Mercado
Kroton Educacional S/A. Nivel 2
SEB - Sistema Educacional Brasileiro S/A. Nivel 2

Quadro 4: Companhias Abertas de Servi¢cos Educacionais no Brasil
Fonte: BOVESPA (2009)

Diante dessas informacdes, vale observar que, conforme Lopes (2006),
diferentemente de outras épocas, nas Ultimas décadas, as instituicdes de ensino
passaram a conviver com caracteristicas de mercado bem diferentes das

vivenciadas por seus fundadores.

2.6.1 Relacéo entre Mantenedora e Mantida

As Instituicbes de Ensino Superior privadas sdo mantidas e administradas por
pessoas fisicas ou pessoas juridicas e, segundo a Lei 9.394/1996, Lei de Diretrizes
e Bases da Educacdo Nacional (LDB), em seu artigo 19, sdo enquadradas em duas

categorias administrativas, de acordo com o citado artigo (BRASIL, 1996, p. 6):

| - publicas, assim entendidas as criadas ou incorporadas, mantidas e
administradas pelo Poder Publico;

Il - privadas, assim entendidas as mantidas e administradas por pessoas
fisicas ou juridicas de direito privado.

Tendo presente que este estudo tem como objeto de analise as
Mantenedoras de IES privadas, a énfase est4d caracterizada na categoria
administrativa privada que sao desdobradas, conforme o artigo 20 da LDB (BRASIL,
1996, p. 6), em:

| — particulares em sentido estrito: assim entendidas as que séo instituidas e
mantidas por uma ou mais pessoas fisicas ou juridicas de direito privado
gue ndo apresentam as caracteristicas dos incisos abaixo:

Il - comunitarias, assim entendidas as que sao instituidas por grupos de
pessoas fisicas ou por uma ou mais pessoas juridicas, inclusive
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cooperativas educacionais, sem fins lucrativos, que incluam na sua entidade
mantenedora representantes da comunidade;

lll - confessionais, assim entendidas as que sé&o instituidas por grupos de
pessoas fisicas ou por uma ou mais pessoas juridicas que atendem a
orientacdo confessional e ideologia especificas e ao disposto no inciso
anterior;

IV - filantropicas, na forma da lei.

Dittadi (2008) apresenta uma sintese com as caracteristicas de cada uma das
categorias administrativas de IES privadas, a partir das referéncias de Batista, Rivas
e Farias (2002), Pereira (2003), Bersch (2003) e Tavares (2005). Para os referidos
autores, as instituicdes de ensino particulares em sentido estrito tém sua vocagéo
social com caracteristica empresarial, ou seja, com finalidade lucrativa, atuando
como empresas de servicos educacionais. Contudo, as instituicbes de ensino
caracterizadas como comunitarias, confessionais e filantropicas tém como funcéo
precipua a atuacdo e o desenvolvimento de suas atividades sem a finalidade
lucrativa, com um forte apelo de insercdo social.

Todavia, uma das caracteristicas precipuas do segmento de ensino ainda &,
conforme Silva Junior e Muniz (2004), por forca de imperativo legal, a presenca em
sua estrutura de duas entidades distintas, porém complementares: a mantenedora e
a mantida. Silva Junior e Muniz (2004) ampliam a discusséo para a perspectiva da

entidade mantenedora, como segue:

[...] o que vai ser fundamental na orientacdo das estratégias e politicas
institucionais sera o objetivo social da mantenedora, ou seja, no caso de
sem fins lucrativos, o objetivo é oferecer educacao superior e, no caso das
com finalidade lucrativa, o objetivo é obter lucro por meio da prestacao de
servigcos educacionais (SILVA JUNIOR; MUNIZ, 2004, p. 11).

Nessa perspectiva, o presente trabalho analisa as mantenedoras de IES,
agrupando-as em duas categorias distintas, de acordo com sua finalidade: com fins
lucrativos, na qual estéo incluidas as instituicdes particulares em sentido estrito; sem
fins lucrativos, que abrange as instituicbes comunitarias, confessionais e
filantropicas.

A classificacdo das instituicbes do setor privado de ensino superior em

instituicdes com fins lucrativos ou sem fins lucrativos também tem grande relevancia
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tributaria, uma vez que implica diferentes enquadramentos, em especial, em tributos
e contribuicbes sociais incidentes sobre receitas, resultado econdmico e sobre o
patrimdénio das instituicdes. No entanto, cabe esclarecer que a perspectiva tributaria
nao sera objeto do presente estudo. Para Silva Junior e Muniz (2004), a entidade
mantenedora € quem goza de personalidade juridica, sendo responsavel por todas
as questdes administrativas, financeiras, juridicas, contadbeis e pedagdgicas da
estrutura fisica e de manutencao, entre outras.

Da mesma forma, conforme os autores, a entidade mantida goza de
autonomia para a execucao de suas atividades, sendo responsavel pela prestacédo
de servigcos educacionais, que se da pela oferta de educacgéo superior, na forma de
programas e de cursos, desenvolvidos por meio do ensino, pesquisa e extensao.
Faz-se necessario dizer que esses programas e cursos sao oferecidos nas
modalidades presencial, semipresencial e a distancia, sendo que se verifica nesse
tipo de instituicdo um universo infinito de possiveis a¢des que fazem com que a

dindmica institucional seja bastante complexa, conforme ilustrado na Figura 7.

Sociedade Educacional
Entidade Mantenedora

! ]

Instituicdo de Educacéo

Superior
— Cursos e
Atividades de: Programas
Ensino Graduacao
Pequ|§a e Pés-Graduagao
Extenséo Extenséo e
Sequenciais
A

T

Modalidade: Presencial, Semipresencial e a
Distancia

Figura 6: Dindmica de Instituicbes Privadas de Ensino Superior
Fonte: Silva Junior e Muniz (2004, p.42)
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Silva Junior e Muniz (2004) destacam ainda que a dinadmica de uma IES
envolve o relacionamento e a articulagdo destas duas entidades distintas, mas
complementares: a entidade mantenedora, que representa a estrutura de
propriedade e a entidade mantida (instituicdo de ensino) que representa a estrutura
de controle.

Para os autores, o entendimento e a compreensao da estrutura e da dinamica
das IES passam pelo entendimento e pela compreenséo da estrutura e da dinamica
de funcionamento da mantenedora e da mantida.

Dessa forma, a implementacdo de boas praticas de Governancga Corporativa
em mantenedoras de instituicoes de ensino, aliando competéncia académica e
administrativa, fard& com que a organizacdo seja dotada de um conjunto de
ferramentas que, muito provavelmente, poderdo responder as mudangcas ambientais
por ela experimentadas.

No capitulo seguinte, apresentar-se-ao os resultados obtidos com o presente
estudo, bem como a analise que conduziu o autor ao alcance dos objetivos

inicialmente propostos para esta pesquisa.
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3 METODOLOGIA DA PESQUISA

Neste capitulo, descreve-se a metodologia utilizada na pesquisa, a sua
classificacdo, os dados referentes a populacdo e a amostra, além do roteiro utilizado

durante a pesquisa e suas limitacoes.

3.1 O METODO

Para Gil (2008), a pesquisa € como um processo formal e sistematico de
desenvolvimento do método cientifico, cujo objetivo fundamental € descobrir
respostas para problemas mediante o emprego de procedimentos especificos. Na
visdo de Popper (1978), a ciéncia ou o0 conhecimento estdo permeados de
problemas e o conhecimento, segundo o autor, é oriundo da identificacdo e estudo
de problemas.

Com relacéo ao problema proposto nesta pesquisa, foi utilizado o processo de
raciocinio indutivo, descrito por Lakatos e Marconi (2005, p. 86) como “[...] um
processo mental por intermédio do qual, partindo de dados particulares,
suficientemente constatados, infere-se uma verdade geral ou universal, ndo contida
nas partes examinadas”.

Dessa forma, na perspectiva metodolégica, a presente pesquisa é
caracterizada como indutiva, visto que € decorrente de um conjunto de observacgoes,
obtidas a partir de questionario, sobre as préaticas de Governanca Corporativa

adotadas por mantenedoras de IES.

3.2 CLASSIFICACAO DA PESQUISA

Uma vez conhecido o método da pesquisa, apresenta-se a classificagdo desta
pesquisa quanto aos seus objetivos, abordagem do problema e procedimentos

técnicos.
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3.2.1 Quanto aos Obijetivos

Com relagdo aos objetivos, a presente pesquisa é descritiva, uma vez que
foram investigadas as praticas de Governanca Corporativa no ambito das
mantenedoras de IES. Visa, com isso, descrever a utilizacdo dessas praticas nessas
instituicdes por meio de levantamento de opinides ou percepcdes de dirigentes, a fim
de buscar retratar a realidade sem a interferéncia do autor.

Para Gil (2007), uma das caracteristicas mais significativas da pesquisa do
tipo descritiva é a utilizacdo de técnicas padronizadas de coleta de dados, tal como
guestionario, indicando também que as pesquisas do tipo descritivas tém como
objetivo central a descrigcdo de um conjunto de informagdes que possam caracterizar
uma determinada populacdo ou fendbmeno ou, entdo, o estabelecimento de relagdes

entre variaveis.

3.2.2 Quanto a Abordagem do Problema

A abordagem pode ser considerada predominantemente quantitativa quanto
ao tratamento dos dados, uma vez que as respostas obtidas com 0s questionarios
serdo traduzidas em numeros que, tabulados, permitirdo classifica-los, quantifica-los
e analisa-los; possibilitando, com isso, inferéncias sobre os mecanismos de
Governanca Corporativa adotados em mantenedoras de IES.

A abordagem quantitativa, segundo Richardson (1999), caracteriza-se pela
utilizacado da quantificacdo na coleta de informacgdes e no posterior tratamento dos
dados por meio de técnicas estatisticas. O autor menciona ainda que esse uso nos
estudos descritivos representa a intencdo de garantir precisao dos resultados.

Para Richardson (1999, p. 80), “[...] os estudos que empregam uma
metodologia qualitativa podem descrever a complexidade de determinado problema,
analisar a interacdo de certas variaveis, compreender e classificar processos
dindmicos vividos por grupos sociais”. Com isso, esta pesquisa pode ser também
considerada qualitativa, quanto as evidéncias dela decorrentes..
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3.2.3 Quanto aos Procedimentos Técnicos

Quanto aos procedimentos utilizados, a pesquisa sera apoiada na técnica de
levantamento, através da utilizacdo de questionario especifico, tendo como base o
questionario aplicado pelo IBGC no prémio para identificar as melhores praticas de
Governanca Corporativa, para empresas nao listadas em bolsa de 2008.

Essa técnica se caracteriza pela interrogacdo direta de pessoas cujo
comportamento se deseja conhecer (MARTINS, 2002).

Gil (2007, p. 50), em se tratando de pesquisas que se valem de levantamento,
sugere: “[...] procede-se a solicitacdo de informagfes a um grupo significativo de
pessoas acerca do problema estudado para, em seguida, mediante analise
quantitativa, obter conclusdes correspondentes aos dados coletados”.

Na presente pesquisa, a escolha desse procedimento justifica-se pelo fato da
pesquisa objetivar a obtencdo de opinibes ou percepcdes dos gestores de
mantenedoras de IES.

3.3 POPULACAO E AMOSTRA

Conforme Capelato (2009), a partir de dados obtidos junto ao Instituto
Nacional de Estudos e Pesquisas Educacionais Anisio Teixeira (INEP), das 2.495
Instituicbes de Ensino Superior no Brasil, 2.243 sao classificadas como instituicoes
privadas. Todavia, ndo foi encontrado nenhum levantamento confidvel que aponte a
populacdo das mantenedoras de Instituicbes de Ensino Superior no Brasil. Uma das
justificativas pode residir no fato destas estarem agrupadas em diversos organismos
de representagao.

Nesse contexto, a presente pesquisa teve como populacdo-alvo os gestores
das mantenedoras de Instituicbes de Ensino Superior vinculadas a Associacéo
Brasileira de Mantenedoras de Ensino Superior — ABMES, sendo que os dados para
identificar os participantes foram obtidos em outubro de 2009. O conjunto de
informagdes obtidas engloba 390 mantenedoras de Instituicbes de Ensino Superior,

contendo as seguintes informacdes: cdédigo ABMES, nome da mantenedora,
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dirigente, endereco, cidade, CEP, telefone, fax, e-mail, personalidade juridica, sigla,
CNPJ, bairro, UF, website e data da criacao.

Devido ao tema do presente estudo estar focado em instituicdes privadas de
ensino, a partir da informacdo do cadastro sobre a personalidade juridica das
mantenedoras, em conjunto as normativas da LDB, em seu artigo 19 e 20, foi
possivel agrupar as mantenedoras pela categoria administrativa de instituices
privadas. Além disso, dentro dessa categoria, segrega-las em instituicdes privadas
com fins lucrativos e sem fins lucrativos.

Dessa forma, as 390 mantenedoras constantes no cadastro totalizavam, na
época, 150 mantenedoras com fins lucrativos e 240 mantenedoras sem fins
lucrativos.

