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Comparativa das Préticas do Banco do Brasil, Brades, Itat e Unibanco

Resumo

O trabalho exploratério procura investigar as pr@s de comité de auditoria, tipico
mecanismo de governanca corporativa, nos 4 (qua&esjcos Mais Rentaveis das Américas:
Bradesco, Unibanco, Ital e Banco do Brasil. A pésxwsobre comité de auditoria é
considerada importante para grupos interessados desenvolvimentos de governanca
corporativa em empresas brasileiras, a saber: itideses, 6rgaos reguladores, profissionais
financeiros, executivos e comunidade académica.rabatho utilizou procedimentos e
materiais nas técnicas de andalise documental. @despossibilitou a elaboracdo de um
modelo atualizado de comité de auditoria dos bamselecionados que apresenta como
caracteristicas marcantes: niumero de conselheires3da 5, eleicdo pelo Conselho de
Administracdo e presenca de pelo menos 1 (um) iedigeec em financas. Foi também
possivel identificar alguma influéncia marcanterdgulacdo do Banco Central do Brasil na
adocéao dessa pratica de governanca corporativaamogiienta maiores bancos nacionais.

Palavras-chave: @mité de Auditoria, Regulacdo do Bacen, Bancos Galmados via
ADRSs.

Abstract

This exploratory study investigates the practicEaualit committee, classic mechanism of
corporate governance, in The 4 (Four) Most ProfieBanks of the Americas: Bradesco,
Unibanco, Itat and Banco do Brasil. The study afiacommittee is considered important for
stockholders and stakeholders interested in goveraapractices in Brazilian banks as:
investors, supervisors, financial professionals aawhdemic community. It has done by
procedures and materials in the comparative docuat@malysis and survey. The finds of the
research show that the model of audit committegpaied by the select banks analysis has
the following attributes: number of members 3-%ed®n by the Board members and 1(one)
specialist in finance. Other finding was that BamtmCentral do Brasil regulation has some
impact in the audit committed of the Top-fifty Biiam banks.

Keywords Audit Committee, Banco Central do Brasil Regulatipon
ADRs Brazilian Banks.
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1 INTRODUCAO

A sec¢do apresenta um contexto e as indagacOesgiawturar o estudo.

1.1 O Contexto do Comité de Auditoria dos Bancos Ms Rentaveis das Américas

Os bancos brasileiros séo ativos bem conhecidopetmsenos e grandes investidores
do Brasil a longa data e aos poucos apresentahilidade positiva no exterior. Dos contatos
atualizaveis com profissionais de investimentonarfgas fatalmente surgira uma continuada
recomendacado de compra de empresas rentaveiseeaiecida capacidade de gestdo. Sera
que se a melhor técnica caminha rumo aos ativo®alosos brasileiros, seria questionavel a
compra pelo “investidor leigo” (se € que existeuallj e uma corrida rumo a ativos liquidos,
empresas de gestdo robusta e rendimentos anuasiosep a 50%? Em um ambiente
globalizado das financas ndo seria exercicio pieecde futurologia que esses ativos ja
conhecidos pelos investidores brasileiros seriam, dia, desejados por investidores
internacionais.

O Colunista Guilhnerme Barros da Folha de S&o Pamlona espécie de “ar”

comemorativo, nada profético, registrou:
As ac¢bes dos bancos brasileiros ndo se destacgmmasana Bovespa. Os quatro
maiores bancos brasileiros apresentaram no anadmas maiores valorizagfes em
Bolsas da América Latina, Espanha e Estados Unidasvantamento feito pela
consultoria Economatica mostra que as agfes ddsoguaiores bancos brasileiros
(Bradesco, Unibanco, Itad e Banco do Brasil) fo@nque mais subiram no ano
passado, BARROS (2006).

Curiosamente por volta dos ultimos dez anos oigubhvestidor de financas do
Brasil pode observar uma evolucdo inquestionavefjaaernanca corporativa das maiores
empresas nacionais. A governanga aparece como agkensalor no ideério do investidor
moderno devido a movimentos do mercado, dos gasttas empresas e das entidades de
regulacdo. Iniciativas e exemplos néo faltam emcatkr nacional. Exemplos do valor e
governanca ficam claros ao investidor mediano camegio do Novo Mercado e dos indices
de Governanca da Bolsa de Valores de Sao Pauleg¢Bay, a ampliacdo de foco do Instituto
Brasileiro de Governanca Corporativa (IBGC), odlatimento da Regulacdo Prudencial do
Banco Central.

Forcas de outras pracas podem representar, abépoario que a intuicdo dos autores
permite prognosticar, motivadores intervenientas pa‘momento da governanga no Brasil”,
entre eles: as orientacdes do Comité da Basilém leei Societaria Norte-Americana
Sarbanes-OxleyEssas forgcas complementadas por atuacdes ddidaves institucionais e
intermediarios parecem dar o “tom” dessa era desrdedvimento real na economia
empresarial do Brasil que se replica nos bancasldiras.
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1.2 As Indagac0Oes e Os Objetivos da Pesquisa

Num ambiente de financas, regulacéo e rentabilidegtadar os modelos de comité de
auditoria, mecanismo tipico de govrnanga corpaaafparece oportuno indagar:
1. Quais séos os motivadores da existéncia de ésrdi auditoria nos
bancos brasileiros?
2. O que é um comité de auditoria?
3. Qual modelo de comité de auditoria é resgat@oele ser elaborado
da experiéncia dos Bancos Mais Rentaveis das Aas&tic

As indagacfes guardam inspiragcdo em Santos (198Y, gue um registrou:
Tal como noutros periodos de transi¢éo, dificeismtender e percorrer, € necessario
voltar as coisas simples capacidade de formular perguntas simples, pagujue,
como Einsten costumada dizer, s6 uma crianca i fas que, depois de feitas,
séo capazes de trazer luz nova a nossa perplexidade

Em linha com Santos (1997, p. 6) buscar elemenéma patisfazer as indagagdes
representa o contexto dos objetivos da pesquidairdeomité de auditoria, sintetizar um
modelo do citado comité e avaliar influéncia dautegao nesse mecanismo de governanca
corporativa. As indagacfes, verdadeiras propostascaminhos para novos estudos,
corroboram com a perspectiva de que a governariggraonexao dos mercados financeiros
e de capitais e a regulacdo sao fatores em poligaoiao sucesso das atividades de
investimento e financiamento dos papéis dos bam@ssleiros.

2 DESENVOLVIMENTO

A secdo desenvolvimento apresenta a metodologemnegitos de discussao e
finalmente sintese dos achados para satisfazedagdctes do estudo.

2.1Caminhos Metodoldgicos

O trabalho pode ser caracterizado de cunho bidlfmgr, documental e descritivo e
exploratério nas perspectivas de Earl (1999), laka Marconi (2001), Martins e Lintz
(2000), Severino (2002), Booth, Colomb e WilliarB0@0). O estudo priorizou fontes
bibliograficas nacionais de controle, financas &té@e disponiveis no Brasil. Contudo,
documentos virtuais, periddicos e literatura egfegna orientam as fontes e conclusdes dessa
pesquisa exploratoria.

A andlise documental das praticas de comités diéoaa foram suportadas por
pesquisas nos portais dos bancos selecionadosyemnQuadro 1.

Oscilacdo em Ativos totais no

Acado/Banco Ssssﬁéi%?ggé US$, em % ultimo balz?mgo,
em USS$ bilhGes
Bradesco (ON) Sim 164,58 90,9
Bradesco (PN) Sim 146,7 909
Unibanco (ON) Sim 132,5 39,8
Unibanco (PN) Sim 127,7 39,8
Unibanco (UNN1) Sim 103,9 39,8
Banco Itat Holding Financeira (PN) Sirn 39 65,1
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Banco Itat Holding Financiera (ON) Sim 59,3 65,1
Banco do Brasil (ON) Sim 51,8 110/5

Quadro 1: Comité de Auditoria e as A¢Ges dos Banca@sVRentaveis das Américas
Fonte: Adaptado de Barros, Guilherme. Agao de batwpais lidera altas nas Américd®lha de Sdo PauloDomingo, 29
de janeiro de 2006. p. B5.

O levantamentosfurvey utilizou os 50 (cinglenta) maiores bancos brassgedados
de ativo em 2004, conforme o portal do Banco Ceérda Brasil. Foi encaminhado
questionario que indagava quais foram os motivaddaeimplantacdo do comité de auditoria
no Brasil em grau de prioridade. A metodologiadplicada na subsec¢éo 2.2, a seguir.

2.2. Comité de Auditoria: Existéncia e Motivadoresios 50 Maiores Bancos

Se a literatura pode trazer doutrinadores das ohgeysas orientacdes filosoficas,
pode-se intuitivamente esperar que alguns defendamuto-regulacdo pura, outros, a
regulacdo governamental, pode ser prudente inigiarabalho da observacdo de um
fendbmeno. Essa opg¢éo aproxima o estudo do cotidlan@mpresas e a utilizacdo de dados
primarios poderia revelar fenbmenos ainda ndo cagpds pela teoria dominante sobre o
tema. A pesquisa direta as empresas também potkr ewha pesquisa de fendmenos
inexistentes e evitar a op¢ao apaixonada por eseaentacao.

Assim dentro dos objetivos do trabalho, um quaétio foi encaminhado em outubro
de 2004 para os 50 maiores bancos brasileiros ©oafo portal do Banco Central do Brasil.
O questionario foi encaminhado para o “Fale ConaswdRelacdo com Investidores” ou
“Webmail” da pagina principal do banco selecionabo. questionario foi selecionada a
seguinte indagacéao:

Favor numerar em ordem crescente de prioridadegsrges fatores que mais
influenciam, em sua opinido, a decisdo de implamaComité de Auditoria nas
instituicdes financeiras com operacdes no Brasil:

() Préatica Consagrada Mundialmente

() Recomendacdes da Basiléia

() Regulacéo do Banco Central
() Outros (favor especificar)

Banco Ordem de Preferéncia Possui Comité de
Respondente Auditoria

A 2,314 Sim

B 3,21,0 Sim

C 3,210 Sim

D 0,01,0 Sim

Quadro 2: Tabulagdo Primaria — Levantamento Comitéde Auditoria nos 50
Maiores Bancos Brasileiros
Fonte: Adaptado das contribuicdes dos bancos redpotes.

