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RESUMO

As empresas de um modo geral estdo sendo pressionadas a adotarem e obedecerem a atos de
transparéncia e prestacdo de contas quanto ao seu capital a sociedade em geral. Os principios
de equidade, transparéncia, prestacdo de contas e conformidade se tornaram a esséncia da
existéncia de um modelo de gestdo chamado de governanga corporativa. A adocao de praticas
de governanga corporativa j& é obrigatdria em empresas elencadas no mercado mobiliario,
mas, em empresas classificadas como cooperativa no ramo de assisténcia médica, ndo. A
Unimed Fortaleza, mesmo ndo possuindo uma exigéncia legal, adota as praticas de
governanca para atender as exigéncias dos stakeholders. Utilizou-se para coleta de
informacdes os relatdrios de gestdo, estatuto social e codigo de conduta ética disponibilizados
em seu endereco eletrénico na Internet. O levantamento das informacdes foi realizado por
meio dos relatérios de gestdo e sustentabilidade concernentes aos periodos de 2007 e 2015,
respectivamente. Fez-se uma analise comparativa nestes dois periodos, no intuito de averiguar
a existéncia de alguma diferenca significativa no escopo gerencial, que pudesse ter sido
marcante nestes dois momentos da empresa, observando os pilares da governanca corporativa,
quais sejam: propriedade, conselho de administracdo, gestdo, Orgdos de fiscalizacdo e
controle, e conduta e conflito de interesses. Concluiu-se, apds analise, que a abordagem
gerencial abordada no periodo de 2015 possuiu mais clareza, concisdo, transparéncia e
prestacdo de contas, comparando-se com o periodo de 2007.

Palavras chaves: Governanca corporativa. Pilares da Governanca. Cooperativa médica.
Estudo de caso.



ABSTRACT

Firms in general are being pressured to adopt and obey acts of transparency and
accountability for their capital to society at large. The principles of fairness, transparency,
accountability and compliance have become the essence of the existence of a management
model called corporate governance. The adoption of corporate governance practices is already
mandatory in companies listed in the securities market, but not in companies classified as
cooperative in the healthcare sector. Unimed Fortaleza, even without having a legal
requirement, adopts governance practices to accomplish stakeholder requirements. The
management reports, social status and ethical code of conduct made available through its
Internet electronic address were used for the collection of information. The information was
collected through the management and sustainability reports for the periods of 2007 and 2015,
respectively. A comparative analysis was made in these two periods, in order to ascertain the
existence of some significant difference in managerial scope, which could have been
significant in these two moments of the company, observing the pillars of corporate
governance, namely: ownership, board of directors, management, supervisory and control
bodies, and conduct and conflict of interest. It was concluded, after analysis, that the
managerial approach addressed in the period of 2015 had more clarity, conciseness,
transparency and accountability compared to the period of 2007.

Key words: Corporate governance. Pillars of Governance. Medical cooperative. Case study.
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1 INTRODUCAO

As empresas cearenses, em sua quantidade expressivamente familiar, vieram
galgando passos timidos, desde a década de 1990 aos dias atuais, no que tange a
profissionalizacdo destas com relacdo a gestdo, a qual esté se desvinculando dos proprietarios.
Esse fato de desvinculacdo de propriedade e gestdo pode ser atribuido a perspectiva do
proprietario em ndo ter uma sucessdo satisfatoria que dé continuidade a perenidade de seu
empreendimento; ou a necessidade de adequacdo a modelos gerenciais exigidos para operar
com acgdes no mercado de capitais. Consideram-se tais fatos fomentadores da desvinculagédo
direta dos donos do negdcio a gestdo, gerando uma lacuna para os profissionais independentes
de parentesco, em tornarem-se membros integrantes do gerenciamento do empreendimento.

Essa circunstancia é notoria quando se foca no cenario econémico-empresarial
cearense e se contempla a abertura de capital de algumas empresas, como: Coelce, atual Enel,
com abertura em 1995 e sua privatizacao realizada em 1998, sendo controlada pela Endesa
Brasil S.A., do grupo da empresa italiana Enel S.A.; M. Dias Branco, que em 2006
transformou-se em sociedade andnima, abrindo seu capital e emitindo acdes no segmento do
Novo Mercado da Bovespa; logo, em seguida, no ano de 2007 foi a vez do grupo J. Macédo
S.A. abrir seu capital, emitindo notas de debéntures para angariar fundos no longo prazo.

Com o capital aberto, as empresas cearenses tiveram que se adequar as
caracteristicas impostas pelas partes interessadas no capital destas, tendo que observar as boas
praticas de governanca corporativa obedecendo aos principios de transparéncia, prestacdo de
contas e equidade nas informagOes vinculadas as mesmas. Assim como, no Brasil em sua
totalidade, as empresas tiveram de adequar-se para cumprir as exigéncias atribuidas pelo
mercado de capitais, despertando o interesse de estudiosos no tema em questéo para aludir um
cunho académico com o intuito de evidenciar o comportamento das empresas brasileiras
listadas na bolsa de valores, como nota-se no artigo de Malacrida e Yamamoto (2005) que se
debrucam na qualidade informacional declarada pelas empresas participantes na
BM&FBOVESPA correlacionando aos retornos reais das agoes.

Mas ndo somente as empresas chamadas tradicionais, de capital limitado ou
aberto, vém se adequando aos principios de governanga corporativa. Um seguimento bem
distinto vem ensaiando no tocante a pratica destes principios, atendendo as aspiracdes das
partes envolvidas e atuantes: sdo as cooperativas. Trabalhos académicos voltados para
organizagOes de tipologia cooperativa e no seguimento de plano de salde sdo escassos, por

isso0 0 despertar do interesse em desenvolver um trabalho direcionado a este tema.



11

As cooperativas estdo em desenvolvimento crescente nos ramos Agropecuérios, Consumo,
Crédito, Educacional, Infraestrutura, Habitacional, Producdo, Mineral, Saude, Turismo e
Laser, Transporte e Trabalho. A cooperativa de salde é um ramo do cooperativismo
genuinamente brasileiro, que existe desde os anos 1960, quando um grupo de médicos da
cidade de Santos (SP) se uniu para formar a primeira cooperativa de profissionais de satde do
Brasil. O pais também é o lider mundial do setor, possuindo um total de 813 cooperativas que,
juntas, atendem a aproximadamente 25 milhGes de pessoas (SISTEMA OCB, 2017). As
cooperativas cearenses tém ganhado forma, forca e muitos adeptos chamados de cooperados.
Como uma forma de reunir esforcos e canalizar para um objetivo comum, a cooperativa é um
empreendimento que dinamiza o neg6cio de maneira a tornar este objetivo o mais real
possivel, crescendo em todos os sentidos, visando gerar valor com responsabilidade e
proporcéo entre os cooperados. Poucas sdo as publicacdes que tratam a énfase governanca
corporativa em empresas cooperativas como, por exemplo, o trabalho de Lobo (2010).

Portanto, visando contribuir com os trabalhos j& desenvolvidos sobre o tema, esta
pesquisa tem como caso em analise uma cooperativa na area da salde, a Unimed Fortaleza,
pretendendo responder ao seguinte problema de pesquisa: Como se deram as mudancas das
praticas de governanca corporativa, sob a égide dos seus pilares, na cooperativa Unimed
Fortaleza? Seu objetivo geral, portanto, consiste em analisar as mudancas das préaticas de
governanca corporativa, sob a égide dos seus pilares, na cooperativa Unimed Fortaleza.

Além deste objetivo geral, esse estudo possui como objetivos especificos:

a) Apresentar 0s conceitos e caracteristicas dos pilares de boas préaticas de

governanca corporativa;

b) Analisar as praticas de governanga corporativa da Unimed Fortaleza em dois

periodos distintos (2007 e 2015);
c) Comparar as caracteristicas das praticas de governanca corporativa da Unimed
Fortaleza nos dois periodos (2007 e 2015).

Para atender aos objetivos desse estudo, foi realizada uma pesquisa de cunho
qualitativa, com metodologia de estudo de caso. Quanto a selecdo da Unimed Fortaleza como
caso de estudo, este fato se deu pela sua classificagdo como organizagdo cooperativa e por se
destacar no setor de assisténcia a saide no quesito operadora de plano de satde suplementar.
A escolha do segmento saude deveu-se a notoriedade das cooperativas, especialmente deste
ramo, em utilizar em seu escopo gerencial as praticas de governanca corporativa, bem como a
crescente participagdo no mercado privado de assisténcia a saide. Como método de coleta de

dados, optou-se pela realizacdo de uma pesquisa documental nos relatorios e publicacdes da
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cooperativa, permitindo a realizacdo de uma analise comparativa dos dados nos periodos de
2007 e 2015, momentos distintos com caracteristica de corpo gestores distintos e com balango
e relatorios de gestdo diferenciados pela qualidade informacional relevante a cada periodo.

Em termos de contribuicdes, este trabalho ensaia disponibilizar ao meio
académico a oportunidade do estimulo & pesquisa e interesse pelo tema tdo escasso
relacionando cooperativas de planos de salde as acOGes de governanga corporativa; para a
empresa Unimed Fortaleza, a excitacdo em aperfeicoar, dinamizar e aludir com efetividade as
acOes informadas em seus relatorios gerenciais, ndo somente destinados aos cooperados
filiados a esta, assim como as partes interessadas; e para a sociedade em geral, a excitacdo ao
conhecimento das boas préaticas de governanca desempenhadas por esta, que agregue valor as
suas vidas por meio das acGes praticadas com impacto direta ou indiretamente, sobretudo
relativo a perenidade da cooperativa que garanta a prestacdo de servigo continuada.

A presente monografia estad subdividida em cinco secfes, sendo a primeira a
introducdo com uma breve justificativa da escolha do objeto de pesquisa, a segunda o
referencial tedrico, com um relato do histérico, da origem e do conceito, a terceira a
metodologia a qual aponta as formas de obtencdo de subsidio para composicdo desde estudo,
0 quarto os resultados achados neste e 0 quinto e o Gltimo as consideragdes finais, seguidas

das referéncias.



2 GOVERNANCA CORPORATIVA

Nesta se¢do conceitua-se a governanga corporativa e sao apresentados origem e
fatos cronoldgicos que serviram de plataforma para a estruturacdo e aplicacao das praticas de
governanca dentro das corporagdes. Aborda-se ainda, modelos utilizados em alguns paises e
como surgiu a necessidade de implementar codigos de melhores préticas de governanga.

2.1 Conceito e Origem da Governanca Corporativa

O conceito de governanca corporativa foi difundido de forma significativa no
mundo todo a partir das pressdes exercidas pela nova conjuntura econémica mundial e pelas
turbuléncias e mutacdes que envolviam as corporagfes. Segundo Lodi (2000, p. 9)
“governanca corporativa € um novo nome para um sistema de relacionamento entre
acionistas, auditores independentes e executivos da empresa, liderado pelo conselho de
administragdo”. Relacionamento este, extremamente necessario para a eficiéncia e eficacia da
gestdo do negdcio como um todo, com a finalidade de obtencdo de um melhor rendimento
para a organizacao em termos financeiros e mercadoldgicos.

Para o Instituto Brasileiro de Governanca Corporativa — IBGC (2015, p. 20),
governanca corporativa é um “sistema pelo qual as sociedades sdo dirigidas e monitoradas,
envolvendo os relacionamentos entre sdcios, conselho de administracdo, diretoria, 6rgdos de
fiscalizacdo e controle”, “que objetiva maximizar o desempenho da empresa e possibilitar o
acesso ao capital” (PINHO, 2007, p. 212).

Silva (2006, p.16) exp0s conceituagBes de governanga corporativa fundamentadas
em alguns relatorios precedentes a governanga que surgiram da necessidade de a¢fes mais

eficientes e eficazes por parte da gestdo. Sao as seguintes:

OCDE: a governanga corporativa é um sistema segundo o qual as corporacg@es de
negécios sdo dirigidas e controladas. A estrutura da governanga corporativa
especifica a distribuicdo dos direitos e responsabilidades entre os diferentes
participantes da corporacéo, tais como o conselho de administracdo, os diretores
executivos, 0s acionistas e outros interessados, além de definir as regras e
procedimentos para a tomada de decisdo em relacdo as questdes corporativas. E
oferece também bases através das quais 0s objetivos da empresa séo estabelecidos,
definindo os meios para se alcangarem tais objetivos e 0s instrumentos para se
acompanhar o desempenho.

CADBURY: a governancga corporativa é o sistema e a estrutura de poder que regem
0S mecanismos através dos quais as companhias sao dirigidas e controladas.

Conforme Andrade e Rossetti (2009), a governanga ganhou, como sera visto mais

adiante, conceitos que a tratavam como:
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a) Guardia de direitos. Com o propdsito de resguardar os direitos dos acionistas,
mostrando as probleméticas que uma decisdo possa impactar nos bens
financeiros destes, proporcionando uma interacéo entre todos os envolvidos no

capital. Como mostra o trecho seguinte:

A governanga corporativa trata do conjunto de leis e regulamentos que visam: a)
assegurar os direitos dos acionistas das empresas, controladores ou minoritarios; b)
disponibilizar informacBes que permitam os acionistas acompanhar decisGes
empresariais impactantes, avaliando o quanto elas influem em seus direitos; c)
possibilitar os diferentes publicos alcancados pelos atos das empresas o emprego de
instrumentos que assegurem a observancia de seus direitos; d) promover a interagao
dos acionistas, dos conselhos de administracdo e da direcdo executiva das empresas.
(MONKS; MINOW, 2004 apud ANDRADE; ROSSETTI, 2009, p. 138).

b) Sistemas de relagdes. Aperfeicoar relacionamento entre propriedade-gestéo e

outras partes envolvidas para assegurar retorno a todos.

A governanga corporativa é o campo da administragdo que trata do conjunto de
relacbes entre direcdo das empresas, seus conselhos de administracdo, seus
acionistas e outras partes interessadas. Ela estabeleceu os caminhos pelos quais 0s
supridores de capital das corporagGes sdo assegurados do retorno de seus
investimentos. (SHEIFER; VISHNY, 1997 apud ANDRADE; ROSSETTI, 2009, p.
139).

c) Como estruturas de poder. Relacionado com o escopo da hierarquia das
organizacdes (a alta gestdo), onde tomada de decisdo € um passo cauteloso para

ndo ferir os interesses de nenhuma parte envolvida.

