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RESUMO 

SCHEVISBISKI, S. S. Governan~a Corporativa: Transparencia por meio da 
Controladoria 

Governan98 Corporativa e urn sistema de gestao fundamentado no equilibria de 

forc;as entre os administradores, membros do conselho e stakeholders, cujas ac;oes 

concedem transparencia de atos que propiciam confian98 ao mercado investidor. 

0 tema possui elevada importancia, pais riscos de empresas quebrarem par falta de 

modelos de controle organizacional transparente estao presentes em todas as 

organizac;oes. A questao e estimular mudanc;as na cultura institucional, para que 

executives e s6cios/acionistas detenham informac;oes confiaveis na decisao do 

futuro das empresas que tanto gerenciam quanta aplicam seu capital. 

C6digos de Governan98 e Etica foram elaboradas para auxiliar as empresas nesta 

questao, destacam-se os c6digos do lnstituto Brasileiro de Governanc;a Corporativa 

(IBGC) e da Comissao de Valores Mobiliarios (CVM). 

Este trabalho procura estimular a transparencia das informac;oes par meio da 

Controladoria das organiza<;Oes e para isso expoe uma teoria atualizada da 

Governan98 Corportativa no Brasil e nos palses onde esta pratica e constante, a 

Contabilidade sob o taco da governan98 avaliando padroes contabeis internacionais, 

a Controladoria e seus instrumentos, o Processo de Gestao e as Sistemas de 

lnformac;oes e finalizando com as efeitos da Lei Sarbanes-Oxley (SOX). 

0 objetivo final podera ser avaliado de forma a instigar as organiza<;Oes a saude 

financeira, sanidade corporativa e excelencia de gestao. 

Palavras-Chave: Governan98 Corporativa; Contabilidade e Normas lnternacionais, 
Sarbanes-Oxley (SOX). 
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CONSIDERACOES INICIAIS 

0 Brasil conquistou a estabilidade economica nos anos 90 controlando a inflayao, 

implantando polfticas de crescimento que permitiram aos empresarios e investidores 

a perspectiva de planejamento de Iongo prazo. 

Estas e outras mudanyas trouxeram urn novo ritmo de desenvolvimento para o pals, 

pois, oferecer a abertura de sua empresa ao mercado de capitais foi a salda para 

muitas organiza96es. As privatiza¢es atralram a entrada de acionistas em setores 

de grande porte e infra-estrutura do pals, aquisi96es de empresas brasileiras, muitas 

familiares, por estrangeiras injetaram tecnologia, capital e novos modelos de gestao. 

Atualmente esta triade capitalista proporciona aumento de produtividade, gerayao de 

riquezas e torna -se o motor do desenvolvimento sustentavel. 

A entrada de novos integrantes na propriedade das empresas trouxe mudanyas no 

comando principal, aonde a figura do proprietario controlador deixa de existir e 

nascem acionistas e gestores, que em conjunto como conselho de administrayao, 

fiscal, diretorias e auditorias independentes, decidem o futuro das organiza96es. 

Esta mudanga implica em fatores positivos como: facilidade de acesso a novos 

recursos, financiamentos, moderniza¢es e tecnicas de gestao, porem a separagao 

de propriedade e gestao cria a necessidade de monitoramento das rela96es entre 

acionistas e administradores. 

Esta nova necessidade faz com que instrumentos surjam para alinhar os interesses 

dos gestores aos dos acionistas, o mecanismo mais institucionalizado e tratado no 

ambito do conceito de governanga corporativa. 
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A governanga tern sido fonte de muitos estudos academicos e discussoes em 

diversos parses aonde se avaliam as relativas eficacias do sistema atrelado aos 

modelos de controle organizacional, origem do principia basico de Transparencia. 

• PROBLEMA DE PESQUISA 

Neste contexto a questao norteadora deste estudo e: Como a Controladoria pode 

contribuir para o exercicio de uma Governan~a Corporativa transparente? 

• OBJETIVOS 

Final 

ldentificar os instrumentos e/ou elementos de gestao que subsidiem/ap6iem os 

gestores em suas atividades, de modo que efetivamente pratiquem uma GC 

transparente. 

lntermediarios 

• ldentificar os conceitos e princlpios de governanga corporativa; 

• Efetuar uma analise comparativa das governangas corporativas praticada por 

parses como Estados Unidos, Europa e Oriente; 

• ldentificar conceitos e princrpios de governanga corporativa no Brasil; 

• Analisar a controladoria na organizayao e sua influencia no sistema de 

governanga corporativa Brasileiro; 

• Analisar a Lei Sarbanes-Oxley no quesito de controles. 
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• RELEV.ANCIA E DELIMITACAO DO TRABALHO 

As empresas estao expostas as decisoes de seus gestores que nem sempre agem 

de acordo com os interesses dos acionistas. 

Alguns escandalos do mundo corporativo, como da Enron, Adelphia Comunication, 

WorldCom, cujos executivos efetuaram fraudes contabeis causando falencia destas 

empresas, demonstraram que deve existir urn mecanismo de protegao ao capital dos 

acionistas. 

Diante desta crise de credibilidade corporativa alguns paises estao tomando atitudes 

legais para prevenc;ao deste tipo de crime, conhecido como crime do colarinho 

branco. Em 2002 os EUA promulgaram a Lei Sarbanes-Oxley, conhecida SOX, seu 

objetivo e regulamentar o mercado de capitais americana, e aplicada nas empresas 

que possuem ac;oes negociadas em balsa, e toma diretores executivos e financeiros 

responsaveis pela eficacia da empresa. 

No Brasil alem de mudanc;as na Lei das Sociedades por Ac;Oes (lei n° 6.404/76) o 

surgimento da governanc;a corporativa cria urn sistema que busca entre outros 

princfpios a transparencia das informac;Qes aos acionistas, tornando os dados mais 

claros e permitindo uma visao mais nitida de objetivos e protec;ao do capital. 

A controladoria e a area da contabilidade que proporciona o tratamento e 

apresentagao dos dados de forma clara e concisa, segundo Almeida, Parisi e Pereira 

(1999, p.372) "A Controladoria e por excelencia uma area coordenadora das 

informac;oes sabre gestao economica; no entanto ela nao substitui a 
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responsabilidade dos gestores por seus resultados obtidos, mas busca induzi-los a 

otimizagao do resultado economico". 

Por meio dos dados e informa~oes geradas pela controladoria e que os rumos da 

organizagao sao discutidos. Geralmente a Controladoria e o setor da organizagao 

que reune as informa~oes da contabilidade e suas analises devidamente auditadas. 

A importancia da controladoria na governan~ corporativa e mais que evidente, 

assim pretendemos concluir este estudo de forma a estimular mudan~s na cultura 

institucional, para que executivos e s6cios/acionistas detenham informa¢es 

confiaveis na decisao do futuro das empresas que tanto gerenciam quanta aplicam 

seu capital. 

A delimitagao do trabalho esta nas areas financeira e contabil das organiza~oes que 

se utilizam das praticas de Governan~, podemos visualizar abaixo, as empresas 

que estao no Novo Mercado da Bovespa. 

Cia Concessoes Rodoviarias 

Cia de Saneamento Basico do Estado de Sao Paulo 

CPFL Energia S.A. 

Diagn6stico da America S.A. 

EDP - Energias do Brasil S.A. 

Grendene S.A. 

Light Servicos de Eletricidade S.A. 

Localiza Rent A Car S.A 

Lojas Renner S.A. 

Natura Cosmeticos S.A. 

Obrascon Huarte Lain Brasil S.A. 

Porto Segura S.A. 

Renar Mayas S.A 

Submarino S.A. 
Quadro 1 - Novo Mercado Bovespa - 09/2005 

01/02/2002 

24/04/2002 

29/09/2004 

19/11/2004 

29/10/2004 

23/05/2005 

26/05/2004 

22/11/2004 

28/02/2005 

30/03/2005 
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Em razao da indisponibilidade de acesso as informac;Qes das empresas 

relacionadas, o trabalho concentrar-se-a no campo te6rico, e demonstrara por meio 

de t6picos a importancia da Controladoria na Goveman~ Corporativa. 0 trabalho 

sera dividido em tres etapas as quais sao: Goveman~ Corporativa, Governanga e 

Contabilidade e Controladoria. 
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1 GOVERNAN«;A CORPORA TIVA 

0 Institute Brasileiro de Governanga Corporativa - IBGC (2005, p.6) conceitua 

Governanga Corportativa "como sendo o sistema pelo qual as sociedades sao 

dirigidas e monitoradas, envolvendo os relacionamentos entre Acionistas/Cotistas, 

Conselho de Administrayao, Diretoria, Auditoria lndependente e Conselho Fiscal. As 

boas praticas de governan~a corporativa tern a finalidade de aumentar o valor da 

sociedade, facilitar seu acesso ao capital e contribuir para a sua perenidade". 

Lethbridge ( 1997, p.2) conceitua Governanga Corporativa como sendo "urn sistema 

composto pelo conjunto de institui~oes, regulamentos e conven~oes culturais, que 

rege a relac;ao entre administra~es das empresas e os acionistas ou outros grupos 

as quais as administra~oes, de acordo com o tipo de modelo, devem prestar contas". 

Para Lodi (2000, p.9) a "Governanga Corporativa e urn novo nome para o sistema de 

relacionamento entre acionistas, auditores independentes e executives da empresa, 

liderados pelo Conselho de Administrayao". 

Calvo (2003) cita que a "Governanga Corporativa refere-se ao papel do conselho 

diretivo, acionistas ordinaries e outras a~oes que possam influenciar o processo de 

tomada de decisoes em nivel corporative". 

A CVM (2005, p. 1) conceitua a Governanga Corporativa como o conjunto de praticas 

que tern par finalidade otimizar o desempenho de uma companhia ao proteger todas 

as partes interessadas, tais como investidores, empregados e credores, facilitando o 

acesso ao capital. 
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Para Laercio de Oliveira Pinto, diretor de Produto e Pessoa Jurfdica da SERASA, "o 

principal papel da governan98 corporativa e criar mecanismos eficientes para 

assegurar que as agoes praticadas pela diretoria executiva estejam alinhadas com 

os interesses dos acionistas"1. 