Apés o procedimento de consulta é possivel obtirnracdes preliminares néo-
generalizaveis de que a regulacdo do Banco Cdatialeponderante na adocédo do comité de
auditoria nos bancos brasileiros. Restaria agdtaaso que seria um comité de auditoria e a
contribuicdo da regulacdo do Banco Central pargisiémcia desse “fenbmeno”, por assim
dizer.
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2.30 Histérico Comparado e Conceitos do Comité de Auditia

A implantacdo de comités de auditoria € uma pratinalmente obrigatoria conforme
o artigo 301 da lei societaria norte-americ&aabanes-Oxlege 2002, mas ha evidéncias de
gue essa pratica foi inicialmente voluntaria napresas negociadas em bolsa nos Estados
Unidos, RICCHIUTE (2005, p. 741-742). Os informa8\SEC Accounting Series Reliese n.
19 de 1940, AICPA’s 1967 Statement on Audit Comesitbf Board of Directors e SEC’s
1972 Accounting Series Reliese n. 123 “StandingitAQdmmittees Composed of Outside
Directors” exemplificam que a discusséo sobre a implantac&ocdmités de auditoria foi,
inicialmente, voluntaria e paulatinamente evolup#@a uma evidente pratica reforcada pelos
supervisores e reguladores naquele mercado.

Em 1978 a Bolsa de Valores de Nova lorgNew York Stock Exchange - NYSE
obrigou a implantagcdo do comité de auditoria enagods companhias listadas. N SE
imprimiu uma fase de obrigatoriedade que convivem émportantes iniciativas de outros
grupos sociais interessados na empresa, a exernpiRlug Ribbon Committee on Audit
Committeesthe SEC’s Rules on Audit Committesi® o0 reforco da atual Lei Societaria
Sarbanes-Oxlegle 2002.

Mas a “Era Regulatéria do Comité de Auditoriatpder chegado também a outros
mercados. Exemplos: Europa Continental FrancesaREBER, 1998, p-77-80); Canada,
desde o fim da década de 60 (FRANCO, 1998, p.&4jnalmente, o mercado financeiro
brasileiro, elemento do presente trabalho. De wnad mais ampla, o comité de auditoria
pode estar se disseminando aceleradamente ao dedorundo. A propria Comunidade
Européia pode estar recepcionando a referida prétic seu arcabouco regulatério em breve.
Hayes, Dassen, Schilder e Wallage (2005, p. 618)adam a nova proposta de Diretiva
Européia para Auditoria obriga que companhias addg deverdo implantar um comité de
auditoria com membros independentes do Conselhaddanistragdo para supervisionar o
processo de auditoria, comunicando-se diretamemte @ auditor sem a interferéncia da
Diretoria Executiva.

E possivel verificar que a implantacdo de condtsuditoria pode ser uma realidade
nos mercados mundiais por praticas voluntarias mmas. Um reforgco para a pratica é a
atencao por parte dos reguladores de varios paisgemplo dos Estados Unidos, da Unido
Européia e do proprio Brasil na figura do Bancot@ermlo Brasil (BACEN). Nesse aspecto,
o modelo do estudo, forjado das instituicdes fiefmas brasileiras, parece ser um bom inicio
para compreender essa pratica mundialmente reterréndicionario da Bolsa de Valores de
Séo Paulo (BOVESPA) esclarece:

Orgéo estatutario, da administracdo de conglomeradoinstituicdes financeiras,
gue se reporta adonselho de Administracdpara tratar dos assuntos relacionados
as normas a serem cumpridas peladitores independentesntratados por essas
instituicdes.

Moeller e Witt (1999, p. 6-1), autores com pudfides do mercado norte-americano,
apresentam uma definicdo mais ampliada:

O comité de auditoria € um de varios comités déagesstabelecidos pelo conselho
de administracdo para atender algumas de suas naigdas responsabilidades.
(...) Ele consiste somente de conselheiros exterrosspecto que garante maior
independéncia da administragdo da empresa — e gedeomposto de um grupo

especialmente qualificado de conselheiros indepstiede que compreendem,
monitoram, coordenam, e interpretam o controlerimbee as atividades financeiras

relacionadas com o conselho como um todo (tradlljg”.
A visdo de Moeller e Witt (1999, p. 6-1) valoreamplia novamente as contribuicbes
do comité de auditoria para a companhia e paracedade interessada na atividade
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empresarial. E oportuno observar a importancia gedlas autores em rela¢éo ao controle
interno, bem como o enfoque de independéncia éfigagéio que apresentam. Contudo, essas
visdes elencadas, ainda que ampliadas, parecertizears esforcos e beneficios do comité
de auditoria para a administracdo, espectro dec@uanais proximo aos interesses do
acionista.

Uma perspectiva que expande definitivamente oigaibhteressado no comité de
auditoria foi emitida recentemente pelo Instituto@bvernanca Corporativa (IBGC), entidade
civil que desenvolve estudos e debates sobre gawvesno Brasil. A perspectiva do IBGC,

uma espécie de eco-visdo, pode ser resgatada deweuodigo de Governanca Corporativa:
Os Conselhos de Administracdo devem estimular &tuigdio do Comité de
Auditoria para analisar as demonstracdes finargepeomover a supervisdo e a
responsabilizacdo da area financeira, garantiragéretoria desenvolva controles
internos confiaveis, que a auditoria interna dessthp a contento o seu papel e que
os auditores independentes avaliem, por meio dp<ymia revisdo, as praticas da
Diretoria e da auditoria interna. O Comité devedaizelar pelo cumprimento do
cadigo de conduta da organizacgéo.

O conceito do IBGC pareceu mais abrangente e iigpecAo passo que o comité
deva valorizar aspectos de prestacdo de contasofd@@acao financeira, auditoria
independente), foram mencionados outros aspectogedtio e dos controles internos
(supervisao e responsabilizacdo da area financsratroles internos confiaveis, auditoria
interna, revisdo, cddigo de conduta).

Visitadas e identificadas algumas visGes do codetauditoria, ele pode ser definido,
sinteticamente, como: Grupo independente e quadific preferencialmente externo a
companhia, que contribui para a gestdo da compamth&companhamento e avaliacdo das
praticas de gestdo, padrbes de conduta, infornrmesdeiros e controles internoBssa
perspectiva nao é definitiva, mas representa us@o\gintética e exploratoria que ajudara no
delineamento da pesquisa focada nas instituicbaadeiras do Brasil.

Assim, o comité de auditoria pode ser considenamoinstrumento empresarial de
controle  ético, compromissado e atento as expeatati dos acionistas
(stockholders/shareholdgrdem como da sociedade interessatikéholders

2.4 Regulagao do Bacen e o Comité de Auditoria: A Litertura

A andlise de um modelo ou teoria de regulacaori@eatida por uma breve leitura
econdmica. Sem alongar nas sutilezas das escolpsndamento, o trabalho apresenta uma
passagem que sera importante para avaliar as ptvagede que exista um momento critico
para repensar os processos de controles interagiwirnanca e até mesmo a regulacéao do
mercado financeiro e de capitais.

Em 18 de fevereiro de 2005, Andrade (2005, p.34apresentou uma entrevista com
Willianson, um dos economistas idealizadores dos€oso de Washington que abordou a
visdo de mercado e regulacdo. Uma leitura da passagadequada: ao passo que ela simula
uma reconsideracdo das praticas e opc¢les regaktdiinhadas a diferentes pensamentos
econdmicos, ela remete a discussdo entre autcagggule regulacdo estatal de temas
contabeis e de governanca. Um precioso dialogoe emtiparadigma de livre mercado
(reduzida regulacdo publica), premissa do Conseingonte as visdes de convergéncia da
importancia social da regulagdo publica e a gestdjoresarial, defendidas pelos economistas
Fukuyama e Stiglitz. Assim, vale apreciar a retaitabreviada, sendo um dialogo conciliador

entre duas correntes de pensamento econdémico:social
Valor. O consenso de Washington foi elaborado sob dodeodo ‘fim da historia’,
em que o mercado tinha funcéo preponderante naestanMas segundo avaliagio
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recente de Francis Fukuyama, que cunhou aquel® teri a fraqueza do Estado,
depois do 11 de setembro de 2001, constitui-se nome desafio estratégico. Ele
propde que o Estado seja fortalecido. O Sr. seggeeteilha?

Williamson: Concordo com Fukuyama. Nés dois pensamos na geralecéo da
estratégia econémica.

£Ni]lliamsom: Stiglitz atacou uma posicdo hipotética prevista @onsenso, para
mostrar que pensava diferente. Seria mais valiesdivesse feito suas criticas
discutindo-as conosco. Em varios aspectos, StigléZato estava correto. Um deles
era o de associar a liberalizag&o financeira aistasa de regulagdo. Eu deveria ter
pontuado esse item inicialmente. Mas fazer dissa grade batalha ideoldgica nao
colaborou para a formulagdo de um pensamento nosaudavel (ANDRADE,
2005, p. 14-15).

Se um dos maiores influenciadores do livre mer@ade um factivel desdobramento
nos modelos de regulacéo, repensou algumas deis@ias; empresas, pensadores e governos
nao teriam deixado de reavaliar seu modelos nasialearegulacdo. Normatizacdo nenhuma
ou auto-regulacdo pura poderiam ser tdo inadequpdes o mercado quanto alguns
paradigmas de regulagdo excessiva e inflexivel.

Um pouco antes da entrevista acima, o Banco &letdr Brasil (BACEN) editou a
Resolucdo 3098/2004 que procurou estimular, incarpe atualizar a pratica do comité de
auditoria nas maiores instituicdes financeiras dis.pEsse precedente regulatério pode ser
interpretado como um registro de valorizacdo doeteios de transparéncia, credibilidade e
equilibrio patrocinado pelo BACEN via adocao dérumeentos de controles e de governanca.

Possivelmente inspirada em experiéncias voluntariagulatdrias de outros paises, ja
era possivel resgatar pelo menos uma opinido asskve reivindicatoria das praticas de
comité de auditoria:

A quebra de grandes bancos brasileiros como o Nalci®m Econémico e o
Bamerindus trouxe a luz os delicados problemasetigd&o entre os acionistas, 0s
Conselhos de Administragéo e as Auditorias ExterDasforma como atua hoje, o
Banco Central ndo esté equipado para fiscalizar @mselheiros de Administragao
nédo tém tempo ou preparo para examinar a fundabaltro dos auditores, a menos
gue constituam um Comité de Auditoria (LODI, 20p037).

Em 1998, a Resolucdo 2.554 do Banco Central dsilBja fortalecia a visdo de
necessidade por zelo para com o0s controles intedass instituicbes financeiras. A
preocupagdo com O cenario macro poderia ser grands,a governanca e 0s controles
internos dos bancos comecavam a delimitar o surgoraée um senso de urgéncia no reforco
da administragdo como patrocinadora dos controles:

[...] Paragrafo 2° S&o de responsabilidade diretoria da instituicdo:

| -a implantacdo e a implementagdo de uma estratel controles internos efetiva
mediante a definicdo de atividades de controla paios os niveis de negdécios da
instituicdo; [...]