O campo em que gravita a governanca corporativa é definido por uma dada estrutura
de poder, que envolve questbes relacionadas aos processos de tomada de decisdes
estratégicas, ao exercicio da lideranga, aos métodos com que se atendem, aos
interesses estabelecidos e aos pleitos emergentes — em sintese, ele esta relacionado a
sociologia das elites e por isso mesmo é fortemente influenciado pelos institutos
legais e pelos marcos regulatdrios de cada pais. (BABIC, 2003 apud ADNDRADE;
ROSSETTI, 2009, p. 139).

d) Como um sistema normativo. Trata da governanca como um punhado de
diretrizes que normatizam como 0 escopo da organizagdo ira se comportar para

ndo se sobreporem aos interesses dos demais stakeholders.

Governanga corporativa € um campo de investigacdo focado em como as
corporagdes, através de mecanismos normativos, definidos em estatutos legais,
termos contratuais e estruturas organizacionais que conduzem ao gerenciamento
eficaz das organizagdes, traduzidas por uma taxa competitiva de retorno
(MATHIESEN, 2002 apud ANDRADE; ROSSETTI, 2009, p. 140).

Ressalta-se, neste contexto, que o termo stakeholders, mesmo sendo aludido as

chamadas partes interessadas, ndo possui uma traducdo direta para o portugués:

O termo stakeholder, ou detentor de interesses, foi cunhado em 1984 pelo professor
R. Edward Freeman, que o definiu como qualquer pessoa que seja afetada, ou possa
ser afetada, pelo desempenho de uma organizacdo. Ai se incluem os stakeholders
internos (como os empregados), os stakeholders da cadeia de valor (os fornecedores
e os clientes) e os stakeholders externos (comunidade, investidores, organiza¢do nao
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governamentais — ONG's, 6rgdos publicos reguladores, imprensa — e até as futuras
geracdes, que podem ser afetadas [...])” (SAVITZ, 2007: p. 6¢).

Os principios inerentes as praticas de governanga corporativa, 0s quais sdo base

de sustentagao desta, séo descritos por Lodi (2000, p.19) em quatro palavras inglesas:

(1) fainess, traduzida por sendo de justica e de equidade contra transacOes de
minoritarios e gestores; (2) disclosure, usualmente chamada de transparéncia, com
dados acurados, registros contébeis fora de ddvida e relatorios entregues nos prazos
combinados; (3) accontability, ou responsabilidade pela protecéo de contas por parte
dos que tomam as decisdes de negdcios; (4) compliance, ou obediéncia e
cumprimento das leis do pais.

E que conforme Monks (1998 apud ANDRADE; ROSSETTI, 2009, p. 164):

H4 resisténcia a esses valores e é compreensivel que ocorra. Eles ndo sdo agradaveis
a direcdo executiva e nem sempre é facil prové-los ou fazer com que se
harmonizem. N&o podemos ignorar a natureza mecanicista das corporagdes. Ao
mesmo tempo, ndo podemos deixar que ela prevaleca. Mas, apesar de todas as
aparéncias, a moderna corporagdo ndo €é uma divindade, movendo-se
inevitavelmente para longe de sua integridade original e esmagando almas em seu
curso para um destino inalteravel. Ela também ndo é um exercicio de controle das
entropias do caos, como alguns tém sugerido. Antes, as modernas corporacdes sdo
um sistema complexo e dindmico, passando por um processo de restauracdo
corporativa. Um sistema capaz de criar riqueza para seus proprietarios e
prosperidade para a sociedade em geral.

Segundo Lodi (2000), a esséncia da governanga corporativa nasceu sobre a égide
dos poderosos fundos de pensdo que emanaram no continente norte-americano e
concomitantemente ganhou forca na Europa. Aquelas empresas que ndo se adequassem as
boas praticas de governanca ditadas por estes fundos de pensdo eram considerados
inadimplentes perante 0 mercado e consequentemente corriam risco de imagem e lucro. Com
isso promoveu-se a criacdo de cddigos de melhores praticas nos paises anglo-saxonicos.

Segundo Andrade e Rossetti (2009) o motivo principal para que a necessidade de
governanca viesse a ganhar grandes proporgoes, esté relacionado com o chamado Conflito de
Agéncia. Essa teoria esta embasada em duas vertentes: inexisténcia do contrato perfeito e a
inexisténcia de agente perfeito, os quais, por sua vez, estdo relacionados diretamente com a
separacdo entre propriedade e gestéo.

Ainda conforme Andrade e Rossetti (2009), essa cisdo entre propriedade e gestdo
caracterizou-se pelo fato dos donos ou fundadores das empresas ndo possuirem mais as
“rédeas” da tomada de decisdo, ficando, assim, nas maos de administradores o controle das
mesmas. 1sso se deveu a necessidade de captacdo de recursos destas junto ao mercado, por
meio de abertura de capital, acarretando em sua pulverizagcdo que antes era individual e se
tornou coletiva. E dessa forma desencadearam, posteriormente, conflitos de interesse entre

proprietarios e executivos.



16

A figura 1 visa mostrar o inter-relacionamento dos conceitos de governanga

corporativa com os enfoques diferenciados dos valores postulados por esta, de forma explicita

e implicitamente:

Figura 1 — Agrupamentos conceituais e valores fundamentais da governanga corporativa.

GUARDIA DE DIREITOS DE PARTES
INTERESSADAS

= Shareholders: dividendo ao longo do tempo
e ganhos de capital.

= Qutros stakeholders: gestdo estratégica de
demandas conciliaveis com continuidade de
longo prazo da empresa.

SISTEMA DE RELACOES

Sistema pelo qual as sociedades sao
dirigidas e controladas.

Gestdo de relacionamentos internos
propicios, conselhos, direcéo.

Gestdo de relacionamentos externos: outros
stakeholders.

contas.

SISTEMA DE VALORES

= Fairness. Senso de justica, equidade.
Disclosure. Transparéncia.
= Accountabiility. Prestacdo responsavel de

= Compliance. Conformidade.

ESTRUTURA DE PODER

= Definicdo clara de papéis: proprietarios,
conselhos, direcéo.

= Deciséo clara de alto impacto
compartilhada.

» Direcionamento estratégico: processo de
formulacdo, homologago e controle.

= SucessOes planejadas.

SISTEMA DE RELACOES

Conduta ética permeando todas as relacdes
internas e externas.

Integridade, competéncia e envolvimento
construtivo no trato dos negocios.
Responsabilidade corporativa, abrangendo
amplo leque de interesse.

Fonte: Andrade e Rossetti (2009, p. 142).

Pelo exposto na figura 1, percebe-se como os principios basicos de transparéncia,

equidade, prestacdo de contas e responsabilidade corporativa permeiam as conceituagdes que

envolvem a governancga corporativa e suas implicacoes.

Entdo, pautada na separagdo entre propriedade e gestdo, a Teoria do Conflito de

Agéncia tem enfoque em dois agentes: o acionista e o administrador, 0s quais possuem

aspiracfes em maximizar os proprios interesses. Sendo assim, a unica solugdo “para que os

interesses das duas partes ndo se choquem, é o atendimento a duas premissas: uma, referente

aos termos dos contratos entre esses agentes; outra, referente ao comportamento deles”
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(ANDRADE; ROSSETTI, 2009, p. 85).

Como anteriormente citado por Andrade e Rossetti (2009), essa teoria segue a
linha de duas vertentes: (a) “ndo existe contrato completo”, a qual se fundamenta que um
negocio € um conjunto de nexo de contratos entre acionistas e executivos passiveis de
descontinuidade, devido as turbuléncias e imprevisibilidades do ambiente que envolve as
corporagdes em meios globais; (b) “a inexisténcia de agentes perfeitos”, que postula a
indiferenca de um individuo entre ndo maximizar os préprios interesses para maximizar os de
terceiros vinculados a ele, mostrando que é dificil tracar um alinhamento entre os interesses
de proprietarios e gestores.

Segundo Andrade e Rossetti (2009, p. 89):

Os conflitos de agéncia — tanto os derivados do oportunismo de gestores face a
dispersdo e a auséncia dos acionistas, quando 0s associdveis a estruturas de
propriedade acionéria que ensejam a expropriacdo dos direitos de minoritarios por
acbes oportunistas de majoritarios — sdo as razGes fundamentais do despertar da
governanga corporativa. Mas ndo as Unicas. Somam-se a elas, desde a segunda
metade dos anos 80, e mais fortemente na Ultima década do século, dois diferentes
conjuntos de fatores que levaram as companhias a aderirem as melhores préticas de
governanca. Uma boa parte desses fatores encontrava-se dentro das corporacfes —
uns, relacionados a conflitos de agéncia; outros, porém, a novas condicdes que se
estabeleceram no mundo dos negdcios e que exigiam mudancas nas préaticas de alta
gestdo. A um conjunto ampliado de fatores internos acrescentaram-se assim 0s que
se formaram e um ambiente externo crescentemente complexo, mutavel e desafiante.

Com o capital dividido entre varios acionistas minoritarios e gerido por “olhos
estranhos” aos acionistas, a falta de transparéncia e desvios de conduta dominaram a gestéo
das empresas, forcando a criacdo e adocdo de atitudes de governanca corporativa para que
todos aqueles que estivessem relacionados ao capital, se sentissem seguros com relacdo aos
seus investimentos (LODI, 2000). Entretanto, ndo somente a falta de transparéncia corroborou
para a necessidade de praticas de governanga. A conjuntura econémica, que envolvia as
corporagdes com as mutacbes do ambiente externo e os conflitos inerentes ao interno,
arquitetou o desenvolvimento de uma nova era empresarial, no qual a transparéncia e a
prestacéo de contas sdo fundamentais para o crescimento de qualquer organizagéo.

Conforme Andrade e Rossetti (2009) existem algumas razdes externas e internas
que concorreram para 0 chamado despertar da governancga corporativa. Entre as externas,
pode-se citar: as mudancas do macro ambiente, as quais estdo relacionadas com acordos
comerciais, mercados comuns etc., que impactaram veementemente o mundo corporativo,
tornando os mercados mais competitivos e acirrados; as mudancas no ambiente de negécios,
nos quais barreiras tarifarias foram rebaixadas e consolidagfes setoriais foram firmadas,

dando outra visdo de competicdo, tornando o ambiente muito complexo com suas
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imprevisibilidades e turbuléncias; e as revisoes institucionais, caracterizada pelo interesse dos
investidores em préticas de governanga corporativa nas empresas, para ndo dar margem a
fraude.

Ainda Andrade e Rossetti (2009) salientam que ja as razdes internas estdo
relacionadas as mudancas societarias, que se caracterizam pela ocorréncia de muitas fusées,
cisdes e aquisicbes de empresas, acarretando um grande nimero de processos Sucessorios
com a firmacdo de novos acordos entre acionistas e novas praticas de governanca;
realinhamento estratégico, o qual, com as mudancas societarias e as fusdes e cisdes ocorridas
nas corporagoes, fez-se necessario a reestruturacdo de estratégias tracadas para as unidades
estratégicas de negocios e assim focar o escopo da organizagdo como um todo;
reordenamentos organizacionais, pelos quais as mudancas internas destacam-se pela crescente
profissionalizacdo da gestdo, intensificando as necessidades de governanga rumo as novas
diretrizes que envolvem acionistas, diretores e conselhos de administragéo.

Segundo também Andrade e Rossetti (2009, p. 99):

Um dos resultados desse conjunto interativo de razdes, externas e internas, tem sido
assimilag@o e a internalizagdo de boas praticas de governanga corporativa, [...]. Ndo
surpreende, pois, que, por razBes, a adogcdo dessas praticas seja um dos movimentos
mais importantes do sistema capitalista, do novo mundo corporativo e da ciéncia da
administracdo, em todos os paises — dos que ascenderam a posi¢do de poténcias
econdmicas, concentrando em seu territério a maior parte das maiores companhias
mundiais, aos emergentes, que ganham crescente expressdo como novos atores
globais.

Pinho (2007, p. 211) disserta que:

Esses modelos classicos surgiram a partir dos niveis de concentracdo de propriedade
nos paises de origem. Naqueles em que o controle das a¢Bes era de certa forma
pulverizado, desenvolveu-se o sistema de Stakeholder, dando o interesse a
investidores ndo estar focado na gestdo e sim nos resultados. Noutros, o controle
acionario concentrado conduziu ao sistema Shareholder, em razéo do interesse no
comportamento intensivo da gestdo ante a relacdo custo/beneficio favoravel para os
controladores nessas circunstancias.

Conforme Lethbridge (1992 apud PINHO, 2007), pelo panorama econémico
mundial em que se estabeleceu a governanga corporativa, surgiram dois modelos bem
definidos: o anglo-saxdo e o nipo-germanico. O primeiro tem como principal caracteristica
privilegiar o valor aos acionistas e é chamado de shareholder e o dltimo, modelo alemado,
vislumbrava as partes interessadas a organizacéo, chamado de stakeholder, o qual atendia aos
interesses sociais que circunda a empresa e que observavam a gestdo corporativa do capital.

Lodi (2000) comenta que muito foi discutido na Inglaterra a respeito de uma
questdo fundamental: se a empresa existe para atender aos shareholders ou aos stakeholders.

Pinho (2007, p. 211) ressalta que:
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Naturalmente, aspectos de ambos foram incorporados por um outro modelo em
funcdo da conjuntura econdmica vigente. Identificou-se, ainda, fatores vinculados a
competitividade como propulsores de novos modelos gestionais. Dessa forma, ndo
sera encontrada, na pratica, uma descricdo pura dos mesmos, mas sim variacdes. Em
face da hegemonia americana, sobressai-se, no momento, uma variagdo do modelo
anglo-sax6nico, no qual busca-se superar uma das principais criticas que lhe era
distribuida, qual seja a independéncia do conselho de administracéo.

Andrade e Rossetti (2004 apud SILVA, 2006, p. 18-19) apresentam as diferencas

destes dois tipos de governanca corporativa, como esta disposto no quadro 1.

Quadro 1 — Diferengas dos tipos de governanga.

= Origem anglo-saxonica.