A amostra € composta pelas mantenedoras que responderam ao questionario
eletrdnico. Dos 390 questionarios enviados, retornaram 37 respondidos,
representando um percentual de 9%.

Tabela 1: Populacdo e Amostra da Pesquisa

: - . Populacdo Amostra Indice de
Categoria Administrativa respostas
Ne % Ne % %
Com Fins Lucrativos 150 38% | 10 | 27% 7%
Sem Fins Lucrativos 240 62% | 27 | 73% 11%
Total 390 100% | 37 | 100% 9%

Fonte: Dados da pesquisa

A Tabela 1 detalha as informacbes sobre populacdo, amostra e indice de

respostas por categoria administrativa.

3.4 FLUXO DA PESQUISA

A representacédo a seguir foi construida, a fim de dar maior clareza acerca das

etapas seguidas para a execucao deste estudo.
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Formulagdodas
questdes

Montagemdo
instrumento

Cadastrodas
empresas

Pré-teste do
instrumento de
pesquisa

Relatdrio

Coleta dos dadosdas Tabulaciodosdados
empresas coletados

Figura 7: Fluxo da Pesquisa
Fonte: Elaborado pelo autor

Percebe-se, através da Figura 1, a sequéncia utilizada nesta dissertacao, com
vistas ao alcance dos objetivos inicialmente propostos. Cabe destacar que a
formulag&o das questdes, a montagem do instrumento, o cadastro das empresas e 0
pré-teste do instrumento séo etapas anteriores a coleta de dados em si.

No entanto, a seguir, serdo detalhadas as etapas relativas a Coleta de Dados,

analise dos dados e a tabulacdo dos dados encontrados.

3.5 COLETA DE DADOS

Para a coleta de dados, foi elaborado um questionario estruturado, usando
como referéncia o questionario desenvolvido pelo Instituto Brasileiro de Governanca
Corporativa — IBGC, a partir do qual foram realizadas as adaptacdes necessérias,
dada a caracteristica societaria das instituices-alvo.

O uso de questionario, segundo Marconi e Lakatos (2006, p.98-99), oferece
as seguintes vantagens: 1) economia de tempo, viagens e obtencdo de grande

namero de dados; 2) abrange uma area geogréfica mais ampla; 3) obtencdo de
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respostas mais rapidas e precisas; 4) ha menos risco de distor¢do, pela nao
influéncia do pesquisador; 5) h& maior liberdade nas respostas em razdo do
anonimato; e 6) oportuniza ao respondente mais tempo para responder e em hora
mais favoravel.

Por outro lado, os autores relacionam, na utilizacdo da técnica de coleta de
dados por questionario, as desvantagens de: 1) porcentagem baixa de retorno dos
questionarios; 2) grande numero de perguntas sem resposta; 3) impossibilidade de
ajudar o respondente em questdes mal compreendidas; 4) o desconhecimento das
circunstancias em que foram preenchidos torna dificil o controle e a verificacdo; e 5)
nem sempre € o escolhido quem responde ao questionario; invalidado, portanto, as
guestdes.

O Cddigo das Melhores Praticas de Governanca Corporativa divide-se nas
seguintes areas, a saber: Propriedade (socios), Conselho de Administragdo, Gestéo,
Auditoria Independente, Conselho Fiscal e Conduta e Conflito de Interesses.

Dada a natureza difusa do aspecto Propriedade das mantenedoras de IES,
esse tema nédo foi considerado no presente estudo.

Dessa forma, o questionario foi dividido nas seguintes areas: Conselho de
Administracdo, Gestdo, Auditoria Independente, Conselho Fiscal e Conduta e
Conflito de Interesses. Esse instrumento foi formatado, em grande parte, com
questdes de “sim” ou “nao”. Esse formato teve como objetivo facilitar as respostas
dos entrevistados, a tabulacéo e a andlise dos dados e, especialmente, identificar as
praticas de Governanga Corporativa, bem como sua aderéncia ao Coddigo de
Melhores Praticas de Governanga Corporativa.

Para Martins (2002), antes da aplicacdo do instrumento de coleta de dados,
faz-se necessaria a selecdo de uma amostra piloto para a realizacéo do pré-teste do
instrumento.

Nessa fase do pré-teste, buscando garantir a compreensao e abrangéncia
das questbes propostas, foi realizada uma simulacdo com dirigentes de uma
mantenedora estabelecida em Porto Alegre-RS, nédo vinculada a ABMES.

Apés a validacdo do questionario, foi elaborado um sitio, a partir da
ferramenta Google Docs, contendo as questfes a serem respondidas, bem como as

orientacdes necessarias para o preenchimento.
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Posteriormente, foi enviado um correio eletrbnico para os gestores das
mantenedoras, tendo por base os dados constantes do cadastro obtido junto a
ABMES. O envio foi feito com a utilizacdo de software especifico de envio de
mensagens, a partir do qual foi possivel identificar se os destinatarios receberam as
mensagens, bem como se o respondente acessou o sitio no qual o questionario foi
disponibilizado.

Sempre que um respondente acessava 0 sitio para o preenchimento do
questionario, assinalava as alternativas de resposta de cada das questdes e, ao fim,
acionava o botdo “enviar questionario”, momento em que as respostas passavam a
constar em planilha excel vinculada ao questionario, ficando disponiveis para futura
tabulacéo.

No inicio do més de julho, havendo 37 questionarios preenchidos, encerrou-
se a fase de coleta de dados.

O instrumento de coleta de dados encontra-se no Apéndice B.

3.6 TRATAMENTO E ANALISE DOS DADOS

Para o tratamento e analise dos dados, foram utilizadas técnicas estatisticas
de distribuicdo de frequéncia, além da tabulagdo cruzada para examinar a
associagao entre variaveis.

As respostas foram tabuladas de forma agrupada, bem como por categoria
administrativa com fins lucrativos e sem fins lucrativos, com vistas a apurar o
comportamento entre essas categorias em relacdo ao Codigo de Melhores Praticas

de Governanga Corporativa.

3.7 LIMITACOES DO ESTUDO

De modo geral, toda pesquisa possui algum tipo de limitacdo. As proprias
estratégias adotadas para a realizacdo da pesquisa impdem certas limitacoes. No

caso, a adocdo do método descritivo traz consigo a limitacdo da redugédo do poder
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de generalizagcdo, fazendo com que esta possa ser feita somente a partir dos
resultados da amostra pesquisada.

Outra limitacdo presente é a relacionada a analise dos dados obtidos, visto
que eles sao validos para inferéncias ao espaco temporal pesquisado; ndo podendo
ser assegurado, portanto, que em outro momento as respostas obtidas venham a ser
divergentes.

Outra importante limitacdo diz respeito a amostra, ja que todas as instituicdes
pesquisas estavam vinculadas a uma determinada associacéo, o que pode trazer um
viés de analise. Todavia, considera-se valida a pesquisa dada a falta de pesquisas
que analisem esse conjunto especifico de instituicdes.

No entanto, cabe esclarecer por fim que a perspectiva tributaria ndo sera
objeto do presente estudo.

No capitulo que segue, sera possivel verificar os dados obtidos com a

pesquisa de campo, bem como a analise dos mesmos.
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4 ANALISE DOS DADOS

Neste capitulo, sdo descritos e analisados os dados coletados por meio da
pesquisa de campo feita junto as Mantenedoras de Ensino Superior no Brasil. Os
dados foram descritos e analisados com o objetivo de investigar as praticas de
Governanca Corporativa adotadas pelas Mantenedoras de Instituicbes de Ensino
Superior Privado do Brasil.

Para fins de descricao e analise dos dados, além da identificacdo das praticas
de Governanca Corporativa nas Mantenedoras de ensino, estas também foram
agrupadas de acordo com a natureza juridica, ou seja, em mantenedoras com
finalidade lucrativa e sem finalidade lucrativa, com o intuito de constatar as praticas

entre as mantenedoras.

4.1 ANALISE E INTERPRETACAO DOS DADOS

Nesta secdo, sdo apresentadas a categoria administrativa da entidade
mantenedora, o perfil dos envolvidos na aplicagdo do questionério, o Conselho de
Administracdo, bem como os aspectos gestdo, auditoria independente, Conselho
Fiscal, conduta e conflito de interesses, bem como uma sintese das principais

constatacOes desta pesquisa.

4.1.1 Categoria Administrativa da Entidade Mantened ora

Ao analisar o aspecto Categoria Administrativa da Entidade Mantenedora,
cabe esclarecer que o objetivo da questao é identificar o perfil das mantenedoras de
ensino superior no tocante a sua categoria administrativa, conforme fundamentado

na sec¢éo 2.6.1 do presente estudo.
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Com lins Lucrativos Sem lins Lucrativos Total

Gréfico 2: Categoria Administrativa das Mantenedoras
Fonte: Elaborado pelo autor a partir dos dados da pesquisa

O Gréfico 2 e a Tabela 1 demonstram que, do total de respostas obtidas, as
Mantenedoras pertencentes a categoria administrativa Sem Fins Lucrativos
representam 73% da amostra, ao passo que na populacdo € de 62%. A categoria

administrativa de Mantenedoras com Fins Lucrativos representa 27% da amostra e

38% da populagéo.

Tabela 2: Populacdo e Amostra por Categoria Administrativa

Populacao Amostra
Categoria Administrativa Frequéncia % Frequéncia %
Com Fins Lucrativos 150 38% 10 27%
Sem Fins Lucrativos 240 62% 27 73%
Total 390 100% 37 100%

Fonte: Elaborado pelo autor a partir dos dados da pesquisa

A amostra de 37 mantenedoras representa 9,8% da populagdo, sendo que

6,7% se refere a Mantenedoras com Fins Lucrativos e 11,3% de Mantenedoras sem

Fins Lucrativos.
No item seguinte, verifica-se o perfil dos envolvidos na aplicacdo do

guestionario.
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4.1.2 Perfil dos Respondentes

No questionario enviado, preferencialmente a direcdo da mantenedora,
solicitou-se aos respondentes que indicassem o cargo ou a funcdo ocupada e o
tempo de atuacdo no mesmo. Contudo, conforme demonstrado na Tabela 2, outros
gestores também participaram da pesquisa, indicando que houve delegacdo da
tarefa de preenchimento do questionario.

Dentre os respondentes classificados como “Outros”, tém-se trés como

Assessor Administrativo e Académico e dois Gestores de TI.

Tabela 3: Cargos Ocupados pelos Respondentes

Com Fins Sem Fins
Cargos ocupados pelos Lucrativos Lucrativos Total
respondentes Frequéncia % Frequéncia % Frequéncia %
D|ret9r Adm_|mstrat.lvo—Fmancelro 6 60% 3 11% 9 24%
ou Diretor Financeiro
ﬁgm:ﬂ:zgggg: das Faculdades ou 0 0% 4 15% 4 11%
ggﬂ:gggl??;)r Contabilidade ou 0 0% 6 2204 6 16%
l(zli(r)](;::jceer;r%dor Administrativo ou 1 10% > 7% 3 8%
Rg:é%rrﬂioEnsmo ou Diretor 2 20% 0 0% 2 506
Superintendente 0 0% 1 4% 1 3%
Diretor Executivo 1 10% 0 0% 1 3%
Diretor Geral 0 0% 2 7% 2 5%
Diretor Presidente 0 0% 4 15% 4 11%
Outros 0 0% 5 19% 5 14%
Total 10 100% 27 100% 37 100%

Fonte: Elaborado pelo autor a partir dos dados da pesquisa

Na Tabela 3, nota-se que a frequéncia do tempo de atuacdo da amostra esta
distribuida, tendo 49% nas trés primeiras faixas (até 6 anos de atuacao) e 51% nas

trés ultimas (acima de seis anos de atuacao).
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Todavia, por categoria administrativa, percebe-se maior concentracdo de
respondentes com tempo de atuagdo acima de seis anos nas Mantenedoras sem
Fins Lucrativos, totalizando 67%, ao passo que, nas com Fins Lucrativos, a
concentracdo se da nas duas primeiras faixas (até 4 anos de atuacao), totalizando

90% dos respondentes.

Tabela 4: Tempo de Atuacdo dos Respondentes

. Com Fins Lucrativos Sem Fins Lucrativos Total

Tempo de Atuacdo

Frequéncia % Frequéncia % Frequéncia %
Faixa 1 (até 2 anos) 3 30% 4 15% 7 19%
Faixa 2 (3 a 4 anos) 6 60% 4 15% 10 27%
Faixa 3 (5 a 6 anos) 0 0% 1 4% 1 3%
Faixa 4 (7 a 10 anos) 1 10% 10 37% 11 30%
Faixa 5 (11 a 15 anos) 0 0% 5 19% 5 14%
Faixa 6 (mais de 16 anos) 0 0% 3 11% 3 8%
Total 10 100% 27 100% 37 100%

Fonte: Elaborado pelo autor a partir dos dados da pesquisa

Essa concentracdo pode ser justificada pelo fato de que grande parte das
instituicbes com fins lucrativos surgiu nos ultimos anos, especialmente, na ultima
década, em funcdo da abertura de mercado percebida no segmento de educacéao,
como ja apresentado no Gréfico 1, na introducdo deste trabalho.