Assim a Resolucdo 2.554 de 24 de setembro de 16Q8leceu e destacou a
necessidade de um comportamento mais atento gqaastoontroles e governanga por parte
das instituicbes financeiras nacionais. Esse viasrefulacdo possivelmente recebeu
influéncias internacionais que vieram a desdoboaheordo da Basiléia || elemento-chave na
atual conjuntura dos controles e supervisdo dosdsan

Reaproximando-se do presente, em 2004, uma résotieinteresse para este estudo
surgia no Brasil. A Resolucéo 3.198 do Banco Cedtidrasil que atualizava a constituicéo
do comité de auditoria nos seguintes termos expuess

Art. 10. Devem constituir érgdo estatutario dem@muo comité de auditoria as
instituicGes referidas no art. 1°, inciso |, a#in"a", que tenham apresentado no
encerramento dos dois altimos exercicios sociais:
| - Patrimdénio de Referéncia (PR) igual owpesior a R$ 1.000.000.000,00 (um
bilhdo de reais); ou
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Il - administracdo de recursos de terceiros miontante igual ou  superior a
R$1.000.000.000,00 (um bilhdo de reais); ou
Il - somatério das captacdes de depdsitosde administracdo de recursos de
terceiros em montante igual ou superior a R$ 50@@000,00 (cinco bilhdes de
reais).
A opcdo do BACEN pela regulacdo prudencial, apareahte, aproveitou
experiéncias de mercados financeiros e de capitamutros paises. Esse procedimento pode
ser defensavel a luz das fragilidades socio-ecoresmio Brasil e a intengdo de minimizar
impactos da ocorréncia de colapsos financeirosutte,\bem exemplificados pelo colapso do
BancoBarings

Pode ser apreendido das passagens que a sup@sidamcerrando maior atencao aos
controles internos das instituicdes financeiraguAk aspectos que ja eram valorizados em
literatura de auditoria como a independéncia, oopatio da administracdo e os controles
internos recebem um reforco por parte das autaeglaegulatérias nacionais, alinhados as
recomendacfes do Comité da Basiléia. Esses aspemtositivos supranacionais podem ter
concorrido para a entrada em funcionamento de ésmide auditoria no Brasil,
comportamento relevante de atencéo para com oogE@cional e as falhas nos sistemas de
controles dos bancos.

Esse contexto ja permite uma primeira visdo deajaemité de auditoria possa ser
entendido como instrumento facilitador de goveraarmpntroles e responsabilidade social
frente a um contexto de maior exigéncia global fpansparéncia e controle. Portanto, o
comité de auditoria tem ampliado sua importancis Ib@ancos e demais empresas ao passo
que pode ser um instrumento para reforcar a culwea divulgacdo, governanca,
gerenciamento de riscos, alocacéo de capital, ates internos. Nas palavras de Fortuna
(2005, p. 721):

Os comités de auditoria buscam dar maior transparé&obre a situacido dessas
instituicGes. Eles ajudam a detectar erros ou gastcontabeis ilegais, tanto por
parte dos bancos como de suas auditorias indepesddtelas regras, os comités

deverao ser formados por trés profissionais comh@dmento na area e terdo
mandatos de, no maximo, cinco anos.

Vale ressaltar que a criacdo dos referidos conatégjsténcia de regulacao especifica,
a inclusdo nos estatutos e até a formalizacaow&iseionamento merecem ser avaliados de
forma cética, pois ndo sdo elementos definitivaa p&cancar os beneficios pretendidos. Para
gue uma nova pratica de gestao seja efetiva é slafehque seja também acompanhada de
mudanca cultural e do oportuno patrocinio da adstragao e grupos sociais. Tal visdo é

resgatavel em:
Infelizmente, por vérias razdes, as relages [Avelit e o Conselho Diretor, através
do Comité de Auditoria dos Estados Unidos] estdwéamry do ideal. As
comunicacdes entre o Auditor e o Comité de Auditdaram, freqlientemente —
talvez usualmente — estéreis, pomposas, perfuasfélireves, rotineiras e sem
significado [...] (FRANCO, 1998, p. 64).

Na passagem anterior a emissdo da Lei Sarbaney-@gfesenta um depoimento de
uma autoridade norte-americana do mercado de apitanensagem parece sugerir que as
empresas podem ter dificuldade de internalizar tfobes” em praticas auto-regulatérias ou
atraves da, supostamente, simploria adocdo dosnaeking de melhores praticas. No que se
refere a “controles” na intuicdo dos autores paieeuco crivel que auto-regulacdo por si sO
garante uma governanca robusta. Se assim o fopagsagem acima nao existiria em um
encontro Mundial de Contadores.

Em posicédo diametralmente oposta a auséncia déagd® com adocdo de melhores
praticas por algumas empresas, vale a pena bustarpuitica comparada de regulacéo
governamental detalhista. Ndo é de surpreendeumaeregulacdo estatal extremada pode
estar permeada de vicios da rigidez e dificuldadedovacao:
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[...] a ComissadMarini sugeriu que a lei de sociedades necessita ddzattéd,
concluindo: Parece que a legislacdo francesa estaria enganadaentar impor
regras inflexiveis aplicaveis a todas as comparthi@RANCO, 1998, p. 60).
Restaria 0 caso de num primeiro momento avaliamel@s nos quais a auto-
regulacdo convive com a “observancia sem respabdmalizado” da regulacdo estatal.
Novamente a auto-regulacdo e as praticas volustdaacontroles e governanga podem néo
ser estratégias eficazes no curto prazo se deszdamde arcabouco regulatério estatal:
A despeito de o Governo Francés esperar que asantmas voluntariamente
implementem os novos principios @erporate Governange25% das companhias,
representando as SFB 120, ja decidiram nédo seguiruglanca recomendadas pelo
Relatério Vienot Serdo os legisladores capazes de aceitar, ® lprago, duas
formas diferentes de administracdo de companhias agdes cotadas em Bolsa?
(FRANCO, 1998, p. 61).

Assim as passagens em um debate mais concisogpamgerir que o espectro de
regulacdo, entre os extremos de auto-regulacdo g@aegulacao inflexivel, parece mais
adequado quando cultura, sistema legal e econo@wavariaveis evidentes. Logo, uma
supervisdo e regulacdo prudenciais, aberta a ugnaagdo financeira por principios e
complementada por praticas voluntarias, pareceoogiférenciada quando a complexidade
dos mercados é enorme e 0s impactos sociais davedngnca relevantes.

2.5 O Modelo de Comité dos Bancos Mais RentaveissiAmeéricas

O estudo nessa secdo procura, de forma exploratrigintética, analisar
comparativamente os estatutos e os regimentosmdgésode auditoria dos 4 (quatro) bancos
mais rentaveis das américas em 2005, conformecaxplno Quadro 1. Os procedimentos
procuram obter elementos empiricos qualitativos gartalecer o debate sem interesse na
generalizacao.

2.5.1 Um Comité de Auditoria tem Quantos Membros?

A partir da analise de estatutos é possivelrimfue um modelo de comité de
auditoria no Brasil inspirado nos bancos seleciosgmbssui 3 membros.

BANCO DO BRASIL BRADESCO UNIBANCO ITAU
Ndmero de Membros 3 + 1 suplente de3ab de3akfle3ab
Quadro 3: Anélise Comparativa — Nimero de Membros d Comité de Auditoria
Fonte: Adaptado dos Portais dos Bancos SelecionBikoniveis Virtualmente. Acesso em 25 junho. 2006

2.5.2 H4 Membro Especialista em Contabilidade, Autbria ou Financas?

Em regra, é exigida a presenca de pelo menos unbroaespecialista, de acordo com
a analise dos estatutos. Através dos documentdisadws € possivel verificar que todas as
instituicbes mencionaram a obrigatoriedade. A érigh de um especialista em matérias de
contabilidade, de financas e/ou auditoria facitittrato do conselheiro no que se refere aos
dilemas da area. Sua efetividade tende a ser aadsent

BANCO DO .
BRASIL BRADESCO UNIBANCO ITAU

Possui quantos especialistas em contabilidade, 1 1 1 1
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financas e/ou auditoria?

Quadro 4: Andlise Comparativa — Presenga de Espetista no Comité de Auditoria

Fonte: Adaptado dos Estatutos Sociais dos Respsdiancos disponiveis virtualmente. Acesso em Adhie
2006.

E interessante notar que a regulacdo e o mercadmlt@am a importancia do
profissional especialista na constituicdo dos aésrdie auditoria.

2.5.3 Como Séao Escolhidos os Membros do Comité dadioria?

Um modelo de comité de auditoria no Brasil é esdolrentre os membros do
Conselho de Administragéo (CA). A forma de escglbde configurar formalmente fungbes
conflitantes de gestdo e controle, uma vez quenalgonselheiros possam exercer funcoes
conflitantes de gestdo e controle. Logo, pode sesacbnselhdvel que o0 executivo
desempenhe uma funcao de conselheiro.

BANCO DO -
BRASIL BRADESCO UNIBANCO ITAU
Eleicdo na Assembléia Eleicio entre os
Critérios de Eleitos pelo Nomeacéo do Geral,sendo que o &
~ ) ! . membros do
Nomeacdo dos Conselho de Conselho de Presidente sera escolhido Conselho de
Membros Administracao Administracao pelo Conselho de

Administracao Administrago

Quadro 5: Andlise Comparativa — Critério de Escolhados Membros para o Comité de Auditoria
Fonte: Adaptado dos Estatutos Sociais dos Respsdiancos disponiveis virtualmente. Acesso emli28 ju
2006.

Assim, o critério de nomeac&o dos membros possticps diferentes. E possivel que

esse quesito configure uma diferenca contundemite ag praticas.

2.6 Resultados e Discussoes

Apoés os procedimentos bibliograficos, documentigde levantamento é possivel
resgatar as indagacdes e comenta-las:

1. Quais sdos os motivadores da existéncia de ésmie auditoria nos bancos
brasileiros?

Sintese 1: Foi possivel evidenciar que houve algomponderancia da regulacdo do
Banco Central como motivador para adotar o comiédditoria segundo grupo de 4
(quatro) respondentes dos 50 (cingiienta) maioregts consultados.

2. O que é um comité de auditoria?

Sintese 2: Grupo independente e qualificado, pegfgialmente externo a companhia,
que contribui para a gestdo da companhia no acorhparento e avaliacdo das
praticas de gestdo, padrdes de conduta, infornmesfieiros e controles internos.

3. Qual modelo de comité de auditoria é resgatdpetle ser elaborado da
experiéncia dos Bancos Mais Rentaveis das Américas?