= Voltado aos interesses dos acionistas e gestores com relacdo ao valor, riqueza e retorno.

Shareholder = Indicadores de desempenho voltados para demonstragdes patrimoniais e financeiras.

= Crescimento, riscos e retornos corporativos — avaliacbes e afericbes como focos da
governanca.

= Origem nipo-germanica.

= Aplicacdo de interesses — geracdo abrangente de valor.

= Publico-alvo maior — ligado & estratégia corporativa.

Stakeholder = Varios indicadores de desempenho.

= Atencdo para os resultados patrimoniais e financeiros, e também para sustentabilidade e
fungdo social.

= Elaboracdo de balangos social e ambiental.

Fonte: Andrade e Rossetti (2004 apud SILVA, 2006, p. 19).

Conforme Pinho (2007), o conceito ganhou notoriedade pelo uso casado desses
dois termos e por decorréncia das relagbes econdmicas modernas, as quais surgem no
contexto das corporagdes. Com tudo isso, a discusséo sobre governanca corporativa desperta
interesse em diversas areas do conhecimento. Para os advogados, trata-se de uma questdo de
direito; para os economistas, Estado; para os administradores, gestdo; e para os contadores,
transparéncia.

Ainda para Pinho (2007), ao se ganhar tanta relevancia nas empresas, 0 numero de
investidores cresceu de forma ascendente, principalmente, nos Estados Unidos que, com sua
imposicdo de métricas de gestdo, sobrepds a tudo e a todos em grau, nimero e género,
ganhando bastante investidores. Entretanto, com o passar do tempo, o excesso de
investimento foi tdo grande na bolsa de valores de Nova York, que gerou certa inseguranca
incdmoda nos investidores. Com isso, veio a proporcionar o surgimento de novas fontes de
investimentos nas economias emergentes que tiveram de enquadrar-se nas boas praticas de
governanca corporativa, com vista a adequagdo do modelo americano, e s6 assim passariam a

ganhar credibilidade dos investidores.
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2.2 Evolucdo Historica

Conforme Lodi (2000), a governanca corporativa comecou a surgir na década de

1950 e somente ganhou forca e forma na década de 1990 com o desenvolvimento das praticas

de governanca. Sua evolucao historica deu-se da seguinte forma:
a) Nas décadas de 1950 e 1960:

Marcante presenca do acionista familiar controlador (majoritario);
Conselhos ndo possuem poder de atuacdo nas empresas e, paralelamente,

ndo sdo conhecedores dos negocios do acionista gestor.

b) Na década de 1970:

Ha a aparicdo de grandes conselhos brasileiros, como: Monteiro Aranha,
Alpargatas, Mappin, Docas;

Ha indicios de independéncia do conselho;

Instituida nos Estados Unidos a Nacional Association of Corporate
Diretors (NACD);

Formulada a primeira Lei das Sociedades por Acdes, n° 6.404/76, no
Brasil, estabelecendo competéncias do Conselho de Administracao;

Criada a Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) conforme a Lei n°
6.040/76 e Lei n° 6.385/76.

c) Na década de 1980:

H& uma maior valorizacdo do acionista;

Abertura de Capital, participacdo de bancos, fundos de investimentos,
fundos de pensao;

Fundos do tipo Fidelity e Calpers;

O Brasil ndo possui grande notoriedade com mercados de capitais,
havendo poucas empresas que apresentam liquidez;

O americano Robert Manks mudou o rumo da governanca, criticando a

falta de transparéncia na gestao das empresas.

d) Na década de 1990:

S&o dados maiores poderes ao conselho de administracéo;

Ha um enfoque maior nas auditorias externas pelo fato dos sucessivos e
grandiosos escandalos envolvendo bancos brasileiros, como: Bamerindus,
Banco Nacional, Econdmico, Noroeste, Bandeirantes;

Entre outros acontecimentos como: privatizacoes, globalizacdo, fusdes e
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aquisicoes.
e) Nos anos de 1992 e 1993:
= Surge a governanga corporativa;
= Ha o aparecimento do primeiro Codigo de Melhores Préaticas da Cadbury
Commission na Inglaterra, chamado de Cadbury Report;
= E realizado trocas nas presidéncias de grandes organizagdes corporativas
por causa das pressdes exercidas pelo conselho de administracdo, tais
como: General Motors, Kodak, American Express, IBM, Compaq, Time
Waner, Sears.
f) No ano de 1994:
= A General Motors lanca o Corporate Governance Guidelines.
g) Em 1995:
= E criado o Instituto Brasileiro de Conselho de Administracdo (IBCA), que
depois passou a ser chamado de IBGC — Instituto Brasileiro de governanca
corporativa.
h) Em 1996:
= E realizado o lancamento de Cddigos das Melhores Praticas da NACD
Report.
i) Em 1997:
= Ha a primeira revisdo do Cadbury Report pelo chairman Sir Ronald
Hampel, surgindo, assim, o relatério de Hampel Report;
= S4o registradas, aproximadamente, cinquenta empresas brasileiras na New

York Stock Exchange com operacdes de ADR;

ADR (American Depositary Receipt): com o objetivo de possibilitar o acesso ao
mercado de capitais dos Estados Unidos (EUA) para empresas estrangeiras, foram
criados os ADRs, certificados denominados em dolar, de empresas ndo norte-
americanas, emitidos e negociados nas bolsas americanas. O lastro desses titulos sao
as acles da empresa negociadas em seu pais de origem, sendo que cada ADR
corresponde a um determinado nimero dessas acdes. Para langar um programa de
ADRs, a empresa precisa contratar um Banco Depositario Americano, além do
Banco Custodiante das a¢des em seu pais. (CAVALCANTE et al, 2009, p. 227).

= Sdo realizadas por 25 fundos de pensdo e de investimentos fora dos
Estados Unidos;
= E instituida a nova Lei das S.A., n° 9.457, resguarda as atribui¢des do
conselho e atribui mais poderes & CVM para realizar fiscalizacGes.
J) No ano de 1999:

= A Organization for Economic Co-operation and Development (OECD)
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elaborou os Principles of Corporate Governance para auxiliar os paises-
membros na avaliagdo e melhoria institucional da boa governancga
corporativa;
= O IBGC amplia o codigo em maio de 1999, quando a expressao
corporativa ndo era conhecida pelas empresas brasileiras.
k) Em 2000:
= Foram criados os Niveis diferenciados de governanca e do Novo Mercado
pela Bolsa de Valores de Sdo Paulo, a BOVESPA.
I) No ano de 2001:
= Em abril deste, foi realizada a primeira revisdo, considerando avanco
legislativo quanto regulatorio, confirmando a relevancia da governanca.
m)Em 2003:
= No més de julho deste, criou-se um comité ad hoc, no IBGC, para revisar
0 cddigo. O Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa € uma
organizacdo dedicada, exclusivamente, a promocéo e ao fomento do tema
no Brasil.
Verificando a cronologia dos acontecimentos nota-se a construcdo gradativa de
acOes que remetiam o ideal de governanca, destacando-se no Brasil o surgimento do IBGC
com o intuito de difundir préticas de governanca corporativa, com fins de propagar acdes de

transparéncia entre as companhias com valores mobiliarios circulando no mercado.

2.3 Cddigos Internacionais de Boas Praticas de Governanca Corporativa

Segundo Lodi (2000), foram surgindo, ao longo do tempo, codigos que indicavam
sugestBes de melhoria para as melhores praticas de governancga corporativa, despertando,
assim, grupos de interessados para observar e pesquisar praticas de governanca mundiais.
Esses codigos abordaram os seguintes pontos: a) critérios para a participacdo no conselho; b)
selecdo e separacdo entre presidente do conselho e presidente da diretoria; ¢) tamanho do
conselho; d) o que constitui independéncia dos conselheiros internos; €) idade da
aposentadoria; f) avaliacdo do desempenho do conselho; g) materiais de leitura distribuidos
antes das reunides; h) avaliacao do chief executive offices (CEO), executivo principal.

Conforme Lodi (2000), o codigo de governanga corporativa deve ser elaborado de
forma sumaria e abrangente, objetivando, no maximo, obter duas ou trés paginas quando

impresso, descrevendo as responsabilidades do conselho, os membros deste, a importancia de



23

membros independentes do conselho e a necessidade de comités do conselho, especificamente
um comité de auditoria, um de nomeagao e um de remuneragéo.

A seqguir, sdo listados dois relatérios que despertaram interesse para as praticas de
governanga no mundo corporativo, 0s quais corroboraram para uma elaboragdo mais solida

sobre 0 assunto em pauta.

2.3.1 Relatorio de Cadbury

Segundo Lodi (2000), o Banco Inglés criou uma comissdo para elaborar um
cédigo das melhores praticas de governanca corporativa e designou Adriam Cadbury. O
senhor Adriam, “um coordenador visionario que promoveu energicamente as recomendacdes
de um relatério submetido a consulta publica” (ANDRADE; ROSSETTI, 2009, p. 166), foi
escolhido para conduzir o desfecho do mesmo em concomitancia com a Bolsa de Valores de
Londres e entre outras instituicGes para resultar o Cadbury Report, o qual foi divulgado em
dezembro do ano subsequente ao seu lancamento. Esse relatério foi inspirado no mercado de
capitais norte-americano, o mais avangadissimo do mundo, onde contava com grandes blocos
de acBes detidos por Fundos de Pensdo ou Fundos de Investimentos, minoritarios muito
ativos, investidores institucionais, escritoérios de advocacia muito agressivos, conselhos
existentes e a natureza geralmente litigiosa da sociedade.

As sugestdes de melhorias instituidas por este relatorio estdo dispostas no quadro

Lodi (2000) ainda enfatiza que essa comissao britanica teve a preocupacao de nao
intitular e embasar todo o documento com sentimentos que ferissem a esséncia de liberdade,
por isso procurou tratar de “Praticas” e ndo de “Regras” ou “Normas”. Contendo esse
sentimento envolvendo a comissdo de Cadbury, nasceu um Cdédigo ladico e direto, afirmando
que o conselho deveria “manter o controle total ¢ efetivo sobre a companhia, eliminando desta
forma a situagdo personalizada na qual um individuo dispde de plenos poderes de decisao”.

Relata Lodi (2000) que o Relatério de Cadbury foi sucedido de outros relatérios
no reino Unido, validando ou revisando suas recomendac@es, com relatérios de Greembury,
de 1995; Hampel, de 1998; Turrbull, de 1999; e Higgs, de 2003.

Para Andrade e Rossetti (2009), ainda que muitas destas recomendacdes tenham
sido reformuladas por aqueles comités, com os respectivos chairmans (representantes), a sua

esséncia foi mantida até na ultima delas.
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Quadro 2 — Relatorio de Cadbury.

O conselho de administracdo deve reunir-se regularmente, manter controle sobre a

companhia e monitorar sua dire¢do executiva:

=  Clareza na divis&o de responsabilidade do o conselho e da direcdo.

= Equilibrio de poder e de autoridade.

= Constituicdo “mista”, com conselheiros externos independentes.

= Presidente de conselho e diretor executivo ndo acumulam fungdes.

= Atuacdo com base em programacao formal dos assuntos relevantes, assegurando que
o direcionamento e o controle da companhia estejam em suas maos.

= Consenso na contratacdo de assessorias profissionais independentes.

= Pleno acesso ao aconselhamento do principal executivo.

= Exoneracéo do principal executivo: um assunto para o conselho como um todo.

1. Conselho de
Administracdo

Os conselheiros ndo executivos exercerdo julgamentos independestes sobre a estratégia, o
desempenho, a destinacdo dos recursos e os padrdes de conduta da companhia:

2. Conselhos ndo- | =  Maioria devera ser independente da direc&o.

executivos = Auséncia de quaisquer conflitos de interesse.

=  Eleitos por mandatos determinados.

=  Escolhidos por processo formal.

E admitida a existéncia de conselheiros que exercem cargos de dirego:

= Contratos ndo deverdo exceder trés anos sem a aprovacao dos acionistas.

= Remuneragles divulgadas total e claramente e sujeita as recomendagBes de um
comité composto em sua totalidade por conselhos ndo executivos.

= Explicacdo das bases de avaliagdo do desempenho.

3. Conselhos
executivos

E dever do conselho apresentar um avaliagdo equilibrada e compreensivel da situacio da
companhia. Com este proposito, o conselho devera:
= Assegurar uma relagdo objetiva e profissional com os auditores.
= Implementar um comité de auditoria:
¢ Constituido por pelo menos trés conselheiros ndo executivos.
¢ Com clara definicdo de autoridade e de responsabilidade.
= Registrar sua responsabilidade na preparacdo do texto que acompanha o0s relatorios
dos auditores.
= Reportar sobre eficdcia do sistema interno de controle da companhia.

4, Relatorios e
controles

Fonte: Andrade e Rossetti, 2009, p. 168.

2.3.2 Relatorio da OECD

Conforme Andrade e Rossetti (2009) e Lodi (2000), a Organization for Economic
Co-operation and Devolopment — OECD, organizacao internacional multilateral, que possui
relacdo com varios paises, interessou-se em sintetizar as acdes de governanca corporativa
instituidas por inimeras corporagdes no mundo todo, para uma difusdo mais completa, com
contribuicbes e sugestdes de facil entendimento e aplicabilidade pelas empresas. Para tanto,
ela contou com um grupo de empresarios chamado Business Sector Advisory Groupon
Corporate Governance, em 1999, coordenado pelo advogado Ira M. Millstein e assessorado
por Sir Adrian Cadbury e representantes de quinze paises associados.

Conforme Andrade e Rossetti (2009), as principais conclusdes destacadas por este
relatério foram:

a) A medida que se derrubam as barreiras das economias nacionais e se criam
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areas de livre circulacdo, o investimento seguira na dire¢do das empresas que
adotarem praticas de governanga, tais como padr@es rigorosos de
demonstragdes contabeis e de transparéncias, protecdes aos acionistas e
procedimentos estratégicos de um conselho independente;

b) H& diferencas filosdficas entre o modelo estadunidense que propicia a
maximizacdo do retorno dos acionistas, e 0 modelo alemdo ou japonés, mais
voltado para as partes interessadas;

C) A governanga corporativa necessita ser “customizada” (adaptada) as culturas
das corporac0es e pode justificar diferengas nas praticas;

d) H& um conjunto de padrbes contabeis que podem ser benéficos. Outras
regulacdes ndo podem ser apropriadas, entretanto ha um conjunto de “regras
de jogo” que precisam ser analisadas e compreendidas;

e) Os desenvolvimentos atuais projetam um espago propiciar conhecimentos
mutuos entre, investidores, governos, 6rgdos reguladores, outras partes de
interesse e responsabilidade para corrigir praticas viciadas de alocacdo de
capital e de governanca corporativa.

