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RESUMO

A gestdo corporativa surgiu em um momento de conflitos entre investidores e
executivos de organizagdes com capital aberto. Desenvolvida para implantar um novo
modelo de gestdo, a governanca corporativa € um conjunto de boas préticas que
garantem uma maior solidez, transparéncia, liquidez e responsabilidade social das
instituicbes. O Governo brasileiro criou a Comissdo Interministerial de Governanga
Corporativa e de Administracdo de Participacdes Societarias da Unido (CGPAR) para
regulamentar os 6rgaos e garantir o uso de um modelo de gestdo baseado nos principios
de governanca corporativa. O objetivo desta pesquisa € analisar as estruturas da
comissdo responsavel pela regulamentacdo da governa corporativa e como a Caixa
Econdmica Federal pratica esse modelo de governanca. A conclusdo da pesquisa
mostrou como a Caixa cumpre as leis reguladoras através do gerenciamento de riscos,
processos de auditoria, liquidez de mercado, todas essas acfes estdo alinhadas as
diretrizes estratégicas da organizacdo e o uso destas praticas oferece valores e resultados

para a Uni&o e a sociedade.

Palavras-chave: Governanca Corporativa, Caixa, CGPAR



ABSTRACT

Corporate management has emerged at a time of disputes between investors and
executives from organizations with open capital. Developed to deploy a new
management model, corporate governance is a set of best practices that ensure greater,
strength, transparency, liquidity and social responsibility of institutions. The Brazilian
government created the Interministerial Commission on Corporate Governance and
Administration of Equity Interests of the Union (CGPAR) to regulatory bodies and
ensure the use of a management model based on the principles of corporate governance.
The objective of this research is to analyze the commission structures responsible for
the regulation of corporate rules and how the CEF practice this governance model. The
conclusion of the research showed how the CEF meets the regulatory laws through risk
management, audit processes, market liquidity, all these actions are aligned with the
strategic direction of the organization and the use of these practices offers values and

results for the Union and the society.

Keywords: Corporate Governance, CEF, CGPAR.
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1 INTRODUCAO

A gestdo dos recursos investidos em sociedades que possuem seu capital
diluido e pulverizado precisa ser bastante transparente e monitorada, para garantir a
perenidade do negdcio, a transparéncia da gestdo e garantir que 0s processos decisorios

atendam aos interesses dos acionistas e executivos.

A gestdo corporativa esta relacionada neste contexto, para o uso de boas
praticas administrativas dentro das organizacdes. Atraves de normativos, leis de 6rgaos
reguladores e regulamentos internos, busca-se um equilibrio entre os interesses de
investidores e gestores. Esses métodos agregam valor, confianca e uma melhor gestdo
para a organizagdo, garantindo o fortalecimento do mercado. A introducdo da gestdo
corporativa veio para solucionar os conflitos de agéncia, que é a separacdo entre a

propriedade e a gestéo.

Para Garcia (2005), o estudo da gestdo corporativa surgiu para controlar o
conjunto de instrumentos, utilizados por empresas publicas e privadas, como leis,
normativos expedidas por 6rgdos reguladores para monitorar as empresas, regulamento
interno e praticas comerciais que organizam e comandam a relacéo entre os investidores

e 0s executivos da empresa.

Menezes (2009) destaca a importancia da transparéncia dentro das instituicdes
para passar aos acionistas e investidores a confiabilidade do negécio e a garantia de

resultados positivos.

Nas instituicdes financeiras as praticas de governanca corporativa estdo
relacionadas com a Comissdo de Valores Mobiliarios, ao Banco Central e a bolsa de
valores, BM&FBOVESPA. No caso especifico de empresas estatais federais e de
administracdo de participacbes societarias da Unido, suas diretrizes de gestdo
corporativa estdo alinhadas com as regulamentacGes da Comissdo Interministerial de
Governanca Corporativa e de Administracdo de Participacbes Societarias da Unido
(CGPAR), criada a partir de um decreto de lei n° 6.021, de 22 de janeiro de 2007.

O objetivo desta pesquisa é analisar as praticas de governanga corporativa

adotadas pela Caixa Econdmica Federal, conforme a determinagdo da CGPAR e como



esses métodos geram valor para empresa, garantindo um retorno de resultados para a

organizacéo, sociedade e Unido.

A abordagem qualitativa da pesquisa foi realizada tomando como base de
pesquisa, livros, textos, dissertacbes, monografias e artigos sobre o assunto, artigos de
revistas, consultas as leis federais e constituicdo, websites relacionados com o tema e o
da prépria instituicdo em destaque na pesquisa. O estudo de caso sera realizado a partir

destas informacdes realizadas.

O trabalho estd dividido em cinco capitulos, incluindo a introducdo. No
segundo capitulo é apresentada uma pesquisa conceitual sobre o tema governanca
corporativa, colocando em pauta a visdo de diversos autores sobre o tema. Além disso, é
apresentado algumas teorias sobre o inicio dos estudos e como se deu a sua implantacédo

dentro do mercado financeiro.

O terceiro capitulo trata da estrutura da Comissdo Interministerial de
Governanca Corporativa e de Administracdo de Participacdes Societarias da Unido.
Como objeto de estudo da pesquisa, € apresentado todos os seus componentes.

No quarto capitulo, € apresentado o estudo de caso da pesquisa, a Caixa
Econdmica Federal. Foi realizada uma introducdo com a historia da empresa, seus
valores e principios. Como fonte principal deste projeto, foi feito uma analise das
praticas de governanca corporativa utilizadas pela organizacdo, de acordo com as
determinacbes da CGPAR, e como essas praticas sao repassadas para o publico como
retorno de resultados. Ao final do projeto sdo mostradas as conclusdes realizadas com o

estudo de caso da pesquisa.
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2 GOVERNANCA CORPORATIVA

Neste capitulo serd apresentando um breve historico sobre os fatos que
antecederam o despertar da governancga corporativa, além da formulagdo tedrica dessa
nova pratica de gestdo, mostrando a visdo de alguns autores sobre o significado do
termo e adocdo da pratica por empresas, como uma melhoria constante das

organizagoes.

2.1 O despertar da governanca corporativa

As raizes da governanca corporativa estdo ligadas ao surgimento dos
conflitos existente dentro das empresas, entre acionistas e gestores. Buscando um
periodo para o inicio dos conflitos, pode-se tracar uma linha histérica com o surgimento
das grandes corporacOes, especificando o0 seu desenvolvimento a partir do

financiamento utilizado.

Segundo Andrade e Rossetti (2009) o financiamento das grandes corporagoes

se deram por duas formas: interna e externa.

Os dois casos apresentados tiveram seus controles acionarios pulverizados. As
empresas que se desenvolveram através de financiamento interno, tiveram sua
diminuicdo no controle acionario a partir das sucessdes na direcdo da empresa, devido
ao falecimento dos primeiros gestores. Empresas que se desenvolveram com
financiamento externo, tiveram logo no primeiro momento seu controle acionario

pulverizados, pois existiam varios investidores.

A sucessdo de poder nas corporacdes inevitavelmente ird passar por um
periodo em que a contratacdo de gestores seja necessaria para a continuidade dos
negocios, com a missdo de atender aos valores das empresas e maximizar o retorno para

0S acionistas.

Andrade e Rossetti (2009) citam uma nova situacdo que as organizacdes se
encontram. Os acionistas tornaram-se outorgantes — desde o inicio dos

empreendimentos, no caso das empresas que obtiveram financiamento externo e com as
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sucessdes hereditarias. Ja os gestores se tornaram outorgados, posicionados no alto

escaldo na direcdo executiva.

Neste novo modelo de gestdo os acionistas, sendo agentes principais e
outorgantes, estdo focados na alocagéo eficaz de recursos, maximizagdo dos retornos e
gerenciamento do risco operacional. Os gestores, como agentes executores e
outorgados, estdo focados nas decisdes estratégicas, dominio do negocio e

solucionadores de conflitos.

Dentro dessa nova situacdo, estabelece-se entdo uma relacdo de agéncia
fundamentada nas decisdes estratégicas que maximizem os retornos. Porém, os gestores
tém seus proprios interesses e irdo buscar maximiza-los. Esses interesses podem ir de

oposicdo com algumas com os objetivos dos acionistas.

2.1.1 As razes dos conflitos de agéncia

Para Andrade e Rossetti (2009) os conflitos de agéncia sdo dificilmente
evitaveis. Para eles as razfes sdo, a inexisténcia de um contrato completo, sintetizado no
axioma de Klein e a inexisténcia do agente perfeito é a segunda razao, sintetizada no

axioma de Jensen-Meckling.

O axioma de Klein, proposto em 1983, possui seus fundamentos justificados
pelas “proprias caracteristicas dos ambientes de negocios, crescentemente imprevisiveis,
sujeitos a turbuléncias e a efeitos-contagio, que podem ser fortemente comprometedores
de resultados” (Andrade e Rossetti, 2009, p.86).

Diante das incertezas e descontinuidades ocorridas em todos os aspectos da
gestdo no cenario, a gestao corporativa passou a exigir respostas flexiveis e rapidas para
contornar os desafios. Andrade e Rossetti (2009) consideram como conseqiiéncia o fim

do contrato perfeito, registrado por Klein e citam trés razfes essenciais para isso:

. Alto nimero de ocorréncias imprevisiveis possiveis.
o Multiplicidade de reacGes a cada nova ocorréncia.

o Crescente frequéncia de ocorréncias imprevisiveis.