Sintese 3: O modelo de Comité de Auditoria no iBriagseado nos 4 (quatro) bancos
selecionados, pode, assim, ser caracterizado, amés ndo seja totalmente
homogéneo na amostra do estudo:

a) quantidade de membros: de 3 a 5 conselheiros;

b) escolha dos membros do Comité: dentre os mendiorGsA;

c) presenca de especialista: resgatavel em todosnoisés de auditoria.
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Cabe destacar que os procedimentos exploratéridecumentais das praticas de
Comités de Auditoria no Brasil possuem limitacdasréntes. Documentos podem ser
entendidos como expressao/representacédo formakalaade, mas podem ndo capturar
detalhes definitivos e exaustivos do cotidiano esgral. Nao ha objetivo de generalizacéo.
Longe de ser definitiva a sintese procura ser ppata novos estudos e debates com foruns
diversificados, mas ja permite algumas conclusdesgras e até relevantes.

Realizada a dupla-sintese é possivel desfeclsiudce

3 CONSIDERACOES FINAIS

A secdo consideracOes finais apresenta a sintesacti@dos e recomendacdes para
futuras pesquisas.

3.1Aspectos Conclusivos

O estudo apresenta a sintese de que a exist@sca@uohités de auditoria, instrumentos
de governanca corporativa, nos 4 (quatro) Bancas Rantaveis da América possui alguns
condicionantes interessantes. Os achados preliesimgo generalizaveis indicam um certo
vinculo entre regulacédo e adocédo das melhoresasatie governanca corporativa para os 50
(cinquenta) maiores bancos brasileiros. Em complm® comité de auditoria possui
atribuicbes amplas que contemplam o acompanhandastatividades de auditoria interna e
externa, padrdes de conduta, controles internofoenes financeiros. Por fim, a analise do
modelo de comité de auditoria dos 4 (quatro) BarMas Rentaveis das Américas sugere
nao apenas uma tempestividade e zelo no cumpring@ntegulacéo, mas uma variabilidade
entre 0s mesmos, que sinteticamente possuem deat@sco membros escolhidos do
Conselho de Administracdo e possuem necessariamm@enéspecialista em financas.

Da andlise da metodologia e dos resultados, ragistque os achados do estudo ndo
sao generalizaveis e devem merecer adaptacfesned@ofde alguns fatores. Além do ramo
de atividade € preciso avaliar a evolugcdo do terapda prética de evidenciacdo da
governanca. A volatilidade das praticas regulaséei@mpresariais, bem como a renovacéao do
conhecimento, longe de limitar o estudo sinalizapartunidade de elaboracdo de novos
estudos dos mecanismos de governanca nos ban&msagscempreendimentos brasileiros a
procura de investidores nacionais e transnacio8aisl disso: uma boa rentabilidade aliada a
uma boa governanca corporativa.

3.2 Sugestéao para Futuras Pesquisas

Recomenda-se futuros estudos que vinculem asasatie comités de auditoria as
recomendacdes do Instituto Brasileiro de Govern&ugporativa (IBGC) e as orientacdes da
Lei Sarbanes-Oxley e as normas do Banco CentrBrakil. Qual sera a maiocémpliancé
as melhores praticas, a regulacédo nacional ourasasdanternacionais?

O elemento final do estudo que instiga futuras pisag € a passagem:

Uma terceira versao do Cadigo do IBGC foi editada 2004. Embora mantendo a
mesma estrutura da revisdo de 2001, o coédigo intlumas novos como a

responsabilidade corporativa, [...] a constituicdo demité de auditoria, a luz dos
requisitos da Lei Sarbanes-OxXI®WNDRADE e ROSSETTI, 2004, p. 307).
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Assim fica latente: “As normas normas se harmonizs melhores praticas, ou as
‘melhores praticas nacionais’ sdo elementos deargéwcia a regulacdo internacional?” Um
bom debate para o futuro para bancos e empresdmaéoeiras.
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1 Introducao

Esta secdo possui o0 objetivo de apresentar asdpdeg que procuram estabelecer o
vinculo entre governancga corporativa, economia mtatilidade. Ao final da se¢do sao
apresentados os aspectos metodoldgicos para aexasoparguntas do estudo.

1.1 GOVERNANCA CORPORATIVA E CONTABILIDADE SOCIAL -EMPRESARIAL : UMA
INTRODUCAO

O leitor familiarizado com o ambiente das instifigs sécio-econdmicas, com um
grau elevado e esperado de probabilidade, ja tepatido ou pelo menos presenciado os
impactos da moderna governanca nas empresas. rBdalleetos, em leis, em documentos
internos, codigos de ética, escolha de conselhgirospectos para lancamento de acfes e até
em relatérios de administracdo, a impressédo quextsai € a de que a governancga seja um
item de agenda ou “dever de casa” das corporac@estiricoes do Brasil nesse inicio de
século.

Assim cumpre avaliar até que ponto esse “fenémero’rde governanca corporativa
que aborda o gerenciamento de interesses socramdvielns na firma, melhor definido e
descrito a seguir, estara relacionado com a cditadé social-empresarial, visdo delineada
por Hendriksen e Van Breda (1999, p. 26) cuja @faside na lista mais ampla de grupos de
interesse além da tradicional abordagem do ac#nist

1.2INDAGACOES DA PESQUISA, OBJETIVO DA PESQUISA

Gil (2002, p. 44) defende que boa parte dos estgdesprocuraram gerar maior
familiaridade com o tema, trabalhos exploratérg@s) desenvolvidos exclusivamente a partir
de fontes bibliograficas. O presente estudo podelassificado como estudo exploratorio e
propde a satisfacdo das seguintes indagacoes:

Q1: Quais os conceitos de governanca corporativa gsentes na literatura
brasileira e internacional?

Q2: Quais sao os principais fenbmenos que motivamexisténcia da governanca
corporativa nas modernas organizacfes?

Q3: Quais sd8o0 o0s mecanismos mais reconhecidos devejaanca nas
corporagfes pelo mundo?

Q4: Qual o grau das contribuicbes de pesquisas qu@En a relevancia
internacional e nacional que exemplificam o vinculee a influéncia entre a
governanca corporativa e a contabilidade?

Q5: Qual é a evolucdo do interesse académico nacabrsobre a tematica de
governanca nas organizacdes? Qual é o padrdo metdd@lgico rastreavel em
artigos publicados em anais de congressos brasiles representativos?

De uma forma mais ampla e socialmente contributingpirados no conceito de
governancga corporativa, o presente estudo objetnadisar conceitos, observar o grau de
interesse da pesquisa académica contabil sobreverrgmca no Brasil e mundo, e,
finalmente, vislumbrar possibilidades de futurasqoésas de importancia para o pais. Tal

objetivo parece se justicar na citagcdo de LODI @O 17): ‘A governanga é uma idéia capital e de
extrema atualidade. Sem a seriedade necessarigonpais dificilmente aumentara a sua credibilidatde
cenario internacional’
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1.4AMETODOLOGIA

O trabalho pode ser classificado como exploratéribibliografico com foco em
literatura e producgdo cientifica no Brasil e no dmnConsultas aos anais do Congresso de
Controladoria e Contabilidade da Universidade de Baulo (USP) e a visita a literatura
estrangeira, com foco ngmpersde Shleifer e Vishny (1997) e Bushman e Smith 1200

enriguecem o texto que € fundamentalmente biblimgréaa visao:
Em qualquer de suas conotacBes a pesquisa bilflaagréem por finalidade
conhecer as contribuigfes cientificas que se efatuaobre determinado assunto-
tema. A pesquisa bibliografica assume cada vez mmaisarater de rotina, tanto para
0 pesquisador como para o profissional que neeeasitalizar-se diuturnamente
face ao extraordinario manancial de publicacGesoel@s as areas do conhecimento
humano (MARTINS e SILVA, 2005, p. 2).

De forma mais focada, GIL (2002, p. 44) esclarece:
A pesquisa bibliografica é desenvolvida com base raaterial ja elaborado,
constituido principalmente de livros e artigos tif@os. Embora, em quase todos os
estudos seja exigido algum tipo de trabalho desstureza, ha pesquisas
desenvolvidas exclusivamente a partir de fontelolithficas.

Cabe ressaltar o espirito do presente trabalhontieado de notas prévias, por assim

dizer, de uma leitura exploratoria no espirito dasagem:
As notas prévias podem ser comunicagBes originaitas; cuja publicacdo é
acelerada em virtude da importancia que assumedisudgacdo imediata para a
atividade de outros pesquisadores (REY, 2003, §). 17

Assim a pesquisa bibliografica e documental aptasebjetiva contribuir no debate
entre esses importantes elementos de transpar@acralevancia social e empresarial: a
governanca corporativa e a contabilidade.

2. DESENVOLVIMENTO

A secao procura avaliar os conceitos recorrerggggiernanca corporativa no ambito
nacional e internacional.

2.1VISOES E DEFINICOES DE GOVERNANGA CORPORATIVA

Segundo Paxon e Wood (2001, p. 128):
Governanga corporativa (corporate governance). A..expressdo governanca
corporativa refere-se as regras, procedimentosnin&dracdo dos contratos de uma
empresa com seus acionistas, credores, empregémtoecedores, clientes e
autoridades governanmentais (PAXON, WOOD, 200128)

Pode-se verificar que o0 primeiro conceito apresengovernancga corporativa como
socialmente relacional por definicdo ao envolvemégs sociais e aspectos variados, mas nao
explicita a supostamente existente faceta contaationémica da governanca.

Outro aspecto implicito na definicdo é uma espéeidesarranjo ou conflito entre os
agentes que sédo interessados no negocio emprefg@aabntemente a necessidade de gestao
seria justamente para satisfazer e a0 mesmo teompergir interesses, por assim dizer.
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Uma abordagem mais econdmica e financeira para o mceito de governanca

corporativa é apresentada por Shleifer e Vishny (1, p. 737):
Corporate governance deals with the ways in whichpgliers of finance to
corporations assure themselves of getting a retunn their investment. How do
the suppliers of finance get managers to return semf the profits to them? How
do they make sure that managers do not steal theited they supply or invest it in
bad projects? How do suppliers of finance controhmagers?

O Instituto Brasileiro de Governanca CorporativBGC) define governanca de uma

forma mais ampla como:
Governanca corporativa € o sistema pelo qual asedades sdo dirigidas e
monitoradas, envolvendo os relacionamentos entienistas / Cotistas, Conselho
de Administracdo, Diretoria, Auditoria Independesté&Conselho Fiscal. As boas
praticas de governanga corporativa tém a finalidddeaumentar o valor da
sociedade, facilitar seu acesso ao capital e tomtpara a sua perenidade

De fato, 0 objeto da governanca corporativa é de ggma importancia pratica,
uma vez que mesmo nas economias mais avancadas h#&awrande preocupacdo em se
desenvolver mecanismos que protejam os proprietarsodo capital. Esses mecanismos,
segundo Shleifer e Vishny (1997), séo de cunho edomco e legal, e podem ser ajustados
atraves de processo politico.