Por outro lado, no tocante as instituicbes sem fins lucrativos, dado que essa
categoria administrativa engloba um contingente de instituicbes tradicionais,
percebe-se que o0s gestores atuam por mais tempo em suas fungodes.

Nos topicos a seguir, buscou-se identificar as praticas de Governanca
Corporativa relacionadas ao Conselho de Administracdo, Gestdo, Auditoria

Independente, Conselho Fiscal e Conduta e Conflito de Interesses.

4.1.3 Conselho de Administracao

Conforme abordado na secdo 2.5.2.2, na perspectiva da Governanca
Corporativa, o Conselho de Administracao € considerado o guardido do objeto social
e do sistema de governanca da organizacdo. Nesse sentido, segundo o IBGC

(2009), esse conselho € considerado o principal componente do sistema de
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governanca, sendo o elo entre a propriedade e a gestdo, supervisionando a relagcéo
desta com as demais partes interessadas.

Com o objetivo de investigar a existéncia de um Conselho de Administracao,
foi formulada a seguinte questdo: 1) Existe um Conselho de Administracao

formalmente estabelecido e em funcionamento? (ndo s e refere a conselho

consultivo).
Tabela 5: Existéncia de Conselho de Administracao nas Mantenedoras
Com Fins Lucrativos Sem Fins Lucrativos Total
Opcodes Frequéncia % Frequéncia % Frequéncia %
Sim 7 70% 8 30% 15 41%
N3o 3 30% 19 70% 22 59%
Total 10 100% 27 100% 37 100%

Fonte: Elaborado pelo autor a partir dos dados da pesquisa

A Tabela 5 indica que, do total de mantenedoras, 59% né&o possuem instalado
um Conselho de Administracdo, todavia, analisando-se as respostas por categoria
administrativa, observa-se que 70% das instituicbes com fins lucrativos possuem
Conselho de Administracdo, ao passo que nas sem fins lucrativos, a incidéncia é de
70% e estes correspondem as que nao possuem Conselho de Administracéo.

Conforme abordado na secéo 2.6, com o advento da abertura de mercado de
educacdo e o ingresso de instituicbes com finalidade lucrativa, tendo inclusive
instituicdbes nessa categoria administrativa com oferta de agcdes em bolsa, pode-se
inferir que nessas instituicbes a tematica da Governanca Corporativa vem sendo
adotada com maior rapidez.

Por outro lado, entre as instituicbes sem fins lucrativos, categoria que agrupa
as comunitérias, confessionais e filantropicas, pode-se observar que apenas 30%
dos respondentes indicam a existéncia de Conselho de Administracéo.

Para as mantenedoras que possuem instalado o Conselho de Administracéo,
foram ainda realizadas algumas perguntas, a fim de identificar praticas especificas
sobre esse tema. Nesse sentido, a pergunta seguinte foi formulada para as quinze
mantenedoras que possuem Conselho de Administracdo: 1.1) Os papéis do
Conselho de Administracdo e da diretoria executiva sao formalmente

distintos?
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Com Fins Lucrativos Sem Fins Lucrativos Total
Opcodes Frequéncia % Frequéncia % Frequéncia %
Sim 4 57% 6 75% 10 67%
Nao 3 43% 2 25% 5 33%
Total 7 100% 8 100% 15 100%

Fonte: Elaborado pelo autor a partir dos dados da pesquisa

A Tabela 6 indica que, em 67% das mantenedoras que possuem Conselho de

Administracéo,

existe separacdo formal

de papéis entre o Conselho de

Administracdo e a diretoria executiva, sendo 75% para instituicoes sem fins

lucrativos e 57% para instituicdes com fins lucrativos.
Os dados da Tabela 7 foram obtidos a partir da seguinte pergunta: 1.2) O

presidente do Conselho de Administracéo e o preside

sao pessoas diferentes?

nte da diretoria executiva

Tabela 7: Presidente do Conselho de Administracéo e da Diretoria Executiva (CEQO)

Com Fins Lucrativos Sem Fins Lucrativos Total
Opcodes Frequéncia % Frequéncia % Frequéncia %
Sim 6 86% 3 38% 9 60%
Nao 1 14% 5 63% 6 40%
Total 7 100% 8 100% 15 100%

Fonte: Elaborado pelo autor a partir dos dados da pesquisa

As respostas a essa pergunta, confrontadas com os dados da Tabela 6,
indicam que ha uma segregacao de papéis entre o Conselho de Administracdo e a
diretoria executiva, além de indicar que esses papéis sdo exercidos por pessoas
diferentes, como recomendado pelo IBGC (2009). Essa pratica tem como objetivo
evitar a concentracdo de poder e, com isso, prejuizo da supervisdo da gestdo. A
excecao estd nas entidades sem fins lucrativos junto as quais a indicacéo € de que,
para 63% dos casos, ndo h& essa segregacao.

O IBGC (2009) traz a indicacao de constituicdo de comités como espaco para
aprofundamento de assuntos especificos. Sado sugeridos, entdo, 0s seguintes
comités: Auditoria, Recursos Humanos/Remuneracdo, Governanga, Financas,
Sustentabilidade, entre outros.

Com o intuito de identificar a pratica de constituicdo de comités, fez-se a
seguinte pergunta: 1.3) Existem comités do Conselho de Administracao

formalizados?
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Tabela 8: Composi¢do de Comités do Conselho de Administracéo

Com Fins Lucrativos Sem Fins Lucrativos Total
Opcodes Frequéncia % Frequéncia % Frequéncia %
Sim 1 14% 2 25% 3 20%
Nao 6 86% 6 75% 12 80%
Total 7 100% 8 100% 15 100%

Fonte: Elaborado pelo autor a partir dos dados da pesquisa

De acordo com a Tabela 8, a pratica de composicao de comités no ambito do
Conselho de Administracao é incipiente, sendo que 20% das instituicdes possuem
Conselho de Administracdo. Pode-se inferir que a pratica de constituir formalmente
comités para assessoramento ao Conselho de Administragdo ainda é inicial, dado o
estagio de implementacdo de conselhos de administracdo das mantenedoras.

Dentre os respondentes que indicaram possuir a pratica de constituicdo de
comités, foi referido, por duas vezes, o comité de auditoria, e uma vez foi
mencionado o comité de remuneragao.

Para averiguar a composicao do Conselho de Administracéo, apresentou-se a

seguinte questdo: 1.4) Quantos membros esse Conselho de Administracéao

possui?
Tabela 9: Quantidade de Membros do Conselho de Administracéo
Com Fins Lucrativos Sem Fins Lucrativos Total

Opcodes Frequéncia % Frequéncia % Frequéncia %
até 4 4 57% 2 25% 6 40%
de5a9 3 43% 6 75% 9 60%
Acima de 9 0 0% 0 0% 0 0%
Total 7 100% 8 100% 15 100%

Fonte: Elaborado pelo autor a partir dos dados da pesquisa

Em que pese a indicacao do IBGC (2009) em relacdo ao numero de membros
do Conselho de Administracdo variar conforme o setor de atuacdo, porte,
complexidade, estagio do ciclo de vida da organizacdo e necessidade de criacdo de
comités, a indicagdo é de que o mesmo tenha, no minimo, cinco e, no Maximo, onze
conselheiros.

A Tabela 9 indica que 60% das instituicbes que tém constituido o Conselho de
Administracdo possuem o0 numero de conselheiros em consonancia com as
recomendacdes. O aspecto que chama atencédo sobre a composi¢cdo do Conselho

de Administracdo diz respeito a participacdo de conselheiros independentes. Para
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tanto, fez-se a seguinte pergunta: 1.5) Qual o numero de conselheiros

independentes?

Tabela 10: Numero de Conselheiros Independentes

Com Fins Lucrativos Sem Fins Lucrativos Total
Opcoes Frequéncia % Frequéncia % Frequéncia %
0 2 29% 6 75% 8 53%
1 3 43% 2 25% 5 33%
2a4 2 29% 0 0% 2 13%
Mais de 4 0 0% 0 0% 0 0%
Total 7 100% 8 100% 15 100%

Fonte: Elaborado pelo autor a partir dos dados da pesquisa

De acordo com a Tabela 10, as instituicdes com fins lucrativos possuem a
pratica de contar em seu Conselho de Administragdo com a participacdo de
conselheiros independentes, com 72% que possuem ao menos um conselheiro, ao
passo que as sem fins lucrativos, 75%, ndo possuem essa pratica.

Ainda que inicial, a participagdo de conselheiros independentes nos
conselhos de administracdo das mantenedoras ainda esta longe da recomendacéo
do IBGC (2009), para o qual a maioria dos membros do Conselho de Administracéo
seja de conselheiros independentes, buscando, com isso, a maxima independéncia
possivel no trato dos interesses da organizacao.

Todavia, o referido instituto ainda indica que a quantidade de conselheiros
independentes dependera do grau de maturidade da organizacéo, do seu ciclo de
vida e das suas caracteristicas.

A avaliacdo do desempenho do conselho e dos conselheiros também é um
aspecto que foi apurado com a seguinte pergunta: 1.6) E feita uma avaliacio
formal do desempenho do conselho e de cada um dos c¢  onselheiros

anualmente?

Tabela 11: Avaliagdo do Desempenho do Conselho de Administracdo e dos Conselheiros

Com Fins Lucrativos Sem Fins Lucrativos Total
Opcoes Frequéncia % Frequéncia % Frequéncia %
Sim 1 14% 2 25% 3 20%
Nao 6 86% 6 75% 12 80%
Total 7 100% 8 100% 15 100%

Fonte: Elaborado pelo autor a partir dos dados da pesquisa

Percebe-se que a avaliacdo do Conselho de Administracdo e dos

conselheiros individualmente estd longe de ser uma pratica adotada pelas
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mantenedoras que possuem Conselho de Administracdo, conforme demonstrado na
Tabela 11, independentemente da categoria administrativa. Nesse aspecto, o IBGC
(2009) recomenda que uma avaliacao formal do desempenho do conselho e de cada
um dos conselheiros seja feita anualmente, devendo ser respaldada por processos
formais, com escopo de atuacao e qualificacdo bem definidos.

No tocante a avaliacdo individual, é fundamental, para subsidiar a indicacéo, a
reeleicdo dos conselheiros; devendo, pois, serem objeto da avaliacdo aspectos
como frequéncia, assiduidade e envolvimento/participacao nas reunioes.

Para identificar a existéncia de conselho consultivo, foi apresentada a
seguinte questao: 2) A organizagdo possui conselho consultivo instala do? Os

resultados seguem detalhados na Tabela 12.

Tabela 12: Existéncia de Conselho de Consultivo

Com Fins Lucrativos Sem Fins Lucrativos Total
Opcoes Frequéncia % Frequéncia % Frequéncia %
Sim 5 50% 4 15% 9 24%
Nao 5 50% 23 85% 28 76%
Total 10 100% 27 100% 37 100%

Fonte: Elaborado pelo autor a partir dos dados da pesquisa

Considerada uma boa prética, a existéncia do conselho consultivo tem como
objetivo permitir que conselheiros independentes contribuam para a organizacéao e
melhorem gradualmente sua Governanca Corporativa, sendo indicado as
organizacfes em estagio inicial de adog¢ao de boas préticas de governanca.

A esse respeito, a Tabela 12 indica que 76% das mantenedoras ndo adotam
tal pratica, especialmente as sem fins lucrativos, nas quais a nao adocao atinge 85%
dos respondentes. Ao analisar as Tabelas 5 e 12, fica patente o distanciamento que
as mantenedoras sem fins lucrativos estdo das recomendacdes de boas préaticas de
Governanca Corporativa, especialmente no tocante a implementacdo do Conselho
de Administracdo e/ou conselho consultivo.

A sucessdo também € um tema considerado relevante, para o qual a
recomendacdo dada pelo IBGC (2009) é de que a organizacdo deve manter
atualizado um plano de sucessao do diretor-presidente e assegurar que este plano
contemple todas as pessoas-chave, sendo que a guarda do plano deve ser de

responsabilidade do Conselho de Administragé&o.
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Em virtude desse aspecto, questionou-se: 3) Existe plano de sucesséo

formalizado para o atual presidente da diretoria ex  ecutiva?

Tabela 13: Existéncia de Plano de Sucesséo para Presidente

Com Fins Lucrativos Sem Fins Lucrativos Total
Opcodes Frequéncia % Frequéncia % Frequéncia %
Sim 1 10% 2 7% 3 8%
Nao 9 90% 25 93% 34 92%
Total 10 100% 27 100% 37 100%

Fonte: Elaborado pelo autor a partir dos dados da pesquisa

A Tabela 13 apresenta os resultados para a existéncia de um plano de
sucessao para o presidente, enquanto que, na Tabela 14, buscou-se identificar a
existéncia de plano de sucessdo para os demais diretores. Desse modo, foi

perguntado: 3.1) Existe plano de sucessdo formalizado para os d emais

diretores?
Tabela 14: Existéncia de Plano de Sucessdo para Demais Diretores
Com Fins Lucrativos Sem Fins Lucrativos Total
Opcodes Frequéncia % Frequéncia % Frequéncia %
Sim 1 10% 0 0% 1 3%
Nao 9 90% 27 100% 36 97%
Total 10 100% 27 100% 37 100%

Fonte: Elaborado pelo autor a partir dos dados da pesquisa

Os dados das Tabelas 13 e 14 indicam que, independentemente da categoria
administrativa, a préatica de constru¢cdo formal de um plano de sucessdo para o
diretor-presidente e dos demais diretores € pouco adotada.