O axioma de Jensen e Meckling sintetiza a inexisténcia do agente perfeito. A

abordagem de Ross (1973) evidenciou razdes que dificultavam o alinhamento dos
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interesses dos gestores com 0s dos acionistas: a sobreposicdo dos interesses proprios,

mesmo diante de condi¢des hierdrquicas para a tomada de decisdes.

Andrade e Rossetti (2009) citam a obra de Jensen e Meckling — The nature of
man — para explicar a natureza humana, utilitarista, que tende a direcionar seus esforgos
para buscar maximizar seus resultados. Dificilmente, as pessoas irdo colocar 0s
objetivos alheios a frente dos interesses proprios. Ocorre a inexisténcia de um agente
perfeito, no caso, seria uma pessoa indiferente entre buscar a maximizagdo dos seus

objetivos e os de terceiros.

2.1.2 Tipologia dos conflitos de agéncia

A separagdo que ocorreu entre a propriedade e a gestdo e o inicio da dispersao
do capital dentro das organizagdes acarretou em um conflito de agéncia. Houve entdo
conflitos entre os administradores (agentes executivos) e 0s acionistas (agentes

principais), além de conflitos entre acionistas majoritarios e minoritarios.

Para Carvalho (2002, p.20),

[...] muito da literatura sobre governanga corporativa baseia-se no principio
de que as empresas pertencem aos acionistas e que, portanto, a sua
administracdo deve ser feita em beneficio deles. O predominio, por décadas,
da visdo descrita por Berle e Means, segundo a qual as grandes empresas
modernas possuem propriedade acionaria dispersa, moldou o debate sobre
governanca corporativa: o grande problema de agéncia era visto no conflito
entre 0s administradores (agentes executivos) e acionistas (agentes
principais). O oportunismo consistiria de decisdes dos administradores que
ndo visassem a maximizacao do valor das agdes. Dentro deste paradigma,
boa governanca empresarial significaria a adogdo de mecanismos que
forcassem os administradores (ndo acionistas) a proteger os interesses dos
acionistas.

O outro conflito que existe entre os acionistas majoritarios e minoritarios,
acontece segundo Andrade e Rossetti, (2009), em paises que possuem a concentracao da
propriedade no sistema corporativo e seus mercados de capitais tem uma menor
expressao em relacdo a outras fontes de acumuladores de capitais, essa questdo ocorre
em sua maioria nos paises emergentes e € uma das questdes de boa governanca no
Brasil. Os acionistas buscam a protegédo dos seus direitos dentro da organizagdo, ao
invés do proprietario, com receio deles serem sobrepostos por interesses dos

majoritarios.
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2.1.3 O despertar da governanca corporativa

Os conflitos de agéncia existentes dentro das organizagdes fizeram com que
uma nova forma de gestao fosse estabelecida. Uma gestdo de boas praticas corporativas
para buscar a maximizagao dos resultados para todos os envolvidos.

Para Andrade e Rossetti (2009) o oportunismo de gestores diante da disperséo
e auséncia dos acionistas, assim como 0s acionistas que sdo a favor de uma estrutura
acionaria para expropriar direitos dos minoritarios, foram as principais razdes para o
despertar da governanca corporativa. Foram estabelecidas novas condigdes que
estabeleciam novas praticas de alta gestdo. Além da adicdo de novos fatores externos —

ambiente externo complexo, mutével e desafiante - a fatores internos.

Algumas outras razGes foram essenciais para o inicio deste despertar. Andrade

e Rossetti (2009) citam trés como as principais:

Relacionamento acionistas-corporacgdes

Atuacdo da direcdo executiva

Constituicao de conselhos de administracdo

A essas razdes essenciais, somam-se outras razdes adicionais. Andrade e

Rossetti (2009) dividem em razdes externas e internas:
Raz0es externas:

o Mudancas no macroambiente
o Mudangas no ambiente de negdcios

. Revisdes institucionais
Raz0es internas:

o Mudangas societarias
o Realinhamentos estratégicos

o Reordenamentos organizacionais

“A governanga corporativa surge com vistas a superar o conflito de agéncia.

Na perspectiva da teoria da agéncia, a preocupagdo maior é criar mecanismos eficientes
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— sistemas de monitoramento e incentivos” (Silva, 2006, p. 7). Garantindo assim, um

alinhamento do comportamento dos gestores com os interesses dos acionistas.

2.2 Conceitos de Governanca Corporativa

Segundo Silva (2006), a governanca corporativa se define pelo conjunto de
praticas que tem por finalidade maximizar o desempenho e os resultados de uma
organizagao, protegendo investidores, empregados e credores, facilitando o acesso ao

capital.

Para o Instituto Brasileiro de Governancga Corporativa (IBGC) (2009, p.19), o

conceito de GC é:

[.] o sistema pelo qual as organizagBes sfo dirigidas, monitoradas e
incentivadas, envolvendo os relacionamentos entre proprietarios, Conselho
de Administracdo, Diretoria e 6rgdos de controle. As boas préaticas de
Governanca Corporativa convertem principios em recomendagdes objetivas,
alinhando interesses com a finalidade de preservar e otimizar o valor da
organizacdo, facilitando seu acesso a recursos e contribuindo para sua

longevidade.

Com essa visdo, o IBGC, determina a importancia das boas praticas de
governanca. Sua aplicabilidade ira garantir o bom desempenho das organizacdes e

mostrar com mais transparéncia seus processos para todos os envolvidos.

Para a Comissdo de Valores Mobiliarios — CVM (2002) define o conceito de
governanga corporativa como um “conjunto de praticas que tem por finalidade
otimizar o desempenho de uma companhia ao proteger todas as partes interessadas,

tais como investidores, empregados e credores, facilitando o acesso ao capital.

Observa-se uma relacédo entre as visdes do IBGC e CVM no que se diz respeito
ao principio de governanca corporativa, sendo assim, a aplicacdo de praticas que

otimizem os resultados e protejam os interesses dos envolvidos na organizagao.

O conceito de governanga corporativa pela Organizagcdo para Cooperacdo e
Desenvolvimento Econémico (OCDE) (2004) trata sistema pelo qual as organizacoes
sdo controladas. A estrutura organizacional da gestdo corporativa deve especificar a

distribuicdo dos direitos e responsabilidades que todos os participantes possuem.



15

Tambem define as regras e os procedimentos que irdo ser levados em consideragao
para a tomada de decisdo. Além disso, oferece uma base para auxiliar na busca dos
resultados estabelecidos e nos instrumentos de controle.

A OCDE participa na definicdo dos principios de governanga corporativa a
nivel internacional, através da divulgacdo de cartilhas criadas a partir de diversas
comissdes, como a de mercados financeiros, fundos de investimentos internacionais,

inddstria e politica ambiental.

Segundo Lodi (2000), o conceito de Governanca Corporativa esta ligado ao
relacionamento entre acionistas, auditores independentes e 0s executivos. Além disso,

ressalta o papel do conselho de Administracdo, responsavel pelos executivos.

Siffert Filho (1998, p.123) conceitua a governanga corporativa como um
“sistema de controle e monitoramento estabelecidos pelos acionistas controladores de
uma determinada empresa ou corporacao, de tal modo que os administradores tomem

suas decisdes sobre a alocacdo de acordo com o interesse dos proprietarios”.

Carvalho (2004, p.14) define:

[...] governanca corporativa consiste numa aplicacdo de praticas, na
administracdo da empresa, decorrentes do relacionamento entre acionistas,
auditores independentes, diretores, conselheiros fiscais e conselheiros de
administracdo, com o objetivo de dinamizar o desempenho e participagéo de
todos que estdo ligados direta e indiretamente na gestdo empresarial, para
que, consequentemente, todos (empresa e interessados) se beneficiem dos

bons resultados.

A adocdo das praticas de governanca corporativa € importante para o bom
desempenho das organizacdes, visando um maior relacionamento entre 0s
administradores e acionistas. Essa gestdo auxilia na tomada de decisdo e nas respostas
rapidas as mudancas de cenarios que podem surgir dentro do mercado. A transparéncia
nos processos é fundamental para o sucesso empresarial e alinhada com uma boa gestao

colabora com o0 aumento dos resultados.

Para alguns autores o conceito de governanga corporativa esta relacionado em
um conjunto de diversidades e que podem ser agrupados em quadro grupos, que,

segundo Andrade e Rossetti (2009) séo:
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o Guardié de direitos: em relacdo aos interessados em jogo nas empresas.

Segundo Monks e Minow (2004, apud ANDRADE E ROSSETTI 2009, p.

138)
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 informagGes que permitam aos acionistas
acompanhar decisdes empresariais impactantes, avaliando o quanto elas
interferem em seus direitos; c) possibilitar aos diferentes pablicos alcancados
pelos atos das empresas o emprego de instrumentos que assegurem a
observancia de seus direitos; d) promover a interacdo dos acionistas, dos
conselhos de administracdo e da diregdo executiva das empresas.

. Sistema de relacdes: direcdo e monitoramento das organizacdes. Para
Shleifer e Vishny (1997, apud ANDRADE E ROSSETTI 2009, p. 139)

é 0 campo da administracdo que trata do conjunto de relagdes entre a direcdo
das empresas, seus conselhos de administracdo, seus acionistas e outras
partes interessadas. Ela estabelece os caminhos pelos quais os supridores de
capital das corporagdes sdo assegurados do retorno de seus investimentos.

o Estrutura de poder: dentro das corporagdes. Na definicdo de Hitt, Ireland
e Hosksson (2001, apud ANDRADE E ROSSETTI 2009, p. 139)

como a governanga corporativa nasceu do divorcio entre a propriedade e a
gestdo das empresas, seu foco é a definicdo de uma estrutura de governo que
maximize a relacdo entre o retorno dos acionistas e os beneficios auferidos
pelos executivos. Neste sentido, envolve a estratégia das corporacdes, as

operac0es, a geracdo de valor e a destinacdo de resultados.
. Sistema normativo: leis que regem as relagbes internas e externas.
Mathiesen (2002, apud, ANDRADE E ROSSETTI 2009, p. 140) define:

governanga corporativa € um campo de investigagcbes focado em como
monitorar as corporacdes, através de mecanismos normativos, definidos em
estatutos legais, em termos contratuais e organizacionais que conduzem ao
gerenciamento eficaz das organizac6es, traduzidos por uma taxa competitiva
de retorno.