Entretanto, com as megafraudes que ocorreram, a OECD sentiu a necessidade de
revisar o documento anteriormente langado para reforcar a importancia das acdes de
governanga corporativa. Conferiu ao grupo permanente de orientagdo de governanga, O
Streering Group, para realizar a revisdo do documento que foi concluido em 2004
(ANDRADE; ROSSETTI, 2009).

Essa nova versdo da OECD, com sugestdes de melhoria nas préaticas de

governanca, veio estabelecer postos de referéncia aos seguintes objetivos:

1. Entender o escopo da governanga corporativa: maximizar os interesses e ser
rigorosa quanto aos direitos dos acionistas, mas atendendo as expectativas legitimas
de outras partes interessadas [...].

2. Criar regras que presidam a separacdo entre propriedade e gestdo, eliminando os
conflitos de agéncia [...].

3. Abrir espacos nas corporacfes para a participacao ativa de acionistas minoritarios.
4. Definir com clareza as responsabilidades dos conselhos de administragdo e da
direcdo executiva das corporaces.

5. Definir critérios para a criagdo de marcos regulatérios.

6. Assegurar base juridica regulamentada para o desenvolvimento eficaz do processo
de governanga nas empresas (ANDRADE; ROSSETTI, 2009, p. 173).

As boas praticas de governanga corporativa articuladas pela OCDE s&o referéncia
no mundo corporativo como um todo e em todos 0s paises que tem envolvimento direto. No
entanto, que estas praticas foram motivo de inspiracéo para o surgimento de novos cédigos e a

reavaliacdo de outros nas organizacGes que ndo possuem vinculo direto com a mesma. E o
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mais completo e mais robusto para as corporagdes modernas.

Conforme Andrade e Rossetti (2009), houveram modelos de governanca
corporativa originados, implementados, difundidos e praticados nos Estados Unidos e no
Reino Unido, considerado anglo-saxdo; na Alemanha; no Japéo; na Italia, Franca, Espanha e
Portugal (latino-europeu) e seis paises latino americanos, Argentina, Brasil, Chile, Colémbia,
México e Peru. Mas logo a seguir sera explanado sobre a governanga no Brasil.

2.4 A Governanca Corporativa no Brasil

O ambiente de negdcios do Brasil, inspirado pelas oportunidades proporcionadas
pelos excessos e insegurancas de investidores do mercado de Capitais Internacional,
enveredou seus empreendimentos para atender investidores em potencial. Isso propiciou para:
(a) o despertar de interesse significativo das empresas brasileiras para abertura de capital, (b)
a reconfiguracdo do mercado de capitais, () uma ampla legislacdo para reger as empresas:
Lei das S.A, (d) a instituicdo de uma entidade reguladora deste segmento: Comissdo de
Valores Mobiliarios — CVM, (e) um instituto para sugerir boas praticas de governanca
corporativa as corporacdes brasileiras, 0 IBGC e (f) entre outras instituicGes que movimentam
o mercado mobilidrio (ANDRADE; ROSSETTI, 2009). Como sera descrito mais adiante.

2.4.1 Antecedentes da abertura de capital das empresas brasileiras

Segundo Andrade e Rossetti (2009), vérios fatores antecederam a influéncia da

abertura de capital das empresas brasileiras, dentre estes podemos citar:

a) As privatizagdes ocorridas nos setores principais da economia que
anteriormente eram resguardados fortemente pelo Estado;

b) Quebra de barreira de entrada dos capitais estrangeiros na economia nacional,
almejando a representatividade brasileira nos fluxos mundiais de
investimentos estrangeiros para paises emergentes;

c) Fusdes e aquisicBes, as quais foram impulsionadas pelos processos sucessorios
das empresas familiares que chegaram as terceiras geracGes como
problematica de alinhamento de interesses;

d) Abertura de Mercados. Houve uma reducdo de mecanismos de protecéo
tarifaria.

Segundo Lodi (2000), em 1998, as empresas brasileiras se caracterizavam da
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seguinte maneira:

a) Novecentas empresas possuiam capital aberto, das quais quatrocentas sdo
filiadas a Associacdo Brasileira de Empresas de Capital Aberto;

b) Milhares de empresas (SAs fechadas e limitadas) com Conselhos de
Administragdo ou Conselhos Consultivos;

c) Empresas ou fundos estrangeiros ao se associarem aos nacionais preferiam o
tipo juridico das limitadas, com acordos de acionistas;

d) O Conselho s6 era obrigatério por lei nas SAs abertas e nas de capital
autorizado. A escolha do tipo de societério fechado faculta aos socios gerentes
ou acionistas ndo divulgar informagbes ao mercado e tdo pouco publicar
balancos;

e) A falta de transparéncia que caracterizavam alguns fundos de pensdo e das
limitadas causava dificuldade para analisar situagdes de risco ou de mau
desempenho.

Com esse panorama descrito anteriormente, pode-se perceber que as empresas
brasileiras, tendo de alinharem-se a nova conjuntura econémica imposta pelas mudancas
globais, empregaram esforcos financeiros para oportunizar uma projecdo de retornos mais
substanciais. E com isso, pouco a pouco, foi ensejando a governanga corporativa no meio

empresarial, no qual as estratégias de negdcios ficaram mais complexas e acirradas.

2.4.2 A reconfiguracdo do Mercado de Capitais

As empresas brasileiras ndo tinham expressividade no mercado de capitais, pois
poucas possuiam liquidez de capital. E ao serem despertadas pelas mudancas globais que
assolavam o mundo corporativo, 0 numero dessas organizacdes, nesta area de interesse,
passou a ter expressao significativa, dando outra reconfiguracao a este mercado.

Segundo Andrade e Rossetti (2009), em 1997, foram superados o montante de
trinta e cinco bilhdes de dolares de aplicacdes estrangeiras no mercado brasileiro, devido a
estabilizacdo da economia, a aplicacdo de mercado secundario pelas privatizacbes e a
reorientagéo estratégica nacional. Entre os anos de 1995 e 1999 alcangou media anual de vinte
e quatro bilhdes de dolares, passando por decadéncia entre 2000 e 2002 na ordem de quase
quinze bilhdes de ddlares, em decorréncia das crises dos mercados emergentes, da possivel
desvalorizagdo da moeda brasileira etc., as quais forcaram os investidores a transferirem

aplicacdes para outros paises. Entretanto a crise foi superada em 2006, pelo fato do mercado
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acionério ter registrado niveis inusitados na ordem de cinquenta e um bilh&o de dolares.
Ainda conforme Andrade e Rossetti (2009) houve uma maior participacédo de
investidores brasileiros no mercado internacional, principalmente, por meio do programa de
ADR, constituidos por certificados de acdes e emitidos pelos mercados de capitais norte-
americanos. Isso se deveu a um grande conhecimento e interesse dos investidores que
passaram a ser mais exigentes e conhecedores do assunto e ao aproveitamento das empresas
em buscar outras fontes de financiamento com alternativas domesticas. Tudo isso reordenou 0
mercado de capitais, dando mais substancia a economia brasileira e encorajando mais

empresas a compartilharem seu capital com o mercado de agdes.

2.4.3 Ampliacéo da legislacéo

Conforme Andrade e Rossetti (2009), a Lei Federal n° 6.404, de 1976, foi o
registro legal que instituiu as bases sobre as quais deram forma as sociedades por a¢des no
Brasil, ao mercado de capitais e, inevitavelmente, aos processos de governanga corporativa.
Sendo um dos fundamentos desta a permissdo para a emissdo de acdes preferenciais até o
limite de dois tercos do total de agdes emitidas, confiando as empresas a definicdo dos direitos
dos proprietéarios dessas a¢es em estatutos proprios. Nao era conferida as mesmas o direito
de voto, salvo quando ndo ocorria distribuicdo de dividendos por trés exercicios consecutivos,
tendo esse direito assegurado.

Ainda segundo Andrade e Rossetti (2009), esta lei foi reformada pela Lei Federal
n° 10.303, de 2001, que reduziu o limite maximo das ac¢Ges preferenciais e ficou conhecida
como a Nova Lei das Sociedades Andnimas, reduzindo de dois ter¢os para cinquenta por
cento o limite maximo. Com essa lei, pretendeu-se conciliar o controle majoritario das
companhias com maior risco patrimonial; e desincentivar o exercicio do poder com baixo
risco patrimonial, onerando o controlador ou grupo de controle que desejasse manté-lo.

Segundo Silva (2006) a reforma da lei das Sociedades Anbnimas teve como
principal objetivo fortalecer o mercado de capitais no Brasil, conferindo-lhe mais
transparéncia e credibilidade.

Percebeu-se que a regulamentagdo do mercado de capitais brasileira foi
desenvolvida para dar um sentido protecionista, com vistas a assegurar a garantia dos

interesses dos investidores. Injetando mais credibilidade as sociedades anénimas no Brasil.
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2.4.4 O 6rgao normatizador: Comisséo de Valores Mobiliérios - CVM

Conforme Andrade e Rossetti (2009), Pinho (2007) e Silva (2006), a CVM foi
criada sob o amparo da Lei n° 6.385/76, a qual Ihe conferiu a regulamentacdo, o
desenvolvimento e a fiscalizagdo do mercado de capitais. Para dar-lhe mais autonomia foram
editados o Decreto n° 3.995/2001 e a Medida Provisoria n° 8, j& convertida na Lei n°
10.411/2002.

Segundo a Lei n° 10.411 de 2002, em seu Art. 5°, institui-se a CVM, entidade de
natureza autarquica, “vinculada ao Ministério da Fazenda, com personalidade juridica e
patrimbnio proprios, dotada de autoridade administrativa independente, auséncia de
subordinacdo hierarquica, mandato fixo e estabilidade de seus dirigentes, e autonomia
financeira e orcamentaria”.

O Art. 8° desta mesma lei legisla que compete a CVM: (a) regulamentar, com
observancia da politica definida pelo Conselno Monetario Nacional, as matérias
expressamente previstas nesta Lei e na lei das SAs; (b) administrar os registros instituidos por
esta Lei; (c) fiscalizar as atividades e os servigos do mercado de valores mobiliarios, bem
como a veiculagdo de informacdes relativas ao mercado, as pessoas que dele participem; (d)
propor ao Conselho Monetario Nacional a eventual fixacdo de limites maximos de preco entre
outras vantagens cobradas pelos intermediarios do mercado; (f) fiscalizar e inspecionar as
companhias abertas principalmente aquelas que ndo obtiveram lucro em balanco ou as que
deixem de pagar o dividendo minimo obrigatdrio.

Ainda conforme a lei que instituiu a CVM afirma que as atribuicdes desta séo:
registrar as companhias abertas, também como a distribuicbes de valores mobiliarios;
credenciar auditores independes e administradores de carteiras de valores mobiliarios;
responsabilizacdo pela organizagdo, funcionamento e operacGes das bolsas de valores;
negociacao e intermediacdo no mercado de valores mobiliarios; administragéo de carteiras e a
custddia de valores mobiliarios; suspensdo ou cancelamento de registros, credenciamento ou
autorizagdes; suspensdo de emissédo, distribuicdo ou negociacdo de determinado valor
mobiliario ou decretar recesso de bolsa de valores.

A CVM, conforme Art. 3° da portaria n® 327 da Lei n° 6.385/76, tem por
objetivos:

a) Assegurar o funcionamento eficiente e regular dos mercados de bolsa e de

balcéo;

b) Proteger os titulares de valores mobilidrios contra emissdes irregulares e atos
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ilegais de administradores e acionistas controladores de companhias ou de
administradores de carteira de valores mobiliarios;

c) Evitar ou coibir modalidades de fraude ou manipulacdo destinadas a criar
condicdes artificiais de demanda, oferta ou preco de valores mobiliarios
negociados no mercado;

d) Assegurar o acesso do publico a informagGes sobre valores mobiliarios
negociados e as companhias que 0s tenham emitido;

e) Assegurar a observancia de praticas comerciais equitativas no mercado de
valores mobiliarios;

f) Estimular a formacdo de poupanca e sua aplicagdo em valores mobiliarios;

g) Promover a expansdo e o funcionamento eficiente e regular do mercado de
acOes e estimular as aplicacBes permanentes em acbes do capital social das
companhias abertas.

Percebe-se, entdo, que a CVM foi instituida com propdsitos de legalizar o

mercado de capitais, de forma sistematica e expressiva para intermediar conflitos de interesses

entre propriedade e gestao.

2.4.5 Niveis diferenciados de governanca corporativa da BOVESPA

Segundo Andrade e Rossetti (2009) e Silva (2006) os Niveis Diferenciados de
Governanca Corporativa e 0 Novo Mercado da BOVESPA foram criados em dezembro de
2000 com a finalidade de proporcionar um ambiente de negociagdo que garanta o interesse
dos investidores e a valorizacdo das companhias. A sinalizacdo desta iniciativa ndo foge das
recomendacdes feitas pela Comissdo de Valores Mobiliarios em sua cartilha de melhores
praticas de governanca corporativa: os institutos das sociedades por acoes e o proprio modelo
institucional do mercado acionario possuem vicios de origem dificeis de serem extraidos pela
reforma da lei.

Conforme BM&FBOVESPA (2016), a premissa bésica é que a adocdo de boas
praticas de governanca corporativa pelas companhias confere maior credibilidade ao mercado
acionario e, como consequéncia, aumenta a confianca e a disposi¢do dos investidores em
adquirirem as suas agdes, pagarem um preco melhor por elas, reduzindo seu custo de
captacéo.