Basicamente os conceitos falam sabre a relayao do acionista com a empresa, mas 

atualmente outro agente passa a incluir este conceito e o stakeholder, que e 

composto pelos empregados, credores e clientes. Podemos concluir que o conceito 

de governan98 e bern mais abrangente que a relayao descrita acima e evidenciamos 

por meio da figura abaixo: 

Figura 1 - Governan98 Corporativa 
Fonte: Elaborado pelo Autor 

I Revista Razao Contabil, Ano 2 n° 14 
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1.1 Principios de Goveman~a 

0 IBGC (2005, p.9) instituiu urn c6digo com as melhores pn3ticas de governanc;a, 

inspirado pelos seguintes princfpios: 

Transparencia 

Mais do que "a obrigagao de informar'', a Administragao deve cultivar o "desejo de 

informar'', sabendo que da boa comunicagao interna e externa, particularmente 

quando espontanea franca e rapida, resulta urn clima de confianga, tanto 

internamente, quanta nas relagaes da empresa com terceiros. A comunicagao nao 

deve restringir-se ao desempenho econ6mico-financeiro, mas deve contemplar 

tambem os demais fatores (inclusive intanglveis) que norteiam a agao empresarial e 

que conduzem a criagao de valor. 

Equidade 

Caracteriza-se pelo tratamento justa e igualitario de todos os grupos minoritarios, 

sejam do capital ou das demais "partes interessadas" (stakeholders), como 

colaboradores, clientes, fornecedores au credores. Atitudes au polfticas 

discriminat6rias, sob qualquer pretexto, sao tatalmente inaceitaveis. 

Presta~ao de Contas (Accountability) 

Os agentes da governanc;a corportativa devem prestar contas de sua atuagao a 

quem os elegeu e respandem integralmente par todos os atas que praticarem no 

exercfcio de seus mandatas. 
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Responsabilidade Corporativa 

Conselheiros e executives devem zelar pela perenidade das organizac:;oes (visao de 

Iongo prazo, sustentabilidade) e, portanto, devem incorporar considerac:;oes de 

ordem social e ambiental na definic:;8o dos neg6cios e operaccSes. Responsabilidade 

Corporativa e uma visao mais ampla da estrategia empresarial, contemplando todos 

os relacionamentos com a comunidade em que a sociedade atua. A "func:;ao social" 

da empresa deve incluir a criac:;8o de riqueza e de oportunidade de emprego, 

qualificac:;ao e diversidade da forc:;a de trabalho, estimulo ao desenvolvimento 

cientlfico par intermedio de tecnologia, e melhoria da qualidade de vida par meio de 

accSes educativas, culturais, assistencia e de defesa do meio ambiente. lnclui-se 

neste princfpio a contratac:;ao preferencial de recursos (trabalho e insumos) 

oferecidos pela propria comunidade. 

1.2 Goveman~a nos EUA, Europa e Oriente 

EUA 

As grandes empresas americanas possuem caracterfsticas de pulverizac:;ao dos 

controles acionarios o que dificulta accSes corporativas, as quais ficam nas maos dos 

gestores. 

A preocupac:;8o com a governanc:;a corportativa nasceu na decada de 80, onde em 

razao da forc:;a dos gestores diante da fraqueza dos acionistas, gerou casas de 

expropriac:;8o de riquezas par parte dos mais fortes, que neste perfodo, dominavam 

os Conselhos de Administrac:;ao. 
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Segundo Silveira (2002 p.19) o infcio da revolu98o dos proprietarios foi quando o 

fun do de pensao dos funcionarios publicos da California (California Public 

Employees Retirement System), foi prejudicado com a recusa, por parte dos 

gestores, da compra da Texaco em 1984. Ap6s este caso em 1985, o Calpers criou 

o Conselho dos lnvestidores lnstitucionais (CII- Council of lnstitutuinallnvestidors), 

cujo objetivo era cuidar dos interesses dos investidores institucional. 

Com a agao pioneira do Calpers a legisla98o americana foi alterada para melhor 

resguardar os interesses dos acionistas. 

Alem da mudan<;a na legisla98o o Calpers e outros investidores passaram a 

monitorar as praticas de governan<;a corporativa, expondo na mfdia as empresas 

que nao se enquadrassem nestas praticas, a tecnica era usar o escandalo da 

publicidade. 

Foi atraves destas mudangas, que atualmente ha uma quantidade maior de 

membros independentes nos conselhos e aumento de casas de demissoes de 

diretores executivos por mau desempenho. 

Reino Unido 

A pulverizagao do controle acionario tambem e uma caracterfstica das grandes 

empresas do Reina Unido que juntamente com os Estados Unidos passam a 

incorporar o modelo anglo-saxao de governan<;a corporativa. 
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Silveira (2002 p. 21) cita que devido a escandalos no mercado corporative financeiro, 

no final dos anos 80, o governo amea93 com medidas legislativa caso o mercado 

nao se estruturasse de forma a prevenir a ocorrencia de novas escandalos. 

Como consequencia as balsas de val ores de Londres (London Stock Exchange), 

juntamente com outros organismos, formam urn comite denominado Cadbury, 

destinado a revisar os aspectos de governan93 corporativa relacionada as praticas 

de contabilidade e aos relat6rios financeiros. 

Em 1992 urn relat6rio, publicado pelo comite Cadbury, intitulado The Financial 

Aspects of Corporate Governance, constitui o marco inicial do movimento no pals. 

No ano de 1995, a balsa de valores de Londres, em conjunto com outras entidades, 

formou outro comite, denominado Hampel, que tinha como objetivo revisar o relat6rio 

do Comite Cadbury e Greenbury , onde alem dos aspectos de responsabilidade e 

remuneragao dos executives e conselheiros, discutiu-se a principal responsabilidade 

do conselho de administragao, definindo-o como 6rgao que deve promover o 

aumento da prosperidade das empresas no Iongo prazo. 

0 comite passa entao a definir governan93 corporativa com a perspectiva de 

responsabilidade e prosperidade do neg6cio. 

Em 1998 o relat6rio do comite foi lan93do com o titulo de Combined Code, este 

relat6rio se tomou o c6digo de governan93 corporativa e foi incorporado como uma 

das exigencias da balsa de valores de Londres. 
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Alemanha 

Segundo Silveira (2002 p. 22) o sistema de goveman~ corportativa adotado pela 

Alemanha possui tres caracterfsticas: 

• 0 equilibria dos interesses dos stakeholders como objetivo primordial das 

empresas, ao inves da maximiza98o das riquezas dos acionistas; 

• 0 papel limitado do mercado de capitais no fomecimento do capital de risco; 

• A gestao coletiva das empresas. 

A primeira caracteristica e consequencia da industrializa98o, muito regulamentada e 

controlada pelo estado. Atualmente a lei exige a presenc;a de representantes dos 

empregados nos conselhos das empresas. 

As causas desta caracteristica referem-se a acontecimentos como as duas guerras 

mundiais, hiperinfla98o, reformas monetarias e reintegra98o da Alemanha Oriental, 

que fizeram com que o consenso e a colabora98o se tornassem importantes valores 

sociais. 

A segunda caracterfstica ocorre devido a Alemanha possuir a cultura do mercado de 

credito mais presente do que a de mercado de capitais. Os bancos fazem a vez do 

investidor, ou seja, financiam o capital de curta e Iongo prazo das empresas. 

A terceira caracterfstica esta na escolha de urn presidente que representara a 

empresa externamente e orientara o trabalho dos membros do conselho, assim as 

decisoes sao divididas com outros membros do conselho, e o presidente nao 

passu ira o papel de principal tomador de decis6es. 
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A globaliza<;ao for<;ou as empresas alemaes a adotarem padroes internacionais de 

governanya corporativa, pais muitas delas passaram a acessar a balsa de Nova 

Yorke Londres que exigem regras de transparencia e divulga<;ao de informa<;oes. 

Fran~a 

Segundo Silveira (2002 p. 26) a Franya apresenta dais sistemas de governan<;a, o 

Sistema I e II. 

Sistema I e mais comum, sua caracterlstica e ser formada par urn unico conselho de 

administra<;ao e urn Hder da organiza<;ao que combina os cargos de presidente do 

conselho e diretor executivo, denominado President Directeur Generate (PDG). Ha 

uma concentra<;ao de poder neste sistema, pais as fun<;oes do PDG sao descritas 

par lei e os cargos de diretor executivo e presidente do conselho nao podem ser 

separados. 

Sistema II foi uma alternativa criada pelo poder publico nos anos 60 inspirada no 

modelo Alemao. E pouco usado, pais existem dais conselhos, o de Administra<;ao e 

ode Gestao. 

Estes dais sistemas fazem com que a governanya corporativa ainda nao se 

enquadre nos padraes de transparencia, responsabilidade e preocupa<;ao com 

acionistas. Entretanto, a tendencia de que as empresas adotem melhores praticas, 

pais seu mercado de capitais e muito dependente de investidores institucionais 

estrangeiros. 
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Japao 

0 Japao possui uma cultura coletivista que influenciam nas empresas, segundo 

Silveira (2002 p.24) estas empresas buscam o equilfbrio dos interesses dos 

stakeholders e a garantia de emprego vitaHcio para seus funcionarios, a 

competitividade vern fazendo com que muitas empresas abandonem a pol ftica do 

emprego vitalfcio. 

Outra caracterfstica citada pelo autor sao os keiretsu, conglomerados de varias 

empresas e bancos unidos por redes de participa¢es cruzadas entre eles. Os 

bancos sao as principais fontes de recursos para as empresas e como as taxas de 

juros sao baixas, acaba reduzindo os custos dos recursos provocando a diminuiyao 

da prioridade da lucratividade. 

Os japoneses utilizam o conceito de urn unico Conselho de Administrayao que e 
composto por executivos da companhia, que sao indicados como recompensa por 

servic;os prestados. Devido a isto e comum ver conselhos com mais de 50 

membros. 

0 presidents do conselho e o mesmo da empresa e e ele o responsavel pela 

selegao dos novos conselheiros. Devido a esta caracterfstica a governanga nao se 

torna eficaz, mas o Japao esta evoluindo para praticas como o comite que elaborou 

urn relat6rio denominado Princfpios de Governanga Corporativa - Uma Visao 

Japonesa e algumas empresas ja estao se adaptando a estas regras. 
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1.3 Comparacao da Govemanca Corporativa entre os EUA, Europa e Oriente 

A diferencia<;ao dos estudos da govemanga esta no campo das institui¢es que 

atuam como financiadores das empresas (Mercado e Bancos), surgindo os sistemas 

centrados no mercado, como os dos EUA e Reina Unido, e os centrados em bancos, 

como os da Alemanha e Japao. 