Com o propésito de monitorar e avaliar a adequacdo do ambiente de
controles internos e das normas e procedimentos estabelecidos pela gestdo, a
auditoria interna, segundo IBGC (2009), tem a funcdo de atuar pré-ativamente na
recomendacao do aperfeicoamento dos controles. Na Tabela 15, sdo apresentadas
as respostas sobre a pratica de implementacdo da auditoria interna nas
organizacdes. Por isso, fez-se a seguinte pergunta: 4) A organizacdo possuli

auditoria interna?
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Tabela 15: Existéncia de Auditoria Interna

Com Fins Lucrativos Sem Fins Lucrativos Total
Opcodes Freqiiéncia % Freqiéncia % Frequéncia %
Sim 8 80% 12 44% 20 54%
Nao 2 20% 15 56% 17 46%
Total 10 100% 27 100% 37 100%

Fonte: Elaborado pelo autor a partir dos dados da pesquisa

Pode-se perceber que 54% das entidades pesquisas tem a pratica de adocao
do mecanismo de auditoria interna, pratica esta mais evidenciada nas entidades com
fins lucrativos. Segundo o IBGC (2009), a gestdo da organizacao é beneficiada com
implementacdo da pratica de auditoria interna, pela melhoria do ambiente de
controles decorrentes de uma atuacao ativa desta estrutura, uma vez que este deve
perseguir a melhoria de processos e préticas a partir do aperfeicoamento do

ambiente de controles.

4.1.4 Gestao

Conforme abordado na secao 2.5.2.3 deste trabalho, a tematica da gestéao diz
respeito as atribuicdes do diretor presidente e dos demais diretores pela conducao
da gestdo da organizagcdo, a partir de diretrizes fixadas pelo Conselho de
Administracéo, devendo a este prestar contas sobre os atos praticados.

Nesse contexto, uma das atribuicdes da instancia de gestdo é a de divulgar
os resultados da organizacdo, bem como definir acbes estratégicas de gestao,
alinhadas aos interesses dos sécios, comumente representados pelo Conselho de
Administracdo. Na Tabela 16 sao apresentados os resultados do questionamento
acerca da divulgacéo interna dos atos de gestdo ou de definicdo de questdes. 5)
Existem reunifes periddicas entre os socios para di vulgacao interna dos atos

de gestao relevantes ou definicdo de questdes estra  tégicas?

Tabela 16: Divulgacédo Interna dos Atos de Gestéo

Com Fins Lucrativos Sem Fins Lucrativos Total
Opcodes Frequéncia % Frequéncia % Frequéncia %
Sim 8 80% 8 30% 16 43%
Néo 2 20% 19 70% 21 57%
Total 10 100% 27 100% 37 100%

Fonte: Elaborado pelo autor a partir dos dados da pesquisa
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Com base nos resultados apresentados na Tabela 16, pode-se inferir que,
nas instituicbes respondentes da categoria administrativa com fins lucrativos, 80%
delas adota a prética de divulgacao periddica dos atos de gestéo relevantes ou de
guestbes estratégicas aos seus sOcCios, ao passo que, em relacdo as sem fins
lucrativos, apenas 30% apresentam essa pratica.

Da mesma forma, buscou-se identificar se as mantenedoras levam em
consideracdo o0s interesses das partes interessadas. Na Tabela 17, sé&o
apresentadas as respostas correspondentes. 6) O planejamento e a gestdo da

empresa consideram os interesses de partes interess  adas além dos sécios?

Tabela 17: Planejamento e Gestéo e as Partes Interessadas

Com Fins Lucrativos Sem Fins Lucrativos Total
Opcodes Frequéncia % Frequéncia % Frequéncia %
Sim 9 90% 22 81% 31 84%
Nao 1 10% 5 19% 6 16%
Total 10 100% 27 100% 37 100%

Fonte: Elaborado pelo autor a partir dos dados da pesquisa

As 31 entidades que indicaram incorporar a pratica de considerar 0s
interesses das partes interessadas no planejamento e gestdo, foi igualmente
solicitada a indicacdo de quais partes interessadas sao consideradas; podendo, para
tanto, indicar mais de uma opcao. Com isso, foram referidas 26 indicacdes para
empregados, 24 indicagdes para comunidades, 20 para clientes e 10 para meio
ambiente.

No tocante a publicacdo de informacdes, um dos principios basicos da
Governanca Corporativa, € a transparéncia (disclosure), a qual indica a divulgacao
de informacdes as partes interessadas, devendo ir além das publicacdes obrigatorias
por forca de lei ou regulamento.

Nesse sentido, buscou-se identificar a pratica de publicacdo de informacdes

sobre a gestdo da entidade. 7) A organizacao prepara e publica relatério anual?

Tabela 18: Publicacdo de Relatério Anual

Com Fins Lucrativos Sem Fins Lucrativos Total
Opcodes Frequéncia % Frequéncia % Frequéncia %
Sim 3 30% 24 89% 27 73%
Nao 7 70% 3 11% 10 27%
Total 10 100% 27 100% 37 100%

Fonte: Elaborado pelo autor a partir dos dados da pesquisa
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Na Tabela 18, sdo apresentados os dados das respostas correspondentes a
questdo. Pode-se perceber que ha uma pratica inversa de preparagdo e publicacdo
de relatorio anual, de acordo com a categoria administrativa. Nesse sentido, apenas
30% das entidades com fins lucrativos preparam e publicam relatério anual, ao
passo que 89% das sem fins lucrativos adotam essa pratica.

Dadas as implica¢des de ordem tributéria, inerentes a categoria administrativa
das entidades sem fins lucrativos, que congrega as entidades comunitarias,
confessionais e filantropicas, recai um conjunto de obrigacdes legais de divulgacéo
de informacgBes, especialmente, para as entidades filantropicas. Nesse sentido,
pode-se depreender que esse € um dos motivos para que a préatica de divulgacao
esteja mais presente.

Nesse sentido, solicitou-se ainda para as 27 entidades que adotam a pratica
de divulgacdo de relatério anual, a indicacdo do conteudo do referido relatério, a
partir de uma relagéo indicada pelo IBGC (2009), também com a opg¢édo de mdltipla
escolha.

O conjunto de informacdes que compdem o relatério anual das entidades que

o publicam ficaram distribuidas, conforme segue demonstrado na Tabela 19.

Tabela 19: Composigdo do Relatério Anual

Composigéo do relatério anual Frequéncia
Demonstracfes Financeiras 24
Parecer de auditoria independente 23
Informac6es de ordem socio-ambiental 12
Mensagem do Presidente 11
Praticas de Governanca Corporativa 5
ParticipacBes e remuneracéo de conselheiros 1

Fonte: Elaborado pelo autor a partir dos dados da pesquisa

Pode-se verificar que a composicdo do relatério anual privilegia mais
fortemente informacbes relacionados as demonstracdes financeiras comumente
obrigatérias por forca de lei. Posteriormente, aparecem as demais informacoes,
como as de ordem socio-ambiental e de préaticas de Governanga Corporativa.

Por fim, ainda no @mbito da gestao, buscou-se identificar a implementacéo de
sistemas de controles internos no ambito da gestdo das mantenedoras. Na Tabela
20, sdo apresentados os resultados da questdo proposta. 8) A organizacao possuli

sistemas de controles internos?
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Com Fins Lucrativos Sem Fins Lucrativos Total
Opcodes Frequéncia % Frequéncia % Frequéncia %
Sim 10 100% 23 85% 33 89%
Nao 0 0% 4 15% 4 11%
Total 10 100% 27 100% 37 100%

Fonte: Elaborado pelo autor a partir dos dados da pesquisa

Os controles internos, segundo IBGC (2009), cuja implementacdo é de

responsabilidade da Diretoria e dos demais diretores, sdo voltados a monitorar o

cumprimento dos processos operacionais e financeiros, além de reduzir os riscos de

nao conformidade.

Diante disso, a Tabela 21 indica que a totalidade das mantenedoras com fins

lucrativos possuem sistemas de controle interno, ao passo que as sem fins lucrativos

indicam que 85% das entidades possuem controles internos.

Tabela 21: Controles Internos Adotados

Quais controles internos? Frequéncia
Administrativo / Financeiros 32
Recursos Humanos 28
Normatizagdo e Padronizag&o de Processos 24
Tl - Tecnologia de Informacéo 22
Estratégicos 12
Alcadas 6
QOutros 2

Fonte: Elaborado pelo autor a partir dos dados da pesquisa

Nesse sentido, buscou-se identificar quais os controles internos adotados

pelas mantenedoras, a partir de multipla escolha, conforme apresentado na Tabela

21. Dentre as respostas classificadas como “Outros”, foram indicados um sistema de

controle interno académico e um filantrépico.

A segquir, sera tratado o aspecto auditoria independente.
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4.1.5 Auditoria Independente

A auditoria independente, conforme abordado na secdo 2.5.2.4 deste
trabalho, tem como atribuicdo béasica a verificacdo das demonstracdes financeiras, a
fim de perceber se elas refletem adequadamente a realidade da sociedade.

Com isso, buscou-se identificar nas instituicbes se as demonstracdes
financeiras sdo auditadas por auditoria externa independente. Na Tabela 22 séo
apresentadas as respostas para a questdo. 9) As demonstragcdes financeiras sao

auditadas por auditoria externa independente?

Tabela 22: Auditoria Externa nas Demonstra¢cfes Financeiras

Com Fins Lucrativos Sem Fins Lucrativos Total
Opcoes Frequéncia % Frequéncia % Frequéncia %
Sim 9 90% 26 96% 35 95%
Nao 1 10% 1 4% 2 5%
Total 10 100% 27 100% 37 100%

Fonte: Elaborado pelo autor a partir dos dados da pesquisa

Posteriormente, buscou-se apurar o grau de publicidade dado pelas
mantenedoras, a partir do questionamento sobre a publicagdo das demonstragbes
financeiras, demonstrado na Tabela 23. 9.1) A organizagdo publica

demonstracoes financeiras?

Tabela 23: Publicacdo das Demonstracdes Financeiras

Com Fins Lucrativos Sem Fins Lucrativos Total
Opcodes Frequéncia % Frequéncia % Frequéncia %
Sim 7 78% 24 92% 31 89%
Nao 2 22% 2 8% 4 11%
Total 9 100% 26 100% 35 100%

Fonte: Elaborado pelo autor a partir dos dados da pesquisa

Em seguida, buscou-se apurar, para as mantenedoras que indicaram que
possuem a pratica de publicacdo das demonstracdes financeiras, se tambéem
promovem a publicidade do trabalho da auditoria externa independente, a partir da
publicacdo do parecer de auditoria em conjunto com as demonstracdes financeiras.
9.2) Os pareceres sdo publicados juntamente com as referidas demonstracdes

financeiras?
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Tabela 24: Publicacdo dos Pareceres de Auditoria

Com Fins Lucrativos Sem Fins Lucrativos Total
Opcodes Frequéncia % Frequéncia % Frequéncia %
Sim 7 100% 24 100% 31 100%
Nao 0 0% 0 0% 0 0%
Total 7 100% 24 100% 31 100%

Fonte: Elaborado pelo autor a partir dos dados da pesquisa

Na Tabela 23, percebe-se que a totalidade das respostas indicam que as
mantenedoras que publicam as demonstracdes financeiras o fazem em conjunto

com os pareceres de auditoria externa independente.

4.1.6 Conselho Fiscal

Conforme abordado na sec¢éo 2.5.2.5 deste trabalho, o Conselho Fiscal como
parte integrante do sistema de Governanca Corporativa, tem como objetivo principal
ser um instrumento de controle independente, visando agregar valor para a
organizacao.

Em relacdo a esse aspecto, buscou-se apurar a existéncia de Conselho Fiscal
em funcionamento nas mantenedoras. Na Tabela 25, sdo apresentados o0s

resultados. 10) A organizacéao dispde de Conselho Fiscal em fun  cionamento?