Ainda segundo a BM&FBOVESPA (2016), a adeséo das corporacfes ao Nivel 1

ou ao Nivel 2 dependera do grau de responsabilidade assumida e é amparada por meio de um
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contrato, assinado pela Bolsa, pela Companhia, seus administradores, conselheiros fiscais e
controladores. Com o contrato assinado, as partes concordam em observar o Regulamento de
Listagem do segmento especifico, que condensa os requisitos alcangaveis pelas Companhias
listadas nagquele segmento, além de adotar a arbitragem para solucdo de eventuais conflitos
societarios no caso das empresas listadas no Nivel 2. E no Novo Mercado ocorre por meio da
assinatura de um contrato e implica a adesdo a um conjunto de regras societarias,
genericamente chamadas de "boas praticas de governanca corporativa”, mais exigentes do que
as presentes na legislacdo brasileira.

As companhias tém a oportunidade de adesdo em trés seguimentos: o Nivel 1 de
governanca corporativa, o Nivel 2 de governanca corporativa e Novo Mercado. E serdo

descritos detalhadamente mais adiante.

2.4.5.1 Nivel 1 de governanca corporativa

Segundo a BM&FBOVESPA (2016), as Companhias Nivel 1 se comprometem,
primordialmente, com melhorias na prestacdo de informacdes ao mercado e com a dispersao
acionéria, além das obrigadas por lei. A empresa de capital aberto listada nesse nivel tem
como obrigacoes:

a) Melhoria nas informacgdes prestadas, adicionando as Informagfes Trimestrais

(ITRs) — documento que é enviado pelas companhias listadas a CVM e a
BOVESPA, disponibilizado ao publico e que possuem demonstracGes
financeiras trimestrais — entre outras: demonstracdes financeiras consolidadas
e a demonstracdo dos fluxos de caixa;

b) Melhoria nas informacdes relativas a cada exercicio social, adicionando as
Demonstragdes Financeiras Padronizadas (DFPs) — documento que é enviado
pelas companhias listadas 8 CVM e a BOVESPA, disponibilizado ao publico e
que contém demonstracGes financeiras anuais — entre outras, a demonstragdo
dos fluxos de caixa;

c) Melhoria nas informacdes prestadas, adicionando as InformagGes Anuais

(IANs) — documento que é enviado pelas companhias listadas a CVM e a
BOVESPA, disponibilizado ao publico e que contém informacGes corporativas
— entre outras: a quantidade e caracteristicas dos valores mobiliarios de
emissdo da companhia detidos pelos grupos de acionistas controladores,

membros do Conselho de Administracéo, diretores e membros do Conselho
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Fiscal, bem como a evolugéo dessas posicoes;

d) Realizacdo de reunides publicas com analistas e investidores, ao menos uma
Vez por ano;

e) Apresentacdo de um calendario anual, do qual conste a programacdo dos
eventos corporativos, tais como assembleias, divulgacao de resultados etc.;

f) Divulgacdo dos termos dos contratos firmados entre a companhia e partes
relacionadas;

g) Divulgacdo, em bases mensais, das negociacdes de valores mobiliarios e
derivativos de emissdo da companhia por parte dos acionistas controladores;

h) Manutencdo em circulacdo de uma parcela minima de acdes (free float),
representando 25% (vinte e cinco por cento) do capital social da companhia;

i) Quando da realizacdo de distribuicbes publicas de acgdes, adocdo de

mecanismos que favorecam a disperséo do capital.

2.4.5.2 Nivel 2 de governanca corporativa

Conforme a BM&FBOVESPA (2016), as Companhias Nivel 2 se comprometem a
cumprir as regras aplicaveis ao Nivel 1 e, adicionalmente, um conjunto mais amplo de
praticas de governanca relativas aos direitos societarios dos acionistas minoritarios. Por
exemplo, a companhia aberta listada no Nivel 2 tem como obriga¢des adicionais a legislacéo:

a) Divulgacdo de demonstracdes financeiras de acordo com padrdes
internacionais IFRS ou US GAAP;

b) Conselho de Administragdo com minimo de 5 (cinco) membros e mandato
unificado de até 2 (dois) anos, permitida a reeleicdo. No minimo, 20% (vinte
por cento) dos membros deverdo ser conselheiros independentes;

c) Direito de voto as acOes preferenciais em algumas matérias, tais como,
transformacéo, incorporacdo, fusdo ou cisdo da companhia e aprovacdo de
contratos entre a companhia e empresas do mesmo grupo sempre que, por
forca de disposicdo legal ou estatutaria, sejam deliberados em assembleia
geral;

d) Extensdo para todos os acionistas detentores de acdes ordinarias das mesmas
condi¢Oes obtidas pelos controladores quando da venda do controle da
companhia e de, no minimo, 80% (oitenta por cento) deste valor para 0s

detentores de agdes preferenciais (tag along);
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e) Realizacdo de uma oferta pablica de aquisicdo de todas as a¢bes em circulacéo,
no minimo, pelo valor econémico, nas hipéteses de fechamento do capital ou
cancelamento do registro de negociacdo neste Nivel;

f) Adesdo a Camara de Arbitragem do Mercado para resolucdo de conflitos
societarios;

g) Além de presentes no Regulamento de Listagem, alguns desses compromissos
deverdo ser aprovados em Assembleias Gerais e incluidos no Estatuto Social
da companhia.

Segundo Silva (2006), as companhias que fizerem adesdo ao Nivel 2 de
governanca corporativa adotam a arbitragem para resolucdo de algum possivel conflito de
interesse entre sOcios que possam aparecer. Com este propdsito foi instituida uma Camara de
Arbitragem do Mercado conforme a Lei n°® 9.307/96 (Lei da Arbitragem). Essa camara
proporciona aos participantes um grupo de arbitros especializados em assuntos societarios e

legais, para otimizar tempo e recursos.

2.4.5.3 Novo Mercado

O Novo Mercado é um segmento de listagem destinado a negociacdo de acdes
emitidas por companhias que se comprometam, voluntariamente, com a adocéao de préticas de
governanca corporativa adicional em relacdo ao que é exigido pela legislacéo.

Segundo Ribeiro Neto e Fama (2001) e Silva (2006), este segmento foi inspirado
em parte na experiéncia alema New Market (Novo Mercado) que, com regras mais rigidas de
transparéncia e com maior protecdo aos minoritarios, conseguiu, em pouco tempo, atrair
muitas empresas para aderir ao segmento de mercado inovador da época.

A valorizacéo e a liquidez das agdes séo influenciadas positivamente pelo grau de
seguranca oferecido pelos direitos concedidos aos acionistas e pela qualidade das informac6es
prestadas pelas companhias. Essa € a premissa basica do Novo Mercado.

A entrada de uma companhia no Novo Mercado ocorre por meio da assinatura de
um contrato e implica a adesdo a um conjunto de regras societarias, genericamente chamadas
de "boas praticas de governanga corporativa®, mais exigentes do que as presentes na
legislacdo brasileira. Essas regras, consolidadas no Regulamento de Listagem do Novo
Mercado, ampliam os direitos dos acionistas, melhoram a qualidade das informacdes
usualmente prestadas pelas companhias, bem como a dispersao acionaria e, ao determinar a

resolucdo dos conflitos societarios por meio de uma Camara de Arbitragem, oferecem aos
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investidores a seguranca de uma alternativa mais &gil e especializada.

A principal inovacdo do Novo Mercado, em relagdo a legislagdo, € a exigéncia de
que o capital social da companhia seja composto somente por a¢Ges ordinarias. Porém, esta
ndo € a Unica. Por exemplo, a companhia aberta participante do Novo Mercado tem como
obrigacdes adicionais:

a) Extensdo para todos os acionistas das mesmas condi¢Oes obtidas pelos

controladores quando da venda do controle da companhia (tag along);

b) Realizacdo de uma oferta pablica de aquisicdo de todas as acdes em circulagéo,
no minimo, pelo valor econémico, nas hipéteses de fechamento do capital ou
cancelamento do registro de negociagédo no Novo Mercado;

c) Conselho de Administracdo com minimo de 5 (cinco) membros e mandato
unificado de até 2 (dois) anos, permitida a reelei¢do. No minimo, 20% (vinte
por cento) dos membros deverdo ser conselheiros independentes;

d) Melhoria nas informacdes prestadas, adicionando as Informagfes Trimestrais
(ITRs) — documento que é enviado pelas companhias listadas a CVM e a
BOVESPA, disponibilizado ao puablico e que contém demonstracfes
financeiras trimestrais — entre outras: demonstracdes financeiras consolidadas
e a demonstracédo dos fluxos de caixa;

e) Melhoria nas informagdes relativas a cada exercicio social, adicionando as
Demonstra¢des Financeiras Padronizadas (DFPs) — documento que é enviado
pelas companhias listadas a CVM e a BOVESPA, disponibilizado ao publico e
que contém demonstracBes financeiras anuais — entre outras, a demonstracdo
dos fluxos de caixa;

f) Divulgagdo de demonstracfes financeiras de acordo com padrbes
internacionais IFRS ou US GAAP;

g) Melhoria nas informagdes prestadas, adicionando as Informagfes Anuais
(IANs) — documento que é enviado pelas companhias listadas a CVM e a
BOVESPA, disponibilizado ao publico e que contém informacdes corporativas
— entre outras: a quantidade e caracteristicas dos valores mobiliarios de
emissdo da companhia detidos pelos grupos de acionistas controladores,
membros do Conselho de Administracéo, diretores e membros do Conselho
Fiscal, bem como a evolugéo dessas posicoes;

h) Realizac&o de reunies publicas com analistas e investidores, a0 menos uma

VEZ por ano,
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i) Apresentacdo de um calendério anual, do qual conste a programacdo dos
eventos corporativos, tais como assembleias, divulgacao de resultados etc.;

j) Divulgacdo dos termos dos contratos firmados entre a companhia e partes
relacionadas;

k) Divulgacdo, em bases mensais, das negociacBes de valores mobilidrios e
derivativos de emissdo da companhia por parte dos acionistas controladores;

I) Manutencdo em circulacdo de uma parcela minima de acdes, representando
25% (vinte e cinco por cento) do capital social da companhia;

m)Quando da realizacdo de distribuicdes publicas de acdes, adocdo de
mecanismos que favorecam a disperséo do capital;

n) Adesdo a Camara de Arbitragem do Mercado para resolucdo de conflitos

societarios.

2.4.6 O cddigo de boas praticas do Instituto Brasileiro de Governanca Corporativa - IBGC

O IBGC é uma organizacdo sem fins lucrativos dedicado exclusivamente a
promoc¢do de governanca no Brasil e o principal fomentador das préaticas e discussdes sobre o
tema no pais, alcangando reconhecimento no ambito nacional e internacional. Foi fundado em
1995, com a denominacdo IBCA — Instituto Brasileiro de Conselheiros de Administracéo, e,
posteriormente, em 1999 foi modificado para a nomenclatura atual IBGC. O principal intuito
de sua criagéo era ser a principal referéncia nacional em governanga corporativa; desenvolver
e difundir os melhores conceitos e praticas no Brasil, contribuindo para o0 melhor desempenho
das organizagbes e consequentemente para uma sociedade mais justa, responsavel e
transparente (IBGC, 2015).

Segundo Pinho (2007, p. 212):

E o Unico 6rgdo criado com a meta principal de contribuir para otimizar o conceito
de governanca corporativa nas empresas do pais. Como érgdo educado, o IBGC tem
entre os seus objetivos desenvolver a capacitacdo profissional para que os acionistas,
diretores, administradores, auditores, membros de conselho de administracéo, fiscal,
consultivo e outros busquem aprimorar suas praticas de governanga corporativa.

Em maio de 1999, o IBGC lanca o seu primeiro Codigo de Melhores Praticas,
sendo o texto revisado em 2001 e, depois, em julho de 2003 e em 2004 foi editada a sua
terceira revisdo. E em 2015, conta-se com a 5? edicdo revisada.

Dividido em cinco partes: propriedade, conselho de administracdo, gestdo ou
diretoria, auditoria ou 6rgdos de fiscalizacdo e conselho fiscal, ética e conflitos de interesse,

0s quais estdo resumidos no quadro 3.
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Quadro 3 — Sintese das melhores préticas de governanga recomendadas pelo IBGC.

= Adogdo do conceito “uma ac¢do, um voto”.

= Acessibilidade de todos os acionistas aos acordos entre socios.

= Assembleia Geral como drgdo soberano.

Propriedade ou Sécios | = Transparéncia de controle a precos transparentes e estendidos a todos os
acionistas (tag along).

= Solucéo de conflitos preferencialmente por meio de arbitragem.

= Manutencdo de alta dispersdo (free float) das aces em circulacéo.

= Recomendavel para todas as companhias, independente de sua forma societaria.

= Normatizacdo por regimento interno, com clara definicdo de funcéo.

= Dois presidentes: Chairman e CEO ndo acumulam funcéo.

Conselho de = NUmero de membros entre 5 e 9, em sua maioria independentes, com experiéncia

Administracdo e perfis complementares.

» Clara definicdo das qualificacBes dos conselheiros: base para avaliacGes
individuais, com periodicidade anual.

= Processos formalmente estabelecidos.

= Escolha e avaliagdo formal dos gestores pelo conselho de Administracéo.

= O CEO é o responsavel pela execugdo das diretrizes fixadas pelo Conselho de
Administracéo.

= Demais diretores executivos: CEO indica, Conselho de Administracéo aprova.

= Relacionamento transparente com todos os stakeholders.

» Transparéncia, clareza e objetividade na prestagdo de contas.

» Responsabilidade pela geracdo do relatério anual.

= Responsabilidade pelo desenvolvimento do codigo de conduta corporativo.

= Existéncia obrigatoria.

» Independéncia em relagdo a companhia.

= Funcéo essencial: verificar se demonstragdes financeiras refletem adequadamente

Gestdo ou Diretoria

Orgdos de Fiscalizagdo

e Controle . .
a realidade da companhia.
= Plano de trabalho fixado pelo Conselho de Administragao.
= Orgéo nio obrigatorio, eleito pelos acionistas.
= Composicdo: conhecimento do campo de atuacdo da companhia e diversidade de
Conduta e Conflito de experiéncias profissionais, pertinentes as fungdes desse conselho.
Interesses = Atuacdo sob regime interno.
= Agenda complementar de cooperagdo com as das auditorias interna e
independente.

Fonte: Adaptado a Andrade e Rossetti, 2009, p. 456 e IBGC, 2015.
Exemplificando os termos de tag along e free float para melhor entendimento.