Analisando todos os conceitos abordados, pode-se concluir que o sistema de
governanca corporativa relaciona as melhores préaticas utilizadas nas corporag@es para o
desenvolvimento e continuidade da empresa, assegurar o retorno do investimento, a
transparéncia nos processos decisorios e tomada de decisdo por parte dos conselhos da

organizacao.



17

2.3 Principios de Governanca Corporativa

A OCDE (2004) considera como principios de governanca corporativa:

o Assegurar a base para um enquadramento eficaz do governo das
sociedades: o enquadramento deve promover a transparéncia e eficiéncia dos
mercados, ter seus requisitos e leis em conformidade com o principio do
primado do direito, estrutura da diviséo de responsabilidades de cada membro
da organizacdo claramente articulada para beneficiar o interesse publico e
transparéncia nas decisdes tomadas pelas autoridades de supervisao,
reguladoras e dedicadas a aplicacdo de leis.

. Os direitos dos acionistas: a governanga corporativa tem o dever de
proteger e facilitar o exercicio dos direitos dos acionistas nos diversos
processos que ocorrem na organizagdo como alteracdo de estatuto; participar
das assembléias, com direito a voto; alienacdo e transferéncia; ser informado de
decisbes relevantes e ter o direito de consultar informacGes sobre questfes
relacionadas com seus direitos essenciais.

. Equidade no tratamento dos acionistas: a estrutura de gestdo corporativa
de assegurar o tratamento equitativo de todos os acionistas, sem distin¢do entre
minoritarios ou majoritarios, estrangeiros ou nacionais, garantindo-lhes acesso
as informacdes relevantes, os mesmos direitos de voto, quando pertencerem a
mesma categoria, protecdo dos acionistas minoritarios contra acdes abusivas,
igualdade na participacdo nas assembléias e proibir as praticas baseadas em
informacdes privilegiadas.

o O papel das partes com interesses relevantes: estabelecimento dos
direitos dos sujeitos que possuem interesses relevantes da entidade, através de
acordos mutuos entre as partes. Esses acordos facilitam o acesso as
informagdes relevantes, suficientes e fiaveis de forma regulada. Com isso, a
sociedade pode se tornar economicamente solida dentro do cenario econémico.
o Divulgacdo de informacdes e transparéncia: divulgacdo de informacgoes
relevantes como resultados financeiros, objetivos da empresa, participagdes
sociais, politica de remuneracdo, fatores de riscos previsiveis e estrutura
politica. Todas essas informacfes devem estar em conformidade com as

normas contabilisticas, além da realizagéo de auditorias anuais.
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o As responsabilidades do Conselho de Administragcdo: assegurar as
responsabilidades quanto ao papel de monitoracdo e fiscalizacdo dos
procedimentos adotados pela organizacdo. Cabendo ao conselho de
administragdo desempenhar fungdes de orientar as decisfes estratégicas,
fiscalizacdo, controle e manutencdo das estratégias, garantir um processo

formal e transparente e harmonizar os interesses dos acionistas e da empresa.

O Instituto Brasileiro de Governanca Corporativa (IBGC) define os principios
da governanca corporativa através da divulgacdo do Codigo das Melhores Préticas de
Governanca Corporativa. Nele estdo descritas as principais praticas que deve ser
adotadas nas organizac@es brasileiras. As préaticas adotadas sao baseadas nos principios
de governanga corporativa, que sdo: transparéncia, equidade, prestacdo de contas
(accountability) e a responsabilidade corporativa. Esses principios tém como objetivo
preservar e aumentar o valor da empresa, facilitar o acesso ao capital, continuidade da

empresa e maximizar o desempenho da sociedade (IBGC, 2009)

Para o IBGC (2009), a transparéncia ndo é apenas uma obrigacdo, mas sim a
divulgacdo de informacdes relevantes para as partes interessadas da sociedade, além
daquelas impostas por leis ou regulamentos, com isso, aumentar o reconhecimento e a
confiangca da organizagdo. Suas acOes ndo devem limitar-se apenas aos resultados
econdmico-financeiro como também os demais fatores, incluindo os intangiveis, que

norteiam a gestdo empresarial.

O conceito de equidade, segundo o IBGC (2009), consiste no tratamento justo
de todos os sOcios e as demais partes interessadas. Sendo inaceitaveis atitudes ou

politicas discriminatorias.

Para o IBGC (2009), a prestacdo de contas é de responsabilidade dos agentes
de governanca (sécios, conselheiros de administracdo, executivos, fiscais e auditores) e

esses devem ser responsaveis pelos seus atos e omissoes.

Responsabilidade corporativa, conforme o IBGC (2009), é a visdo de
sustentabilidade da organizacdo, visando a sua longevidade empresarial. Para isso.
Devem ser incorporadas acdes de carater social e ambiental para definir os negécios e

operagdes da organizacao.
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Lodi (2000, p.19) aborda os principios da governanga corporativa com seus

pilares:

1) Fainess, traduzida por senso de justica e de que equidade para com os
acionistas minoritarios contra transgressdes de majoritarios e gestores;

2) Disclosure, usualmente chamada de transparéncia, com dados
acurados, registros contabeis fora de ddvida e relatérios entregues nos prazos
combinados;

3) Accountability, ou responsabilidade pela prestacdo de contas por parte
dos que tomam as decisGes nos negocios;

4) Compliance, ou obediéncia e cumprimento das leis do pais.

Visto esses conceitos, observa-se que a visdo de Lodi (2000) a limitagcdo da
abrangéncia do principio de transparéncia, para ele sua atuacdo esta nas questdes das
demonstragdes e relatorios contéabeis. J& na visao do IBGC (2009), além dessa area, sua
atuacdo também se direciona para a comunicacdo e divulgacdes de informacgdes

relevantes, tanto interno ou externo.

Outro pronto em que ocorre uma diferenca entre 0s conceitos, esta na
responsabilidade corporativa, abordada pelo IBGC (2009), e na compliance, tratada por
Lodi (2000). Para o IBGC (2009), a responsabilidade corporativa estd baseada na
questdo da sustentabilidade e longevidade da organizacdo, observando as agdes que
serdo adotadas para a busca desses objetivos. O principio de compliance, Lodi (2000),

aborda as leis e regulamentac6es do pais que as empresas devem cumprir.

Vale ressaltar a importancia desses dois principios para a sociedade, a
importancia das acdes de longo prazo para a sustentabilidade da organizacdo e a
divulgacdo as acdes tomadas para essas agdes. Assim como 0 cumprimento da

legislacdo vigente no pais, visando a solidez da organizacgdo no cenario econémico.

Quanto ao principio de equidade, Lodi (2000) e IBGC (2009) retratam a
importancia de um tratamento justo dos direitos dos acionistas minoritarios em relacéo
aos majoritarios e administradores. Ambos destacam a protecdo dos minoritarios contra

praticas abusivas dos demais interessados na sociedade.

O conceito de accountability abordado pelo IBGC (2009) e Lodi (2000),
aborda a importancia da responsabilidade sobre as decisGes empresariais e prestacéo de

contas, assumindo os agentes a responsabilidade por essas a¢oes.
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2.4 Agentes de Governanca Corporativa

Os principais agentes de governanca corporativa sdo: o conselho de
administracdo, o conselho fiscal, a auditoria independente e a diretoria. Cada um desses
agentes é responsavel pela implantacdo e monitoracdo das boas praticas de governanca

corporativa.

O conselho de administracéo é responsavel pelo alinhamento dos interesses dos
acionistas com os propositos estratégicos da empresa, monitorando 0s riscos de gestdo e
na divulgacdo dos resultados. Sua missdo, seus papéis e responsabilidade estdo
destacadas na figura O1.

PRINCIPAIS RESPONSABILIDADES

LEGATS, SOCIETARIAS E INSTITUCIONAIS

J Atender aos requisitos das disposigbes legais ¢ estatutérias.

tlores da organizagio.

I Contribuir para o equilibrio entre os i

> ) ses dos proprictarios,
daos gestores e de outras parres interes >

ESTRATEGICAS
J Consensar propositos empre:
3 Definir e emitir expectatiy

a Direloria Executiva,

MISSA ;
0 d Propoer ¢ acompanhar o dese

corporative.

s de alto impacto

Proteger e valorizar o patriménio tangivel ',
e intangivel da empresa e otimizar o )
retorno do investimento; zelar pelos y

valores e crencas; consensar propositos |
estratégicos e 0 acompanhamentoea RELACIONADOS A GESTAO
avaliacio da diretoria executiva. 0 Escolher. adm

f presidente

4 Avaliar, homelogar e monitorar a estratégi cios,

< Acompanhar a gestdo de riscos corportativos.

avaliar, fixar a remuneracio ¢ encaminhar a siicessio do
0.

d Homologar as politicas nas dreas funcionais de RH, RI, Tl e financas.

- Contribuir na definicio ¢ monitorar eddigos corporativos de melhores préticas.