Tabela 25: Existéncia e Funcionamento de Conselho Fiscal

Com Fins Lucrativos Sem Fins Lucrativos Total
Opcodes Frequéncia % Frequéncia % Frequéncia %
Sim 8 80% 23 85% 31 84%
Nao 2 20% 4 15% 6 16%
Total 10 100% 27 100% 37 100%

Fonte: Elaborado pelo autor a partir dos dados da pesquisa

Além de identificar a existéncia e funcionamento do Conselho Fiscal, outro
aspecto que se buscou apurar, diz respeito a existéncia de regimento interno ou
plano de trabalho para o Conselho Fiscal. Os dados da Tabela 26 demonstram o
resultado desse questionamento. 10.1) O Conselho Fiscal possui regimento

interno ou plano de trabalho?
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Tabela 26: Existéncia de Regimento Interno ou Plano de Trabalho para o Conselho Fiscal

Com Fins Lucrativos Sem Fins Lucrativos Total
Opcodes Frequéncia % Frequéncia % Frequéncia %
Sim 3 38% 0 0% 3 10%
Nao 5 63% 23 100% 28 90%
Total 8 100% 23 100% 31 100%

Fonte: Elaborado pelo autor a partir dos dados da pesquisa

Como pode ser observado na Tabela 26, em conjunto com a Tabela 25, em
gue pese a maior parte das mantenedoras possuir instalado e em funcionamento um
Conselho Fiscal, ainda é baixa a formalizacdo do trabalho do referido conselho,
mediante a baixa incidéncia de mantenedoras que possuam Conselhos Fiscais com

regimento interno ou plano de trabalho formalizado.

4.1.7 Conduta e Conflito de Interesses

A temadtica relacionada a conduta e conflito de interesses foi abordada na
secado 2.5.2.6 deste trabalho, para o qual o cédigo de melhores praticas recomenda
que cada organizacdo deva ter o seu codigo de conduta. Nessa perspectiva,
buscou-se apurar a existéncia de um codigo de conduta formalizado e aprovado pelo
Conselho de Administracdo. Na Tabela 27, sdo apresentados os resultados
correspondentes. 11) A organizacdo possui coédigo de conduta por escr ito e

aprovado pelo Conselho de Administragao?

Tabela 27: Cédigo de Conduta

Com Fins Lucrativos Sem Fins Lucrativos Total
Opcoes Frequéncia % Frequéncia % Frequéncia %
Sim 2 20% 6 22% 8 22%
Nao 8 80% 21 78% 29 78%
Total 10 100% 27 100% 37 100%

Fonte: Elaborado pelo autor a partir dos dados da pesquisa

Verifica-se, na Tabela 27, que € baixa a incidéncia de mantenedoras que
tenham a pratica de instituir codigo de conduta, independentemente de sua

categoria administrativa.
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Um dos aspectos que, de modo geral, é potencial gerador de conflitos diz
respeito a separacdo entre os ativos da organizacdo e dos seus soécios ou
proprietarios. Dessa forma, buscou-se identificar essa pratica junto as
mantenedoras. Os dados da Tabela 28 mostram o resultado a essa questdo. 12)
Existe uma prética clara de separagdo entre os ativ  0s dos proprietarios da

organizacéao e os ativos da empresa?

Tabela 28: Prética de Separacao de Ativos da Organizacao

Com Fins Lucrativos Sem Fins Lucrativos Total
Opcoes Frequéncia % Frequéncia % Frequéncia %
Sim 10 100% 15 56% 25 68%
Nao 0 0% 12 44% 12 32%
Total 10 100% 27 100% 37 100%

Fonte: Elaborado pelo autor a partir dos dados da pesquisa

Os dados apresentados na Tabela 28 indicam que a totalidade das
mantenedoras que compdem a categoria administrativa com fins lucrativos adota a
pratica de separacao entre os ativos dos proprietarios e da organizacao. Entretanto,
para as sem fins lucrativos, 56% dos respondentes indicaram a existéncia dessa
pratica, ou seja, ainda existe a pratica de ndo separacdo dos ativos, que pode ser
uma indicacao de potencial geragéo de conflitos de interesses.

Por fim, buscou-se apurar a existéncia de regras claras para o tratamento de
transacdes nas quais exista conflito de interesses. Na Tabela 29, sdo apresentados
os resultados desse levantamento. 13) Existem regras claras (cédigo de conduta)

escritas para o tratamento de transagdes onde exist  a conflito de interesses?

Tabela 29: Cdédigo de Conduta para Conflito de Interesses

Com Fins Lucrativos Sem Fins Lucrativos Total
Opcoes Frequéncia % Frequéncia % Frequéncia %
Sim 1 10% 4 15% 5 14%
Nao 9 90% 23 85% 32 86%
Total 10 100% 27 100% 37 100%

Fonte: Elaborado pelo autor a partir dos dados da pesquisa

Assim como evidenciado na Tabela 27, juntamente com a Tabela 29,

percebe-se a baixa incidéncia de mantenedoras com a utilizagcdo de cddigo de
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condutas formalizado, bem como de um codigo para o tratamento de transagfes em

gue exista conflito de interesses.

Tabela 29: Cddigo de Conduta para Conflito de Interesses
Dentro do cddigo de conduta da organizacdo quais do s
itens abaixo sdo contemplados?

Cumprimento das leis e pagamento de tributos
Pagamentos ou recebimentos questionaveis
Informacdes privilegiadas

Recebimento de presentes

Discriminacéo no ambiente de trabalho
Doacg0es

Meio Ambiente

Assédio moral e sexual

Seguranca no trabalho

Atividades politicas

Relacdes com a comunidade

Uso de alcool e drogas

Nepotismo

Conduta e conflito de interesses

Processos judiciais e arbitragem

Mutuos entre partes relacionadas
Prevencéo e tratamento de fraudes

Fonte: Elaborado pelo autor a partir dos dados da pesquisa

Frequéncia
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Para as mantenedoras que adotam um cédigo de conduta para tratamento de
conflito de interesses, buscou-se apurar quais dos itens sugeridos pelo codigo de
melhores praticas sdo contemplados. Na Tabela 29, foram apresentadas as
ocorréncias do referido tema.

Pode-se inferir que ha uma relativa abrangéncia de temas abordados no
codigo de conduta para as mantenedoras que adotam essa pratica. Todavia, para as
mantenedoras que indicaram incorporar um cédigo de conduta para tratamento de
transacBes em que exista conflito de interesses, a adocao destas préticas ainda é
extremamente baixa, correspondendo apenas a 14% da amostra.

Na sequéncia, apresenta-se uma sintese das principais constatacdes acerca

da pesquisa realizada.
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Na Tabela 30, sdo apresentados os resultados das principais constatacdes da

pesquisa, conforme o instrumento de coleta.

Tabela 30: Resumo Questionario Praticas de Governanga

Categoria Administrativa

Questdes Total
Com Fins Sem Fins
Lucrativos Lucrativos
Conselho de Administracéo
1. Existe um Conselho _de Administracdo formalmente 20% 30% 1%
estabelecido e em funcionamento?
1.1. Qs papeéis do _ConsNeIho de Admlnls.tra}gao e da 5706 7506 67%
diretoria executiva sdo formalmente distintos?
1.2. O presidente do Conselho de Administracdo e o
presidente da diretoria executiva sdo pessoas 86% 38% 60%
diferentes?
1.3. Emstem comités do Conselho de Administracdo 14% 2506 20%
formalizados?
1.4. E feita uma avaliacdo formal do desempenho do
conselno e de cada um dos conselheiros 14% 25% 20%
anualmente?
2. A organizacao possui conselho consultivo instalado? 50% 15% 24%
3. EX|s§e plano d_e sucessao f_ormahzado para o atual 10% 7% 8%
presidente da diretoria executiva?
4. A organizacéo possui auditoria interna? 80% 44% 54%
Gestéo
5. Existem reunides periodicas entre o0s soécios para
divulgacdo interna dos atos de gestdo relevantes ou 80% 30% 43%
definicdo de questdes estratégicas?
6. O planejamento e a gestao da empresa cons[dgram 0s 90% 81% 84%
interesses de partes interessadas além dos so6cios?
7. A organizacdo prepara e publica relatério anual? 30% 89% 73%
8. A organizac8o possui sistemas de controles internos? 100% 85% 89%
Auditoria Independente
9. As _de_monstrago_es financeiras s&o auditadas por 90% 96% 95%
auditoria externa independente?
9.1. A organizagao publica demonstracdes 28% 9206 89%
financeiras?
9.2. Os pareceres sao publicados juntamente com as 100% 100% 100%

referidas demonstracdes financeiras?

continua
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Conselho Fiscal

10. A organizagao disp6e de Conselho Fiscal em 80% 85% 84%
funcionamento?
10.1.. O Conselho Fiscal possui regimento 38% 0% 10%

interno ou plano de trabalho?

Conduta e Conflito de Interesses

11. A organizacao possui cddigo de_ gondut~a por escrito e 20% 2204 2204
aprovado pelo Conselho de Administracao?

12. Existe uma pratica clara de separa¢cdo entre os ativos
dos proprietarios da organizacdo e os ativos da 100% 56% 68%
empresa?

13. Existem regras claras (cédigo de conduta) escritas
para o tratamento de transag¢des onde exista conflito 10% 15% 14%
de interesses?

Fonte: Elaborado pelo autor a partir dos dados da pesquisa

Apresenta-se, na sequéncia, a relacdo das praticas recomendadas de
Governanca Corporativa identificadas a partir do questionério, relacionando-as, em
forma de ranking, a partir das praticas mais e menos adotadas, segregadas por
categoria administrativa.

Na Tabela 31 é apresentado o ranking das praticas de Governanca
Corporativa da categoria administrativa de Mantenedoras de Ensino Superior Com

Fins Lucrativos.

Tabela 31: Ranking das Praticas de Governanca Mantenedoras de Ensino Superior Privadas Com
Fins Lucrativos

Questdes Tema Com F|ns
Lucrativos
8. A organizacdo possui sistemas de controles Gestio 100%
internos?
12. Ex_|ste uma prat_|ca, _clara de separagao entre_ 0S| ~onduta e Conflito de
ativos dos proprietarios da organizagéo e os ativos 100%
Interesses
da empresa?
6. O planejamento e a gestdo da empresa consideram
0s interesses de partes interessadas além dos | Gestao 90%
sdcios?
9. As demonstra¢cbes financeiras sdo auditadas por | Auditoria
o . 90%
auditoria externa independente? Independente
9.2. Os pareceres sdo publicados juntamente com | Auditoria
) N . 100%
as referidas demonstracdes financeiras? Independente

continua
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9.1. A organizacdo publica demonstracdes | Auditoria
, ; 78%
financeiras? Independente
4. A organizacdo possui auditoria interna? Cons_e_lho de~ 80%
Administracdo
5. Existem reunibes periédicas entre os soécios para
divulgacao interna dos atos de gestao relevantes | Gestdo 80%
ou definicdo de questfes estratégicas?
10. A organizagao dispde de Conselho Fiscal em Conselho Eiscal 80%
funcionamento?
10.1. O Conselho Fiscal possui regimento interno Conselho Fiscal 38%
ou plano de trabalho?
1. Existe um Conselho de Administracdo formalmente | Conselho de
) ; S ~ 70%
estabelecido e em funcionamento? Administracao
1.2. O presidente do Conselho de Administracdo
. ) . . ~ - | Conselho de
e 0 presidente da diretoria executiva sao . ~ 86%
) Administracao
pessoas diferentes?
1.1. Os papéis do Conselho de Administracédo e
! . . ~ Conselho de
da diretoria executiva sdo formalmente S ~ 57%
. Administracao
distintos?
1.3. Existem comités do Conselho de|Conselho de 14%
Administracdo formalizados? Administracdo 0
1.4. E feita uma avaliagédo formal do desempenho
. Conselho de
do conselho e de cada um dos conselheiros e ~ 14%
Administracdo
anualmente?
2. A organizacdo possui conselho consultivo | Conselho de
_ e ~ 50%
instalado? Administracdo
7. A organizacao prepara e publica relatério anual? Gestéo 30%
11. A organizacdo possui codigo de conduta por escrito [ Conduta e Conflito de
- ~ 20%
e aprovado pelo Conselho de Administracéo? Interesses
3. Existe plano de sucessdo formalizado para o atual | Conselho de
. ] ; . o ~ 10%
presidente da diretoria executiva? Administracao
13. Existem regras claras (cédigo de Nconduta) escritas Conduta e Conflito de
para o tratamento de transacdes onde exista 10%

conflito de interesses?

Interesses

Fonte: Elaborado pelo autor a partir dos dados da pesquisa

Na Tabela 32, é apresentado o ranking das praticas de Governanca

Corporativa da categoria administrativa de Mantenedoras de Ensino Superior Sem

Fins Lucrativos.