Quadro 2 - Comparac;ao da Governanc;a Corporativa nos paises Americanos, Europeus e Orientais 

Pais Conselho Mercado Ban cos Foco Controle 
EUA }!lg!l_pendente Centrado Pouco Centrado Acionista Pulverizado 

·················-·····-··········· ... ··-··-·---··-- . ··················-··-····· 

Reino Unido lnd~~_endente Centrado Pouco Centrado Acionista Pulverizado 
-······-· 

Alemanha Deeendente Pouco Centrado Centrado stakeholder Concentrado ···············--------
__ f!!!!!~a D~pendente Pouco Centrado Pouco Centrado lndefinido Concentrado 

--······--·······-·-------··--···-
Japao De pendente Pouco Centrado Centrado Stakeholder Concentrado 

Fonte: Adaptado de Silveira, Alexandre Di Miceli, "Governanc;a Corporativa, Desempenho e Valor da Empresa no 
Brasil", Out.2002. 

As comparagoes do modelo anglo-saxao (Estados Unidos e Rei no Unido) com o 

nipo-germanico (Japao, Alemanha e a maioria dos paises Europeus) demonstram a 

forga do primeiro em rela<;ao ao segundo, cujas institui¢es financiadoras atuam no 

mundo inteiro. 

Esta intervengao pressiona as empresas a adotarem normas de transparencia nos 

demonstratives econ6mico-financeiros, bern como a disseminagao de sua cultura 

institucional em termos de controle corporative. 

Devido a estes fatos ha tendencias do modelo nipo-germanico se aproximar do 

modelo anglo-saxao. 
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1.4 Goveman~a Corporativa no Brasil 

Nos anos 50 e 60 havia no mercado uma presenc;a forte de empresas familiares, 

cujo acionista controlador era o patriarca da familia, este acumulava o papel de 

acionista majoritario e gestor da empresa. Nos anos 70 aparecem os primeiros 

Conselhos de Administrayao com sinais de autonomia e de divisao de poder entre os 

acionistas e os profissionais da gestao. 

Em 1976 surge a lei das Sociedades Anonimas n° 6.404, instituindo formalmente a 

figura e atuayao do conselho. Nos anos 80 nascem os Fundos de Pensao e 

lnvestimentos que passam a operar na Bovespa, Balsa do Rio e CVM. Nos anos 90 

amplia-se o poder dos conselhos, investidores intemacionais proporcionam a volta 

do capital estrangeiro, incentivo do govemo no programa de privatizac;oes, com 

estas ac;oes o pals avanc;ou nos controles, criou uma legislayao propria e incentivou 

a atuac;ao das auditorias independentes. 

Entre o perlodo de 1976 a 1998 a CVM registrou varias irregularidades cometidas 

pelas empresas tais como: 

• Criac;Bo de condiyao de demanda, oferta de prec;o; 

• Parecer de auditoria irregular; 

• Utilizac;ao de informac;oes privilegiadas na negociac;Bo de ac;oes; 

• Alienac;ao de controle, sem a realizac;ao de ofertas publicas para compra de 

ac;oes ordinarias; 

• Abuso de poder do acionista controlador pela concessao de emprestimos a 

empresas coligadas sem a cobranc;a de encargos financeiros; 
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• Descumprimento de prazos para a publica98o de demonstragoes financeiras 

e para a realiza98o de assembleias gerais; 

• Transgressao ao dever de informar os administradores em operagoes com 

base em informagoes privilegiadas e nao-disponivel ao publico investidor; 

• Elaboragao, auditoria, divulgagao e aprova98o de demonstragoes financeiras. 

Diante destes aspectos em 1995 foi fundado o lnstituto de Govemanga Corporativa 

-IBGC sendo o primeiro 6rgao criado no Brasil com foco especffico na Governanga. 

0 lnstituto e responsavel pela dissemina<;ao do conceito, bern como, da elabora<;ao 

e revisao do C6digo Brasileiro de Melhores Praticas de Governanga. 

Em 1999 a CVM enviou ao Congresso nacional anteprojeto para alterar a lei n° 

6.404 de 1976, referente as normas contabeis, criando padroes iguais aos da IASC 

- International Accounting Standars Committee para dar maior transparencia as 

informagoes aos acionistas. 

As companhias abertas no Brasil, devido as suas diferentes formas de constituigao, 

geram modelos de governanga que de uma forma geral apresentam as 

caracteristicas abaixo. Estas caracteristicas foram tragadas por meio da analise de 

pesquisa feita pelo IBGC (2001) e pela MCKINSEY & COMPANY e KORN/FERRY 

INTERNATIONAL (2001): 

• Estrutura de propriedade com forte concentragao das a<;Qes com direito a voto 

( ordinarias) e alto indice de emissao de a<;Qes sem direito a voto 

(preferenciais ); 
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• Ausencia quase total de empresa com estruturas de propriedade 

pulverizadas; 

• Empresas com controle familiar ou compartilhado por alguns poucos 

investidores alinhados por meio de acordo de acionistas para resoluc;:ao das 

quest6es relevantes; 

• Presenc;:a de acionistas minoritarios pouco ativos; 

• Alta sobreposic;:8o entre propriedade e gestao, com os membros do conselho 

representando os interesses dos acionistas controladores; 

• Pouca clareza na divisao dos papeis entre conselho e diretoria, 

principalmente nas empresas familiares; 

• Escassez de conselheiros profissionais no Conselho de Administrac;:ao; 

• Remunerac;:ao dos conselheiros como fator pouco relevante; 

• Estrutura informal do Conselho de Administrac;:ao, com ausencia de comites 

para tratamento de quest6es especificas, como auditoria ou secessao. 

Segundo Silveira (2002, p.32) a emissao de ac;:oes preferenciais atua como o 

principal mecanisme de separac;:ao entre a propriedade e o controle nas empresas 

brasileiras, permitindo aos acionistas majoritarios manterem o controle com uma 

participac;:ao menor no capital da empresa e, consequentemente, aumento de 

incentive para expropriac;:8o da riqueza dos pequenos investidores. 

Outro fator de impacto no modelo e a concentrac;:ao de poder, os membros do 

conselho de Administrac;:ao sao na grande maioria indicados pelo acionista 

controlador, que reduz a postura ativa e independente dos conselhos, que e 
necessaria para cumprimento de atribuic;:oes legais de orientac;:ao geral dos neg6cios 

e fiscalizac;:ao da gestao dos executives em prol de todos os acionistas. 
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Devido ao aumento da competitividade decorrente da estabilidade economica e 

abertura de mercado, as empresas brasileiras passaram a ter maior dificuldade na 

obten9ao de financiamentos levando ao acesso aos mercados de capitais nacionais 

e internacionais. 

0 mercado passou entao a exigir das empresas melhores praticas de governanya, 

principalmente aos interesses dos acionistas minoritarios, transparemcia de 

informa96es e profissionalizayao do Conselho de Administra9ao. 

1.5 Conselho de Administra~ao e Goveman~a 

A importancia de urn Conselho de Administra9ao e citada em praticamente todos os 

c6digos de governanya, aonde sua composiyao deve ter maioria de membros 

externos a empresa, esta e uma forma de melhorar a tomada de decisao, aumentar 

o valor da empresa e profissionalizar o Conselho. 

0 Conselho possui urn dos papeis fundamentais da organizayao, o processo de 

gestao, para Silveira (2002 p.49) este e dividido em quatro etapas sendo duas de 

inteira exclusividade do conselho: ratificayao das decisoes relevantes e o 

monitoramento da alta gestao. A gerayao de propostas e implementayao fica sob 

responsabilidade da diretoria executiva. 

A eficiemcia do Conselho e detectada no processo citado onde visam garantir a 

sobrevivencia da corporayao, agregar valor de mercado e detectar os primeiros 

sinais de rna administrayaO. 
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A sobrevivencia esta em perpetuar a organiza<;ao e garantir aos seus proprietaries 

valor ao patrimonio investido, com isso agregar valor as agaes da empresa passa a 

ser uma competencia do conselho, onde de urn modo geral criar valor significa que a 

organiza<;ao consegue por meio da combina<;ao de recursos, produzir uma renda 

para a organiza<;ao igual a diferen<;a entre o valor dos produtos e servi<;os oferecidos 

pela organiza<;ao - pre<;o que os dientes estao dispostos a pagar - e os custos de 

oportunidade desses recursos. 

Outra eficiencia do Conselho esta em detectar sinais de rna administra<;ao e disparar 

o alerta para que novas rumos possam garantir a perenidade da organiza<;ao. 

Alem das competencias do conselho citada o IBGC (2005, p.19) lista outras, as 

quais sao: 

• Defini<;ao da estrategia; 

• Elei<;ao e destitui<;ao do principal executivo; 

• Aprova<;ao da escolha ou dispensa dos demais executives sob proposta do 

executivo presidente (CEO); 

• Acompanhamento da gestao; 

• Monitoramento dos riscos; 

• lndica<;ao e substitui<;ao do Auditor lndependente. 

Juntamente com as competencias acima cabe ao conselho supervisionar o 

relacionamento entre os executives e as demais partes interessadas (stakeholders), 

aprovar o c6digo de conduta da organiza<;ao e o seu proprio regimento interno. 
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A combinac;Bo do conselho com a govemanc;a resultam num maior fortalecimento 

das corporac;oes e consequentemente sua permanencia no mercado. 

2 GOVERNAN<;A E CONTABILIDADE 

F requentemente os executivos estao tomando decisoes e praticamente todas sao 

importantes e vitais para o sucesso da empresa. Estas informac;oes sao 

acompanhadas de dados, que devem ser reais e confiaveis, a ciencia que promove 

esta entre outras informac;oes e a Contabilidade. 

A Contabilidade e o grande instrumento que auxilia a administrac;ao a tomar 

decisoes. Na govemanc;a corporativa a Contabilidade possui urn papel crucial, pois 

sao necessaries padroes contabeis de transparencia e qualidade para as 

investidores saberem o que acontece na companhia que estao investindo. 