RELACIONADAS A QUESTOES FINANCEIRAS, FISCAIS E DE AUDITORIA

A Deliberar sobre a estrutura e o aumento de capital.

as de destinagao de resultados,
vestimentos ¢ desimobilizagoes.

U Escolher a Auditoria Externa.

4 Homologar diretrizes para auditorias interna e externa,

Figura 01 — Misséo, papéis e responsabilidades do conselho de administracdo: uma proposta ajustada ao
conceito envolvido.

Fonte: Andrade e Rossetti (2009, p. 281)
Para Silva (2006) o conselho de administracdo deve trabalhar em sintonia com
os interesses da sociedade com um todo. Sdo atribuicbes do Conselho: definir

estratégias; eleger o Chief Executive Officer (CEO) e monitorar e controlar a gestao.

Segundo Andrade e Rossetti (2009) existem trés atribuicdes do conselho de

administracdo que tem um maior grau de relevancia:
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1) Separacdo ou sobreposicdo de funcbes: entre presidente do conselho e
diretor executivo

2) Grau de envolvimento: construcdo de um conselho indicado para o
cumprimento das atribuicfes e desenvolvimento da organizacao.

3) Missdo e areas de atuacdo: decisdo alinhada com o mais adequado conselho

para a sociedade.

Andrade e Rossetti (2009, p. 303) definem a diretoria executiva como “a
responsavel pelas a¢fes que irdo movimentar a corporacdo, em suas unidades de

negodcios e em funcdes compartilhadas, na implementagao desses propdsitos”.

Segundo Andrade e Rossetti (2009) a misséo da diretoria executiva e exercer
uma gestdo focada na busca de eficacia empresarial, criacdo de valor e otimizacéo do

retorno sobre o0s investimentos. Suas responsabilidades sdo:

o Alinha a gestdo dos negécios as crencas fundamentais e valores da
organizacdo e as politicas homologadas pelo conselho de administragéo.

o Interacdo com o conselho de administragdo e seus comités, sejam eles
permanentes ou temporarios.

. Contribuicdo para o desenvolvimento de projetos de alta relevancia
corporativa.

. Definicdo de estratégias que atendam aos interesses e expectativas dos
acionistas.

. Definir anualmente o plano de negdcio.

o Administrar a gestdo de riscos e vulnerabilidades da organizacéo,
mostrando medidas para a solucdo desses fatos.

. Propor mudancas na estrutura organizacional, caso necessario, ao
conselho de administracéo.

o Divulgacéo de informacdes fundamentais sobre processos de governanca,
informagdes relevantes e oportunas e qualidade conceitual e técnica.

o Monitorar desvios em relacdo ao plano de negocios e definir medidas
corretivas para seu ajuste.

o Assumir a responsabilidade sobre as demonstragdes patrimoniais e
resultados da organizagé&o.

o Preparar a linha de sucesséo.
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Silva (2006) ressalta a importancia do CEO para a execucdo das premissas
estipuladas pelo conselho de administracdo, ao qual presta contas. Deve repassar
informagdes aos acionistas de forma clara, ter transparéncia no relacionamento com as
partes interessadas na sociedade, mostrar o relatério anual com as demonstracbes

contabeis e resultados financeiros.

O conselho fiscal € um 6rgao com caracteristicas de fiscalizacao e verificacao,
além de atuar no gerenciamento de riscos inerentes para a organizacdo. Ele protege o

direito dos acionistas quanto as decisGes e atos da gestdo empresarial.

Segundo o IBGC (2009), sua presenca é permanente ou ndo, cabendo aos
socios a instalacdo desse conselho permanente. Seus principais objetivos séo:

. Fiscalizar os atos administrativos e o cumprimento dos deveres legais e
estatutarios;

. Conceder informacBes complementares para o relatorio anual;

. Denunciar atos que vao contra a protecdo dos interesses da companhia;

. Analisar e examinar demonstracdes financeiras.

A auditoria interna tem papel fundamental na andlise das demonstracGes
financeiras que sdo repassadas aos acionistas pelas organiza¢des. Para o IBGC (2009),
essa avaliacdo deve incluir um relatério de recomendacBes para a melhoria e

aperfeicoamento dos controles internos da empresa.
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3 PRATICAS DE GOVERNANCA CORPORATIVA DA UNIAO
E ORGAOS DE CONTROLE

Criada a partir do decreto de lei n°® 6021/2007, a Comissao Interministerial de
Governanca Corporativa e Administracdo de ParticipacGes Societarias da Unido
(CGPAR), tem a finalidade de tratar matérias relacionadas com a governanga
corporativa nas empresas estatais federais e da administracdo de participacOes
societérias da Unié&o.

Presidida pelo Ministro do Planejamento, Orcamento e Gestdo e além de ser
composta pelos Ministros da Fazenda e Chefe da casa civil da Presidéncia da Republica.

A seguir, é apresentado como cada 6rgdo que compde a comissdo é estruturado.

3.1 Ministério de Planejamento, Orcamento e Gestao

O primeiro cargo de ministro responsavel pelo planejamento do pais surgiu
com a Lei Delegada n° 1 de 25 de janeiro de 1962, cargo esse ocupado por Celso
Furtado. Antes disso, existia apenas o Conselho de Desenvolvimento, criado em 1956
tendo como atribuicBes a coordenacdo e planejamento da politica econdémica, apds
surgimento do ministério passou a ser subordinado a ele (PLANEJAMENTO, 2014).

Suas atribuicGes tiveram um acréscimo da coordenacdo econémica, em 1964.
No ano seguinte foi criado o Conselho Consultivo do Planejamento, sendo um érgéao de
consulta. O Decreto-Lei 200 alterou o nome do ministério para Ministério do
Planejamento e Coordenacdo Geral. No ano de 1974, o ministério passa a ser uma
Secretaria, a Secretaria de Planejamento (SEPLAN), ligada a Presidéncia da Republica.
Tornou-se o centro das decisdes econdmicas do pais (PLANEJAMENTO, 2014)

A elevada inflagdo nos anos 80 acarretou um reordenamento das agOes
desenvolvidas e por consequéncia, as acdes de planejamento ficaram para segundo
plano. Com isso, foram criadas medidas de curto prazo para o desenvolvimento e
mudancas organizacionais na SEPLAN, que ficou responsavel por coordenar as a¢des
do governo (PLANEJAMENTO, 2014)
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Nos anos seguintes, a SEPLAN foi perdendo algumas de suas secretarias
como: Secretaria de Abastecimento e Pregos, Secretaria Central de Controle Interno,
Secretaria de Modernizagdo Administrativa, Secretaria de Controle das Empresas
Estatais, entre outras. Essas mudancgas organizacionais fizeram a SEPLAN perder o

controle da execucao de acOes na area de planejamento.

Em 1988, a SEPLAN retoma suas atribuicbes de planejamento, com nova
administracdo e reformulada para atender a nova Constituicdo Federal, passando a ser o
centro das decisGes econdmicas. Dois anos depois, em 1990, no governo de Fernando
Collor, a SEPLAN é extinta e reduzida a Secretaria Nacional, subordinada ao
Ministério. Porém, em 1992, com o impeachment do presidente Collor, a SEPLAN é
recriada com o nome de Secretaria de Planejamento, Orcamento e Coordenacdo da
Presidéncia da Republica, com status de ministério (PLANEJAMENTO, 2014).

No ano de 1995, a SEPLAN foi transformada no Ministério do Planejamento e
Orcamento. Em 1999, ocorrem duas mudancas, a primeira ,em janeiro, através da
medida proviséria n°® 1795 passa a chamar o Ministério do Orcamento e Gestdo. A
segunda mudanca em julho do mesmo ano, com a medida provisoria °1.911-8 muda o
nome mais uma vez para Ministério do Planejamento, Orcamento e Gestdo, o qual
permanece até entdo (PLANEJAMENTO, 2014).

3.1.1 Competéncias

As competéncias do Ministério de Planejamento, Orcamento e Gestdo s&o:
(Planejamento, 2014, p. 9)

. | - participacao na formulagéo do planejamento estratégico nacional;

. Il - avaliacdo dos impactos socioecondmicos das politicas e programas
do Governo federal e elaboracdo de estudos especiais para a reformulagéo de
politicas;

. Il - realizacdo de estudos e pesquisas para acompanhamento da
conjuntura socioecondmica e gestdo dos sistemas cartograficos e estatisticos
nacionais;

. IV - elaboracéo, acompanhamento e avaliagdo das leis de iniciativa do

Poder Executivo federal previstas no art. 165 da Constituicéo;
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. V - viabilizacdo de novas fontes de recursos para 0s planos de
governo;

. VI - coordenacdo da gestdo de parcerias publico-privadas;

. VIl - formulacdo de diretrizes, coordenacdo das negociagdes,

acompanhamento e avaliacdo dos financiamentos externos de projetos
publicos com organismos multilaterais e agéncias governamentais;

. VIII - coordenagdo e gestdo dos sistemas de planejamento e
orcamento federal, de pessoal civil, de administracdo de recursos da
informacdo e informatica e de servicos gerais, bem como das acdes de
organizacdo e modernizacdo administrativa do Governo federal;

. IX - formulacéo de diretrizes, coordenacdo e definicdo de critérios de

governanga corporativa das empresas estatais federais;

o X - administracdo patrimonial;
. Xl - politica e diretrizes para modernizacdo da administracdo publica
federal.

A partir destas competéncias, devidas ao Ministério, podemos ver a sua
importancia para o desenvolvimento e planejamento de uma politica econémica que

fortaleca as aces do Governo Federal.