E possivel questionar a governanga corporativa alagdo-se que, no longo prazo,
a dinamica do mercado competitivo forcaria as empi&s a minimizarem custo e, esta
minimizacdo de custos convergiria para o0s princip® de governanca adotados
atualmente. Nesta perspectiva da Teoria Econdmica competicdo levaria as boas
praticas de governanca.

Contudo, ainda que os autores inventariassem linhagle pesquisa sobre
governanga corporativa e desempenho, governanca engportamento, estruturas e
ambientes de governanga, outras pesquisas nao mem@aram relagdo com a
contabilidade. Wood e Paxon (2001, p. 128 a 13188 encerram essa visao:Pesquisas
adicionais devem dirigir-se ao entendimento por geecomo estruturas de governanca
diferem entre as firmas Dai se constroi a indagacdo: Estruturas de goveanca
diferentes geram politicas contabeis diferenciadas@ma janela de pesquisas empirico-
analiticas.

Williamson (1985, p. 90) no desenvolvimento sobr@ tematica de governanca,
oferece uma boa caracterizacdo distintiva dos mecamos de incentivos do mercado e
da organizacéo da firma. Mas o que seria firma? E Brcado? Debates acalorados podem
sugir entre as escolas econdémicas. Contudo, e neseamtido parece esclarecedora a

diferenciacdo por incentivos, idéia que se extraiedpassagem:
The main differences between market and internalganization are these: (1)
Markets promote high-powered incentives and restrdiureaucratic distortions
more effectively than internal organization; (2) mkets can sometimes aggregate
demands to advantage, thereby to realize econorofescale and scope; and (3)
internal organization has access to distinctive gowance instruments
(WILLIAMSON, 1985, p. 90).

! Traducdo livre de Lopes (2004): “a governanca @ativa trata das formas pelas quais os fornecediee

financiamento para as empresas asseguram um retamaeu investimento. Como os fornecedores de

financiamento fazem com que os administradoresldawoparte do lucro para eles? Como ter certezpudens

administradores ndo roubem o capital ou invistanemarojetos ruins? Como os fornecedores de cagutem

controlar os administradores?”

% Tradugdo livre do autor: As principais difereneasre o mercado e as organizacdes internas s&@yamtes:

(1) Mercados promovem altos incentivos e restringestor¢des burocraticas de uma forma mais efefiaas

organizacgdes internas; (2) mercados pode algumees\&umentar busca pela vantagem, aqui entendida pa
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A visdo de Willianson €& importante para registrale,qapesar de a governanca
representar um mecanismo alternativo de ajustameotomercado ela faz parte da
organizacao interna, mas ndo € so. A passagemipguear estudos empirico analiticos que
buscam um defensavel nexo causal integrativo enteoria da firma, e, sua ja nao rival,
complementar perspectiva de mercado.

A definicdo do IBGC, ainda que néo definitiva,asatilizada por ter uma abrangéncia
interessante no que se refere ao conflito de sderele diversos agentes interessados nas
empresas: acionistas, executivos, auditoria, chesek. Logo, governanca corporativa ira
muito além do conflito entre o principal e 0 agenisdo convergente com autores como
LODI (2000), Silveira (2005), CNB (2005) e Fortui2805).

2.2 MOTIVADORES DA EXISTENCIA DA GOVERNANGA CORPORATIVA

O conflito de agéncia e a assimetria informacioaphrecem como principais
motivadores para a existéncia de governanca cdiymram varias partes do mundo. Nessa
secao eles seréo estudados.

Segundo ressaltado por Lopes (2004), a firma objetoanalise tradicional dos
microeconomistas somente possui um proprietarite E®prietario, além de ser o principal
fornecedor de capital para a empresa, também ¢é gdemmistra a empresa. A teoria da firma
utiliza esta condicdo para seu desenvolvimentoa Esspresa tedrica ndo sofre dois
problemas comuns a administracdo das empresas reais

O primeiro problema, segundo Lopes (2004), dizesmo conflito de agéncia entre
os players. O conflito de agéncia surge quando gesitas ligados a empresa possuem
interesses conflitantes, e colocam seus intergsse0ais em primeiro plano, prejudicando,
desta forma, o andamento da organizac&o. A visdmpes € corroborada por Zylbersztajn
(1995, p. 17) que ao explicar a Economia dos Cud®slransacdo (ECT) apresenta o

conceito de oportunismo:
O oportunismo €é outro pressuposto comportamergatjGum conceito que resulta
da acdo dos individuos na busca de seu auto-interEsitretanto, o auto-interesse
pode ser buscado de maneira ndo oportunista. @yarta parte de um principio de
jogo ndo cooperativo, onde a informacéo que umtagarssa ter sobre a realidade
ndo acessivel a outro agente, pode permitir queirnepo desfrute de algum
beneficio do tipo monopolistico, ZYLBERSZTAJN (1995 17).

Em linha a essa visdo, no arcabouco da “Teoria @uara Classica” ndo existe o
problema da assimetria informacional, um fen6mesceval para o vinculo entre governanca

corporativa e a contabilidade. Segundo Lopes (2004)
como temos um individuo responsavel por todas m#ades da empresa, ele
possui toda a informacéo relevante disponivel. éapgresas reais, com seus varios
niveis hierarquicos e milhares de empregados,imeis& informacional € um fato.
Os acionistas estdo em desvantagem informacionakktéo aos altos executivos
da empresa, que por sua vez ndo possuem o0 mesrmeb imfirmacional dos
subordinados (IUDICIBUS E LOPES, 2004)

Como decorréncia da assimetria informacional, l3&s{@004) cita a possibilidade de
fraudes contabeis; empréstimos questionaveis piménestradores; insider trading; e evasao
fiscal. Em todos esses casos, 0s bons principiogogernanga corporativa ndo foram
respeitados, notadamente no que diz respeito asp@meéncia e prestacdo de contas
(accountability).

alcancar economias de escala e escopo e (3) oamganizinterna tem acesso distinto dos ferramentais d
governanca.
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Para Lustosa (2004), no Brasil, onde a estrutureod&ole € bastante concentrada, o
funcionamento do mercado de capitais se baseialagéo entre os acionistas controladores
(insiders) e os minoritarios (outsiders), sejans eleedores ou acionistas. Como o0 nome ja
sugere, enquanto o insider tem profundo conheciméas oportunidades e especificidades
associadas ao seu negoécio, decisdes tomadas pefsisecs estdo baseadas na pouca
informacé&o disponibilizada pelo insider. Como c@iigscias desta assimetria informacional,
ocorrem dois tipos de problema: selecdo adverse(se selection) e risco moral (moral
hazard).

Segundo Lustosa (2004), “a selecdo adversa podevd#ada quando as empresas
divulgam, voluntariamente ou por determinacdo deestidor, informagfes adicionais que
permitam classifica-las conforme o risco, ou sgjarobabilidade de ocorréncia de fraudes ou
default”.

Obviamente, o maior disclosure interessa apend®as empresas, uma vez que 0S
potencias investidores terdo acesso a informacdespgrmitirdo associa-las a um risco
relativamente menor e, conseqientemente, captarstesca precos inferiores a média do
mercado.

Lustosa (2004) acredita que:
o risco moral advém ndo de caracteristicas desca#dsepor uma das partes na
transacdo (selegdo adversa), mas sim de informag8imnétrica a respeito de
potenciais comportamentos oportunistas, escondédaesconhecidos pela outra
parte, ap0s o aporte de recursos.

As boas regras de governanca corporativa visaramesite diminuir o risco de abuso
de poder por parte de executivos ou dos contradsd@tara tanto, € necessario um conjunto
de medidas que tentem aproximar 0s interesses mkidelis e outsiders, reforcando
mecanismos que garantam equidade, transparénctaeraability (Lustosa 2004).

Para Shleifer e Vishny (1997), os acionistas pagci$azer com que 0S executivos
assinem e cumpram contratos que possam garantia @dstdo dos recursos, bem como a
forma como esses recursos voltardo para as maoactwsstas. Desta maneira, a melhor
forma disso acontecer é através de assinatura deontrato onde todas as regras do jogo
estejam claras e que elas possam proteger osstamntontudo, o problema é que em gestéo
empresarial é muito dificil prever com precisdaastingéncias futuras da empresa e, como
resultado, um contrato aparentemente completo t@rsge tecnicamente inviavel. Por esses e
outros problemas, é necessario que haja uma libergara os que executivos tomem
decisbes em situacdes ndo previstas originalmesteantratos.

Lopes (2004) salienta que é importante caracteaizaoria contratual da firma, dentro
de um contexto de governanca corporativa. Pardar,auempresa € vista como um conjunto
de contratos entre os diversos players, e o fuaoiemto adequado da empresa depende do
equilibrio contratual estabelecido.

Em principio, pode-se imaginar que contratos emaministas injetam recursos nas
empresas podem estar amarrados em clausulas goétaperaos acionistas intervirem
diretamente na direcdo da empresas em caso deseicoentos nao previstos originalmente
nos contratos. Shleifer e Vishny (1997) entendera quproblema ndo se resolve tao
simplesmente desta forma, uma vez que os acioméiasestao tecnicamente qualificados,
nem tdo bem informados quanto os executivos pararem decisdes em situacdes que fujam
a expressa nos contratos, e estes sdo 0s exaigssm#los quais executivos sao contratados.
Como conseqliéncia, hd um grande poder nas magestoses dessas empresas.

Na pratica, contudo, Shleifer e Vishny (1997) aenfara a forma como o sistema
juridico de cada pais assegura o comprimento dessesatos que nao podem ser
minuciosamente amarrados, conforme ressaltado aclsta problematicacontratual
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demandou mecanismos de governanca que “amarrassssad dificuldades trazidas pela
assimetria informacional e conflito de agéncia.

2.3MECANISMOS DE GOVERNANCA CORPORATIVA : HISTORICO GEOFINANCEIRO

Os mecanismos de governanca corporativa séo basliéetentes ao redor do mundo.
Shleifer e Vishny (1997) apontam que as empresasbstados Unidos e no Reino Unido
dependem muito de protecdo legal dos investidd¥esses paises, a alta concentragédo
acionaria € pouco comum, até pelas caracteristwasercado acionario muito pulverizado, e
por esta razdo uma protecao legal eficiente € faedtal. Os autores colocam ainda que, no
resto do mundo, o controle acionario se mostramaltee concentrado na propriedade
familiar, alguns grandes investidores e bancos.