2.1 Padroes Contabeis 

Demonstra~oes do Resultado de Exercicio (ORE) 

Em geral o exerdcio social das empresas tera durac;Bo de urn ano, ao final deste e 

apurado o resultado da empresa, isto e lucro au prejuizo. 

Ao final do periodo todas as despesas e receitas sao transferidas para a 

Demonstrac;ao do Resultado do Exerdcio (ORE), esta demonstrac;ao e obrigat6ria 

conforme a Lei das Sociedades por Ac;oes, e demonstra o grande indicador global 

de eficiencia: o retorno resultante do investimento dos donos da empresa 

( acionistas ). 
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Nao ha duvidas de que o objetivo de uma organiza98o econ6mica e o Luera e que 

este remunere condignamente o capital investido pelos praprietarios da empresa 

(acionista). 

Na DRE e evidenciada o Luera Uquido por a98o do Capital Social ( divisao do Iuera 

lfquido pelo numera de ac;oes), alem disso, a distribuic;ao dos Iueras e definida em 

estatuto juntamente com a parcela que ficara retida na empresa e a que sera 

distribufda aos donas do capital (dividendos). 

Balan~o Patrimonial (BP) 

Reflete a posi98o financeira em determinado momenta, normalmente no fim do ano 

ou de urn perfodo prefixado. 

0 Balanc;o Patrimonial e composto pelo Ativo (bens e direitos ), Passivo ( obrigac;oes) 

e Patrim6nio Uquido, neste campo alem de evidenciar os recursos dos praprietarios 

aplicados no empreendimento ha o aumento de capital devido aos rendimentos 

resultantes do capital aplicado. 

0 Iuera resultants da atividade operacional pertence aos praprietarios que investiram 

na empresa (remunera98o do capital investido). 

Do Iuera obtido, em determinado perfodo, pela atividade empresarial, normalmente, 

uma parte e distribufda para OS donas do capital e outra parte e reinvestida no 

neg6cio, ou seja, fica retida ( acumulada) na empresa. 
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A parte do Iuera acumulado (retido) e adicionada ao Patrim6nio Uquido, 

proporcionando crescimento nas aplica96es dos proprietaries. 

Demonstra~ao de Origens e Aplica~oes de Recursos - DOAR 

A DOAR demonstra a varia«;ao do Capital Circulante Uquido (CCL) ocorrida de urn 

ano para outre. 

0 CCL somente varia com opera~es Nao Circulante X Circulante, por isso a DOAR 

evidencia apenas o resultado das varia96es Nao Circulante que provocam 

altera96es no Circulante. 

A origem das aplica9oes sao recursos obtidos atraves de financiamentos em Iongo 

prazo, aumento de capital entre outros que sao evidenciadas no Circulante. 

Fluxo de Caixa 

A Demonstra«;ao do Fluxo de Caixa nao e exigida por Lei, porem sao importantes 

seu acompanhamento e centrale. 

0 Fluxo de Caixa indica a origem de todo o dinheiro que entrou no Caixa, bern como 

a aplica9ao de todo o dinheiro que saiu do Caixa em determinado perlodo, e, ainda o 

Resultado do Fluxo Financeiro. 

0 fluxo de caixa tambem esclarece algumas situa96es apresentadas na DRE como 

exemplo o porque de a empresa ter lucro consideravel e estar com caixa baixo, nao 



26 

conseguindo liquidar todos os seus compromissos, ou ainda, o porque de a empresa 

ter prejulzo embora o caixa tenha aumentado. 

0 fluxo de caixa propicia aos gestores a elaborac;Bo de melhor planejamento 

financeiro, podendo prever mementos de contrair emprestimos ou efetuar aplica¢es 

no mercado financeiro. 

Demonstra~oes de Lucros ou Prejuizos Acumulados 

E o instrumento de integrac;Bo entre o Balanc;o Patrimonial e a Demonstrac;oes de 

Resultado do Exerdcio. 

Apenas uma parte do lucre lfquido e distribulda para os proprietaries da empresa em 

forma de Dividendos. A maier parcela normalmente e retida na empresa e 

reinvestida no neg6cio. 

0 destine do Iuera Hquido para os proprietarios ( distribuic;Bo dos dividendos) ou o 

reinvestimento na propria empresa (retenc;ao do lucre) e evidenciado na 

Demonstrac;ao de Lucros ou Prejulzos Acumulados, antes de ser indicado no 

Balanc;o Patrimonial. 

Encerrada a ORE com a apurac;Bo do lucre Hquido este e transportado para o 

Balanc;o Patrimonial no grupo patrimonio lfquido (recurso dos proprietaries), havendo 

assim mais uma origem de recursos dentro da empresa, que e aplicada no Ativo. 

0 lucre retido na empresa pode ser utilizado de varias maneiras como: aumentar o 

capital ou ser destinado a algum fim espedfico e, neste caso e tratado em forma de 
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reserva (Legal - manter a integridade do capital, Expansao, Estatutaria, entre 

outras). 

A parte do Iuera nao distribulda aos proprietaries e nao utilizada para aumento de 

capital, reservas e outros fins sera acumulada em uma conta denominada Lueras 

Acumulados. 

Lueras Acumulados normalmente sao remanescentes de Iuera sem fins especlficos, 

sem destino certo. Estes sao adicionados ao Luera Uquido do proximo exerclcio 

social, para, em conjunto participar de uma nova distribui98o. 

Se a empresa estiver apresentando prejulzo estes serao acumulados e serao 

mostrados na demonstra98o de Iueras ou prejulzos acumulados. 

2.2 Demonstra~oes Contabeis em Normas lntemacionais 

Segundo Siqueira (2004, p.5) em decorrencia da globaliza98o da economia, as 

necessidades de informa96es referentes a empresas instaladas em diferentes 

localidades no mundo tern aumentado substancialmente. 

Devido as diferen9as pollticas, economicas e sociais, as necessidades internas de 

cada pais nem sempre sao as mesmas. Com isso, a divulga98o e a forma de 

apresenta9ao das demonstra96es financeiras de cada pais, pode levar a urn 

entendimento inadequado das demonstra96es financeiras se lidas ou analisadas por 

pessoas ffsicas ou jurfdicas domiciliadas em outros palses. 
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Adapta<;oes das informa<;oes contabeis, usualmente preparadas de acordo com 

padroes e praticas contabeis locais, devem ser interpretadas, entendidas e utilizadas 

com base de medida e compara<;ao. 

Diante destas dificuldades, entidades internacionais ligadas ao uso e exercfcio 

profissional de contabilidade buscam o desenvolvimento de padroes de normas de 

contabilidade que possam ser usadas de forma global, proporcionando que 

empresas matrizes ou acionistas do exterior efetue a consolida<;ao ou equivalencia 

patrimonial da subsidiaria no pais de origem. 

Esta uniformiza<;ao procura eliminar distor<;Qes e permitir de forma adequada a 
interpreta<;ao da matriz ou acionista do exterior da performance dos neg6cios. 

Normas Americanas de Contabilidade 

As normas contabeis americanas foram escritas pelo Financial Accounting Standart 

Board - FASB, desde 1973 esta organiza<;ao americana e responsavel no 

estabelecimento de criterios e padroes de elabora<;ao das demonstra<;oes contabeis 

das empresas, e urn 6rgao nao governamental, composto por profissionais do setor 

academico, privado e do governo. 

0 FASB e responsavel pela cria<;ao de princfpios de Contabilidade nos EUA, 

conhecidos como: US GAAP: General Accepat Accounting Principles. 

A autoridade do FASB, para torna obrigat6ria a utiliza<;ao dos seus princfpios de 

contabilidade pelas empresas e profissionais, vern dos diversos 6rgaos 

governamentais e nao governamentais como: Stock Exchange and Comission -
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SEC; American Institute of Certified Public Account - A/CPA; Stated Accounting 

Board. 

Estes 6rgaos, atraves de seu estatuto e c6digo de conduta, obrigam seus membros 

a utilizaram os US GAAP emitidos pela FASB. 

Par meio desta hierarquia, Siqueira (2004, p. 7), cita as origens da norma de 

contabilidade americana: 

• As regras sao definidas no Statement of Financial Accounting Standard -

SFAS emitido pelo FASB; 

• Os SFAS representam a posi98o final do FASB, onde ele determina como a 

transac;ao deve ser contabilizada e divulgada nas demonstrac;oes financeiras; 

• Para cada novo padrao de contabilidade e emitido urn SFAS com numerac;ao 

sequencia!; 

• Onde ha omissao ou insuficiencia de dados, outras publicac;oes podem ser 

utilizadas, obedecendo a uma ordem hierarquica; 

• Todos os US GAAP sao condensados em uma unica publicac;ao denominada: 

Current Text Book, atualizada anualmente, e que sao utilizadas por todos os 

profissionais/empresa que devem seguir as regras do FASB; 

Com esta estrutura, as normas de contabilidade americana e vista par Siqueira 

(2004 p.S) como: 

• Centralizada; 

• Claramente definida; 

• De conhecimento de todos os profissionais e de facil acesso; 

• Existencia de hierarquia no uso das fontes de informac;ao; 

• Privada e apoiada pelos 6rgaos do govemo e entidades de classe 
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No Brasil a responsabilidade e descentralizada e nao possui apoio de classe 

privada. Os 6rgaos (CVM; BACEN; SRF; SUSEP; Ministerio da Previdencia Social) 

definem isoladamente os padroos de contabilidade e informam as empresas que 

estao dentro de sua esfera de supervisao. 

Normas lnternacionais de Contabilidade 

0 Comite de Normas lntemacionais - IASC (International Accounting Standards 

Comitte), foi constitufdo em junho de 1973 por urn acordo feito entre organismos, 

relacionados a atividade profissional de ciencias contabeis, da Australia, Canada, 

Franga, Alemanha, Japao, Mexico, Holanda, Reina Unido, lrlanda e Estados 

Unidos.2 

Em 2000, foi estabelecido o IASC como entidade independente, comandada por 19 

curadores, a partir desta data as atividades do IASC sao conduzidas pelo Quadro de 

Normas lntemacionais de Contabilidade (IASB- International Accounting Standars 

Board) sediado em Londres. 