3.1.2 Misséo e Valores

Como um 6rgdo da Administracdo publica federal, o Ministério do
Planejamento, Orgamento e Gestdo tem como missdo; “Planejar e coordenar as politicas
de gestdo da administracdo publica federal, para fortalecer as capacidades do Estado
para promoc¢do do desenvolvimento sustentavel e do aprimoramento da entrega de

resultados ao cidaddo" (Planejamento, 2012, p.14).

A visdo do Ministério de Planejamento esta associada a exceléncia da gestao

publica:
Planejamento, 2012, p. 14:

O  Ser a organizagdo de exceléncia na gestdo dos recursos publicos
federais;

O Promocgdo do cumprimento do Plano Plurianual com participacdo da
sociedade e didlogo com os planos de desenvolvimento de longo
prazo;

O Melhoria permanente na entrega de servigos e atendimento das
necessidades da sociedade;
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O Coordenagdo de agBes de infraestrutura logistica e social que
sustenta o crescimento e a competitividade do pais alcancada a partir
da formulacéo e monitoramento dos planos coordenados pelo MP;

O Desenvolvimento de modelos e instrumentos de governanga e gestdo
que melhoram a capacidade de atuagdo dos 6rgéos;

O Modernizagéo dos sistemas estruturantes de governo (planejamento,
or¢camento, pessoal, administracdo de recursos da informacéo, de
logistica e organizagdo administrativa);

O Formulacdo de diretrizes, coordenacdo e definicdo de critérios de
governanga corporativa das empresas estatais federais;

O Realizacdo de estudos e pesquisas para acompanhamento da
conjuntura socioecondmica e gestdo dos sistemas cartograficos e
estatisticos nacionais.

A figura 2 mostra o organograma do 6rgao.

MINISTERIO

Assossoria
Economica
- Assessoria Especial
Para Modomizacao
- =
do Ministro
(& ia Junidica
Secrotaria do ria do Socrotaria do Socrotaria do do Secrotaria do
’ . Aasintos s il . Patrimbnio da Progam s
Investimentos. Orgamanto Fodoral Shbraciont Gastao Poblica Tecnologia da Trabatho no Unido Acoloracio do
Estratégicos Informagao Crescimento

Figura 2. Fonte: Ministério Planejamento, Orcamento e Gestdo, 2014.
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3.2 Ministério da Fazenda

Criado desde o0 ano de 1808, com a vinda da familia real ao Brasil, 0 Ministério
da Fazenda é um 6rgdo responsavel pela formulacdo e execucdo da politica econémica.

Sua atua legislacdo esta regulamentada no Decreto n° 7.301, de 14de setembro de 2010.

Quanto a sua area de competéncia, o Ministério possui as seguintes atribuigdes

sobre alguns desses assuntos (Fazenda, 2014):

e Moeda, crédito, instituicdes financeiras, capitalizacdo, poupanca, seguro
privado e previdéncia privada aberta;

e Politica, administracdo, fiscalizagdo e arrecadacdo tributéria;

e Administracdo financeira e contabilidade publica;

e Negociacdes econdmicas e financeiras com governos.

Possui uma estrutura organizacional dividida da seguinte forma (Fazenda,
2014):

i.Orgdos de assisténcia direta e imediata ao Ministro do estado;
ii.Orgdos especificos singulares

iii.Orgéos colegiados.

A figura 3 mostra detalhadamente a composi¢cdo de cada 6rgdo que forma a

estrutura organizacional do Ministério da Fazenda.
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Figura 3. Fonte: Ministério da Fazenda, 2014.
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3.3 Casa Civil

Criada pelo Decreto-lei n® 920, de 1 de dezembro de 1938,como Gabinete
Civil, sendo suas atribuices ligadas a Presidéncia da Republica. Durante o decorrer dos
anos a legislacéo vigente passou por algumas alteracfes, dentre esses fatos, podemos
destacar alguns que foram importantes para o desenvolvimento da atual estrutura (Casa
Civil, 2014):

O 1974: atribuicdo ao Chefe do Gabinete Civil de Ministro do Estado;

U 1990: extingdo do Gabinete Civil,

O 1992: criada a Secretaria de Governo. No mesmo ano, por forga da Lei n°
8.490, de 19 de novembro, é transformada em Casa Civil da Presidéncia da

Republica.

Sua competéncia estd na publicacdo e preservacdo dos atos oficiais da
Presidéncia da Republica e na assisténcia direta e imediata a presidéncia, sendo na
coordenacdo e integracdo das acOes do Governo, verificagdo prévia da
constitucionalidade e legalidade dos atos oficiais, analise do mérito, da oportunidade e
da compatibilidade das propostas, avaliacdo e monitoramento das acfes do governo e

gestdo dos 6rgaos e entidades da administracdo publica federal (Casa Civil, 2014).

3.4 Comissao Interministerial de Governanca Corporativa e Administracéo de
ParticipacGes Societarias da Unido (CGPAR)

Criada a partir do Decreto n°® 6.021, de 22 de janeiro de 2007, a CGPAR tem
por finalidade tratar das acBes do governo nas empresas estatais e federais e da
administracdo de participacOes societarias da Unido, com isso, estimular o uso das boas

praticas de governanca nas organizagdes, garantindo maior transparéncia.

Algumas das competéncias da CGPAR, estabelecidas pelo decreto n°® 6.021
(2007) estdo relacionadas com a aprovacdo das diretrizes e estratégias ligadas a

participacao acionaria da Unido, com vistas a:

a)  defesa dos interesses, como acionista, da Unido;
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b)  eficiéncia da gestdo e pratica de boa governanca corporativa,;

c) compra e venda de participacOes da Uni&o;

d) atuacdo das empresas estatais federais, quando patrocinadoras de planos
administrados por entidades fechadas de previdéncia complementar;

e)  remuneracdo dos dirigentes;

f)  ndmero maximo de cargos;

g) maximizacdo do retorno do capital,

h)  distribuicdo de remuneracdo aos acionistas;

i) divulgacdo de resultados, informacgdes, relatorios contabeis e

demonstrativos financeiros.

Estabelecer os critérios utilizados para avaliar a classificar as empresas estatais
federais, com o objetivo de criar politicas de interesse da Unido, considerando os

seguintes aspectos:

a)  desempenho econémico-financeiro;

b)  praticas de governanca corporativas;

c)  gestdo empresarial,

d) segmento de atuacdo, porte da empresa e atuacdo na bolsa de valores
nacionais e internacionais;

e) captacdo de recursos do Tesouro Nacional para despesas correntes ou de

capital;

Estabelecimento de critérios e procedimentos que serdo adotados para a
indicacdo de diretores e representantes da Unido, como: capacitacdo técnica,
conhecimentos sobre a area de atuacdo e funcdo que ira exercer e a reputacao ilibada do

candidato para os conselhos de administracdo e fiscal das empresas estatais federais.

Estabelecer diretrizes e padrdo de conduta ética para a atuacdo dos
representantes da Unido nos conselhos de administracdo e fiscal nas organizagdes em
que a possui uma participagdo minoritéria, sem interferéncia nas normas ja definidas por

essas organizagoes.

Por fim, compete a CGPAR a aprovacao do seu regimento interno, mediante a
aprovacdo e divulgacdo de resolucdo estabelecida pelos 6rgdos participantes da

formagéo da comisséo e conselho.



31

A CGPAR é composta por um grupo executivo, formado por um representante
titular e suplente do Ministério de Planejamento, Orcamento e Gestdo, Ministério da
Fazenda e Casa Civil da Presidéncia da Republica.

A0 grupo executivo compete apresentar para a apreciagédo da CGPAR:

o propostas de diretrizes globais e estratégicas;
. acompanhamento da implementacao das diretrizes aprovadas;
o propor a realizagdo de reunides;

o apoio a realizacdo das reunides.

A atuacdo da CGPAR e do se Grupo Executivo sobre as empresas estatais se
dara com a atuacdo de comissdes em instituicdes para o estudo de objetivos especificos
estabelecidos, acompanhamento das diretrizes e estratégias estabelecidas. Tendo essas

comissdes prazos para apresentar os resultados da pesquisa nas instituicdes.

Para os 6rgdos federais e estatais a criacdo e a atuacdo da CGPAR ¢ importante
para o controle e aperfeicoamento das modernas praticas de governanga corporativa,
com isso aumentar a transparéncia e idoneidade das a¢Ges do governo junto a essas

instituicBes participantes do setor economico-financeiro do pais.

3.4.1 CGPAR - Diretrizes exigidas

Buscado um aprimoramento das préaticas corporativas pelos 6rgdos estatais e
federais, a CGPAR no uso de suas atribuicdes, instituidas pelo decreto n° 6.021 de 22
de janeiro de 2007. A Resolugdo CGPAR n° 2 de 31 de dezembro de 2010, determina:

a)  vincular a auditoria interna aos respectivos conselhos de administracao;
b) adogdo e aprimoramento de a¢cBes com o objetivo de levar transparéncia
as atividades da empresa e 0 uso dos recursos publicos, com a divulgacdo dos
balancetes contébeis, fluxos financeiros e decisdes tomadas;

C)  osagentes de controle interno devem ter independéncia, imparcialidade e

profissionalizacao;
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d) para garantir a isencdo e a imparcialidade da auditoria interna, e evitar o
desvio de funcbes, a auditoria se restringird apenas as atividades tipicas da
organizagéo;

e)  regulamento préprio para o grupo de auditoria interna de cada empresa;

f)  quando necessario 0 uso de assessoria quanto ao gerenciamento do risco
relativo as decisbes estratégicas, 0s 0Orgdos responsaveis pela direcdo da
empresa tem liberagdo para o uso da auditoria interna;

g) aauditoria interna de cada organizacao deve manter relacionamento com
0s 6rgdos de controle do Governo: Controladoria Geral da Unido e Tribunal de

Contas da Unido.