Shleifer e Vishny (1997) concluem que ambos - géxelegal e um certo grau de
propriedade concentrada - formam elementos essemigaum bom sistema de governanca
corporativa.

Lopes (2004) por sua vez coloca que 0s mecanisraogodernangca nascem da
necessidade de medidas para motivar e coordemaivedes das pessoas. Para ele “em um
mercado competitivo, 0 sistema de precos forcasieermpresas a adotarem as medidas
organizacionais mais eficientes. Como este tipanéecado ndo ocorre frequentemente na
pratica, mecanismos de governanca alternativosndeser adotados para evitar que 0s
acionistas sejam expropriados de seus recursos peoinistradores”.

Neste sentido, os mecanismos de governanca surgemreduzir o impacto do
conflito de agéncia. Como exemplo, podemos citanesanismos de controle gerencial, que
contribuem para que uma empresa formada por plapensinteresses diversos possa obter
sucesso através da coordenacao desses diversessete(Lopes, 2004).

Se antes havia um mercado apenas investidor ciga pgreocupacgdo era o lucro e o
recebimento de dividendos, hoje ha um mercado fitles— consumidor — fornecedor —
colaborador — comunitario — politico — governamke®gtando governamental. Agora, nao
somente os resultados econdmicos e os dividendasriam, mas também a maneira como
foram obtidos, os impactos soOcio-ambientais pasaaaconcepcdo, a ética e as praticas de
governancga corporativas adotadas pela empresalidagie e a conceituacao do produto no
mercado, 0s outros valores ativos e passivos inteisgo controle de riscos de toda ordem, o
grau de sustentabilidade dos negécios e toda ganfatares que a influenciam formam a
imagem da Companhia, isto é, tudo o que o pubhcaeral considera importante. Toda essa
mudanca de mentalidade deu origem a legislacéeddigas que em constante mutacao,
buscam guiar este processo de desenvolvimentowdargmca corporativa (Marcal, 2005).

Lodi (2000) associa a ascensdo do conceito de igawea corporativa a ascensao dos
fundos de pensao, dos administradores de ativas éahcos. Durante os anos de 1992-93 e
Nos anos seguintes, assistiu-se a demissao deopodaresidentes de empresas em virtude
de presséao dos conselhos de administracao e desgranistas.

Na Inglaterra, alguns escandalos levaram a criag#am Codigo de Melhores
Praticas que ganhou o nome de codigo Cadbury atdriel Cadbury. Inspirado na pratica do
mercado de capitais norte-americano, o Relatoridb@gy, que foi divulgado em dezembro
de 1992, em suas principais linhas descreve asneapilidades do conselho, a definicdo dos
membros do conselho (dispondo sobre quem néo @ew@sselheiro), realce a participacao
de membros independentes no conselho e disposmidi®@ a necessidade de comités de
conselho (especificamente um comité de auditomagde nomeagao e um de remuneragao).

No que se refere a Inglaterra, cabe destacar uto pavneirismo regulatério de
governanca. Segundo Charkham (2005, p. 2), o 18&85implicitamente reorganizou o
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mercado competitivo e impds uma série de mecanigieodisciplina e restricbes para 0s

gestores:
Competition is necessary for market economies,ifmuifficient for their optimal
functioning. Even the most cursory look at thedmisbf great companies illustrates
the need for good governance as one instrument amfipetitive advantage
(Charkhan, 2005, p.’g

Nesta linha, foram sendo introduzidos outros cé&ligm decorréncia dos seguintes
fatores: i) as crises por que passaram as grarapsracfes mundiais (como a General
Motors); ii) a presséo dos fundos de penséo e wludos de investimento para obter maior
transparéncia e prestacdo de contas; iii) os gsapdeandalos financeiros nos EUA e na
Inglaterra (BCCi, Tobert Maxwell); iv) a pressdoatganismos privados, como o Institute of
Directors (IOD) da Inglaterra, o Conference BoakEUA) e a National Association of
Corporate Directors (NACD, EUA).

Ha evidentemente uma mudanca na viséo instituciomaénte que até o inicio dos
anos 1990 baseava-se na idéia de que “se ndo gasi@@nadministracdo, vendemos as
acOes”. A visdo institucional corrente passa a smtdo, “se nao gostamos dos
administradores, por que somos nds que temos q@é sa

Na Italia o aparecimento da governanca corporasta ligado a batalha da compra da
Telecom Itélia pela Olivetti (que fez uma ofertatdkeover hostil da ordem de US$ 48,5
bilhdes) e ao Comité Draghi (este propss a priggéip e a modernizacdo da Bolsa de Milao,
a adocdo de balancos transparentes e relatériaacéitos semestrais, a divulgacdo da
remuneracdo dos conselheiros e investigacfes ngaigosas sobre o uso de informacao
privilegiada). Com isso, seu capitalismo familiarldgar a um novo modelo (Borges e Serrdo
2005).

Segundo Borges e Serrao (2005), na Franca o grass® foi dado pela publicacao
do Relatdrio Vienot, que recomenda transparéndigaipara a remuneracao dos diretores e
conselheiros, a limitagdo de até cinco conselhosadmizacdo do ganho dos acionistas, a
criacdo de comités — especialmente os de audi®ri@muneracdo — e a eleicdo de
conselheiros independentes. Com isso, 87% das sagprpie compdem o indice CAC da
Bolsa de Paris seguem as recomendacdes do ReMiéniot.

Borges e Serrédo (2005) salientam que as grande®saspalemas cultivavam o sigilo,
a nao-transparéncia e a desconfianca, e agora.esaspcomo Schering, Metro, Allianz,
Deutsche Telekom, Drersdner Bank, Deutsche Bankechkt, estdo aderindo as melhores
praticas de governanca corporativa. O maior proadleenAlemanha continua sendo o sistema
de dois niveis de conselhos, sendo que no ConSelperior 0s sindicatos sao representados
por um “conselheiro do trabalho”. Isso gera cooflite interesses quando uma empresa
precisa fechar uma fabrica ou fundir unidades.

Recentemente a Lei Sarbanes-Oxley reforcou o sdesargéncia quanto a boa
governancga nas organizacdes. Parodiando a expriegésa “enforcement”, exemplificou o
papel central da regulacdo como necessidade ingpedos mecanismos de controle da
gestdo. Serad que o mundo mudou a tal grau queaargmga poderia ser deixada ao “sabor e
intencdes” da firma neoclassica? Negativo com jiftdbabilidade. Além do Fantasma do
Crash, apés quebras recorrentemente citadas cametaagelacionadas a Enron e Worldcom
e falhas relevantes em casos como a Parmalat & &meércado de investidores mundiais,
com pouco grau de resisténcia, apoiou a nova re@uolaaqui denominada de “governanca
regulada”. Tanto € assim que Anand (2006, p. 96lade retoricamentéRegardless otthe

% A competicdo é uma necessidade para as econoreiaMledcado, mas ndo é suficiente para o seu
funcionamento 6timo. Tal perspectiva é reforcadacgpalmente quando se observa a histdria das gsand
maiores companhias: a necessidade de uma boa gogarg, nesses casos, um decisivo fator de vantagem
competitiva.
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final outcome of Sarbanes-Oxley, what is certaithat it will change the face of corporate
governance in the United States foréuer

Ha que se destacar uma questéo de relevancia dasepale governanca no mundo
gue é a nao-uniformidade dos padrdes contabeiskima (2006, p. 375-376) comenta que a
tentativa de uniformizar os padrées contabeis, escdde um “esperando contabil”, esbarra
em aspectos soécio-culturais de impacto para auratao de bons sistemas de governanca.
Exemplos como o viés acionista (stockholder) amen¢ o viées ampliado inglés
(stakeholder), foco tributario da contabilidadedndas contdbeis baseados em regras e
principios, e heterogéneos graus de conservadoligipactam a convergéncia dos padrdes
contabeis, com algum impacto nada desejavel nbadstamento de sistemas de governanca
satisfatorios.

Essa evolucao reflete-se no Brasil por meio deigidios de grupos estrangeiros.
Entretanto, diante das experiéncias nacionais cmmdidas por diferentes realidades, deve-se
estudar como as empresas desenvolvem estruturagodernanca Otimas para suas
circunstancias culturais e institucionais proprias.

No Brasil, conforme Borges e Serrdo (2005), o derda governanca corporativa vem
passando por profundas alteracbes. Nas década85@eel1960, predominava a presenca
forte do acionista controlador familiar, que acuaval o papel de majoritario e de gestor da
empresa. Nos anos 1970, apareceram os primeirgslbos de administracdo, com sinais de
autonomia e de divisdo do poder entre os acionetas profissionais da gestdo, como no
caso do Mappin, Docas de Santos, Monteiro Araridlares.

Em 1976, surge a Lei das Sociedades Anbnimas g @ pratica de divisdo de
poderes entre o conselho de administracdo e aoiirebem como oferece cinco linhas
bésicas de orientagdo: i) protecdo do acionistanitémio; ii) responsabilizacdo do acionista
controlador; iii) ampla diversificacdo dos instrurtaes de fiscalizagdo postos a disposi¢ao dos
acionistas; iv) diferenciacdo entre companhia aberfechada; v) definicdo dos interesses
fundamentais que a sociedade anénima represemtcaa de 1980 assistiu ao nascimento e
crescimento dos fundos de pensao, fundos de investd, ao fortalecimento da Bovespa e da
Bolsa do Rio, do Conselho Administrativo de Defésandomica (Cade), e da CVM (Borges e
Serréo (2005).

As transformagbes estruturais ocorridas nos and3 19 abertura comercial,
estabilizacdo monetaria e privatizacdes — prodoeiraportantes reflexos entre as principais
empresas. Com isso, percebeu-se a ampliacao do gmxleonselhos; a presenca de um forte
mercado de investidores institucionais; os litigjage ajudaram a fazer progredir os controles
e a legislagao; e o questionamento sobre os pasdas auditorias independentes nos casos
dos bancos sob intervencao (entre eles o Bancoomacio Banco Econémico e o Banco
Noroeste). Como ressalta Siffert (2000), em seudestsobre as mudangas no controle
societario das cem maiores empresas nao-finanaerasconomia brasileira, na década de
1990 surgiram novas formas de governanca corparam especial aquelas decorrentes do
controle acionario compartilhado.

Vale ressaltar ainda que, no Brasil o processortatizacdes foi um dos grandes
responsavel por essa transformacéo. Nos casossdasgsesas, as questdes de governanca
corporativa ganharam maior relevo, uma vez quea dadevitavel separacédo entre controle e
gestdo, novos mecanismos de delegacao, incentivangoramento sobre o desempenho dos
administradores passaram a ser desenhados palastas controladores.