Em setembro de 2002 o IASB e FASB (norte-americana) firmaram urn acordo para 

trabalhar na busca da convergencia entre as praticas intemacionais e americanas e 

desenvolvimento em comum de padroes futuros.3 

2 Conforme informac;oes obtidas no website http://www.iasb.org, Acessado em 07/10/2005. 
3 Nogueira, Ana Paula. Revista Capital Aberto, 11/2003. 
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Taxas de Conversao 

Para convertermos urn saldo contabil ou uma operayao em moeda local para moeda 

estrangeira e necessaria determinar qual a taxa de cambio que sera utilizada, as 

taxas de conversao utilizadas segundo Siqueira (2004, p.18) sao: 

1. Taxa Hist6rica 

E a taxa de cambio na epoca da ocorrencia do fato. 

2. Taxa Corrente 

E a taxa de cambio vigente no dia em que determinada operayao esta sendo 

realizada ou em que o exercicio social esta sendo encerrado. 

3. Taxa de Fechamento 

E a taxa de cambio vigente na data de encerramento das demonstragoes 

contabeis. 

4. Taxa Media 

E a media aritmetica das taxas de cambio vigente durante determinado 

perlodo, normalmente urn mes, apurada por media aritmetica ponderada ou 

simples, de forma que melhor represente a evoluyao das taxas de cambio 

durante o perlodo. 

5. Taxa Projetada ou Prevista 

Algumas empresas utilizam taxas para datas futuras, principalmente em 

economias hiperinflacionarias. Estas taxas sao utilizadas para converter itens 

com valor fixos em moeda nacional e vencimentos futuros. 

Segundo Siqueira (2004 p.20) outros aspectos necessitam serem analisados quando 

do inlcio do processo de conversao das demonstragoes contabeis, os quais sao: 
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A. Economia 

Economia Estavel - economia de palses com infla98o acumulada de ate 

1 00 % em urn perfodo de 3 anos; 

Economia lnflacionaria - economia de pafses com infla98o acumulada 

superior a 1 00 % em urn perlodo de 3 anos. 

B. Moeda 

Local - moeda do pais em que a empresa esta instalada; 

Estrangeira- moeda diferente da moeda local e da funcional; 

Matriz - moeda do pais em que a matriz esta instalada; 

Relat6rio - moeda em que as demonstrayaes contabeis serao 

apresentadas; 

Funcional - e a moeda do sistema economico principal em que a empresa 

opera. A determina98o da moeda funcional dependera da economia do pais 

em que a subsidiaria esta instalada, do volume de operayaes com a matriz e 

com o volume de operac;oes com entidade de outros paises. 

C. ltens Monetarios 

Sao itens que estao integralmente expostos aos efeitos da inflac;ao, face a 

perda do poder aquisitivo da moeda. Estes itens sao compostos por 

disponibilidades diretas ou obrigac;oes que serao realizadas ou exigidas em 

dinheiro e sao convertidos pela taxa corrente ou de fechamento. Ex.: 

Caixa/Bancos, Duplicatas a Repeber, Duplicatas Descontadas, Contas a 

Receber, Aplicac;oes Financeiras e outras. 
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D. ltens Nao Monetarios 

Sao itens cujas caracterlsticas tern urn valor econ6mico regulado pelo 

mercado e teoricamente nao perdem o valor. Estes itens sao convertidos 

pel a taxa hist6rica. Ex.: Estoques, Despesas pagas antecipadamente, 

Adiantamento a fomecedores, Ativo Fixo, Patrim6nio Uquido e outras. 

2.3 Conversao das Demonstra~oes Contabeis em Moeda Estrangeira 

Metodos de Conversao 

0 metoda de conversao varia conforme a estabilidade economica do pals em que a 

empresa esta localizada. Palses de economia considerada estavel e que tenham a 

moeda local como funcional, devem utilizar a metodologia de conversao denominada 

"Translation". Para as empresas que estao localizadas em pafses com economia 

inflacionaria a empresa nao pode, para fins de conversao, basear-se em seus 

registros feitos em moeda local, devendo usar a metodologia do "Remeasuremenf'. 4 

Metodo Translation 

a) Todas as contas patrimoniais, monetarias e nao monetarias sao convertidas 

pela taxa de venda do d61ar em 31 de dezembro; 

b) As contas de resultado sao convertidas pela taxa de cambia do dia da 

operagao, entretanto, existe a possibilidade da empresa utilizar a taxa media 

mensal do perfodo, se for impraticavel a utilizac;ao da taxa do dia da 

operagao; 

c) A conta Capital Social e convertida pela taxa de cambia do dia da 

integralizagao; 

4 Martins, Aurea de Carvalho. Efeitos Contabeis das Varia{:oes da Taxa de Cambio em lnvestimentos 
lnternacionais no Brasil. http://ccontabeis.corn.br, acessado em 14/10/2005. 



34 

d) 0 ajuste da oscilagao cambial e registrado no Patrimonio Uquido, em uma 

conta separada denominada Cumulative Translation Adjustment- CT A. 

Metodo Remeasurement 

a) ltens monetarios sao convertidos pela taxa de venda do d61ar em 31 de 

dezembro; 

b) I tens nao monetarios sao convertidos pela taxa do dia da operagao, ou seja, 

taxa hist6rica. 

c) A conta Capital Social e convertida pela taxa de cambia do dia da 

integralizagao; 

d) As contas de resultado sao convertidas pela taxa de cambia do dia da 

operagao, entretanto, existe a possibilidade da empresa utilizar a taxa media 

mensa! do perfodo, se for impraticavel a utilizagao da taxa do dia da 

operagao; 

e) 0 ajuste da oscilagao cambial e registrado no Resultado do Exercicio, na 

conta denominada Translation Gain or Loss- TGL. 

Segundo Martins (2003 p. 7) independente do metoda utilizado para a conversao, e 

necessaria adequar os principios da contabilidade local aos principios contabeis 

geralmente aceitos nos Estados Unidos. 

Estas normas internacionais trazem mais credibilidade as empresas, pais se 

apresentaram de maneira mais transparente aos potenciais investidores 

internacionais. 
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3 CONTROLADORIA 

0 novo ambiente empresarial vern exigindo dos gestores decisoes mais rapidas e 

eficazes, para tanto tern crescido a necessidade do recurso informa9ao como 

insumo necessaria as tomadas de decisoes. 

Surge a Controladoria como instrumento que pede contribuir para o suprimento do 

recurso informa9Bo e cumprimento da missao e objetivos da empresa. 

3.1 Conceito 

A evolu98o da Contabilidade chama-se Controladoria, cuja fun9Bo segundo Kanitz 

(1976) e avaliar e controlar o desempenho das diversas divisoes da empresa. Ela faz 

parte, portanto, do campo mais generico dos Sistemas de Controle Gerencial. 

Para Almeida, Parisi e Pereira (1999 p.370) a Controladoria nao pede ser vista como 

um metodo, · voltado ao como fazer. Para uma correta compreensao do todo, 

devemos cindi-la em dois vertices: o primeiro como ramo do conhecimento 

responsavel pelo estabelecimento de toda base conceitual, e o segundo como 6rgao 

administrative respondendo pela dissemina98o de conhecimento, modelagem e 

implanta9ao de sistemas de informa98o. 

Mossimann e Fisch ( 1999 p. 88) conceituam a Control a doria como um 6rgao 

administrative que tern por finalidade garantir informa96es adequadas ao processo 

decis6rio, colaborar com os gestores em seus esfor90s de obten98o da eficacia de 

suas areas quanto aos aspectos econ6micos e assegurar a eficacia empresarial, 
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tambem sob os aspectos economicos, por meio da coordena98o dos esforgos dos 

gestores das areas. 

Para Peleias (2002, p.13) a Controladoria se baseia em princfpios, procedimentos e 

metodos oriundos de outras areas do conhecimento, tais como: contabilidade, 

administra98o, planejamento estrategico, economia, estatfstica, psicologia e 

sistemas. Ao colher subsldios de outras areas de conhecimento para desempenhar 

as fungoes que lhe sao atribuldas, a controladoria pode estabelecer as bases 

te6ricas necessarias a sua atuagao na organizagao. 

Os conceitos apresentados demonstram a importancia da Controladoria, como uma 

area geradora de informac;oes para tomadas de decisoes, e que estas venham 

garantir perenidade e prosperidade da organiza98o. 

3.2 Missao, Responsabilidade, Autoridade e Fun~oes 

Missao 

Segundo Pacheco (2004, p.17) a missao da controladoria, assim como todas as 

areas de responsabilidade de uma empresa, deve esforc;ar-se para garantir o 

cumprimento da missao e a continuidade da organiza98o. 

A missao de uma empresa e sua razao de ser, ou seja, a ftnalidade de sua 

existencia. 

Para Almeida, Parisi e Pereira (1999 p.372) cabe a Controladoria, por ser a unica 

area com uma visao ampla e possuidora de instrumentos adequados a promo98o da 
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otimizac;ao do todo, a responsabilidade pelo cumprimento de uma missao muito 

especial, que e: Assegurar a otimizac;ao do resultado economico da organizac;ao. 

A organizac;ao por sua natureza e segmentada em diversas areas, que segundo 

Peleias (2002 p. 16), possuem objetivos e atividades distintas, porem sao 

coordenadas de forma 16gica, ordenada e racional, portanto e desejavel definir a 

missao de cada area para que a missao da organizac;ao como urn todo, seja 

cumprida. 

Almeida, Parisi e Pereira (1999 p.373) afirmam que: para a missao ser cumprida a 

contento, objetivos claros e viaveis estarao sendo estabelecidos. Os objetivos da 

Controladoria, tendo em vista a missao, sao: 

./ Promogao da eficacia organizacional; 

./ Viabilizagao da gestao economica; 

./ Promogao da integrac;ao das areas de responsabilidade. 

Para mensurac;ao dos objetivos e importante estipular metas, que ao Iongo da 

gestao, demonstrarao a eficacia organizacional atraves dos resultados economicos. 

Responsabilidade 

A Controladoria, segundo Almeida, Parisi e Pereira (1999 p.373), e responsavel 

pelas gestoes operacional, financeira, economica e patrimonial de suas atividades. 

Os autores ressaltam que, por ser uma atividade de coordenac;ao e em decorrencia 

de sua missao, a responsabilidade da Controladoria se diferencia da 
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responsabilidade das areas operacionais e de apoio. Esta diferenc;a se caracteriza 

no processo desenvolvido para assegurar a otimizac;§o de resultado. 