3.4.2 Préticas de governanca corporativa adotadas por 6rgdos de controle do Governo

Sera abordado, o sistema de governanca do Tribunal de Contas da Unido. Esse
6rgdo auxilia o Congresso Nacional no exercicio do controle externo da administragdo
publica federal. Sua missédo € regular as acdes da gestdo dos recursos publicos federais
em beneficio da sociedade. A estrutura do 6rgdo é definida pela lei n° 8.443, de 16 de
julho de 1992.

3.4.2.1 Governanga no TCU

O sistema de planejamento e gestdo consiste em um conjunto de préaticas
gerenciais voltadas para a obtencdo de resultados e condutas corporativas com vistas ao

atendimento das expectativas dos cidaddos com agdes de controle externo. (TCU 2014)

Por meio desse sistema é possivel operar e alavancar a formulacdo e
implementacdo de politicas de controle externo, por meio do planejamento estratégico e
de acBes de gestdo de exceléncia, buscando uma integracdo entre as unidades e as

diretrizes estratégicas do TCU. Segundo Magalhdes (2011), 0s processos sao:

1)  Auxiliar o Congresso Nacional: divulgacdo de informagdes pareceres do
TCU;

2)  Transparéncia na gestdo publica;

3) Controle direto: prevenir o mau uso dos recursos publicos e passar para

todas as esferas de poder e sociedade todos 0s processos realizados;
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4)  Disponibilizar aos orgdos de controle do governo informacdes que
possam sancionar e justicar as agdes da administracao publica;
5)  Aperfeicoar a administracdo publica com a disponibilizacdo de
avaliacOes e orientacdes que possam auxiliar os programas de governo, 6rgaos
e entidades da administracdo pablica;
6)  Melhoria da tecnologia da informacdo nos processos utilizados;
7)  Planejamento e gestdo: definir estratégias para os processos, diretrizes e
alcance das metas do TCU;
8)  Gestdo de pessoas: desenvolvimento, motivacdo e comprometimento dos
colaboradores da organizacdo, além de estabelecer um bom ambiente de
trabalho;

9) Logistica: melhoria da gestdo e atendimento as

necessidades de bens e servigos.
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4 CAIXA ECONOMICA FEDERAL: GOVERNANCA CORPORATIVA

Neste capitulo sera abordada a histdria da instituicdo, os fatos importantes
ocorridos durante seu tempo de mercado e, principalmente, uma analise das praticas de
governanga corporativa adotadas pela organizagdo em alinhamento com a
regulamentacdo da Comissdo Interministerial de Governanga Corporativa e

Administracdo de Participacdes da Unido.

4.1 Aspectos metodoldgicos

A pesquisa abordada serd de carater qualitativo, pois suas fontes de
informacdes serdo diversas, possibilitando um dinamismo através do cruzamento das

informacdes coletadas. Elementos estatisticos ndo serdo utilizados na pesquisa.

A particularidade de trabalhos qualitativos, Segundo Bérni (2002, p. 236), “¢
que eles possibilitam descrever qualidades de determinados fendmenos ou objetos de

estudo”.

Minayo (1994) complementa a caracteristica da abordagem qualitativa,
afirmando que a pesquisa qualitativa trata de questdes particulares, atentando para um

nivel de realidade que ndo pode ser quantificado.

Em relacdo a tipologia, a pesquisa se caracterizara pelo estudo descritivo e sera

aplicada no estudo de caso da instituicdo Caixa Econdmica Federal.

A Caixa Econdmica Federal foi escolhida como objeto de pesquisa por
representar um importante braco do Governo Federal para o desenvolvimento de
politicas sociais e financeiras. Uma gestdo corporativa eficaz dentro da estrutura da
organizacdo possibilita um maior controle das acdes decisérias tomadas pelos
representantes do Orgdo. Para isso, a governanca corporativa feita pela Caixa, é
regulamentada pelo Decreto n° 6.021/07, no qual criou a Comissdo Interministerial de

Governanca Corporativa e Administracdo de Participacdes da Uniao.

Para o estudo em andlise foi realizado uma coleta de dados bibliograficos e
documentais. Santos (2007 apud MENEZES 2009, p.60) afirma que “a pesquisa
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bibliografica tem como instrumento essencial a habilidade de leitura, isto €, a

capacidade de extrair informagdes a partir de textos escritos”.

Para Gil (1996, p. 51) “a pesquisa documental vale-se de materiais que nao
receberam ainda um tratamento analitico, ou que ainda podem ser reelaborados de

acordo com os objetivos da pesquisa”.

4.2 Caixa Econdmica Federal

Em 12 de janeiro de 1861, foi criada a partir do Decreto n° 2.723, assinado por
Dom Pedro Il, a Caixa Econdmica da Corte. A instituicdo foi importante para o
desenvolvimento do pais na época, participando nas principais mudancas historicas
ocorridas, troca de regimes politicos e processo de urbanizacdo e industrializacao (CEF,
2014).

No ano de 1931, a Caixa deu inicio as operacdes com crédito consignado para
pessoas fisicas, trés anos depois, em 1934, foi dada a Caixa a exclusividade sobre as
operacdes de penhor, com isso ficaram extintas as casas de prego que eram operadas por
particulares. Alguns anos depois, em 1961, é criada a Loteria Federal, na qual possui o
monopolio (CEF, 2014).

A partir de 1986, com a incorporacdo do Banco Nacional de Habitacdo, a
Caixa passou a assumir a condicdo de maior agente de financiamento habitacional e
desenvolvimento urbano, inclusive o saneamento basico. Além disso, tornou-se o
principal agente do Sistema Brasileiro de Poupanca e Empréstimo, além de
administradora dos recursos do Fundo de Garantia por Tempo de Servico (FGTS), no
ano de 1990 passou a ser a centralizadora de todas as contas vinculadas, e do Sistema
Financeiro de Habitacdo (CEF, 2014).

Hoje a Caixa é consolidada como um dos maiores bancos publicos da América
Latina, uma instituicdo solida e moderna. Agente das politicas publicas do governo
federal, fazendo parte da vida dos brasileiros através do relacionamento com
correntistas, trabalhadores, beneficiarios de programas sociais, apostadores, crédito

habitacional, financiamento educacional, patrocinios culturais, artisticos e desportivos.
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4.2.1 Missao e Valores

A Caixa € o principal agente do Governo para o desenvolvimento de politicas
sociais e trabalhistas. Empresa 100% publica, participa também nos setores de

habitacgéo, infraestrutura e saneamento para a populacdo de baixa renda.

Dada a preocupagdo com um desenvolvimento voltado para os valores e
constante desenvolvimento e aprimoramento, a Caixa norteia sua missao para “atuar na
promocdo da cidadania e do desenvolvimento sustentdvel do Pais, como instituicdo
financeira, agente de politicas publicas e parceira estratégica do Estado brasileiro”
(CEF, 2014).

Os valores da organizacéo estdo baseados nos fatores a seguir (CEF, 2014):

e importancia do trabalho para a sociedade;

e orgulho de trabalhar na empresa;

e a unido dos colaboradores;

e ética nas atividades;

e respeito as ideias, opcdes e diferencas da sociedade;
e lideranca;

 iNOVagao Nos processos.

4.3 Estrutura de Governanca Corporativa

As praticas de governanca corporativa adotadas pela Caixa, estdo cada vez
mais direcionadas as respostas aos desafios centrais das organizacbes financeiras
modernas. Sendo assim, suas politicas de gestdo buscam integrar as dimensdes social,
econbmica e ambiental, na busca por sustentabilidade e desenvolvimento empresarial

baseado na transparéncia e ética nos processos para a geracdo de valor para a sociedade.

A Caixa tem uma gestdo corporativa contemporanea, traduzida em
honestidade, respeito, responsabilidade e transparéncia nos processos negociais. O
gerenciamento de risco é parte fundamental em suas atividades. Esse gerenciamento é

realizado nos niveis de crédito, mercado, liquidez, operacional e de modelagem,
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garantindo estabilidade nos resultados financeiros e fortalecimento da instituicdo como

entidade solida, rentavel e responsavel. (CEF, 2014)

4.3.1 Conselho de administragdo

Orgédo centralizador dos negocios, responsavel pela definicdo de diretrizes,
objetivos corporativos e monitoramente e avaliagio dos resultados. E composto por sete
conselheiros, entre eles, quatro, um deles o presidente e seu substituto, séo indicados
pelo Ministro da Fazenda; o presidente da Caixa; um membro indicado pelo Ministro do

Planejamento, Orcamento e Gestdo; e um representante dos funcionarios. (CEF,2014)

Segundo o Relatorio de gestdo da Caixa, as competéncias do conselho de

administracao, sao:

e Aprovar 0 modelo de gestdo e plano estratégico;
e Aprovar politicas de atuacao;
e Estabelecer e aperfeicoar o modelo de gestdo de corporativa;

e Deliberar sobre alteracfes no estatuto.

4.3.2 Presidéncia

Responsavel pela gestdo e representacdo da Caixa. Elabora o modelo de gestédo
e proposta de planejamento estratégico, ouvido pelo Conselho diretor e submetido a
aprovacao do Conselho de administracdo. Além disso, supervisiona, monitora e controla
0s objetivos empresarias da organizagéo.