106

Tabela 32: Ranking das Praticas de Governanca Mantenedoras de Ensino Superior Privadas Sem

Fins Lucrativos

Questdes Tema Sem Ems
Lucrativos
9. As demonstra¢cbes financeiras sdo auditadas por | Auditoria
o . 96%
auditoria externa independente? Independente
9.1. A organizacdo publica demonstracdes | Auditoria
, ; 92%
financeiras? Independente
9.2. Os pareceres séo publicados juntamente com | Auditoria
s . g . 100%
as referidas demonstracdes financeiras? Independente
7. A organizacao prepara e publica relatério anual? Gestéo 89%
8. A organizagdo possui sistemas de controles Gestio 85%
internos?
10. A organizagao dispde de Conselho Fiscal em Conselho Eiscal 85%
funcionamento?
10.1.0 Conselho Fiscal possui regimento interno Conselho Fiscal 0%
ou plano de trabalho?
6. O planejamento e a gestdo da empresa consideram
0s interesses de partes interessadas além dos | Gestao 81%
s6cios?
12. Ex_|ste uma prat_|ca, _clara de separagao entre_ 0S| ~onduta e Conflito de
ativos dos proprietarios da organizacao e os ativos 56%
Interesses
da empresa?
4. A organizagdo possui auditoria interna? Conse!ho deN 44%
Administracao
1.2. O presidente do Conselho de Administracédo e
. ; ! : ~ | Conselho de
o presidente da diretoria executiva sao S ~ 38%
i Administracao
pessoas diferentes?
5.  Existem reunides periodicas entre os sdcios para
divulgacdo interna dos atos de gestdo relevantes | Gestao 30%
ou definicdo de questdes estratégicas?
1. Existe um Conselho de Administracdo formalmente | Conselho de
: ] e ~ 30%
estabelecido e em funcionamento? Administracao
1.1. Os papéis do Conselho de Administracédo e da
. : . ~ Conselho de
diretoria  executiva sdo  formalmente S ~ 75%
o Administracao
distintos?
1.2. O presidente do Conselho de Administracdo e
. ; ! : ~ | Conselho de
o presidente da diretoria executiva sao - ~ 38%
i Administracao
pessoas diferentes?
1.3. Existem comités do Conselho de|Conselho de 2506
Administracdo formalizados? Administracdo
1.4. E feita uma avaliacdo formal do desempenho
. Conselho de
do conselho e de cada um dos conselheiros e ~ 25%
Administracdo
anualmente?
11. A organizacao possui codigo de conduta por escrito e [ Conduta e Conflito de
-~ ~ 22%
aprovado pelo Conselho de Administracéo? Interesses
2. A organizacao possui conselho consultivo instalado? Conselho de 15%

Administracdo

continua
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13. Existem regras claras (cédigo de conduta) escritas .
~ . Conduta e Conflito de
para o tratamento de transacbes onde exista 15%
. - Interesses
conflito de interesses?

3. Existe plano de sucessdo formalizado para o atual | Conselho de

0,
presidente da diretoria executiva? Administracdo %

Fonte: Elaborado pelo autor a partir dos dados da pesquisa

Os dados das Tabelas 30, 31 e 32 indicam um distanciamento entre as
praticas de Governanca Corporativa recomendadas pelo IBGC e as adotadas pelas
Mantenedoras de Instituicbes de Ensino Superior, pertencentes a amostra,
especialmente no tocante as pertencentes a categoria administrativa de Sem Fins
Lucrativos.

A seguir, serdo apresentadas as consideracodes finais deste estudo.



5 CONSIDERACOES FINAIS

Este capitulo apresenta as conclusfes da presente pesquisa, atendendo o
problema e aos objetivos que a norteiam, aléem da apresentacédo de recomendacdes
para estudos futuros.

A proposta desta pesquisa foi investigar as praticas de Governanca
Corporativa adotadas por Mantenedoras de Instituicbes de Ensino Superior no
Brasil, tendo como populacéo as instituicdes vinculadas a Associacdo Nacional de
Mantenedoras de Ensino Superior, com um total de 390 instituicbes. A amostra
utilizada nesta pesquisa correspondeu a resposta de 37 instituicées.

Para tanto, foram pesquisados os temas relacionados a Governanca
Corporativa, abordando os aspectos relacionados a evolucdo do tema, sua
perspectiva histérica, modelos e teorias que alicercam a Governanca Corporativa e,
finalmente, a perspectiva da Governanca Corporativa no Brasil, especialmente no
tocante ao papel central do IBGC no desenvolvimento do tema na ambito das
organizacdes brasileiras, em especial, a partir da divulgacdo do Cddigo das
Melhores Praticas de Governanca Corporativa.

Das praticas de governancga constantes no codigo do IBGC, para o ambito
das mantenedoras de IES privadas, foram pesquisadas as seguintes areas:
Conselho de Administracdo, Gestdo, Auditoria Independente, Conselho Fiscal e
Conduta e Conflito de Interesses.

Com isso, o0s objetivos especificos foram descritos e analisados ao longo do
quarto capitulo desta pesquisa. Nessa secdo, foram identificadas as préaticas de
Governanca Corporativa adotadas pelas Mantenedoras de IES privadas,
contrastando-as em relacéo as recomendacdes do codigo, ao mesmo tempo em 0s
resultados foram apresentados de acordo com a categoria administrativa de
Mantenedoras com Fins Lucrativos (privadas particulares em sentido estrito) e
Mantenedoras sem Fins Lucrativos (Comunitarias/Confessionais/Filantrépicas);
permitindo, com isso, contrastar as praticas por categoria administrativa.

Com relacdo a esses dois objetivos especificos, evidenciou-se haver ainda
um distanciamento entre as praticas de Governanca Corporativa adotadas com as

recomendacbes contidas no Codigo das Melhores Praticas de Governanca
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Corporativa do IBGC, em especial, na categoria de Mantenedoras sem Fins
Lucrativos.

No que se refere ao Conselho de Administracao, tido como o elemento central
do sistema de Governanca Corporativa, uma vez que exerce o papel de elo entre as
estruturas de propriedade e gestdo, identificou-se que essa pratica vem sendo
incorporada pela instituicbes com fins lucrativos, visto que a pesquisa indicou que
70% destas possuem formalmente estabelecido um Conselho de Administracéo, ao
passo que, em relacao as sem fins lucrativos, apenas 30% tem essa pratica.

O cbdigo recomenda que haja independéncia entre o Conselho de
Administracdo e a diretoria executiva, através da formalizacdo dos papéis de cada
instancia. Da mesma forma, o desempenho de funcdes como a presidéncia do
Conselho de Administracdo e o0 da diretoria executiva ndo deve ser exercido pela
mesma pessoa. Nesse sentido, a pesquisa indicou que, para as mantenedoras que
possuem instalado o Conselho de Administracdo, é baixa a recomendacdo de
segregacao formal dos papéis entre o conselho e a diretoria, especialmente nas
instituicdes com fins lucrativos. Por outro lado, em se tratando das funcbes de
presidente do conselho e de diretor presidente serem exercidas pela mesma pessoa,
identificou-se que essa pratica € mais comum em instituicdes sem fins lucrativos,
sugerindo um maior acumulo de fungdes.

Outro aspecto identificado na pesquisa diz respeito ao baixo indice de
mantenedoras, com Conselho de Administracdo, que possuem comités formalizados
no ambito de seus conselhos, em ambas as categorias administrativas.

Com relagéo aos conselheiros, um ponto importante levantado pela pesquisa
revela a baixa incidéncia de mantenedoras que tenham em seu conselho a figura do
conselheiro independente, quando a recomendacéo € de que os conselhos possam
ser compostos com o maior numero possivel de conselheiros independentes. Além
desse aspecto, é incipiente a préatica de avaliacdo formal dos conselheiros, resultado
observado nas duas categorias administrativas.

Segundo o IBGC (2009), a existéncia de um Conselho Consultivo €
considerada uma boa pratica, em especial, para instituicbes em estégio inicial de
adocdo de boas praticas de Governanca Corporativa, uma vez que pode contribuir
para melhoria gradual de sua governanca. Outro aspecto importante revelado pela

pesquisa foi o de identificar a baixa incidéncia de instituicbes que tenham como
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pratica a instalacéo de conselhos consultivos, especialmente nas Mantenedoras sem
Fins Lucrativos.

No tocante a sucessédo, independentemente da categoria administrativa, o
resultado da pesquisa indicou um baixo indice de mantenedoras que tenham um
plano de sucessao formalizado para o atual presidente da diretoria executiva,
apresentado o indice de apenas 10% para as com fins lucrativos e 7% para as sem
fins lucrativos, que possuem um plano de sucessao formalizado.

Para a tematica da gestdo, conforme o IBGC (2009), os aspectos principais
abordados dizem respeito aos principios de transparéncia, a partir da divulgacdo dos
atos de gestdo, bem como a importancia de considerar os interesses das partes
interessadas (stakeholders).

Nessa perspectiva, a pesquisa revelou uma maior aproximagdo com as
praticas recomendadas pelo IBGC. Contudo, no tocante as mantenedoras sem fins
lucrativos, percebeu-se a baixa pratica de divulgacdo interna dos atos de gestdo
relevantes, ao passo que nas com fins lucrativos percebeu-se a menor pratica de
preparacao e divulgacao de relatério anual.

Da mesma forma, com relacdo a auditoria independente e ao Conselho
Fiscal, a pesquisa revelou igualmente que as mantenedoras, independentemente da
categoria administrativa, utilizam-se do trabalho de auditoria independente, assim
como indicam a existéncia de Conselho Fiscal. Contudo, no tocante ao Conselho
Fiscal, nas mantenedoras sem fins lucrativos, é notéria a deficiéncia levantada na
pesquisa em relacdo a inexisténcia de regimento interno ou plano de trabalho para o
mesmo. No caso de mantenedoras com fins lucrativos, a pesquisa indicou que 38%
delas possuem um regimento interno ou plano de trabalho em seu Conselho Fiscal.
Esse resultado pode sugerir que a estrutura de Conselho Fiscal no ambito das
mantenedoras pode nao estar suficientemente estruturado.

Por fim, no que diz respeito ao tema da conduta e dos conflitos de interesses,
outro aspecto importante levantado pela pesquisa indicou que as mantenedoras,
independentemente da categoria administrativa a que pertencam, ainda nao
adotaram esta pratica.

Com isso, a investigacdo das praticas de Governanca Corporativa adotadas
por Mantenedoras de Instituices de Ensino Superior indica que ha ainda muito a se

avancar, especialmente no que diz respeito aos estudos relacionados ao tema, dado
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0 assunto ser ainda recente no Brasil, especialmente no segmento de ensino, e, de
modo especial, no ambito das instituicdes mantenedoras de ensino.

E opiniio deste autor que, partir do exame detalhados dos resultados
levantados na presente pesquisa, pode-se inferir que a ndo adequacdo de
determinadas praticas de Governanca Corporativa encontra ainda resisténcias
oriundas do modelo de gestéo vigente no segmento de ensino.

Da mesma forma, em que pese ndo haver um modelo unico de Governanca
Corporativa, entende-se que todos devam rumar a um modelo caracterizado por um
maior profissionalismo e transparéncia.

Espera-se que este estudo tenha contribuido de alguma forma para motivar

um olhar mais atento ao contexto investigado.

5.1 RECOMENDACOES

A investigacdo do desempenho econdmico/financeiro e a adogédo de préticas
de Governanga Corporativa no segmento de ensino e sua relagdo pode ser uma
importante contribuicdo neste campo de pesquisa.

Outra recomendacéo de estudo pode estar voltada ao estudo de perdas que
instituicbes tenham sofrido em comparacdo as suas praticas de Governanca
Corporativa; visando, com isso, desenvolver estudos que identifiguem perdas que
instituicdes de ensino possam vir a sofrer.

Por fim, conforme Braga (2008), dadas as informacfGes noticiadas de
instituicbes de ensino em processo de encerramento de atividades, recomenda-se
estudos que possam identificar as praticas de Governanga Corporativa adotadas por
estas e, sua relagéo do processo de faléncia.
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APENDICES A - CARTA DE APRESENTACAO

Prezado(a) Senhor(a),

Tomamos a liberdade de contata-lo para participar da pesquisa sobre o tema
“Governanca Corporativa em mantenedoras de Instituicbes de Ensino Superior
Privado”. O resultado deste estudo sera usado como base para a dissertacdo de
mestrado a ser apresentada por Roberto Antonio Renner, ao Programa de POs-
Graduagdo em Ciéncias Contabeis da Universidade do Vale do Rio dos Sinos -
UNISINOS, localizada em Séo Leopoldo /RS.

Esta pesquisa sera de relevancia uma vez que tem como objetivo principal
investigar as praticas de governanca corporativa em mantenedoras de Instituicbes
de Ensino Superior Privadas e, propor um modelo a ser adotado por estas.

Assim sendo, viemos solicitar a indispensavel colaboracdo de V. S% no
sentido de responder as questdes propostas no instrumento de pesquisa em anexo.

Os resultados desta pesquisa serdo disponibilizados a V.S? e os dados
fornecidos serdo tratados de forma agregada, comparativa e informativa, sem
qualquer identificacao individual.

Sua contribuicdo e colaboracéo serdao de fundamental importancia para atingir
nossos objetivos educacionais, pelo que agradecemos antecipadamente sua
preciosa colaboracéo.

Prof. Dr. Ernani Ott Prof. Dr. Joao Zani
Coordenador do Programa de Orientador da Pesquisa
Pés-Graduacdo em Ciéncias Contabeis
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APENDICE B - QUESTIONARIO

PESQUISA DE CAMPO
Finalidade exclusivamente académica

Este questionario faz parte de um estudo académico, cujo objetivo é o de
investigar as praticas de governanca corporativa em mantenedoras de
Instituicbes de Ensino Superior Privadas

Os dados fornecidos serdo tratados de forma agregada, comparativa e
informativa, sem qualquer identificacao individual.