E responsabilidade da controladoria, segundo os autores, ser a indutora dos 

gestores, no que diz respeito a melhora das decisoes, pois sua atuac;§o envolve 

implementar urn conjunto de ac;oes cujos produtos materializam-se em instrumentos 

disponibilizados. 

Quadro 3- A9ao e lnstrumento Disponibilizado 
~~~~=-~~~~--~--~~~~~~~~ 

• Clarificar como as decis5es sao ou 
deveriam ser tomadas. 

• Mensurar corretamente o resultado dos 
eventos, produtos, atividade e areas. 

• lnformar adequadamente os gestores. 

Modelo de Decisao 

Modelo de Mensurac;§o 

Modelo de lnformac;ao 

Fonte: Almeida, Lauro Brito de; Parisi, Claudio; Pereira, Carlos Alberto. Controladoria Uma Abordagem da 
Gestao EconOmica GECON, Catellei, Armando. Sao Paulo 1999 - Atlas 

Autoridade 

Segundo Almeida, Parisi e Pereira (1999 p.375), independentemente das 

caracterlsticas das empresas, o grau de autoridade pode ser dividido em: 

Autoridade Formal: quando a materia envolver a instituic;ao de normas, 

procedimentos e padroes relacionados com suas atividades e func;Qes; 

Autoridade Informal: a medida que os assuntos se refiram a aspectos tecnicos e 

conceituais inerentes ao grau de especializac;§o envolvido nas func;Qes de 

Controladoria, esta passara a adquirir um grau de autoridade informal, 

consequentemente do domlnio dos conceitos e tecnicas funcionais de suas 
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atividades. Esse tipo de autoridade se efetiva atraves da execugao de atividades 

tipicamente de consultoria e assessoria, como 6rgao de staff. 

Fun~oes 

Kanitz ( 1976 p. 7) define como fungao primordial da Controladoria a implantagao e 

diregao dos sistemas de: 

lnforma~ao: formados pelos sistemas contabil e financeiro da empresa; 

Motiva~ao: efeitos dos sistemas de controle sabre o comportamento as pessoas 

diretamente atingidas; 

Coordena~ao: visando centralizar as informa<;Qes com vistas a aceitagao de pianos, 

alertando quando surgirem situagoes desfavoraveis e sugerindo solu<;Oes; 

Avalia~ao: com intuito de interpretar fatos avaliar resultados; 

Planejamento: de forma a determinar se os pianos sao consistentes ou viaveis, se 

sao aceitos e coordenados; 

Acompanhamento: relativo a continua verificagao da evolugao dos pianos tragados 

para fins de corregao de falhas ou revisao do planejamento. 

Pacheco (2004 p.19) relaciona os requisites necessaries ao desempenho da fungao 

de controladoria, os quais sao: 

• Urn entendimento geral do setor de atividade economica do qual sua empresa 

faz parte e das forgas pollticas, economicas e sociais diretamente 

relacionadas; 

• Urn conhecimento amplo de sua propria empresa, hist6ria, pollticas, 

programas, organizagao e opera<;Oes; 
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• Urn entendimento dos problemas basicos de organiza98o, planejamento e 

controle; 

• Habilidade de analisar e interpretar dados contabeis e estatfsticos de tal forma 

que se tornem a base para a9()es; 

• Conhecimento amplo de princfpios e procedimentos contabeis e habilidade 

para dirigir pesquisas e estatisticas. 

3.3 lnstrumentos da Controladoria 

A Controladoria de acordo com Almeida, Parisi e Pereira (1999 p.377) utiliza dais 

instrumentos fundamentais: Processo de Gestao e Sistema de lnformagoes. 

Processo de Gestao 

0 Processo de Gestao e o meio que a empresa possui para estruturar suas 

atividades de modo dinamico, flexfvel e adaptavel as mudanc;as. 0 resultado final 

deste processo e perenidade e a eficacia empresarial. 

0 Processo de Gestao e composto por: 

• Planejamento Estrategico e Operacional; 

• Execugao; 

• Controle. 

Planejamento Estrategico 

Segundo Almeida, Parisi e Pereira (1999 p.378) a etapa do Planejamento 

Estrategico e o momenta em que cenarios futures sao antecipados e 

oportunidades e ameac;as sao identificadas. 0 produto obtido e urn conjunto de 
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diretrizes estrategicas de can~ter qualitative que visa orientar a etapa do 

planejamento operacional, que consiste em formular varios pianos operacionais 

alternatives e optar por urn. 

Para Peleias (2002 p.22) o planejamento estrategico e a etapa de analise 

conjunta dos ambientes externos (identifica<;ao de oportunidades e amea<;as) e 

interno (identifica<;ao de pontos fortes e fracas); objetiva a defini<;ao de diretrizes 

estrategias que assegurem o cumprimento da missao da empresa. 

No modelo de gestao economica, as etapas de planejamento se dividem 

conforme quadro abaixo: 

Quadro 4 - Etapas do Planejamento 

Estrategico Variaveis ambientais 

Pre-planejamento Simula<;oes 

Or<;amentario: 

Operacional - or<;amento original 
- or<;amento corrigido 
-or menta a·ustado 

Fonte: Peleias, lvam Ricardo. Controladoria Gestao eficaz utilizando padraes. sao Paulo 2002- Saraiva. 

Execu~ao 

Peleias (2002 p. 25) expoe a execu<;ao como sendo a etapa do processo de 

gestao na qual as coisas acontecem, em que as a<;oes emergem por meio do 

consumo de recursos e sua transforma<;ao em bens e servi<;os. 

0 autor tambem cita, que as a<;oes devem estar em consonancia como o que foi 

anteriormente planejado, pois s6 assim conduzem aos resultados esperados. A 
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execu~o decorre de uma dire~o. que envolve tomada de decisao entre as 

diversas alternativas, transmissao de ordens, chefia de subordinados e 

coordenac;ao das atividades individuais. 

Controle 

Segundo Mosimann & Fisch (1999, p.81), "sem planejamento nao ha padroes, 

sem pad roes nao ha controls e sem controls o planejamento nao tern senti do". 

Conforme cita~o dos autores, planejamento e controle devem andar sempre 

juntos e para controlar e necessaria que existam padroes preestabelecidos, e 

que estes sirvam para averiguar o andamento do planejamento. 

Para Gomes & Salas (2001 p.22) o controle e fundamental para assegurar que as 

atividades da organiza~o se realizem de forma desejada palos seus membros e 

que contribuam para a manuten~o e melhoria da posi~o competitiva e a 

consecuc;ao as estrategias, pianos, programas e operac;Oes em concordancia 

com as necessidades identificadas palos clientes. Para alcanc;ar estes objetivos, 

a administra~o se assegura de obter a informa~o e influenciar o 

comportamento das pessoas para atuar sabre as variaveis internas de que 

depende o funcionamento da organiza~o. 

A configurac;ao do sistema de controle de cada empresa dependera das 

caracterfsticas pessoais de seus administradores, da organiza~o. do contexto 

social e organizacional, entretanto, o controle mais utilizado tern sido o controle 

por resultados que esta fundamentado em resultados financeiros. 
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A necessidade de controle sob o aspecto de propriedade e fundamental, pais 

auxilia os membros da organiza~o a desenvolver ac;oes conjuntas com as partes 

interessadas (donas do capital e empregados). 

As avalia¢es de resultado tambem fazem parte do escopo do processo de 

gestao e segundo Peleias (2002 p.26) configuram a aferi~o das decisoes 

tomadas pelos gestores sabre eventos e transa¢es que ocorrem na empresa, 

evidenciando no que os esforc;os foram aplicados e o que se obteve. 

Nivel de Controle 

Para Mosimann (1999 p. 177), os niveis de controle referem-se aos niveis do 

planejamento, e podem ser classificados em: 

Estrategico: Verifica~o das relac;oes da empresa com o ambiente, 

comparac;ao com diretrizes estrategicas e decis5es de altera~o de objetivos 

em razao de mudanc;as ambientais e consequentes ameagas e oportunidades 

a empresa, ma condu~o do neg6cio, ou falsas premissas na elabora~o das 

diretrizes. 

Tatico: Consiste na verifica~o das rela¢es de cada area de 

responsabilidade da empresa com seu ambiente, comparagao com o 

respective plano tatico e decis5es de altera~o em fun~o de mudanc;as. 

Operacional: Verifica~o do cumprimento de metas estabelecidas no plano 

operacional ( orc;amento) das areas e da empresa como um todo. Esta 

relacionada tambem a execu~o pela verifica~o dos desvios em relagao ao 

previsto. A compara~o visa estabelecer a eficacia e a eficiencia da area ou 

empresa como um todo onde desvios, se significative, originarao agoes 

corretivas. 
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Controles lntemos 

Segundo Santos (2004 p. 58) Controles lntemos compreende o plano de 

organiza<;ao e todos os metodos e medidas adotadas na empresa para garantir seus 

ativos, verificar a exatidao e fidelidade dos dados contabeis, desenvolver a efici€mcia 

nas opera96es e estimular o seguimento das pollticas administrativas. 

Em linhas gerais os controles intemos contemplam o plano organizacional e todos os 

procedimentos metodos e medidas adotadas pela empresa para assegurar com 

eficiencia e economia: 

• A consecu<;ao dos objetivos estrategicos; 

• 0 cumprimento de normas e legisla<;ao; 

• A prote<;ao dos ativos; 

• A organiza9ao intema e os procedimentos; 

• A seguran9a ffsica e 16gica; 

• A qualidade das informa96es, servi90s e produtos; 

• A economicidade, eficiencia, eficacia e efetividade na obten9ao e uso dos 

recursos financeiros, materiais e humanos; 

• A preven9ao de erros, fraudes e desperdfcios. 

Tipos de Controles lntemos: 

• Controles Administrativos; 

• Controles Contabeis; 

• Controles Gerenciais; 

• Controles Operacionais; 

• Controles de Entrada, Sa fda e de Processamento de lnforma96es; 
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• Controles Preventives, de Constatac;ao e de Direcionamento; 

• Controles Sistemicos; 

Natureza dos Controles lnternos: 

Preventivos: Sua finalidade e evitar a ocorrencia de desvios das metas 

estabelecidas. 

Constata~ao: Sao estabelecidos nas fases seguintes aquela em que sao 

geradas as transac;oes como objetivo de detectar a ocorrencia de erros nas 

fases anteriores, propiciando a adoyao de medidas corretivas. 

Direcionamento: Sua finalidade e propiciar a ocorrencia de certos eventos, 