Tag along € um mecanismo aplicavel em casos de venda de controle. Significa o direito de
todos os acionistas venderem suas acdes ao comprador do controle, em conjunto com o
vendedor do controle. E free float refere-se a quantidade de agGes em circulacdo de uma
empresa disponivel para negociacdo em mercados organizados.
Segundo o IBGC (2015), o cddigo de melhores praticas brasileiro teve sua
fundamentacdo embasada nos principios dos outros codigos de paises pioneiros, quais sejam:
a) Transparéncia. Mais que “a obrigacdo de informar” a administragdo deve
internalizar o “desejo de informar”. A comunica¢do ndo deve limitar-Se ao
desempenho econémico-financeiro, mas precisa incluir também os demais
fatores que direcionam a atitude empresarial e que conduzem a criagdo de
valor;

b) Equidade. Tratamento justo e igualitario de todos 0s grupos minoritarios;



37

c) Prestacdo de Contas (Accountability). Os agentes da governanga corporativa
devem prestar contas de sua atuagéo;

d) Responsabilidade corporativa. Conselheiros e executivos devem ter zelo pela
perenidade das corporagdes, incorporando consideragdes de ordem
socioambiental na conjuntura dos negocios e operagcdes. Responsabilidade
corporativa € uma visdo mais ampla da estratégia empresarial, vislumbrando
todos os relacionamentos com a comunidade em que a sociedade atua.

O pilar Propriedade/Socios abrange a composicdo societaria de uma empresa, € 0
poder de voto dentro da conjuntura acionaria. O IBGC (2015) publicou em seu cédigo de boas
praticas de governanca a postulacdo da importancia de salvaguardar os direitos dos socios,
frisando o direito ao voto por cada acionista integrante do corpo societario, instituindo a
premissa “uma a¢ao ¢ igual a um voto”. Por motivos de pulverizacdo do capital, a empresa
devera pautar sua estrutura de governanca em atitudes ludicas e mais transparentes possiveis,
recomendando-se, por meio deste codigo, a instituicao de:

a) Um Contrato Social justo e isonémico sem inten¢des de prejudicar nenhuma

personagem ligada ao capital;

b) Um mecanismo de protecdo da tomada de controle, o qual tem a finalidade de
angariar uma negociacdo favoravel e rentivel a todos os acionistas, evitando
expropriacao;

c) AtuacOes de mediacdo e arbitragem, com o intuito de prover formas destras e
efetivas para sanar diferencas entre sdcios e administradores evitando prejuizos
ao desempenho ou reducéo do valor da organizacéo;

d) Um acordo entre os socios, pactuando forma de negociacdes de venda e
aquisicdo de ac0es, entre outras;

e) E reunido de sbcios, para tratativa de decisbes inerentes ao negdcio em
assembleia geral.

O pilar Conselho de Administracdo e tido como guardido dos interesses dos
proprietarios (ANDRADE; ROSSETTI, 2009), como 6rgdo deliberativo dos interesses dos
acionistas (PINHO, 2007) e como 6rgédo colegiado encarregado do processo de decisdo de
uma organizacdo em relacdo ao seu direcionamento estratégico (IBGC, 2015). Possui uma
obrigacdo fiduciaria entre propriedade e gestdo, diminuindo suas arestas e custo de agéncia
(ANDRADE; ROSSETTI, 2009; IBGC, 2015; SILVEIRA, 2002). E de sua competéncia
estipular e consentir as politicas e 0s objetivos da empresa e zelar por seu fiel desempenho,

devendo ser presente como disciplinador e avaliador pela diretoria (PINHO, 2007).
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Este conselho devera ser composto por membros nomeados pelos socios e que
devem atuar de forma técnica, com isen¢do emocional, financeira e sem a influéncia de
quaisquer relacionamentos pessoais ou profissionais; sua tipologia esta classificada em trés:
internos (conselheiro que ocupa cargo de diretoria ou empregado da organizacao), externos
(sem vinculo empregaticio, gerencial ou comercial atual, podendo ser um ex-ativista da
empresa, mas ndo séo independentes) e os independentes (ndo possuem relagdo alguma com a
empresa, com eficacia em companhias de capital disperso e sem controle definido). Ele
deverd ser consentido com regimento interno, auxiliado por comités de administracdo e
auditoria, e secretaria de governanga (IBGC, 2015).

A Gestdo ou Diretoria é a parte organizacional primordial no tocante a gerir e
executar a funcdo social, a razdo de ser, da empresa. Conforme IBGC (2015), € o 6rgdo que
efetiva a estratégia e as diretrizes gerais aprovadas pelo conselho de administracdo, administra
0 patrim6nio da organizacdo e conduz seus negocios. A diretoria deve planejar, organizar e
controlar os recursos disponibilizados pelo conselho, gerando valor de forma responsavel para
a organizacao e partes interessadas, possuindo a figura de um diretor-presidente responsavel
por sua lideranca, em que cada membro desta corresponde, individualmente, por uma
atribuicdo especifica na gestdo, respondendo unificadamente pelas decisdes tomadas
consoantes aquela. Suas acfes devem ser pautadas na transparéncia, gerando relatorios
periodicos descrevendo seu desempenho a quem se fizer necessario demonstrar, pois é
passivel de avaliacdo gerencial.

Conforme Andrade e Rossetti (2009), a personagem singular participante do
escopo gerencial é o CEO (executivo principal de altissimo desempenho) ou comumente
intitulado de presidente da companhia; de onde parte o comando diretivo das acdes
deliberadas a organizacdo. Para avaliar o desempenho destes CEOs, foi criado, pela The
National Association of Corporate Directors (NACD), uma diretiva que contempla os fatores
de desempenho destes a citar: compromisso, capacitacao, eficacia, comportamento positivo e
capacidade de deciséo, todos para atender aos quesitos de postura ética e alinhamento com as
crencas e os valores corporativos. Com desempenho ruim, cabe ao conselho de administragéo
providenciar a sucessao deste.

No pilar Orgdos de Fiscalizacdo e Controle, contemplam-se as formas de regular
as acOes da organizacdo no tocante a transparéncia das informacdes financeiras e econémicas,
por meio do Comité de Auditoria, Conselho Fiscal, Auditoria Independente e Auditoria
Interna. Trata-se de um apanhado de atividades para avaliacdo periodica da empresa, exercida

por conta dos proprietarios representados pelo conselho de administracdo e executados pela
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auditoria independente, conselho fiscal e comité de auditoria do conselho de administracdo
(MOTTA, SILVEIRA; BORGES, 2006).

O comité de auditoria tem vinculo direto com o conselho de administracéo,
possuindo a funcionalidade de supervisionar a integridade e qualidade das préaticas e
informagdes contabeis. O conselho fiscal possibilita aos proprietarios fiscalizar e acompanhar
0s atos da gestdo. Auditoria independente emite pareceres sobre as demonstracdes financeiras
sobre a égide das jurisdi¢cdes pertinentes compilando a adequabilidade destas. E por ultimo, a
auditoria interna tem a responsabilidade de monitorar, avaliar e realizar recomendacdes
objetivando o aperfeicoamento dos controles internos e das normas e procedimentos
estabelecidos pelos administradores, focando o compliance e o gerenciamento dos riscos
operacionais inibindo as fraudes (IBGC, 2015; ANDRADE; ROSSETT]I, 2009).

E por fim, o pilar Conduta e Conflito de Interesses tem a crucial finalidade de
promover principios éticos e reflexdo a identidade e cultura organizacionais, pautados em
responsabilidade, respeito, ética e consideracdes de ordem social e ambiental, prezando pela
reputacdo e imagem da empresa. Possuem nomenclaturas em algumas empresas como
“comité de ética”, “comissdo de conduta” ou “comissdo de ética” (IBGC, 2015).

O codigo de conduta aplica-se, expressando 0 compromisso da organizagdo, aos
administradores, sécios, colaboradores, fornecedores e demais partes interessadas com a
adocdo de padrBes adequados de conduta. Devera instituir: canal de denuncia abrindo para
discussfes; comité de conduta responsavel pela implementacdo e nuances da continuidade do
codigo de conduta; politica de negociacdes de a¢bes para negociacdo de valores mobiliarios; e
politica de prevencdo e deteccdo de atos de natureza ilicita evitando deteriorar o valor
econdmico e impactar sua sustentabilidade e longevidade da organizagdo (IBGC, 2015).

Estes pilares norteiam as bases da governancga corporativa tanto a nivel global
quanto local. Estes pretendem promover a intermediacdo entre propriedade e gestéo,
equacionando valores percebidos a estas partes envolvidas no capital, principalmente nas
corporagdes de capital aberto e que sejam listadas em bolsa de valores, bem como, absorvidos

em empresas do tipo cooperativas de assisténcia médica a saide em Fortaleza, Ceard, Brasil.



3METODOLOGIA

Neste estudo tem-se a intencdo de analisar as mudangas das praticas de
governanca corporativa, sob a égide dos seus pilares, na cooperativa Unimed Fortaleza,
trazendo uma exposicdo de intuicbes comparativas em dois periodos distintos. Para tanto,
utilizou-se de uma pesquisa classificada quanto: ao seu objetivo, em exploratoria; a natureza,
em qualitativa; a escolha do objeto de estudo, utilizacdo de estudo de caso Unico; a técnica de
coleta de dados, pesquisa documental; a analise de dados, em andlise de conteddo
(OLIVEIRA, 2011).

A coleta das informacGes se deu por meio de analise documental, utilizando-se
materiais que ainda ndo receberam um tratamento analitico, ou que ainda podem ser revistos
de acordo com os objetivos da pesquisa: relatorios de gestdo da empresa e documentos
originados das esferas publica e privada (GIL, 2008). Fora extraido do relatdrio de gestdo dos
anos de 2007 e 2015, bem como do estatuto da cooperativa e o codigo de ética,
disponibilizados no endereco eletrénico (http://www.unimedfortaleza.com.br) da empresa em
pauta.

A andlise das informagfes acerca da cooperativa Unimed Fortaleza explora o
entendimento de como uma empresa de caracteristica cooperativista teve de se adequar aos
principios que permeiam a esséncia da governanga corporativa, 0s quais sdo imprescindiveis
em empresas listadas na bolsa de valores, mas em cooperativas refletem a transparéncia das
atitudes da gestdo as partes interessadas. Esses principios de governanca na Unimed Fortaleza
sdo analisados em dois periodos distintos: nos anos de 2007 e 2015. A escolha por esses dois
periodos se deveu ao fato de compreendem dois momentos singulares na existéncia da
empresa no que tange a composi¢do gerencial. Até meados de 2014 ainda permanecia 0s
mesmos elencos na direcdo da empresa. Em fevereiro de 2014, com nova eleigcdo diretiva,
foram eleitos novos candidatos, assumindo-se uma nova composicao gerencial. A gestdo de
2007 foi marcada pela auséncia do disclosure, evidenciada pela gestdo atual, a qual vem
fomentando os principios de governanga em toda sua estrutura organizacional.

Finalmente, para a realizacdo da andlise de conteido, foram considerados como
categorias de analise os pilares da governanca corporativa quais sejam: propriedade ou socios;
conselho de administracdo; gestdo ou diretoria; 6rgaos de fiscalizacdo e controle; conduta e

conflito de interesses — observando os periodos a serem analisados por esta pesquisa.



4 APRESENTACAO DOS RESULTADOS

Nesta secdo serdo apresentados os resultados obtidos com o estudo em evidéncia.
Sera feito um breve relato sobre a empresa Unimed Fortaleza com sua identificacdo

organizacional, tipos de planos comercializados, servi¢os opcionais e relatorio de gestéo.

4.1 Sobre a Unimed Fortaleza

Em consulta ao estatuto social da empresa Unimed Fortaleza, a concepcao da
cooperativa esta datada e aprovada em assembleia geral em 09/01/1978. Atualmente, tem por
razdo social Unimed Fortaleza Sociedade Cooperativa Médica Ltda. E sediada no municipio
de Fortaleza, no estado do Ceara. E regida pela Lei n° 5.764, de 16 de dezembro de 1971, que
regulamenta o sistema cooperativista no Pais e pela Lei n°® 9.656, de 03 de junho de 1998, e
suas alteracGes, que dispde sobre os planos e seguros privados de assisténcia a salde.

A organizacdo abrange os municipios que integram a Regido Metropolitana de
Fortaleza e ainda os municipios de Acarape, Aracati, Aracoiaba, Aratuba, Barreira, Beberibe,
Canindé, Capistrano, Caridade, Cascavel, Fortim, Guaramiranga, Icapui, Itaicaba, Itapilna,
Itatira, Jaguaruana, Mulungu, Ocara, Pacoti, Palhano, Palmacia, Paramoti, Pindoretama,
Redencéo e outras localidades as quais venham adquirir outras carteiras de clientes.

Quadro 4 — Identidade organizacional Unimed Fortaleza.

Identidade organizacional

Misséo Viséo Valores
Prover solugdes em atencdo Ser reconhecida nacionalmente | e  resultado sustentavel
integral a salde, assegurando a | até 2022, como uma operadora | e  estimulo as boas praticas de
satisfacéo do cliente e a de planos de salde de governanga corporativa
valorizacdo do médico exceléncia, orientada para a e negdcio orientado por meio de
cooperado, com sustentabilidade | satisfacdo de seus clientes e liderancas inspiradoras
cooperados e oportunidade de crescer e evoluir
juntos

e valorizagdo dos clientes,
cooperados e funcionarios

e atencdo ao compromisso com a
vida e com as pessoas

e  respeito aos principios do
cooperativismo

Fonte: Dados da pesquisa
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A Unimed Fortaleza ¢ uma empresa categorizada como cooperativa, com
atividade em prestacdo de servico a assisténcia médica, com registro firmado em uma agéncia
reguladora do governo chamada de Agéncia Nacional de Saude Suplementar (ANS) sob o n°
31.714-4. A cooperativa oferta a comercializacdo de servi¢co de saude por via contratual entre
esta e um individuo de natureza Pessoa Fisica ou Juridica, tendo como principais
produtos/planos Multiplan, Uniplano, Uniflex, Interplano Leste e ainda conta com 0s servigos

opcionais Unimed Urgente, Unimed Odonto e Seguros Unimed.