CARACTERIZACAO DA ORGANIZACAO:
Categoria Administrativa:
( )Com Fins Lucrativos (Particulares em sentido estrito)
(' )Sem Fins Lucrativos (Comunitarias, Confessionais e Filantrépicas)

Estado:

Cargo/Funcao do Respondente:

Tempo de Atuacgdo no cargo/fungéo: (anos)

QUESTIONARIO

Conselho de Administracéo

1 Existe um conselho de administracédo formalmente estabelecido e em
funcionamento? (ndo se refere ao conselho consultivo)

() Sim (responder questbes 1.1 a 1.6)

() Nao (ir para questao 5)

1.1) Os papéis do conselho de administracao e da diretoria executiva séo
formalmente distintos ?
( )Sim
() Nao

1.2) O presidente do conselho de administracéo e o presidente da diretoria
executiva sdo pessoas diferentes ?
() Sim

() Nao
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1.3) Existem comités do conselho de administracao formalizados ?
() Sim (responder questédo 1.3.1)
() Nao (ir para questao 1.4)
1.3.1) | Quais comités ?
mais de uma alternativa possivel
() Auditoria
( ) Recursos Humanos/Remuneracao
() Governanca Corporativa
( ) Financas
() Sustentabilidade
() Outros: ( )
1.4) Quantos membros esse conselho de administragao possui ?
()até4
( )de5a9
( )acimade9
1.5) Qual o numero de conselheiros independentes ?
()0
()1
( )de2a4
( )acimade 4
1.6) E feita uma avaliacdo formal do desempenho do conselho e de cada um
dos conselheiros anualmente ?
( )Sim
() Nao
2) A organizacao possui conselho consultivo instalado ?
() Sim
() Nao
3) Existe plano de sucesséo formalizado para o atual presidente da diretoria
executiva ?
() Sim (responder questéo 3.1)
() Nao (ir para questao 4)
3.1) Existe plano de sucesséo formalizado para os demais diretores ?
() Sim
() Nao
4) A organizacao possui auditoria interna ?

( ) Sim
() Nao
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5

Existem reunifes periddicas entre os sécios para divulgacao interna dos
atos de gestéo relevantes ou definicdo de questdes estratégicas ?

() Sim

() Nao

O planejamento e a gestdo da empresa consideram os interesses de
partes interessadas além dos socios ?

() Sim (responder questéao 6.1)

() Nao (ir para questao 7)

6.1)

Indigue quais partes interessadas sdo consideradas ?
mais de uma alternativa possivel

( ) Empregados

( ) Clientes

( ) Fornecedores

() Comunidades

() Meio Ambiente

() Outros: ( )

A organizacao prepara e publica relatério anual ?
() Sim (responder questbes 7.1 e 7.2)
() Nao (ir para questao 8)

7.1)

A organizacao divulga relatorio anual as suas principais partes
interessadas (stakeholders) ?

() Sim

() Nao

7.2)

O relatodrio anual contém:
mais de uma alternativa possivel

) Mensagem do Presidente

) Demonstracdes Financeiras

) Parecer de auditoria independente

) Praticas de Governanca Corporativa

) Participacdes e remuneracao de conselheiros
) Informacgdes de ordem socioambiental

) Outros: ( )

NN NN AN AN N

8)

A organizacao possui sistemas de controles internos ?
() Sim (responder questéao 8.1)
() Nao (ir para questao 9)

8.1)

Quais controles internos ?
mais de uma alternativa possivel

) Administrativo / Financeiros

) Recursos Humanos

) Tl - Tecnologia de Informacgé&o

) Alcadas

) Estratégicos

) Normatizacéo e Padronizacdo de Processos
) Outros: ( )

AN AN AN AN AN AN
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Auditoria Independente

9) As demonstragdes financeiras sdo auditadas por auditoria externa
independente ?

() Sim (responder questao 9.1 a 9.2)

() Nao (ir para questao 10)

9.1) A organizacao publica demonstragdes financeiras ?
() Sim
() Nao
9.2) Os pareceres sdo publicados juntamente com as referidas
demonstracdes financeiras ?
() Sim
() Nao
10) A organizacao dispde de conselho fiscal em funcionamento ?

() Sim (responder questao 10.1)
() Nao (ir para questado 11)

10.1) O Conselho Fiscal possui regimento interno ou plano de trabalho ?
() Sim
() Nao

11) A organizacao possui codigo de conduta formalizado e aprovado ?
() Sim
() Nao

12) Existe uma pratica clara de separacédo entre os ativos dos proprietarios
da organizagéao e os ativos da empresa ?

( )Sim

() Nao

13) Existem regras claras (cddigo de conduta) escritas para o tratamento de
transacdes onde exista conflito de interesses ?

() Sim (responder questao 13.1 e 13.2)

() Nao

13.1) O codigo de conduta é de conhecimento de todos os colaboradores da
organizagéo ?

() Sim

() Nao
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13.2)

Dentro do codigo de conduta da organizagdo quais dos itens abaixo sao

contemplados ?
mais de uma alternativa possivel

e N W e N e N e N R i W N N N e N Y . L R Y

) Cumprimento das leis e pagamento de tributos
) Pagamentos ou recebimentos questionaveis

) Informacgdes privilegiadas

) Recebimento de presentes

) Discriminagdo no ambiente de trabalho
) Doagbes

) Meio Ambiente

) Assédio moral e sexual

) Seguranca no trabalho

) Atividades politicas

) Relacdes com a comunidade

) Uso de alcool e drogas

) Nepotismo

) Conduta e conflito de interesses

) Processos judiciais e arbitragem

) Mdtuos entre partes relacionadas

) Prevencéao e tratamento de fraudes
) Outros: ( )

Comentarios:

Contato para recebimento dos resultados da pesquisa:




APENDICE C - RELACAO DAS MANTENEDORAS

Associacao Pro-Ensino Superior em Novo Hamburgo
Comunidade Evangélica Luterana Séao Paulo

Fund. Vale do Taquari de Educ. e Desenvolvimento Social
Fundacao Educacional Machado de Assis

Ibgen Educacional Ltda.

Instituicdo Educacional S&o Judas Tadeu

Pro-Ensino Sociedade Civil Ltda.

Servigo Nacional de Aprendizagem Comercial
Sociedade de Educacao Ritter dos Reis

Sociedade Educacional do Rio Grande do Sul
Sociedade Educacional Garra Ltda.

Sociedade Educacional Santa Tereza Ltda
Sociedade Vicente Pallotti

Complexo de Ensino Superior de Santa Catarina
Fundacao Universidade do Sul de Santa Catarina
Sociedade Educacional Leonardo da Vinci S/S Ltda.
Associacado Cristd Evangélica Sul Americana
Associagéo de Ensino de Cambé

Associacao de Ensino Novo Ateneu

Associacao Rolandense de Ensino e Cultura

CEIl - Centro Educacional Integrado Ltda.

Centro de Ensino Superior de Campos Gerais
Centro de Ensino Superior de Maringa

Centro de Ensino Superior do Parana

Centro de Estudos Superiores Positivo

Colégio Brasileiro de Estudos Sistémicos S/C Ltda.
Complexo de Ensino Superior do Brasil Ltda.
Congregacéo dos Oblatos de Séo José/Fac. Pe. Jodo Bagozzi
Dom Bosco Ensino Superior Ltda.

Fundacao Assis Gurgacz
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Instituicdo Adventista Sul Brasileira de Educagé&o e Assisténcia Social
Instituto de Cultura Espirita do Parana

Instituto para o Desenvolvimento da Educacao e da Cidadania Ltda.
Organizacéo Paranaense de Ensino Técnico Ltda.
Sociedade Educacional Tuiuti Ltda.

Sociedade Evangélica Beneficente de Curitiba
Sociedade Paranaense de Ensino e Informatica
Sociedade Paranaense de Ensino e Tecnologia

Unido de Ensino Vila Velha Ltda.

Unido Dinamica de Faculdades Cataratas S/C Ltda.
Unido Educacional de Cascavel

Unido Norte do Parana de Ensino S.A.

Unido Paranaense de Ensino e Cultura

Unido Rondonense de Ensino e Cultura Ltda.

Unidade de Ensino Superior Inga Ltda.

ACEF S.A.

AMC - Servigos Educacionais S/C Ltda.

Anhanguera Educacional S.A.

Associacgédo Cultural Evolucdo

Associacao de Ensino de Marilia Ltda.

Associacao de Ensino de Ribeirdo Preto

Associacgdo de Ensino Superior de Indaiatuba
Associacao Educacional de Araras

Associacao Educacional de Ensino Superior de Sao José do Rio Preto
Associacao Educacional do Litoral Santista

Associacao Educacional Nove de Julho

Associacao Escola Superior de Propaganda e Marketing
Associacao Lencoense de Educacao e Cultura
Associacao Limeirense de Educacéao

Associacdo Paulista de Educagao e Cultura

Associacao Princesa Isabel de Educacéo e Cultura
Associacao Religiosa e Beneficente Jesus Maria José

Associacao Santa Marcelina
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Associacao S&ao Bento de Ensino

Centro de Ensino Método Ltda.

Centro de Ensino Superior de Dracena

Centro de Ensino Superior de Santo André

Centro Educacional de Tecnologia e Ciéncia de Séao José dos Campos S/A
Centro Unificado de Educacao Barretos Ltda.

Colégio Integracéo Ltda.

Educare Tecnologia da Informacéo Ltda.
Empreendimentos e Suportes Tecnolégicos e Educacionais Ltda.
Faculdades Metropolitanas Unidas - Associagao Educacional
Febasp Associacao Civil

FEFISA - Centro Educacional Jodo Ramalho S/C Ltda.
Flamingo 2001 - Curso Fundamental

Fundacao Arnaldo Vieira de Carvalho

Fundacao de Ensino Euripides Soares da Rocha
Fundacao de Rotarianos de Séao Paulo

Fundacédo Educacional de Fernanddpolis

Fundacéo Instituto de Ensino para Osasco

Fundacao Karnig Bazarian

Fundacao Paulista de Tecnologia e Educacao

Grupo IBMEC Educacional AS

Instituicdo Educacional Prof. Luiz Rosa S/C Ltda.
Instituicdo Educacional S&o Miguel Paulista

Instituicdo Escola Paulista de Ensino Superior IEPES Ltda.
Instituicdo Moura Lacerda

Instituto Americano de Lins da Igreja Metodista

Instituto Coracao de Jesus

Instituto de Educacéo Costa Braga

Instituto Educacional Irineu Evangelista de Souza

Instituto Educacional Jaguary

Instituto Educacional Seminario Paulopolitano

Instituto Paulista de Ensino e Pesquisa

Instituto S&o Domingos Cursos e Servi¢os Editoriais Ltda.

129



Instituto Veris

IREP-Sociedade de Ensino Superior, Médio e Fundamental Ltda.
ISCP - Sociedade Educacional S.A.

Liceu Coracao de Jesus

Organizagédo Mogiana de Educacéo e Cultura S/S Ltda.
Organizagéo Santo Andreense Educacéao e Cultura

PIA Sociedade de S&o Paulo

Pioneira Educacional Ltda.

Servigo Nacional de Aprendizagem Comercial

Sociedade Assistencial de Educagéao e Cultura

Sociedade Civil de Educacdo Sao Marcos

Sociedade de Educacao e Cultura de Sao José do Rio Preto Limitada
Sociedade de Educacdo Nossa Senhora do Patrocinio
Sociedade de Ensino Superior Mozarteum

Sociedade Educacional Cidade de Sao Paulo S/C
Sociedade Educacional e Cultural Vale do Una Ltda.
Sociedade Educacional Sdo Paulo

Sociedade Educacional Sulsancaetanense S/C Ltda.
Sociedade Padre Anchieta de Ensino Ltda.

Sociedade Regional de Ensino e Saude S/C Ltda.

Unido das Instituicdes de Servico, Ensino e Pesquisa Ltda.
Unido para a Formacéo, Educacao e Cultura do ABC Ltda.
Unido Social Camiliana

Centro de Ensino Superior de Campo Grande

Misséo Salesiana de Mato Grosso

Sociedade de Ensino Superior Estacio de Sa

Associacao Barramansense de Ensino

Associacao Brasileira de Ensino Universitario

Associacao de Ensino de Campo Grande

Associacdo Educacional Dom Bosco

Associacao Educacional Machado de Assis

Associacao Educacional Plinio Leite

Associacao Educacional Sdo Paulo Apéstolo
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Associacdo Educacional Veiga de Almeida
Associacdo Fluminense de Educacéo

Associacao Jacarepagua de Ensino Superior
Associacao Pestalozzi de Niteroi

Associacao Salgado de Oliveira de Educacao e Cultura
Associacdo Universitaria Santa Ursula

Centro de Formacéao Profissional Bezerra de Araujo Ltda.
Centro Educacional de Realengo

Fundacédo Benedito Pereira Nunes

Fundacao Educacional da Regido dos Lagos
Fundacao Educacional Dom André Arcoverde
Fundacao Educacional Luiz Reid

Fundacao Educacional Rosemar Pimentel
Fundag&o Educacional Serra dos Orgdos
Fundacao Educacional Severino Sombra
Fundacao Educacional Unificada Campograndense
Fundacédo Escola Nacional de Seguros

Fundacédo Octacilio Gualberto

Fundacao Oswaldo Aranha

Fundacao Técnico-Educacional Souza Marques
Instituto Brasileiro de Medicina de Reabilitacao
Instituto de Cultura Técnica Sociedade Civil Ltda.
Instituto de Gestao Educacional Signorelli

Instituto Superior de Ensino Celso Lisboa
Organizacao Hélio Alonso de Educacéao e Cultura
Servigo Social Educacional Beneficente

Sociedade Brasileira de Instrucéo

Sociedade de Ensino Superior de Nova lguacgu
Sociedade de Ensino Superior do Amapa

Sociedade de Ensino Superior Estacio de Sa Ltda

Sociedade de Ensino Superior Professora Fernanda Bicchieri Soares

Sociedade Propagadora das Belas Artes

Sociedade Universitaria Gama Filho
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Sociedade Universitaria Redentor

Waldyr Lima Editora Ltda.