ocasiao em que a administrayao desencadeara ac;Qes de correyao de rumos. 

Meios de Controles lntemos: 

Or~amento: Formulac;ao de pianos ou programas, em termos numericos, 

para urn exercfcio futuro; 

Demonstra~oes e Tabelas Estatisticas: Movimentos de vendas, 

demonstrac;oes de recebimento de pagamentos, movimento bancario, etc.; 

Relat6rios: Exposic;oes escritas sobre diversos aspectos das operac;Qes da 

empresa, acompanhada as vezes de anexos ilustrativos; 

Auditoria lnterna: Executada por contadores designados para tal fim e 

empregados da empresa; 

Auditoria Externa: Executada por contador extemo contratado pela 

administrayao; 

Observa~ao Pessoal: Acompanhamento visual da execuyao das atividades. 
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Sistemas de lnforma~oes 

Para que todo o processo de gestao possa ser executado e necessaria urn Sistema 

de lnformac;ao que supra de forma imediata e precisa as informac;oes necessarias 

para as decisoes futuras. 

Para Almeida, Parisi e Pereira (1999 p.378) os subsistemas componentes do 

Sistema de lnformayao sao modelados e construidos com base em conceitos 

economicos, os quais sao: 

./ Simula~oes; 

./ Or~amentos; 

./ Padroes; 

./ Realizado. 

Estes subsistemas, segundo os autores, viabilizarao as ac;Qes de: 

lnduzir os gestores a decisao correta; 

Apurar os resultados economicos dos produtos, atividades, areas, empresas, 

et<?.; 

Refletir o fisico-operacional; 

Permitir a avaliac;ao de resultados dos produtos e servic;os; 

Permitir a avaliayao de desempenho. 

No dia-a-dia das organizac;oes os subsistemas devem operar em conjunto e de 

modo flexfvel, onde as simulac;Qes de novos fatos devem prever dados para 

orc;amento que sao comparados com padroes e automaticamente preveem 

premissas para apoio as decisoes. 
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3.4 Efeitos da Lei Sarbanes-Oxley 

Os escandalos corporativos das empresas americanas como: Enron, Tyco, 

WorldCom cuja manipula98o de dados contabeis revelo-sa uma pratica comum, fez 

com que o Congresso e o Governo dos Estados Unidos editassem uma lei chamada 

Lei Sarbanes-Oxley Act (referencia aos responsaveis por sua elabora9ao - Paul 

S.Sarbanes e Michael Oxley).5 

A lei foi assinada pelo Presidente Americana George W. Bush em julho de 2002, 

devido a preocupa98o com a salda de investidores da balsa de Nova York, perda da 

confian~ publica nos Hderes empresariais e aos escandalos da epoca, com isso 

houve uma reformula98o da legisla98o de mercados de capitais com a introdu98o 

desta nova lei, que procura ressaltar a importancia dos padroes eticos. 

A Sarbanes-Oxley torna diretores executives (CEO) e financeiros (CFO) 

responsaveis pela eficacia de controles internes, relat6rios e suas respectivas 

divulga96es. A lei impoe regras rlgidas de governan~ corporativa, para que reflitam 

a9oes de transparencia e confiabilidade apresentada atraves de resultados e 

estipulando tambem puni96es contra fraudes empresariais.6 

Vale ressaltar que, segundo Ito (2005 p.5), pelas normas da SOX, tanto a 

administra98o quanta seus auditores externos emitirao uma certifica98o anual sabre 

a qualidade dos controles internes (se98o 404 da SOX). 

5 MELO, Renata Homen de; SIMON, Renata Cruz. "Sarbanex-Oxley Act: Aspectos da Nova Lei Contra Fraude 
Corporativa Norte-Americana de 23 de janeiro de 2002 e do regime Jurfdico do Mercado de Capitais Brasileito". 
Disponfvel em <http://www.societario.eom.br/felsberg/sarbanes.html> Acessado em 03/09/2005. 
6 DELOITTE, Touche Tohmatsu, Klei Sarbanes-Oxley Guia para melhorar a governan<;a corportativa atraves de 
eficazes controles internos". Disponivel em <http://deloitte.com/dttlwhitepaper> Acessado em 03/09/2005. 
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0 impacto para o Brasil, e que a lei aplique-se a todas as empresas que negociam 

nas balsas de valores norte americana (transnacionais de capital americana e 

empresas brasileiras com ADRs - American Depositary Receipts). Por uma questao 

de etica, todas as empresas devem seguir a Lei Sarbanes-Oxley, para prevenir 

fraudes e punir mas administra9<)es. Deve-se ressaltar que o novo C6digo Civil 

brasileiro (Lei 1 0.406/2002), obriga a indeniza~o por rna gestao dos 

administradores.7 

A empresa Deloitte (2003 p.9) cita as sec;oes 302 e 404 da lei sao as sec;oes mais 

discutidas, onde sob pena de responsabilidade civil e criminal, cada CEO e CFO das 

empresas deverao assinar as demonstrac;oes financeiras referentes ao ano 

imediatamente anterior. As demonstra9<)es deverao ser entregues a SEC (Secury 

and Exchange Comission - institui~o equivalents a Comissao de Valores 

Mobiliarios - CVM brasileira) em formularios pr6prios, alem disso, deverao certificar 

e atestar a eficacia dos procedimentos e controles internos das empresas. T odos os 

procedimentos e informac;oes deverao ser formalizados por meio de relat6rios de 

responsabilidade e, todos os controles deverao ser avaliados periodicamente. 

De forma mais expressiva a lei contempla a fun~o do "controls" criando novas 

procedimentos como: 

Controles lntemos; 

Controles Administrativos; 

Controles de Auditoria; 

Controles de Risco. 

7 LIMA, Alex Oliveira Rodrigues de. "Comentarios sabre a Lei Sarbanes-Oxley". Disponivel em 
<http://www. noticiasforenses/artigos/nf189> Acessado em 03/0912005. 
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A definic;ao de controle interne aceita, conforme a Deloitte (2003 p.8), e a 

desenvolvida pelo Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway 

Commission - COSO, porem, alguns estudiosos preferem incluir a controladoria 

nesta defini<;ao, resultando no seguinte conceito: Controle Interne e urn processo 

efetuado pelo Conselho de Administra<;ao, Diretoria e Controladoria que juntos 

propiciam: 

Eficacia e eficiencia das operac;oes; 

Confiabilidade dos relat6rios financeiros; 

Cumprimento de leis e regulamentos. 

A Deloitte publicou urn Guia para melhorar a governanc;a corporativa atraves de 

eficazes controles internes (2003 p.4), e relaciona as etapas para o desenvolvimento 

de urn programa de controles internes com direcionamento as medidas da Lei 

Sarbanes-Oxley: 

1 ) Correto direcionamento das sec;oes; 

2) Comprometer-se e organizar-se; 

3) Selecionar uma estrutura de controles internes apropriada; 

4) Conferir poderes ao Comite de Divulga<;ao; 

5) Estabelecer urn programa de controles internes; 

6) Disponibilizar tecnologias para atingir resultados. 

A aplicac;ao da lei, aliada a uma forte estrutura de controle interne, proporciona 

beneflcios que superam as perdas na organiza<;ao. 
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Quadro 5 - Oportunidades e Ameagas da Aplicagao da Lei Sarbanes-Oxley 
==~~=c==~====~~--~~~~~-=~~~ 

Melhores decisoes operacionais e rapidez nas 
inforrna~es pontuais; Maior exposiyao a fraude; 

Conquistar a confianya dos investidores; Penalidades impostas; 

Evitar a evasao de recursos; Publicidade desfavoravel; 

Cumprir lei e regulamentos aplicaveis; lmpacto negativo sobre o valor do acionista; 

Obter vantagens competitivas. Reclama~es ou a~es judiciais dos acionistas. 
Fonte: Adaptado do Guia para melhorar a governanga corportativa atraves de eficazes controles internos da 
empresa Deloitte p. 7- 2003 

0 grande efeito da Lei Sarbanes-Oxley e transcender as barreiras internacionais, 

onde cada pafs determina suas leis, e habitar num mundo corporativo e integralizado 

que e o mercado de capitais. 
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METODOLOGIA 

Adatamas a metadalagia de pesquisa de Vergara (1997) que classifica as pesquisas 

quanta aas fins e quanta aas meias. 

Quanta aas fins: 

Explarat6ria: Explarar a universa da Gavernanya Carparativa e sua sistematica, pais 

e uma area que esta despertanda aas estudos explarat6rias. 

Descritiva: Descrever as caracterfsticas da Gavernanya Carparativa estabelecendo 

correla9oes entre a Brasil e a munda. 

Metodal6gica: Demanstrar a aplicayao de instrumentos da cantroladoria para 

proparcianar a transparencia da Gavemanya Carparativa; 

Quanta aas meias de investiga~aa 

Bibliagrafica: Urn estuda sistematizada desenvalvido com base em material 

publicado em livros, revistas especializadas, artigas, teses, dissertayaes e 

especialmente a Internet; material acessfvel aa publico em geral. 
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CONSIDERACQES FINAlS 

0 mundo corporative caminha para eleva~o e globaliza~o de suas pn3ticas com os 

mais puros princlpios que norteiam a conduta humana, ou seja, Etica. 

E por meio da etica, na condu~o de uma organiza~o, que a economia e o 

desenvolvimento humano podem se sustentar. 

A Governanga Corporativa, a nova Lei das SA (Lei n° 10.303 de 31/10/2001) e o 

novo C6digo Civil Brasileiro sao provas de que a sociedade brasileira se fortaleceu 

para lutar por urn pals mais democratico e competitive. 

As empresas nao podem mais se sar ao luxo de buscar investidores sem oferecer 

prote~o e transparencia. Podemos perceber isso por meio da evolu~o do modelo 

de governanga anglo-saxao que prevalece sob o nipo-germanico. Estes modelos 

nasceram na decada de 80 em resposta ao abuso de poder, falta de transparencia e 

expropria~o de riqueza por parte dos executivos. 

0 Brasil passou a adotar seu modelo de governanga na decada de 90, ap6s a 

evolu~o de sua estrutura empresarial fechada para uma aberta aonde 

privatiza96es, movimento internacional de fusoes e aquisi96es e necessidades de 

financiamentos mudaram o cenario economico do pals. 

Neste cenario esta o impacto do Novo Mercado da Bovespa que passou a exigir das 

empresas uma conduta de ampla visibilidade na presta9ao de contas e garantia aos 

acionistas. 
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Com o modelo de goveman98 atuando, os Conselhos de Administragao passaram a 

agregar valor para a sociedade, impulsionando o crescimento das empresas. 