Quadro 5 — Tipologia de planos e servigos opcionais com respectivas caracteristicas.

Tipos de plano

Atendimentos eletivos e de emergéncia com alta qualidade e cobertura
Multiplan completa em territério nacional. 100 mil médicos cooperados, diversos
hospitais credenciados, laboratérios e clinicas especializadas.

Ideal para quem quer ter seguranca com qualidade, dispondo de uma rede
Uniplano exclusiva de atendimento médico-hospitalar em todo o Ceara, com mais de
2 mil médicos e atendimento de emergéncia em outras regioes.

Plano autogerenciado, ajustavel ao perfil dos clientes que recebem
Uniflex atendimento exclusivo nos Centros Integrados de Atendimento Unimed
(CIAUSs), com rede hospitalar personalizada.

Protecdo especial da Unimed Fortaleza no Litoral Leste com clinicas,
Interplano Leste laboratdrios e hospitais credenciados em Aracati, Cascavel, Horizonte,
Beberibe e, caso necessario, na rede de Fortaleza.

Servicos Opcionais

A Unimed Fortaleza oferece um servico exclusivo para vocé. E o Unimed
Urgente. HA mais de 10 anos, 0 servi¢o é lider no mercado e oferece
assisténcia médica de urgéncia e emergéncia pré-hospitalar para seus
clientes, atuando 24 horas por dia na regido urbana de Fortaleza.

Unimed Urgente

Parceria com os principais planos odontoldgicos, entre eles Unimed
Odonto, Uniodonto, Unidental e Odonto System. Por meio da Unimed
Fortaleza, vocé tem acesso a profissionais de odontologia altamente
qualificados e treinados focados na promocao da sua salde.

Unimed Odonto

Com a credibilidade da marca Unimed Fortaleza, a Corretora de Seguros
Unimed comercializa produtos nas mais diversas modalidades com toda a
qualidade e seriedade, porque uma corretora em que os donos foram o0s
primeiros segurados tem que ser bastante confiavel.

Corretora Unimed

Fonte: Dados da pesquisa.

A Unimed Fortaleza em 2007 ndo se utilizava de nenhum modelo padronizado de
relatérios de gestdo com fins de elencar as acOes de governanca corporativa. Ano este que
contava com outros personagens distintos dos membros de diretoria, conselho de
administracdo, conselho fiscal, de auditoria e presidéncia, possuindo essencialmente os
principios de governanca internalizados em sua estrutura. Entretanto em 2015, ja com outra
conjuntura organizacional, 0 modelo de governancga continuou de forma bem mais estruturado

utilizando-se o modelo GRI - G4 (Global Reporting Initiative, com a versdo atual G4). O GRI
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é um relatorio de sustentabilidade que concerne na principal ferramenta de comunicacéo de
desempenho social, ambiental e econdmico das organizacdes. E o modelo de relatério da GRI
0 mais completo e mundialmente difundido na atualidade. Seu processo de elaboracdo
contribui para o engajamento das partes interessadas da organizacéo, a reflexao dos principais
impactos, a definicdo dos indicadores e a comunicagdo com os publicos de interesse. A GRI
foi concebida com a finalidade de majorar as préaticas de relatérios de sustentabilidade a um
nivel de qualidade equivalente ao dos relatdrios financeiros. O arcabouco de diretrizes e
indicadores da GRI proporciona a comparabilidade, credibilidade, periodicidade e
legitimidade da informagdo na comunicagdo do desempenho social, ambiental e econdémico
das organizacfes (UNIETHOS, 2016).

4.2 Relatérios de Gestdao na Unimed Fortaleza

Nos periodos analisados, ambos os relatorios possuem a estrutura de mostrar as
acOes voltadas para as demonstraces contabeis obrigatdrias por legislacdo, acbes focando os
colaboradores e cooperados médicos, bem como premiacBes angariadas por instituicdes ou
fundacdes.

Em 2007, ndo se faz mencéo a tipologias na estruturacdo do relatério de gestéo.
Entretanto, abordaram-se vérias acBes da gestdo que remetem a adogdo de pratica de
governanga corporativa, mesmo nao tendo uma estrutura padronizada de estruturacdo de
informac@es organizacionais.

Em 2015, a Unimed Fortaleza ja traz em evidéncia a utilizacdo de uma estrutura
diferenciada e difundida globalmente de relatorio de gestdo. Com o objetivo de aperfeicoar as
boas praticas de governanga corporativa (transparéncia, equidade, prestagdo de contas e
responsabilidade corporativa), a cooperativa passou a adotar a ferramenta de gestdo
internacional Global Reporting Initiative (GRI).

A partir desta edigdo, o anuario passa a ser chamado de “Relatorio de Gestdo e
Sustentabilidade 2015”, onde passou a adotar as diretrizes G4 do GRI. O intuito do
instrumento € relatar exercicios especificos da gestdo que incluam informac6es valiosas sobre
as questdes de sustentabilidade (econdmica, ambiental e social) mais cruciais para a

organizacéo.
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4.3 Os Pilares da Governanga Corporativa na Unimed Fortaleza

Nesta subsecdo sdo analisados os pilares da governanca corporativa na empresa

em pauta, fazendo um comparativo entre os dois periodos propostos para analise.

4.3.1 Propriedade ou socios

A propriedade é constituida pela figura dos cooperados médicos, 0s quais sdo
individuos classistas na area de medicina com especializagdo em alguma area especifica que
se unem ao capital social por meio de uma integralizagdo financeira pertinente a cota para
fazer parte deste. A finalidade de cooperar-se € angariar remuneracdo por meio da cooperativa
pelas atividades prestadas e por intermédio desta.

No ano de 2007, ao examinar o relatério de gestdo, a Unica prerrogativa citada
com fins de contemplar a propriedade foi o aumento do valor da consulta médica. J&, no ano
de 2015, de forma mais estruturada e concisa, abordou-se este pilar com mais apreco,
valorizando o trabalho do cooperado e angariando elevados recursos financeiros a estes,
remunerando-os mais substancialmente em relacdo a exercicios anteriores. E com essa
valorizacdo, a cooperativa esta conseguindo mais subscri¢cdes de novos cooperados, onde em
2007 haviam 3.466 médicos filiados, enquanto em 2015 este nimero alcangou a marca de
4.129 cooperados, um acréscimo de 19,12%. Fomentou-se € ministraram-se treinamentos e
capacitacOes voltados para os cooperados em 2015 e, em 2007 ndo se divulgou nenhuma acéo
neste sentido.

Estes achados nos relatorios de gestdo vdo ao encontro a fomentagdo difundida
pelo IBGC (2015), o qual defende a filosofia “um socio, um voto” corroborando com a
importancia do cooperado na instituicdo, alinhando a ideia da importancia da propriedade na
estrutura de governanca corporativa executada pela instituicdo. Assim como Pinho (2007),
confirma com sua mencdo de maximizacdo do desempenho organizacional com vias de

acesso ao capital.
4.3.2 Conselho de administracéo
Nos relatérios de gestdo que compreendem os periodos de 2007 e 2015, ndo fora

localizada nenhuma abordagem de qualquer natureza relativa ao conselho de administracéo.

Cré-se ou pressupde gque nao haja a relevancia de constar nestes, informacdes a respeito do
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pilar conselho de administracdo. Entretanto, pesquisando em seu estatuto social, com
alteracOes e ajustes firmados em Assembleia Geral Extraordinaria realizada em 10/08/2016, é
contextualizado que o conselho de administracdo serd composto por oito membros, todos
cooperados, eleitos para um mandato de 04 anos, que formardo uma diretoria executiva, que
sera explorado na subsecdo seguinte.

Compete a este, dentro dos limites legais e estatutarios, planejar e executar acdes,
tracar normas para as operacfes e servicos, bem como controlar seus resultados, visando a
estabilidade e ao crescimento da cooperativa. Podendo ainda nomear comités ou comissdes
para tratar de questdes especificas, permanentes ou ndo. Possui varias fungdes, dentre elas
estabelecer normas para o funcionamento desta, convocar assembleia geral entre outras.
Caracteristicas estas desenvoltas no Relatério de Cadbury mencionado por Andrade e Rossetti
(2009), bem como defendidas nas orientacbes do IBGC (2015), que detalha o escopo do
Conselho de administragdo em sua cartilha publicada.

4.3.3 Gestdo ou diretoria

Nesta subsecdo, debruca-se sobre a estrutura gerencial configurada no esquema
organograma da cooperativa Unimed Fortaleza. As nomenclaturas utilizadas para definir a
diretoria executiva na gestdo 2007 foram presidente, diretor superintendente, diretor
financeiro, diretor comercial, diretoria de recursos médico-hospitalares. Porém em 2015,
foram presidente, diretor administrativo financeiro, diretor comercial, diretor de provimentos
e salde, diretor de recursos proprios.

A diretoria executiva tem por competéncia executar as normas para cumprimento
do objetivo da cooperativa.

Em 2007, a composicdo executiva tinha as seguintes caracteristicas: diretoria
superintendente, com a finalidade de primar pela estrutura no tocante & modernizagéo,
tecnologia e obras inerentes ao negocio da cooperativa; diretoria financeira, designada a
operacionalizar e aperfeicoar a conjuntura orcamentaria e fluxo financeiro; diretoria
comercial, possui a incumbéncia de gerir comercialmente o ciclo de vida do cliente, com a
finalidade de destacar-se no mercado de plano de saude; diretoria de recursos médico-
hospitalares, visa estruturar a prestacdo de servico médico-hospitalar aos clientes e aos
médicos cooperados subsidiados por meio de melhorias nos laboratérios, clinicas proprias e
hospital.

Em 2015, podem-se elencar as seguintes: a diretoria de recursos préprios tem por
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atribuicGes aperfeicoar a utilizagdo dos recursos préprios da cooperativa, controlar a
qualidade dos servigos e 0s custos assistenciais da rede propria; a diretoria administrativa
financeira tem a funcdo de otimizar o desempenho econémico-financeiro, bem como
supervisionar as atividades operacionais relativo ao administrativo; a diretoria comercial foi
atribuida a coordenacgdo, promocéo e fiscalizagdo das vendas dos contratos dos planos de
salde a pessoas fisicas e juridicas, bem como prover acdes de Marketing consolidando a
imagem da cooperativa; a diretoria de provimento e saude tem em sua pertinéncia prover a
cooperativa de recursos médico-hospitalares e de servigos de terapia e de diagndstico.

As intitulacdes das diretorias e suas competéncias sdo tracadas pelo conselho de
administracdo da referida empresa, baseadas nos principios da governanca corporativa, como
apresentam Andrade e Rossetti (2009) relatando as praticas que promovem a transparéncia e
responsabilidade gerencial. Neste sentido, com a finalidade de um estreitamento entre
diretoria executiva e os colaboradores, foi promovido no ano de 2015 o evento Forum com a
diretoria para um didlogo proximal entre estes, trazendo uma moc¢éo de gestdo participativa e

colaborativa da base ao alto escalao.

4.3.4 Orgaos de fiscalizacio e controle

Este pilar, nos dois periodos escolhidos, pode-se identificar o zelo das duas
gestbes em evidenciar em seus relatorios as demonstracdes contabeis obrigatdrias, bem como
pareceres de Auditoria Independente (em 2007, pela empresa Dominus Auditoria, Consultoria
e Treinamento S/S e em 2015 pela Controller Auditoria e Assessoria Contébil S/S). Pelo
método da observacdo, pode-se notar que a gestdo pertencente ao periodo de 2015
demonstrou mais transparéncias em seus atos.

As principais atividades realizadas pela Auditoria Interna, em 2007, foram:
conducédo dos inventarios fisicos dos estoques; auditorias operacionais nas diversas areas e
negocios da Cooperativa; auditoria de processos na Divisdo de Relacionamento Varejo
(Dirva), no Setor de Telemarketing (Setel), no Setor de Suporte a Vendas (Sesve) e no Setor
de Vendas; coordenagéo de processos administrativos internos; revisdo das normas internas e
analise preliminar de contratos. Tendo por objetivo impetrar a otimizacdo dos processos e
recursos utilizados; a correcdo das deficiéncias identificadas; a melhoria dos controles
internos; a racionalizacdo dos processos e atividades, com consequente aumento da
produtividade e da eficacia das tarefas realizadas pelos colaboradores da Unimed Fortaleza.

Em 2015, a auditoria interna da Unimed Fortaleza teve, por definicdo conceitual,
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0 objetivo de adicionar valor & organizacdo, através da avaliagdo dos processos de
gerenciamento de riscos, controles internos e da governanga corporativa. Em vista disso, o
setor, em consonancia com as melhores praticas profissionais e levando em consideracdo o
planejamento estratégico da cooperativa, realizou as seguintes principais acoes:

a) Auditoria em todos os processos mapeados, com foco em processos, riscos e
controles, das seguintes areas: auditoria analitica de informagdes assistenciais,
nucleo OPME (Ortese, protese e materiais especiais), producio médica, gestdo
da rede credenciada, auditoria preventiva, relacionamento com o cooperado,
intercAmbio, pré-admissional, fiscal-tributaria, controle de pessoal, auditoria de
enfermagem, auditoria social, orcamento e informacdes estratégicas;

b) Auditorias nas seguintes areas e/ou operacGes: OPME, producdo médica —
contratos prestadores de servi¢os Pessoa Juridica, almoxarifado de estoques
(Operadora — a sede gerenciadora do plano de saude, e 0 HRU — Hospital
Regional Unimed), escritério de planejamento (normatizagdo interna), recursos
humanos (HRU), Universidade Corporativa Unimed, HRU (gastos em obras de
reforma/ampliacdo) e Seguranca da Informacéo;

c) Coordenacéo de trés processos administrativos internos;

d) Conducdo das contagens fisicas de todos os estoques da cooperativa;

e) Realizacdo de contagem fisica do caixa/fundo fixo da operadora e do HRU;

f) Revisdo técnica das normas de controle interno e demais documentos
normativos da cooperativa;

g) Apoio técnico na atualizagdo e revisdo do estatuto social, do regulamento da
junta medica e das normas reguladoras das elei¢oes.