4.3.3 Conselho Diretor

Conforme o relatério de gestdo da Caixa (2014), o Conselho Diretor € um
orgdo colegiado responsavel pela gestdo e representagdo da Caixa. Composto pelo

presidente da Caixa e por até dez vice-presidentes, suas competéncias sao:

o Colaborar com a Presidéncia na elaboracdo do modelo de gestdo e do
plano estratégico;

o Supervisdo, monitoramento e controle da estratégia;
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o Decidir sobre o plano de cargos, carreiras e salarios, além de vantagens e
beneficios;
o Aprovacao da estrutura das unidades da Caixa;

o Estabelecer as algadas em seu &mbito de atuagao.

A Caixa realizou uma estruturagdo no seu sistema de gestdo, privilegiando
decisdes colegiadas ageis e descentralizadas. Foi um marco para a gestdo corporativa da

instituicdo. Essa nova estrutura se baseou na:

o Instrumentalizacéo da decisdo estratégica;

. Organizagdo dos niveis decisorios;

. Gerenciamento da agenda de trabalho e decisédo estratégica;

. Estabelecimento de agenda para o tratamento de temas essenciais a

gestéo.
Com isso, foram realizadas mudancas:

o Ajustamento do papel da alta administragéo;

o Estrutura de governanca baseada em niveis

o Conselho Diretor com foco estratégico;

. Comités delegados, com mandatos e composi¢do especificos, para uma
tomada de decisdo mais rapida;

. Féruns especificos direcionados para a gestdo estratégica do negdcio ou
funcéo;

o Colegiados negociais, com foco tatico e operacional.

Na estrutura organizacional da caixa, existem ainda dois vice-presidentes
responsaveis exclusivamente pela gestdo de ativos de terceiros e pela administracdo das
loterias federais e dos fundos instituidos pelo Governo Federal. No entanto, esses vice-
presidentes ndo fazem parte do Conselho diretor e ndo respondem a outras atividades da

Caixa.

Além disso, a Caixa possui Diretores executivos, responsaveis pela gestdo da
diretoria, e atuam no aperfeicoamento da gestdo e monitoramento das estratégias. Eles

também colaboram com os demais 6rgdos colegiados da Caixa.
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Para preservar a boa pratica de governancga corporativa, a estrutura da gestdo
dispde de colegiados com funcdes especificas relativas a supervisdo e fiscalizacdo dos

administradores, além de contar com o auxilio de 6rgéos de fiscalizag&o.

A Caixa segue para efetivacdo de ser uma referéncia no uso das préticas de
governancga corporativa. O uso de um modelo de gestdo alinhado aos principios de
“transparéncia, equidade, prestacdo de contas, responsabilidade social, empresarial,
conformidade, gestdo estratégica de riscos e sustentabilidade” (CEF, 2014), adicionados
aos outros elementos da gestdo como: prevencdo a lavagem de dinheiro, cddigo de ética,

concretizam este caminho direcionado para 0 modelo referéncia de governanca.

4.3.4 Auditoria Interna

Baseada nas diretrizes e regulamentos estabelecidos pela CGPAR a Caixa
realiza periodicamente um monitoramente e controle dos seus processos implantados

referentes a gestdo de risco, liquidez e mercado.

Realizado anualmente, o relatério de auditoria é fundamental para a divulgacéo
dos resultados alcancados pela instituicdo. Esse relatorio avalia todos os ambitos da

caixa, especificamente suas atividades tipicas.

A divulgacdo dos dados coletados e da analise séo realizadas de acordo com as
exigéncias do TCU. Uma analise é feita a partir dos resultados alcancados pela
instituicdo no ano anterior. Balangos patrimoniais, ativo e passivo contabil, patriménio,
volume de acBes, entre outros indices. A figura 4 mostra um exemplo de balanco

patrimonial.
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Banco Ativo/Var | Op. Depositos/ | PL/Var% Rec. Res. Inter Fin/Var%
% Crédito/Var | Var% Inter
% Fin./
Var%o
Banco do 1.150.486 | 469.713 /24 472085 |66.070/14 27.707 /6
Brasil 117 7 103.762
/0
Itau 1.014.425 338.540 /6 243.200 75.122 /5 31.134 /(5)
Unibanco | /19 /0 99.878
/(1)
Bradesco 879.092 240.193 /10 211858 |70.636/27 96.665 | 33.757/20
/15 1(3) /6
CAIXA 702.895/38 | 334.022 /43 | 319.041 25.057 /28 | 58.147 | 16.905 19
/123 10

Figura 4. Fonte: Valor Econdmico, 1000 Maiores Empresas, n° 13, agosto de 2013, p. 222

O relatdrio anual divulga os dados do balanco patrimonial e dos resultados da

organizacdo. A auditoria emite notas explicativas de informacg6es que foram relevantes

para ela, propondo consideragcdes aprimoramento. Na figura 5, um quadro com o

resultado da Caixa.

Demenstragaoe do Resultado 2012 2011 A%
Resullado da Inlermediacdo Financeira 16.876.174. B8T 14.124.078.764 19
Outras Receitas / Despesas (11.866.099.109) (9.586.004.254) 24
Resullado Operacional 5.008.075.778 4.538.074.510 10
Resultado ndo Operacional (110.285.053) (234.595.569) -53
Result. Antes das Tributagdes e Participaghes 4.897.790.725 4.303.478.941 14

IR e GSLL (631.334.988) (633.211.851) -
Afivo Fiscal Diferido 2.749.599.010 2.303.224 621 19
Farticipagies {950.000.000) (790.966.648) 20
Lucro {Prejuizo) Liquide do Exercicio 6.066.054.747 5.182.525.063 17
Fonte: Demonstragio do Resultado do Exercicio da CATXA 2012,

4.3.5 Transparéncia




41

O principio de transparéncia da caixa esta relacionado com as politicas de
gestdo de riscos. Essa gestdo analisa os riscos de: crédito, mercado, liquidez e
operacional. Para cada area existe um modelo de gestdo e as politicas especificas. A

divulgacdo de todos os dados € divulgada anualmente em relatorios.

4.3.5.1 Risco de crédito

O Comité de Risco de Capital analisa os modelos, as politicas, as estratégias e
o limite de exposicao ao risco. Esses dados sdo analisados e aprovados pelo Conselho

Diretor e Conselho de Administracgéo.

Todo controle ¢é realizado através “do monitoramento de indicadores de atraso,
inadimpléncia, perda realizada, esperada e inesperada, provisao e exigéncia de capital
regulatério e econémico, em diversas granularidades e segmentaces” (Caixa, 2014,
p.10) . A partir dessa analise, podem ser consideradas algumas informacdes sobre 0s

perfis dos contratos, nicho geogréafico, setor de atividade, entre outros.

Os modelos de mensuracao do risco sdo analisados e validados antes de serem
implantados e sdo constantemente monitorados, garantindo assim a diretriz estratégica
da Caixa. Essa diretriz busca manter a qualidade da carteira de crédito sem

comprometer o desenvolvimento.
4.3.5.2 Risco de mercado

“O risco de mercado ¢ a possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes da
flutuacdo nos valores de mercado de posi¢oes detidas pela instituigdo” (Caixa, 2014, p.
21). A estrutura da gestdo de risco esta de acordo com a Resolugdo CMN 3.464/2007

compreende todas as categorias de risco.

A estrutura das atividades da administracdo de risco de mercado estd
relacionada com as atividades negociais e de auditoria. Essa estrutura é independente,
evitando assim, o conflito de interesses. (CEF 2014)

Em marc¢o de 2008 a Caixa estabeleceu a politica de gerenciamento de risco. A
mensuracdo de risco permite a organizagdo fazer planejamentos para minimizar o
impacto de eventos futuros indesejados que interfiram no alcance de resultados e

diretrizes tragadas.
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Anualmente, no minimo, essas politicas de gestdo de risco séo revisadas com a
finalidade de adequéa-las aos novos objetivos da empresa. Elas devem ser aprovadas
pelo Comité de Risco e de Capital e submetidas a aprovacdo do Conselho de

Administracéo.
4.3.5.3 Risco de liquidez

“O risco de liquidez é definido como a possibilidade de a Instituicdo nao ser
capaz de honrar eficientemente suas obrigacGes esperadas e inesperadas, correntes e
futuras” (CEF, 2014, p.30); e a possibilidade da instituicdo ndo conseguir negociar a

preco de mercado uma posi¢cdo em caso de alguma mudanca no cenario.

A estrutura da gestdo de liquidez é regulamentada pela Resolu¢do CMN n°
4.090/2012. Estabelecida em maio de 2013 a mensuragdo desse risco visa preservar a
solvéncia, liquidez, rentabilidade e adequada estrutura de capital alinhadas as estratégias

negociais, macroambiente e a capacidade de assumir riscos e reagir as perdas.

A caixa desenvolveu e implementou modelos para a projecdo de fluxos de

caixa das operacdes bancérias e para a mensuracao de riscos. (CEF, 2014)

Segundo o relatorio de informacdes referentes ao risco (CEF, 2014, p. 30):

Consideram-se dois cenarios, o de normalidade e o de estresse. No primeiro,
a projecéo do fluxo de liquidez da CAIXA para os préximos 3 meses é obtida
pela soma dos seguintes valores: caixa inicial, projecdo do fluxo das
operacOes bancérias, vencimento de titulos e de operacBes compromissadas
no periodo e do potencial de negociacdo dos Titulos Publicos Federais — TPF
- considerados liquidos. No cenério de estresse, considera-se ndo haver

possibilidade de negociacgdo de TPF no mercado secundario.

Dentro de uma estrutura de monitoramento dos riscos de liquidez, a Caixa
estabeleceu alguns programas de alertas para acompanhar a relagdo entre os titulos de
alta conversibilidade — ativos disponiveis para negociacdo — e o colchdo do risco de
liquidez, dado como a reserva estratégica de recursos em uma situacdo de crise, sao

compostos pelos ativos de alta qualidade de liquidez.