A breve consulta a literatura permite destacar acgmincipais mecanismos de
governanca corporativa: a politica de incentivosreuneracao, a estrutuseganizacionalps

* Tradugéo livre dos autores: Superada a fase qeaad®m a Sarbanes-Oxley, é certo que ela teraddter face
da governancga corporativa nos Estados Unidos ddamma drastica jamais vista.
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controles regulatérios, a atividade de auditorin@)mente, a contabilidade, Gltima, mas nem
por isso menos importante. Esse ultimo, sera olgetoma analise pormenorizada em seu
vinculo com a governanca corporativa. E 0 que sgueseem padrdes nacionais e
internacionais.

2.4 GOVERNANCA E CONTABILIDADE : VINCULOS INTERNACIONAIS E NACIONAIS DA
LITERATURA

Por ser um assunto de interesse amplo, a govermangarativa € objeto de estudo
em diversas areas, tais quais financas, econormigahilidade, direito e administracao,
dentre outras.

Neste sentido, o trabalho de Sloan (2001) destagaapel do pesquisador de
contabilidade dentro do escopo da governanca catipay analisando a contribuicdo dos
contadores e propondo oportunidades de pesquisa estes dentro da governanca
corporativa.

Sloan (2001) acredita que, embora a contabilidagie fandamental para o estudo da
governanca corporativa, a contribuicdo de acadé&rmdeocontabilidade ainda € muito aquém
do que poderia ser. Para tanto, analisa a freciiéetativa através das quais trabalhos
publicados em periddicos de contabilidade estdodcsereferenciados em artigos de
governancga corporativa, mais precisamentsurvey desenvolvido por Shleifer e Vishny
(1997), cujo viés € financas e economia, e artigoBdshman e Smith (2001, doravante
B&S), cujo foco € a informacao contabil e goverreaogrporativa.

O resultado apurado por Sloan (2001, p. 338) apqurtadentre as referéncias citadas
em Shleifer e Vishny (1997), 31% referem-se a pabfies de economia e 29% de financas.
No entanto, o autor também observou que, na obr8&®, cujo foco é contabilidade
financeira, os trabalhos mais citados sdo das @easconomia (17%) e financas (15%).
Portanto, Sloan (2001, p. 338) conclui que a maemte da contribuicdo académica em
governanca corporativa é feita por trabalhos de@oda e financas.

Outras fontes que relacionam contabilidade e g@avea corporativa foram
selecionadas para o presente estudo. Disponivei8rasil, ludicibus e Lopes (2004),
Hendriksen e Breda (1999), Tapscott e Ticoll (200BYCTAD (2004) e Damodaran (2002)
fornecem uma primeira idéia sobre a relacéo emiverganca corporativa e contabilidade.

De uma forma esclarecedora e até intrigante a medgsagem para polemizar essa
passagem € a seguinte:

Precos de mercados séo baseados em informacam ptaslica quanto privada. No

mundo da informacdo classica, ela é fornecida pranthonestamente para os
mercados financeiros. No mundo real, ha dois obkid@ara que 0 processo ocorra
dessa forma. O primeiro é a informacdo e algumasesvabafada ou liberada com
atraso pelas empresas, especialmente quando éfscords noticias. [...] Algumas

empresas em seu cuidado de manter os investidgdiassfe aumentar os pre¢os de
mercado, liberam intencionalmente informacgfes evgmsa respeito das condi¢bes

presentes das empresa e das perpectivas futurasopamercados financeiros
(DAMODARAN, 2002, p. 39-40).

Damodaran (2002) parece polemizar de forma assadeelo pioneiro Stigler (1966),
mencionado em Coase (1988, p. 14), outro pesquisdglovanguarda: The world of zero
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transaction costs turns out to be as strange agplhilysical world without friction. Monopolies woulde
compensated to act like competitors, and insuranoganies would not exst

A UNCTAD (2002, p. 8) parece ligar bem a possilaitld de viés da informacgéo
contabil e seus problemas latentes ao ndo sO eNeaplcasos notorios de conflitos de
interesses, mas também ao inferir os beneficiomelhoria da governancga corporativa, a

saber:
Corporate governance has been catapulted to thefttipe political and business
agenda by the recent accounting and managementdasasuch as Enron,
WorldCom, Tyco, Ahold and others. If effective, imped corporate governance
would ensure that corporate leadership is efficiedmbnest, responsible and
accountable (UNCTAD, 2004, p.%8)

Da visédo de Tapscott e Ticoll (2005, p. 273-278)esentada a seguir, cabe antecipar
expressdes como: “mesmo barco”, desempenho, cdidfeale. Em  perspectiva, a
contabilidade procura alinhar interesses, papelgaernanca corporativa, ao passo que
possibilita avaliagdes e inferéncias para a deailgioonfiar ou ndo nas empresas o que se
aproxima muito do verbo creditar e da desejaveinaua credibilidade. Assim, os autores

sugerem:
[...] a razdo alegada para publicar dados finaoseiegulares e minuciosos é a
responsabilidade perante acionistas, reguladorgsidico. Mas os relatdrios
financeiros também s&o parte de um ciclo de feédhae muda o comportamento
dentro da empresa. Eles ajudam os funcionariosrpreender que estdo no mesmo
barco, e os leva a utilizar formatos padronizadws plescrever seus resultados. Os
resultados publicados servem também para mensudgsempenho interno em
relacdo a concorréncia e a economia. Eles ajudaniditarios, clientes e parceiros
a avaliar a confiabilidade financeira da empresaPRSCOTT e TICOLL, 2005, p.
273-274).

Hendriksen e Breda (1999, p. 117), ao expor o cqudomercadologico para a
contabilidade, defendem que haveria a necessidadgatmacéao para permitir uma alocagéo
Otima de recursos e também possibilitar que osstid@es mantivessem suas carteiras de
titulos alinhadas as preferéncias de risco e refaonsiderados os precos. Nessa linha, os

autores reforcar o pensamento inicial em:
A informacao (contabil) € uma das maneiras de lieduzncerteza, dados aos
contadores papel importante na divisdo de riscoge eadministradores e
proprietarios (HENDRIKSEN E BREDA, 1999, p. 139).

Ainda B&S (2001, p. 238) definem o papel da infogd@ contabil dentro da
governanga corporativa como sendo 0 uso de ralatdcontabeis na promocao de
mecanismos de governancga nas corporacdes. Patdoossa 0S mecanismos de governanga
sdo 0s meios pelos quais os gestores agem confmsnm@eresses dos investidores. Esses
mecanismos de controle podem ser tanto de conintdeno, através de programas de
incentivos e monitoramento direto, como de conteskerno, através de monitoramento pelos
acionistas e fornecedores de capital (capital deeites) e leis que visam proteger 0s
interesses dos acionistas dos gestores da empresa.

Para B&S (2001, p. 238), a informacdo contabil é@dpto da contabilidade
corporativa e sistemas de divulgacéo de relatgnosmas e procedimentos), conoljetivo

® Traduc&o livre dos autores: O mundo de custoatesaicdo zero torna-se to estranho quanto o misicio f

sem o atrito. Os monopélios deveriam ser compesspai@ atuarem em regime de competicéo e as segasad

provavelmente ndo existiriam nesse perfeito mundo.

® A governanca corporativa explodiu como dever dsaqzara as diretrizes das maiores corporacéescapos

escandalos financeiros da Enron, WorldCom, Tycaldle outras. Por oportuno, o incremento dos meozuos

de governanca ofereceria uma garantia de queraltige seria eficiente, honesta, responsavel eptegrste.
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de divulgar os resultados da empresa para o0 meréaddvulgacdo de relatorios subsidia
informagBes para mecanismos de controle corpordtiwotrole interno), além de fornecer
informacdes indiretas percebidas pelo mercado@pocadas ao preco das acoes.

O objetivo em se estudar governanca corporativh, agerspectiva contabil, é
fornecer evidéncias que a informacédo contida nlasorgs contabeis minimiza o conflito de
agéncia através de contetudo base para a tomadecdal tanto pelos executivos, quanto
pelos fornecedores de capital (B&S, 2001, p. 238).

A principal contribuicdo da contabilidade no estud@ governanca corporativa,
segundo B&S (2001), € o papel da informacdo contabi criacdo de contratos de
remuneracao e incentivos dos executivos. NestadserB&S (2001) concluem que os
estudos feitos nessa linha ja estdo bastante setdidwes.

Outras contribuicbes no ambito da contabilidadees®n destaque, como Jensen e
Murphy (1990) acerca dos contratos de beneficisseaecutivos, e Pelepu (1986), cujo titulo
é “Predicting takeover targetsavaliando como tema central o papel da inforroag@ntabil
e sua importancia em prevakeovergeventos de aquisi¢cao hostil).

O trabalho desenvolvido por La Podhal (1997, 1998) trata da relagdo dicotdmica
entre a protecdo dos acionistas e expropriacapate dos gestores da empresa. La Rarta
al. (1997, 1998) contribui com uma analise de difereripos de mecanismos de protecdo
(dentre eles aspectos legais) contra a expropripgéparte dos gestores em diversos paises
do mundo.

Os autores argumentam que mecanismos que protegeapit@l financiador do
comportamento oportunista dos gestores € deterteimanintencdo de financiar uma firma,
no custo de captacio das empresas e na caraderidagltas concentracdes acionarias. E
apresentado um banco de dados de leis referent@is®s dos provedores de capital
(acionistas e bancos) e o cumprimento dessasne#9epaises nos 4 continentes. Os autores
utilizam o indice CIFAR (Center for Internationaih&ncial Analysis and Research) como
forma de mensurar a qualidade do sistema de inf@resacontabeis em cada pais. O indice
CIFAR representa uma média de 90 itens inclusosetaiorio anual das empresas, nos
diversos paises. Os autores apontam diferencadasatass no nivel de protecdo dos
acionistas a partir do cumprimento das leis emrdogepaises.

Criando uma transi¢cao rumo a contabilidade geaémdendriksen e Breda (1999, p.

181-182) parecem provocar:
A contabilidade surge, dentro dessa visao tedte@ip da agéncia] para contribuir
com os mecanismos de governanca, reduzindo o implact conflitos de agéncia.
Os mecanismos de controle gerencial, por exempladribuem para que a empresa
formada por pessoas com interesses diversos pd#sa sucesso através da
coordenacdo desses diversos interesses [...] Noenéd, esse aspecto nao é
diretamente discutido nos textos de contabilidadeencial (HENDRIKSEN E
BREDA, 1999, p. 181-182).

Anthony e Govindarajan (2001, p. 140) parecemotaar integralmente no que se
refere ao sistema de controle gerencial influenzieomportamento das pessoas e ter que ser
elaborado de modo a ser congruente, dirigido amtiwts da empresa. Assim, 0s autores dao
um indicativo de que a contabilidade gerencial aaiepapel na governanca das empresas e
da convergéncia de objetivos, em ultima analisemenanismo de reducdo dos conflitos de
agéncia.