A Unimed Fortaleza atua em um mercado que passa por constantes alteragdes
regulatdrias e é cada vez mais complexo. Por isso, esta exposta a diversos riscos que podem
afetar suas estratégias e seu desempenho. Com vistas, a aprimorar 0 monitoramento desses
riscos, a operadora criou a Area de Riscos Corporativos, que tem como principais atribuicdes
0 mapeamento e avaliagdo dos seguintes riscos: operacional, compliance e institucional. Além
disso, realiza monitoramento dos riscos de projetos, alinhados com os objetivos estratégicos
da cooperativa. Suas atividades séo realizadas com base em metodologias definidas pela 1SO
31.000 (norma internacional para gestdo de riscos) e framework (estrutura de controle interno)
do COSO (Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway Commission).

As andlises qualitativas dos fatores de riscos permitem avaliar a probabilidade de

materializacdo e potenciais impactos dos riscos. Com base no mapeamento, as areas e
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unidades de negdcio sdo responsaveis pela implantacdo dos planos de agéo para 0s riscos mais
criticos, visando mitigé-los ou reduzi-los a niveis aceitiveis, evitando assim impactos
significativos. Em 2015, as principais acdes ocorreram nas seguintes areas: analise dos riscos
dos processos dos projetos; atendimento a demanda ao relacionamento com &rgaos
reguladores; atendimento a gestdo das demandas juridicas; da compra a gestdo de estoques;
Unimed Lar; customizacdo da ferramenta de anélise de riscos de processos no sistema JIRA
(ferramenta de controle de fluxos de processos com arquitetura aberta, permitindo o controle
sobre qualquer fluxo definido); monitoramento dos riscos de projetos e processos via
ferramenta JIRA,; aplicagdo de oficinas sobre gestdo de riscos treinando facilitadores, em
parceria com a ASERH (Assessoria de Recursos Humanos);apresentacdes técnicas do modelo
de gestdo de riscos as empresas da FIEC e as Unimeds Jodo Pessoa, Manaus e Londrina.
Todas essas ac¢Oes sdo elencadas e defendidas pelas exposi¢cdes por Motta, Silveira
e Borges (2006) quando aludi sobre as agGes de transparéncia desempenhadas pelas formas de
auditorias, fiscalizagdes e controles e corroborados pelas interpelagdes de Andrade e Rossetti
(2009) e o IBGC (2015), os quais disseminam o aperfeicoamento das formas de controle para
cultivar, aprimorar e fincar o principio de prestacdo de contas hasteado pela governanca

corporativa, o compliance.

4.3.5 Conduta e conflito de Interesses

No relatério de gestdo de 2007 ndo ha indicios de enfoque do pilar conduta e
conflitos de interesse. J& no publicado em 2015, é o que ainda se menciona algo, quando
aborda o setor de suprimentos que esté se utilizando do codigo de conduta geral da Unimed
Fortaleza para gerir conflitos de interesse entre fornecedores. Afirmando ter como principal
finalidade o disciplinamento da rotina de trabalho de seus colaboradores, no qual estdo
explicitas as condutas ndo permitidas aos integrantes da equipe em face dos diferentes
publicos com os quais interagem, sobretudo fornecedores, prestadores de servigo e candidatos
a fornecedores/prestadores e demais parceiros.

O que tange a conduta e gerenciamento de conflitos, instituindo cédigo de ética
para preservar o capital acionario, a Unimed Fortaleza vem ensaiando no desenvolvimento

deste quesito, indo ao encontro no difundido pelo IBGC (2015).
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Nesta subsecdo tem-se o propoésito de elencar os principais elementos encontrados

nesta pesquisa, ilustrado no Quadro 5, por meio dos pilares da governanca corporativa

discriminados na teoria e projetados na prética pela postura diretiva da Unimed Fortaleza,

fazendo um comparativo nos anos de 2007 e 2015.

Quadro 6 — Resumo dos pilares da governanga corporativa na Unimed Fortaleza.

Pilares da Governanca
Corporativa

2007

2015

Propriedade ou Socios

Desatencdo com 0s cooperados, sem
acOes concretas de melhoria ao sécio.

Cooperado em evidéncia, com ganhos
financeiros melhores.

Gestdo ou Diretoria

diretor financeiro, diretor comercial,

Conselho de Ndo hd nenhuma abordagem de | Ndo ha nenhuma abordagem de
Administracdo qualquer natureza. qualquer natureza.
Presidente, diretor superintendente, | Presidente,  diretor  administrativo

financeiro, diretor comercial, diretor de

diretoria  de  recursos  médico- | provimentos e salde, diretor de
hospitalares. recursos proprios.
Além de atender as exigéncias
regulatérias do ambiente externo,

foram implementadas auditorias em
quase todos os ambitos internos a
cooperativa, melhorando a qualidade
operacional e informacional para
compor as demonstra¢fes contabeis. A
gestdo implementou uma éarea que visa
mapear e mitigar os riscos inerentes a
cooperativa.

Orgéos de Fiscalizagio e
Controle

Atendeu as exigéncias regulatérias no
tocante a demonstragdes contabeis.

Utiliza-se do cédigo de conduta ética
para  gerir  relacionamento  com
fornecedores.

Conduta e Conflito de
Interesses

N&do ha registros de implementacdo
deste pilar.

Fonte: Dados da pesquisa.

O mais notavel, comparando os dois periodos em evidéncia, foi a preocupacao da
gestdo de 2015 em fortalecer e intensificar a monitoracdo dos processos, amadurecendo o
pilar Orgdos de Fiscalizagdo e Controle, bem como elaborar um mapeamento dos riscos
inerentes ao negocio da cooperativa com a finalidade de dirimir ou mitiga-los, aludindo um
ambiente mais seguro para gerir sua existéncia no mercado. E ainda em 2015, a evidéncia na
utilizacdo do codigo de conduta ética para intermediar relacdo comercial com fornecedores.

A Unimed Fortaleza foi a grande vencedora do Prémio Anual de Marketing do
Sistema Unimed, promovido pela Unimed Brasil, dia 29 de julho de 2015. Das seis categorias
premiadas, o Marketing da Unimed Fortaleza recebeu quatro primeiros lugares. Foi um
resultado nunca antes ocorrido nas 21 edi¢des do prémio: uma Unica operadora conquistar

tantas categorias em um mesmo ano. Com isso, a Unimed Fortaleza entrou para a historia do
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marketing da Unimed Brasil como um case de sucesso nacional por sua capacidade de
rejuvenescer e reposicionar a marca com qualidade e confiabilidade. As categorias premiadas
foram as seguintes:

a) Estratégia de Ativacao de Patrocinio. Venceu o case Bicicletar. Seu impacto
social e os beneficios mituos para a marca, a sustentabilidade e a populagéo
foram os diferenciais mais ressaltados;

b) Acbes/Programas de Relacionamento com o Cooperado. O Portal da
Transparéncia, instituido pela atual gestdo, € um canal direto da presidéncia da
empresa com o médico cooperado. Nele, as principais informacdes
econdmico-financeiras sdo divulgadas para tornar o médico ainda mais
préximo e participativo da gestdo de sua Cooperativa;

c) Campanha Publicitaria. Tendo com uma de suas metas de gestdo o estimulo a
prevengdo da saude, a campanha da Medicina Preventiva, que foi ao ar no
final de 2014 e veiculada nos principais veiculos de comunicacdo de
Fortaleza, foi destaque nacional;

d) A¢des no Meio Digital. Com o video-case “Cuidar com carinho faz a
diferenca”, criado para dar maior amplitude a um viral que repercutia
positivamente sobre o atendimento infantil de coleta de sangue (no qual um
dos colaboradores do Centro Pediatrico Unimed, de forma carinhosa e
divertida, coletava sangue de um garoto de dois anos, que sorria
descontraidamente apesar de ser um momento tdo delicado para uma crianca),
a Unimed Fortaleza conquistou seu 4° prémio. Além de repercutir fortemente
nas redes sociais, o video foi destaque na Rede Globo, em matéria nacional, e
em Vvarios veiculos locais de comunicagao;

e) Grandes Marcas. Em sua 72 edicdo, a pesquisa realizada pelo instituto Vox
Poppulli, em parceria com o jornal Diario do Nordeste, indicou a Unimed
Fortaleza (com 30,6%) como o plano de saude preferido do Fortalezense. A
premiagdo é referéncia no cenério econdmico e colabora para repercutir o
desempenho da marca;

f) Reclame Aqui. O site Reclame Aqui é o espaco do consumidor na Internet,
onde ele pode exercer a cidadania expressando sua reclamacdo quanto a
atendimentos, compras, vendas, produtos e servigos. A Unimed Fortaleza esta,
atualmente, com reputagédo positiva (BOM), com 98% das solicitagches

atendidas e 85,6% das solicitacfes solucionadas. A Cooperativa manteve seus
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esforcos para solucionar com mais rapidez os problemas declarados por seus
clientes, e recebeu indicacdo para o prémio Melhores Empresas para o
Consumidor em 2015.
Para melhor ilustrar o reflexo das acdes de governanca implementadas pela
Unimed Fortaleza, em 2016, foi premiada com o Selo Ouro de Governanga e Sustentabilidade
— Edicdo 2016, concedido pela Unimed do Brasil. A certificacdo integrou aspectos de
governanca e gestdo na perspectiva da sustentabilidade e também incorporou novos
parametros de avaliacdo alinhados as boas praticas de mercado, incluindo novos requisitos,
especialmente, o equilibrio econdémico-financeiro.
Atualmente, apenas 19 singulares (representacdo de uma cooperativa dentro do
sistema Unimed) do sistema nacional possuem o Selo Ouro, destas, duas sdo do Nordeste. A
primeira edicdo da certificacdo unificada aconteceu neste ano, seguindo o exemplo e dando
continuidade as certificacbes do Selo Nacional Unimed de Governanga Cooperativa (langado
em 2012) e Selo Unimed de Sustentabilidade (lancado em 2003).
Ao receber o Selo Ouro conquistou-se um patamar diferenciado de gestdo perante
0 sistema nacional, nos aspectos de integridade, credibilidade e transparéncia no modelo de
gestdo executado por esta. O que levou a esta premiacdo foram as medidas adotadas pela
Unimed Fortaleza:
a) Criacdo do Canal de Etica;
b) Implantacdo do Programa de Integridade e anticorrupcao do Instituto Ethos;
c) Versdo de Relatério de Gestdo elaborado a partir de padrdes internacionais
estabelecidos pela Global Reporting Initiative (GRI);
d) Ampliagdo de clausulas em seus contratos, promovendo avangos de praticas
socioambientais e de anticorrupgdo junto aos seus fornecedores/prestadores;
e) Disseminacdo interna e externamente de boas préaticas que incentivam o bem-
estar e qualidade de vida.
f) O processo de certificagdo do Selo Unimed de Governanga e Sustentabilidade,
conferido pela Unimed do Brasil, tem como objetivo principal, estimular o
Sistema Unimed a pratica de Governanga Cooperativa e a gestdo para a
Sustentabilidade como um diferencial.
Criado em 2003, o selo de Responsabilidade Social/Sustentabilidade foi baseado
na triplice da saude: econémica, social e ambiental. Enquanto o selo de Governanca
Cooperativa, implementado em 2012, é conferido as Unimeds que incorporam a Governanga

Cooperativa em sua gestdo. A nova classificacdo ¢ dividida em bronze, prata, ouro e diamante.



5 CONSIDERACOES FINAIS

Este trabalho monografico teve como objetivo geral analisar as mudancas das
praticas de governanca corporativa, sob a égide dos seus pilares, na cooperativa Unimed
Fortaleza. Para tanto, fez-se uma analise qualitativa informacional dos relatérios de gestédo,
envidando um comparativo. Além deste, esse estudo possui como objetivos especificos:
apresentar 0s conceitos e caracteristicas dos pilares de boas praticas de governanca
corporativa; analisar as praticas de governanca corporativa da Unimed Fortaleza em dois
periodos distintos (2007 e 2015); e comparar as caracteristicas das praticas de governanca
corporativa da Unimed Fortaleza nos dois periodos (2007 e 2015).

Conseguiu-se apresentar 0s conceitos e caracteristicas dos pilares da governanca
corporativa mesmo com a discreta literatura explanada, mas suficiente para embasar a
experiéncia empresarial exigida pelo mercado, principalmente as listadas no mercado de
acOes. Foi possivel analisar as praticas de governanca corporativa da Unimed Fortaleza nos
dois tempos pela consulta aos relatérios de gestdo da referida empresa, disponibilizada por
esta em seu endereco eletronico destinado a consulta puablica. Notou-se uma discrepancia
razodvel ao se comparar os dois periodos distintos. Em 2007, notou-se uma omissdo no
tocante a entrega as partes interessadas no negocio. Entretanto, em 2015, foi de uma
completude notavel, respondendo, assim, a pergunta quanto a mudanca percebida com a
adocdo das praticas de governanca corporativa sobre a égide dos pilares considerados nesta.
Alguns pilares ndo tiveram, em parte, tratativa explicita nos relatorios de gestdo, entretanto
estavam descritas magistralmente no estatuto social da Unimed Fortaleza.

Tratando-se de contribuicdes percebidas pela pesquisa, esta monografia permitiu
disponibilizar ao meio académico a oportunidade da excitacdo a pesquisa e despertar pelo
tema tdo escasso relacionado a cooperativa de planos de salde as a¢Bes de governanca
corporativa; para a empresa Unimed Fortaleza, a excitagdo em aperfeicoar, dinamizar e aludir
com efetividade as agdes informadas em seus relatorios gerenciais, ndo somente destinados
aos cooperados filiados a esta, assim como as partes interessadas; e para a sociedade em geral,
o0 estimulo ao conhecimento das boas préaticas de governanga desempenhadas por esta, que
agregue valor as suas vidas por meio das acOes praticadas com impacto direta ou
indiretamente, sobretudo relativo a perenidade da cooperativa que garanta a prestacdo de
servigo continuada

No alargamento da investigacdo, foram encontradas limitacGes devido a infima

quantidade de publicacdes cientificas que tratam da governanca corporativa como objeto de
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estudo dentro de organizagdes do tipo cooperativa de prestacdo de servico assistencial a satde
suplementar. Sugestiona-se para novas publicagbes no mesmo sentido, uma provavel
indagacdo se cooperativas de ramos de atividades distintas prezam pela ado¢do de boas

praticas de governanca.
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