Além disso, foi adicionado o Plano de Contingéncia de Liquidez,

possibilitando a identificacdo antecipada, o que favorece a Caixa para aumentar a
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velocidade de resposta e as decisfes estratégicas em situacdes de crise. Mantendo a sua

capacidade de resultados.

Todas as politicas, programas, alertas e plano de contingéncia sdo revisados
anualmente e submetidos a aprovagdo do Comité de risco e de capital, para a adequacao

com a natureza das operagdes.
4.3.5.4 Risco operacional

O risco operacional ¢ a “possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes de
falha, deficiéncias ou inadequacdo de processos internos, pessoas e sistemas, ou de

eventos externos”. (Caixa, 2014, p. 31)

Segundo o relatorio de gestdo de risco da organizacdo (Caixa, 2014, p.31):

A estrutura de gerenciamento do risco operacional implantada na CAIXA é
compativel com a natureza das operagfes, a complexidade dos produtos e a
exposicdo a risco da empresa. Prevé a identificacdo, avaliacdo,
monitoramento, controle, mitigacdo e reporte dessa categoria de risco, a
documentacdo e o armazenamento de informagdes referentes as perdas
decorrentes desse risco, a elaboracdo de relatérios que permitem a
identificacdo e correcdo tempestiva das deficiéncias de controle e de
gerenciamento de risco operacional, a realizacdo de testes de avaliacdo dos
sistemas de controles de riscos operacionais, a elaboragdo e disseminacdo da
politica de gerenciamento de risco operacional, a existéncia de plano de
contingéncia contendo as estratégias para continuidade dos negdcios em

situacBes de crise e ocorréncia de imprevistos graves.

A politica de gerenciamento do risco, assim como as outras, € realizada no
minimo uma vez no ano e deve ser aprovada pelo Comité de risco e capital, Conselho
de administracdo e Conselho diretor. Essas politicas devem estd em sintonia com 0s

objetivos da instituicdo.

A Caixa faz um mapeamento dos riscos operacionais ocorridos em processos
criticos, apos essa identificacdo, esses riscos sdo classificados em categorias, de acordo
com a Resolucdo CMN 3.380/2006. Um dos niveis abrange os seguintes eventos de

risco operacional (Caixa, 2014, p. 32):

e Fraudes internas: acfes de ma-fé praticadas por empregados, prestadores de servigos,

estagiarios ou menores aprendizes, por meio de adulteragdo, falsificagdo ou abuso de
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confianca, com a finalidade deliberada e consciente de se apropriar ilegitimamente de
valores pertencentes a CAIXA ou sob a sua responsabilidade;

e  Fraudes externas: acbes de ma-fé praticadas por terceiros, sem a participacdo de
empregados, prestadores de servicos, estagiarios ou menores aprendizes, por meio de
adulteracdo, falsificacdo ou abuso de confianca, violacdo de sistemas informatizados
com a finalidade deliberada e consciente de se apropriar ilegitimamente de valores
pertencentes a CAIXA ou sob a sua responsabilidade;

e Demandas trabalhistas e seguranca deficiente do local de trabalho: demandas
relacionadas a atos praticados em desacordo com contratos ou leis trabalhistas, de
salde ou seguranga, por lesdes corporais, ou a ocorréncia de atos discriminatérios;

e  Préticas inadequadas relativas a clientes, produtos e servi¢os: falhas ndo-intencionais
no cumprimento de obrigagdo profissional para com clientes (incluindo exigéncias
fiduciarias e de adequacéo), ou da natureza ou do desenho de um produto;

e Danos a ativos fisicos préprios ou em uso pela Instituicdo: danos a ativos fisicos
ocasionados por desastres naturais ou outros acontecimentos;

e Eventos que acarretem a interrupcdo das atividades da Instituicdo: aqueles que
resultam na interrupcdo das atividades da CAIXA ou que interrompam e/ou que
prejudiquem a finalizagdo do atendimento aos clientes;

e Falhas em sistemas de tecnologia da informacdo: falhas no processamento das
informagdes (dados), no desenvolvimento ou na implantagdo de aplicativos, na rede
de telecomunicacGes ou ainda, problemas decorrentes de hardware ou software
corporativos;

e Falhas na execugdo, cumprimento de prazos e gerenciamento das atividades: falhas na
administracdo de processos ou no processamento de transacdo e nas relagcbes com

contrapartes comerciais e vendedores.

Os dados da avaliagdo de risco operacional sdo apresentados em relatérios

gerenciais e sao priorizados conforme a gravidade dos riscos.

A caixa realiza o controle e monitoramento destes riscos operacionais e

desenvolve e implementa a¢cdes para mitigar o risco operacional:

Conforme o relatorio (Caixa, 2014. p. 33), sdo instrumentos mitigadores do

risco operacional:

e  Controle compensatorios;
e  Readequagdes das operagdes, em nivel de trabalhos e tarefas;
e  Redesenho de fluxos operacionais que envolvem produtos, servicos, canais;

e  Automatizagdo de processos;
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Acles preventivas/corretivas para minimizacdo e bloqueio de fraudes internas e

externas;

e  Planos de continuidade e gerenciamento de crises;

e Implementacdo de controles do risco operacional, por meio de relatérios e gestdo das
informacd@es de risco operacional;

e  Seguros, terceirizacdo, securitizag&o.

e Também sdo desenvolvidas as seguintes atividades referentes ao controle do risco
operacional;

e  Segregacdo de funcdes, para que ndo sejam delegadas a pessoas responsabilidades
que possam criar conflito de interesses;

e Controle de acesso fisico e controle de acesso légico para o uso de dados, de
informacdes e de registros da CAIXA,;

e  Conciliacdo dos registros e acompanhamento das pendéncias;

e  Procedimentos de duplo controle;

e  Controles fisicos de caixa, titulos e documentos que representam direitos da CAIXA,;

e  Controle de acesso aos sistemas automatizados;

e  Delimitacdo de responsabilidades;

e  Comunicag&o e informacéo;

e  Autorizacao;

e Algadas;

e  Monitoragdo;

e  Manutenc¢do de registros;

e Validacdo de informacoes;

e  Plano de contingéncia;

e  Treinamento.

Além disso, a caixa possui um sistema corporativo para controlar o
desenvolvimento das acOes voltadas para a mitigagdo do risco operacional (Caixa,
2014). Também disponibiliza cursos na intranet sobre o risco operacional, com o

propdsito de repassar para todos o0s niveis operacionais da organizacao.
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5 CONSIDERACOES FINAIS

No cenério atual do mercado, uma organizacdo que prioriza em suas acgdes e
estratégias a adocdo de principios como: transparéncia, equidade e responsabilidade
social; garante uma imagem solida e repassa para a sociedade confianca de uma

instituicdo de confianca para gerar resultados positivos.

Neste contexto, a atribuicdo destes principios e a ado¢do de boas praticas de
governanga contribuem para atrair investidores e repassar para todos os envolvidos 0s
resultados esperados. Nos o¢rgdos federais e estaduais foi criada a Comissdo
Interministerial de Governanca Corporativa e de Administracdo de Participacdes
Societarias da Unido (CGPAR) para acompanhar as praticas de governanca corporativa
e estabelecer padrGes de agdes para esses 6rgaos. No Brasil, existem, além da CGPAR,
outros Orgdos importantes para o desenvolvimento destas boas praticas, como: o
Instituto Brasileiro de Governanca Corporativa (IBGC), Comissdo dos Valores
Mobiliarios (CVM) e BM&F BOVESPA.

Esta pesquisa apresentou uma analise das préaticas de governanca corporativas
que o governo regulamenta para os 6rgdos federais e estaduais. A Caixa Econémica
Federal foi o objeto de estudo da pesquisa e foram analisadas as a¢des que a instituicao

utiliza conforme a regulamentacéo do 6rgédo de controle.

A Caixa é um importante 6rgdo financeiro do pais, sendo uma das
responsaveis pelas politicas sociais implantadas pelo governo. Como instituicdo
financeira deve se reportar ao Banco Central do Brasil. Suas acdes de governanca

devem ser realizadas de acordo com a regulamentacdo vigente da CGPAR.

No estudo realizado, pode-se observar a estrutura organizacional dos 6rgdos de
controle, assim como as suas diretrizes e modelos de governanca. Dentro do estudo, 0
Tribunal de Contas da Unido, 6rgdo de controle, foi analisado conforme o uso das
praticas de governanca corporativa. A partir dessa estruturacdo, foi realizado uma
anélise sobre o modelo de governanca da Caixa, mostrando seu modelo de gestdo

conforme as orientacfes das comissdes regulamentadoras da Unié&o.
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Dentro da regulamentacdo normativa, a Caixa cumpre todas as exigéncias e
repassa para a sociedade a importancia da boa gestdo corporativa para a construgéo de
uma instituicdo sélida para o desenvolvimento do pais. A divulgagdo dos dados através
de relatérios de gestdo esta alinhada com as diretrizes da comissdo, assim como a
transparéncia em sua gestdo. Destaca-se nesse ponto a gestdo do risco, fator importante

para o desenvolvimento da organizacao.

Conclui-se que o nivel de governanga corporativa da caixa Econdmica Federal
atende aos principios exigidos pela a regulamentacdo. Mostrando através desse modelo
a importancia de uma instituicdo alinhada com as boas praticas de governanca para
fortalecer o mercado, adicionar maior valor a sociedade e desenvolver com

responsabilidade.
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