Associacao Comercial, Industrial e de Servigcos de Uberaba
Associacao de Integracao Social de Itajuba

Associacao Educativa do Brasil

Associacdo Presbiteriana de Educacao e Pesquisa

Centro de Ensino Superior de Uberaba

Centro de Ensino Superior de Vespasiano

Centro Educacional de Formacgé&o Superior

Centro Educacional Hyarte

Centro Regional de Cultura

Colégio Santa Luzia Ltda.

Faculdades Pitadgoras de Montes Claros Ltda.

Fundacdo Comunitaria Educacional e Cultural de Patrocinio
Fundacdo Comunitéaria, Cientifica e Cultural de Boa Esperanca
Fundacao Cultural Campanha da Princesa

Fundacéo Cultural de Araxa

Fundacéo Cultural Dr. Pedro Leopoldo

Fundacédo de Ensino e Pesquisa de Itajuba

Fundacao de Ensino e Pesquisa do Sul de Minas
Fundacao de Ensino e Tecnologia de Alfenas

Fundacao Educacional de Caratinga

Fundacédo Educacional de ltuiutaba

Fundacao Educacional de Lavras

Fundacao Educacional Guaxupé

Fundacédo Educacional Lucas Machado

Fundacao Educacional Machado Sobrinho

Fundacao Educacional Monsenhor Messias

Fundacao Educacional Nordeste Mineiro

Fundagéo Educacional para o Desenvolvimento das Ciéncias Agrarias
Fundacéo Instituto Nacional de Telecomunicacdes
Fundacao Mineira de Educacédo e Cultura

Fundacao Sul Mineira de Ensino

132



133

Fundacédo Universidade de Italina

Instituto Educacional Guillherme Dorca

Instituto Educacional Santo Agostinho

Instituto Metodista Granbery

Instituto Metodista lzabela Hendrix

Instituto Novos Horizontes de Ensino Superior e Pesquisa Ltda.
Instituto Vianna Junior Ltda.

Minas Gerais Educacéo Ltda.

Pitagoras-Sistema de Educacéo Superior Sociedade Ltda.
Servigo Nacional de Aprendizagem Comercial de Minas Gerais
Sociedade Brasileira de Ensino Superior

Sociedade Brasileira de Programacao Educacional
Sociedade Civil Cultura e Educacéao

Sociedade Educacional e Cultural de Divinépolis Ltda.
Sociedade Educacional Uberabense

Sociedade Propagadora Esdeva

Unido Educacional do Vale do Acgo

Unido Educacional Minas Gerais S/C Ltda.

Administracéo de Ensino Superior de Guarapari
Associacao de Ensino Integrado e Organizado Universitario
Associacao Vitoriana de Ensino Superior

Escola Sao Geraldo Itda.

Escola Superior Aberta do Brasil Ltda.

Fundacao de Assisténcia e Educacao

Fundacao Educacional Vale do Itapemirim

Fundacao S&o Joao Batista

Instituto Vale do Cricaré

Irmandade da Santa Casa de Misericordia de Vitoria
Saberes Instituto de Ensino Ltda.

Sociedade Capixaba de Educacéo Ltda.

Sociedade de Ensino Superior de Vitéria Ltda.

Sociedade Educacional de Viana

Unido de Educacéao e Cultura Gildasio Amado



Associacao Catalana de Educacéo

Associacdo Educacional Nossa Senhora Aparecida
Associacao Educativa Evangélica

Associacdo Goiana de Ensino

Associacéo Ir. da M&e Dol. Ordem Terc. de S&o Francisco
Associacao Jataiense de Educacéo

Associacao Salgado de Oliveira de Educ. e Cultura-UNIVERSO/GO
Centro de Ciéncias de Jussara

Centro de Educacéo Superior de Inhumas Ltda.

Centro de Ensino Superior de Rubiataba Ltda.

Centro Educacional Alves Faria Ltda.

Centro Tecnolégico Cambury Ltda.

Dinamica Organizagao Projetos e Consultoria Ltda.
Fundacgéo Educacional de Goias

Instituto de Ensino e Pesquisa do Planalto Central Ltda.
Instituto Latino Americano de Educacéo e Cultura Ltda.
Organizacéo Cultural Educacional Filantropica

Sociedade Assistencial de Educagéao e Cultura

Sociedade de Educacéo e Cultura de Goias

Unido Sul-Americana de Educacéao Ltda.

Associacao de Formacéao de Trabalhadores em Informatica
Associacao Educacional do Planalto Central

Brasil Central de Educacgao e Cultura

Campanha Nacional de Escolas da Comunidade

Centro de Apoio de Vivéncias Agrarias

Centro de Educacao Superior de Brasilia

Centro de Ensino Unificado de Brasilia

Centro de Ensino Unificado do Distrito Federal Ltda.
Faculdade Evangélica de Brasilia S/S Ltda.

Instituto de Ensino Superior Social e Tecnoldgico

Instituto Euro-Americano de Educacéo, Ciéncia e Tecnologia
Instituto Latino-Americano de Planejamento Educacional

ISJB/Insp. S&o Jodo Bosco-Centro de Conv. Israel Pinheiro
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Servi¢co Nacional de Aprendizagem Comercial-SENAC-DF
Unido Brasiliense de Educacéo e Cultura

Unido Educacional de Brasilia

Unido Educacional do Planalto Central

Unidao Pioneira de Integragéo Social

Academia Baiana de Ensino, Pesquisa e Extensao Ltda.
Academia de Educacédo Montenegro

Administradora Educacional Santos Ltda.

Associacgdo Baiana de Ensino Superior

Associacao Brasileira de Educacéo Familiar e Social
Associacao de Pesquisa e Ensino Superior do Bahia
Centro Baiano de Ensino Superior Ltda.

Centro de Educacéo Superior de Guanambi
Empreendimentos Culturais e Educional da Bahia Ltda.
FACS Servicos Educacionais Ltda.

Fundacao Bahiana para Desenvolvimento das Ciéncias
Fundacéo Visconde de Cairu

Instituto Avangado de Ensino Superior de Barreiras
Instituto de Ensino Superior de Candeias Ltda.

Instituto de Ensino Superior Juvéncio Terra

Instituto de Estudos da Alma

Instituto Mantenedor de Ensino Superior da Bahia Ltda.
Organizagéo Sete de Setembro de Cultura e Ensino Ltda.
Sociedade Baiana de Educacéo e Cultura S/A
Sociedade Baiana de Educacdo Empresarial

Sociedade Cultural e Educacional da Bahia

Sociedade de Estudos Empresariais Avancado da Bahia

Sociedade Educacional Arnaldo Horacio Ferreira S/C Ltda.

Sociedade Educacional da Bahia S/C Ltda.

Unido de Ensino Superior, Pesquisa e Extenséao Ltda.
Unidade Baiana de Ensino Pesquisa e Extenséo
Associacao Varzeagrandense de Ensino e Cultura

Centro de Ensino Superior de Rondonopolis
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Educare Gestéo de Educacao Ltda.

Faculdades Cathedral de Ensino Superior de Barra do Garcas
Instituicdo Educacional Matogrossense

Unido das Escolas Superiores de Cuiaba

Unido das Faculdades de Tangara da Serra

Fundacdo UNIRG

Assoc. de Ensino e Pesquisa "Graccho Cardoso” S/C Ltda.
Associacao de Ensino e Cultura "Pio Décimo" S/C Ltda.
Sociedade de Ensino Superior de Amadeus

Fundacao Educacional Jayme de Altavila

Aeso Ensino Superior de Olinda Ltda.

Associacao Caruaruense de Ensino Superior

Associagdo de Ensino Superior da Vitéria de Santo Antéo
Associacao lgarassuense de Educacéo e Cultura
Associacao Olindense Dom Vital de Ensino Superior
Associacao Recifense de Educacéo e Cultura

Autarquia Municipal de Ensino Superior de Goiana

Ensino Superior Bureau Juridico

Instituto Superior de Economia e Administragao Ltda.

Sociedade de Cultura, Ensino e Educacéo de Pernambuco Ltda

Sociedade de Educacao do Vale do Ipojuca Ltda.
Sociedade Recifense de Estudos de Ciéncias Humanas
Unido das Escolas Superiores de Jaboatao

Centro de Educacéo Superior Reinaldo Ramos S/C Ltda.
Centro Nordestino de Ensino Superior S/S Ltda.

Escola de Enfermagem Nova Esperanca Ltda.

Escola de Enfermagem Santa Emilia de Rodat
Fundacao Francisco Mascarenhas

Institutos Paraibanos de Educacao

Sociedade de Ensino Superior da Paraiba

Sociedade Paraibana de Ensino e Pesquisa S/S Ltda.
Unido de Ensino Superior de Campina Grande

Associacao Natalense de Educacao e Cultura S/C Ltda.
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Sociedade Educacional Mater Christi Ltda.

Sociedade Potiguar de Educacao e Cultura S.A.

Diocese de Quixada/Faculdade Catdlica Rainha do Sertdo
Empreendimento Educacional Maracanau Ltda.

Fundacao Edson Queiroz

Fundacédo Escola de Gestdo Publica

Organizacao Educacional Farias Brito Ltda.

TCC Educacéao, Ciéncia e Cultura Ltda.

Unido de Educacao e Cultura Vale do Jaguaribe Ltda.
Associacdo de Ensino Superior e Tecnoldgico do Piaui
Associacao Piauiense de Educacéo e Cultura

Associacao Piripiriense de Ensino Superior

Associacao Teresinense de Ensino S/C Ltda.

Centro de Ensino Unificado de Teresina

Centro Integrado de Educacéo Superior do Piaui Ltda.
Grupo Magister de Ensino

INTEGRAL - Grupo de Ens. Fund., Médio, Téc. e Sup. do Piaui
Unido das Escolas Superiores Campomaiorenses
Associacdo de Ensino Superior

Associacao de Pais e Amigos dos Excepcionais de S&o Luis
Associacao Regiao Tocantina de Educacéo e Cultura S/C Ltda.
Centro de Ensino Atenas Maranhense Ltda.

Centro de Ensino Superior Santa Fé

Centro Regional de Ensino Superior Arno Kreutz

Colégio Dom Bosco Ltda.

Colégio Sé&o Francisco

FEST-Faculdade de Educagéo Santa Terezinha

Menezes e Lacerda Ltda./FEBAC Fac. de Educ. de Bacabal
Sociedade Educacional Caxiense S/C Ltda.

Sociedade Maranhense de Cultura Superior

Sociedade Maranhense de Ensino Superior Ltda.

A. A. Rocha Sociedade Civil Ltda.

Associacao Cultural e Educacional do Para

137



138

Associacao para o Desenvolvimento Educacional do Para

Centro de Estudos Avancados do Para

Fundacao Esperanca

Instituto Santareno de Educacgéo Superior

Organizagéo Paraense Educacional e de Empreendimentos Ltda.

Sociedade Civil Integrada "Madre Celeste" Ltda.

Sociedade Educacional Ideal

Unido de Ensino Superior do Para

Unido Empresarial Educacional Ltda.

Associacdo Amapaense de Ensino e Cultura

Associacao Educacional de Cacoal

Centro de Ensino S&o Lucas Ltda.

Instituto de Ensino Superior da Amazonia

Sociedade Mantenedora de Pesquisa, Educacéo, Assisténcia, Comunicagao e
Cultura Maria Coelho Aguiar

Sociedade Regional de Educacéo e Cultura Ltda.

Unido Centro Rondoniense de Ensino Superior

Unido das Escolas Superiores de Rondbnia

Unido de Ensino Superior da Amazo6nia Ocidental S/C Ltda.

Centro de Assisténcia ao Desenv. de Formacéao Profissional Ltda.

Centro de Ensino Superior Nilton Lins

E.de L. e Lima & CIA Ltda.

Fundacédo Centro de Analise, Pesquisa e Inovagdo Tecnoldgica

Inspetoria Salesiana Missionaria da Amazonia

Instituto de Ensino Superior da Amazoénia

Instituto Superior em Ciéncias da Humanidade

Materdei - Administradora Educacional Ltda.

Sociedade Amazonense de Educacéo e Cultura

Sociedade de Desenvolvimento Cultural do Amazonas

Faculdade Cathedral de Ensino Superior

Sociedade Educacional Atual da Amazodnia LTDA