Mas h& casos nos quais a contabilidade pode eés e mitigadora de conflito de
interesses, ela pode se revelar fomentadora. Aoimerar os gestores atraves rdétricas
contabeis como lucro liquido e faturamento (Hersdnike Breda, 1999, p. 143). Assim a
contabilidade que pode tanto ser ferramenta panandir ela pode até aumentar os conflitos

de interesse em fungéo de alguma prética de re@aarer
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Finalmente vale a pena adaptar da visao sintétieagplicita a contribuicdo essencial
das contabilidades para a governanca corporativa.

Contabilidade Financeira Contabilidade Gerencial
- mensurar as contribuicdes dos agentes; - responder ao comprometimento dos
- mensurar osdireitos sobre o resultado; acionistas;
- informar a adimpléncia contratual; - salvaguardar o interesse residual do
- distribuir informacgao para gerar liquidez;e acionista;
- informar para diminuir custos de negociacdo | - regular a transferéncia de direitos para
dos contratos. titulos em mer cados financeiros; e
- suportar a escolha de administradores e
auditores.

Fonte: Adaptado de | udicibus e Lopes (2004, p. 175-176)
Quadro 1: O Papel da Contabilidade para a Governanga Corporativa

2.5PADROES METODOLOGICOS DA PESQUISA SOBRE O TEMA NO CONGRESSO DAUSP

O Congresso de Contabilidade e Controladoria daddsidade de Sao Paulo (USP),
simplesmente nesse artigo Congresso USP, € umitdgpmao mesmo tempo 0til e acessivel
da producéo cientifica contabil no Brasil. Ele apréa anais pontuados em grau maximo pela
CAPES (Conselho de Aperfeicoamento do Ensino Soiero que demonstra o
reconhecimento da qualidade dos 100 (cem) artigas/ados anualmente para apresentacao.
Com esses atributos essa amostragem direcionadserdaresenta tdo distante da realidade
da pesquisa contabil nacional. Ainda para os dsssjde periddicos, cumpre destacar o papel
de melhoria das publicacbes que 0s congressos rpiopam pela discussdao. Um artigo
publicado em revista e passado por um crivo de amgresso tras consigo um referencial de
qualidade subjacente no melhor juizo do autor.

Ao visitar os trabalhos apresentados no Congres® pbde ser que a tematica de
governanca tenha algumas flutuacdes. Em 2000 e @861foi identificado artigo sobre
governanca corporativa. Ja para os 2002 e 2006 fprdblicados 3 (trés) artigos anualmente
e, em 2004 a taxa de publicacdo dobrou: forami6)(agigos debatidos sobre a tematica do
presente estudo. O aumento pode sinalizar um eresedlificilmente questionavel interesse
da pesquisa contabil pela governanca nas orgamiza€@ra fins de visualizacdo os artigos
foram tabulados no Quadro 2, a saber:

Ano | N. Titulo Escolha M etodol 6gica
2004 | 24 | O Comitéde Auditoria Nas Companhias Abertas | Multicaso, exploratéria, abordagem
Brasileiras: Um Estudo Multicaso qualitativa, pesquisa bibliogréfica,
documental.
2004 | 81 | Informacdes Sobre Capital I ntelectual Documental com analise de contetdo

Evidenciadas Pelas Companhias Abertas Listadas
em Nivel 1 de Governanca Cor porativa da

Bovespa
2004 | 151 | Comitésde Auditoria em Bancos Brasileir os: Exploratoéria, documental e
Uma Abordagem Exploratéria e Introdutéria bibliografica

2004 | 163 | Custo do Capital Proprio e Nivel de Disclosure Empirico-quantitativo
Nas Empresas Brasileiras

2004 | 177 | Analise de Contelido dos Sistemas de Descritiva do tipo levantamento ou
Remuneracao Variavel de Empregados Nos survey, com andlise de clusters e analise
Relatérios da Administracéo de Companhias documental e de contetdo.
Abertas

2004 | 245 | Um Estudo Sobre O Papel da Controladoria no Pesguisa de campo com utilizacdo de
Processo de Reducdo de Conflitos de Agéncia ede | questionario
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Governanca Cor por ativa

2003 | 48 | Retorno de Agdes e Governancga Corpor ativa: Empirico-quantitativo
Um Estudo de Eventos

2003 | 178 | OsEfeitos da Adoc¢éo dos Conceitos e das Exploratoéria, bibliografica e
Préaticas de Gover nanca Corpor ativa Na documental.

Transpar éncia das | nfor magdes Evidenciadas Por
Empresas Brasileiras do Setor de Papel e
Celulose.

2003 | 227 | Andlise da Relacdo Entre O Indice de Empirico-quantitativa
Governanca Corporativa e O Prego das Acles de
Empresas do Setor de Papel e Celulose

2002 | 80 | Comunicagdo em Contabilidade: Uma Bibliogréfica e analise descritiva de
Abordagem Estatistica Utilizando Representacfes | dados
Graficas

2002 | 105 | A Transparéncia da Informacdo Empresarial Na | Documental e check list
Web

2002 | 423 | Uma Avaliagéo do I mpacto do Nivel 1 de Empirico-quantitativo, teste de

Governanca Corporativa Sobre A Quantidade, O | Wilcoxon
Volume e O Preco M édio das Acdes Negociadas

2001 Sem publicacéo sobre governanga cor por ativa no
periodo

2000 Sem publicacéo sobre governancga cor por ativa no
periodo

Fonte: Os autores
Quadro 2: A Pesquisa Contébil do Congresso USP e a Governanca Corporativa

ApoOs a observacao da tabela, verifica-se 0 quéao &ipesquisa sobre governanca.
Pode-se dizer que em termos de taxonomia predomasrpesquisas documentais com
abordagens descritivas e qualitativas. Emborarsgfel o uso de ferramentas estatisticas e
tratamentos empiricos, esses sdo em menor nunadrfatd revela um indicio da caréncia de
pesquisas preditivas, e, até certo ponto, de conai® aprofundado.

Outras analises sdo abreviadas em relagdo aomietntes desse quadro para evoluir
rumo a discussao.

3. CONCLUSAO E SUGESTAO PARA FUTURAS PESQUISAS

Uma visita a literatura permite sintetizar a goagga corporativa como mecanismo
de convergéncia de interesses de agentes diretdiretamente impactado pelas atividades
econbmicas das empresas. A governanca como insttande alinhamento de interesses
parece ser um fator em voga e de grande impacta pacaptacdo de recursos para
financiamento de atividades e confiabilidade docago de capitais.

A assimetria informacional e o conflito de inteyes sdo fendmenos que podem ser
caracterizados como causas ou pelo menos indigiogakssidade de governanca corporativa
nas organizagfes nacionais e mundiais. No quefse r@ empresa brasileira a governanca
pode representar fator adicional de atratividada papitacdo de recursos de longo prazo a
exemplo de financiamentos e langcamento de acdesdsno exterior e no pais (Indices de
Governanca da Bovespa).

Destacam-se como principais mecanismos de goveaneorporativa: a politica de
incentivos e remuneracdo, a estrutura organizaciar@igos de ética, os controles
regulatérios, a atividade de auditoria e, em eghexicontabilidade.

Foi possivel concluir, suportados pela literatgruee a governanca € objeto intenso de

bY

areas fronteiricas a contabilidade como: direitoonemia e administracdo. Em termos
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quantitativos € fortemente defensavel que o estodotabil da governanca por ser
guantitativo menor esteja a espera de estudosapafundados no Brasil e exterior.

No que se refere ao Brasil ja aparecem alguns @stsmbre governanca corporativa.
Contudo por ser um assunto amplo e de muitas auesf os tema de governanca néo se
apresenta vinculado diretamente com a contabilid@da relacionado a financas, custos de
capital, estrutura organizacional, parece, supostgielo Congresso USP, que existe uma
janela de oportunidades para a pesquisa na area§ados empirico-analiticos.

3.2 SUGESTAO PARA FUTURAS PESQUISAS

AplOs o0 estudo pode-se verificar algumas possiliédaque procurem conciliar,
correlacionar ou capturar a influéncia da goveraasgyporativa e contabilidade no custo de
capital, liquidez das a¢cbes, comportamento gereaastemas de custeio.

As questdes de pesquisas vislumbraveis apds altodsuliteratura sdo de diversas
matizes, em especial no que se refere a conforn@dgdmlitica contabil de divulgacdo de
lucros. Sera que empresas com boa governanca atvposio mais convervadoras? E
provavel que empresas com boa governanca facamoggreento de resultados em menor
intensidade?

Ainda vislumbrando possiveis perguntas para ameseiricas e até convergentes a
contabilidade, restam questdes. Nesse ponto, pnderainteressantes questdes para futuras
pesquisas que avaliem até que ponto a disponitddidia informacéo financeira de uma
empresa com boa ou ma governanga corporativa afeteesempenho econémico das
empresas? Quais sdo os canais/mecanismos que mMelhsuram este ganho de desempenho
a medida que mesmo 0s mecanismos de governangazodém ser considerados ideais. Ou
talvez de forma conservadora, se ha governancaapi@ia de mercado... Sera que existe a
vislumbrada falha institucional? Até que ponto aspricdo de uma governanga ndo estaria
contaminando os beneficios da economia dos custtrauigsacdo? Boas questdes para futuras
pesquisas.
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' O préprio Santos (1997, p. 56) desfecha uma anaissemelhada: “Na ciéncia moderna a ruptura
epistemoldgica simboliza o salto qualitativo do feezimento do senso comum para o conhecimento fatenti

na ciéncia pds-moderna o salto mais importante gue € dado do conhecimento cientifico para o senso
comum”.

" The audit committee is one of several operatingroitees established by the board of directors andame
extend guided by the full range of board respofig#és. (...) It consists of only outside directorgyiving it
independence from management — and should be cechpdsa specially qualified group of outside dimst
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who understand, monitor, coordinate, and interghet internal control and related financial actiés for the
entire board.

" Ademais, o documento: “Principios Essenciais paBapervisdo Bancaria Eficaz”, publicado pelo Cérdit
Superviséo Bancéria da Basiléia de 1997, pode septa uma evidéncia de que os bancos centraigdde t
mundo estavam atentos aos beneficios do comitéudiboaa ha anos: “Em alguns paises, 0s supenssore
bancérios recomendam que os bancos estabelecarnoumité de auditoria’ dentro do conselho de diretore
Este comité tem por finalidade facilitar o efetidesempenho, pelo conselho, de suas funcdes devis@pér
(BIS, 1997, p. 26).
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