Neste valor esta explicito os padroes contabeis que proporcionam informac;oes em 

formato nacional e internacional para as tomadas de decisoes. 

Mas para que estes padroes sejam suficientemente seguros a Controladoria torna-se 

uma area estrategica para as corporac;Oes, e por meio dela que a transparencia 

deve ser amplamente difundida e incorporada nos atos e ac;oes. 

A Controladoria contribui com a transparencia da Goveman98 atraves dos seus 

instrumentos, que sao: Processo de Gestao e Sistema de lnformac;oes, amplamente 

difundidos e aplicados no mundo corporativo. Podemos incluir neste rol a Lei 

Sarbanes-Oxley (SOX), que possui em seu escopo a transparencia e consistencia as 

ferramentas de analise da situagao economica e financeira da organizac;ao. 

Estes instrumentos integrados de forma dinamica e automatizados exercem a func;ao 

preventiva e redutiva em termos de riscos e custos inerentes ao objetivo final da 

corporagao. 

0 objetivo deste trabalho e demonstrar a transparencia da Goveman98 Corporativa 

por meio da Controladoria, area atuante no patamar de staff das organizac;oes. 

E na Controladoria que toda a gestao da empresa e solidificada e a visao sistemica 

ampliada. A gestao e composta de todas as etapas do planejamento ao controle e 

este por sua importancia decis6ria deve ser extremamente transparente e conciso. 
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Antes da Lei Sarbanes-Oxley as empresas nao estavam obrigadas a ter urn vinculo 

direto das atividades de governan98 da diretoria e da alta administra98o com as 

atividades de controle da organiza98o. Agora e vital que a Controladoria passe a 

exercer seu papel de provedora do monitoramento de controle interno e 

fundamentalmente da transparencia das informa<;oes 

0 despertar das empresas pela Controladoria e fator crucial para que mantenham a 

saude financeira a sanidade corporativa e a excelencia da gestao. 
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ANEXO - RECOMENDACQES DA CVM SOBRE GOVERNANCA CORPORATIVA 

INTRODUCAO 

Governanga corporativa e o conjunto de praticas que tern 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. A analise 
das praticas de governanga corporativa aplicada ao mercado de capitais envolve, 
principalmente: transparencia, equidade de tratamento dos acionistas e prestayao de 
contas. 

Para os investidores, a analise das praticas de governan98 auxilia na decisao de 
investimento, pois a governan98 determina o nivel e as formas de atuayao que 
estes podem ter na companhia, possibilitando-lhes exercer influencia no 
desempenho da mesma. 0 objetivo e o aumento do valor da companhia, pois boas 
praticas de governan98 corporativa repercutem na reduyao de seu custo de capital, 
o que aumenta a viabilidade do mercado de capitais como alternativa de 
capitalizagao. 

Quando investidores financiam companhias, eles sujeitam-se ao risco de 
apropriayao indevida, por parte de acionistas controladores ou de administradores 
da companhia, de parcela do lucro do seu investimento. A adoyao de boas praticas 
de governan98 corporativa constitui, tambem, urn conjunto de mecanismos atraves 
dos quais investidores, incluindo controladores, se protegem contra desvios de 
ativos por individuos que tern poder de influenciar ou tomar decisoes em nome da 
companhia. 

Companhias com urn sistema de governan98 que proteja todos os seus investidores 
tendem a ser mais valorizadas, porque os investidores reconhecem que o retorno 
dos investimentos sera usufruido igualmente por todos. 

Com a publicayao desta cartilha, a CVM busca estimular o desenvolvimento do 
mercado de capitais brasileiro por meio da divulgayao de praticas de boa 
governanga corporativa. Seu objetivo e orientar nas questoes que podem influenciar 
significativamente a relayao entre administradores, conselheiros, auditores 
independentes, acionistas controladores e acionistas minoritarios. A CVM ressalta 
que esta cartilha nao pretende esgotar o assunto, e, portanto, entende que as 
companhias podem e devem ir alem das recomendagoes aqui incluidas. Para a 
elaborayao desta cartilha, utilizou-se a experiencia de 25 anos de CVM e analisou­
se a experiencia de diversos paises, alem de relat6rios de pesquisas e c6digos de 
governanga nacionais e internacionais. 

A CVM procurou adaptar alguns conceitos de governan98 corporativa internacional 
as caracteristicas pr6prias da realidade brasileira, notadamente a predominancia de 
companhias com controle definido. Cabe ressaltar que alguns conceitos importantes 
de governanga corporativa ja fazem parte da estrutura legal no Brasil, razao pela 
qual nao se faz referencia a eles. 
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I. TRANSPARENCIA: ASSEMBLEIAS, ESTRUTURA ACIONARIA E GRUPO 
DECONTROLE 

Forma da Convoca~ao e Pauta das Assembleias Gerais de Acionistas 

1.1 As assembleias gerais devem ser realizadas em data e hora que nao 
dificultem o acesso dos acionistas. 0 edital de convoca~ao de assembleias 
gerais deve conter descri~ao precisa dos assuntos a serem tratados. 0 
conselho deve incluir na pauta materias relevantes e oportunas sugeridas por 
acionistas minoritarios, independentemente do percentual exigido por lei para 
convoca~ao de assembleias geral de acionistas. 

E recomendavel que a assembleia geral ordinaria realize-se na data mais proxima 
possfvel ao fim do exercfcio fiscal a que ela se refere. As recomendac;oes visam 
facilitar a participac;ao de acionistas no conclave, assegurar a perfeita informac;ao 
dos acionistas sabre os assuntos a serem tratados em assembleia e permitir que o 
maior numero posslvel de assuntos de interesse da companhia seja submetido a 
assembleia geral, evitando convocac;ao de novas assembleias. 

Prazo de Convoca~ao de Assembleias Gerais 

1.2 Quando os assuntos objeto da pauta forem complexes, a companhia 
deve convocar a assembleia com antecedencia minima de 30 dias. 
Companhias com programas de certificado de dep6sito de valores mobiliarios 
no exterior, como ADR-American Depositary Receipt e GDR-Giobal Depositary 
Receipt (aqui definidos como "DR"), representativos de a~oes ordinarias ou de 
a~oes preferenciais que detenham direito de voto em determinadas materias, 
devem convocar a assembleia com antecedencia minima de 40 dias. 

A primeira recomendac;8o visa tamar desnecessario o pleito dos acionistas 
minoritarios a CVM, como previsto em lei, para prorrogac;8o do prazo de convocac;ao 
em casas de materias complexas, poupando a companhia e seus acionistas desse 
desgaste. A recomendac;8o para companhias com programas de DR visa permitir a 
maior participac;8o em assembleias gerais dos detentores de DRs, considerando as 
dificuldades operacionais inerentes ao exercfcio do direito de voto par tais acionistas. 

Acordos de Acionistas 

1.3 A companhia deve tomar plenamente acessiveis a todos os acionistas 
quaisquer acordos de seus acionistas de que tenha conhecimento, bern como 
aqueles em que a companhia seja interveniente. 

A recomendac;ao visa enfatizar que o conhecimento do acordo de acionistas, assim 
como do estatuto social, e fundamental para que o acionista fac;a uma perfeita 
avaliac;8o dos seus direitos e dofuncionamento da sociedade. 
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Rela9iio de Acionistas 

1.4 A companhia deve adotar e dar publicidade a procedimento padrao que 
facilite ao acionista obter a rela~ao dos acionistas com suas respectivas 
quantidades de a~oes, e, no caso de acionista detentor de pelo menos 0,5% 
(meio por cento) de seu capital social, de seus endere~os para 
correspondencia. 

A lei ja preve hip6teses de obten98o da rela98o de acionistas e de suas quantidades 
de agoes, mas a experiencia revela que muitos acionistas encontram dificuldades 
praticas no memento de obter tais listas. A padroniza98o de procedimentos visa 
simplificar o acesso peri6dico a lista. Alem disto, para facilitar seu uso, a lista deve 
tambem ser entregue em meio eletronico de padrao comum no mercado. 

A facilidade na obten98o desta lista e importante, pais a lei estabelece percentuais 
mfnimos sabre o capital para a efetiva98o de alguns atos societarios relevantes 
(instalagao de conselho fiscal, convoca98o de assembleia, presta98o de informagoes 
na assembleia e outros ), e o acesso as listas facilita a organiza98o dos acionistas. 

Os enderegos para correspondencia poderao ser enderegos eletronicos. Case o 
acionista deseje e arque com os custos, pede pedir ao agente escritural que envie 
em seu nome correspondencia a todos os acionistas. 

Processo de Vota~ao 

1.5 0 estatuto deve regular com clareza as exigencias necessarias para 
voto e representa~ao de acionistas em assembleias, tendo como objetivo 
facilitar a participa~ao e vota~ao. 

A companhia deve adotar, na fiscaliza98o da regularidade documental da 
representagao do acionista, o princfpio da boa-fe, presumindo verdadeiras as 
declaragoes que lhe forem feitas. Nenhuma irregularidade formal, por exemplo, a 
apresentagao de documentos por c6pia, ou falta de autenticagao de capias ou 
reconhecimento de firma, deve ser motive para impedimenta do veto. 
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II. ESTRUTURA E RESPONSABILIDADE DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO 

Fun~ao, Composi~ao e Mandato do Conselho de Administra~ao 

11.1 0 conselho de administra~ao deve atuar de forma a proteger o 
patrimonio da companhia, perseguir a consecu~ao de seu objeto social e 
orientar a diretoria a fim de maximizar o retorno do investimento, agregando 
valor ao empreendimento. 0 conselho de administra~ao deve ter de cinco a 
nove membros tecnicamente qualificados, com pelo menos dois membros com 
experiencia em finan~as e responsabilidade de acompanhar mais 
detalhadamente as praticas contabeis adotadas. 0 conselho deve ter o maior 
numero possivel de membros independentes da administra~ao da companhia. 
Para companhias com controle compartilhado, pode se justificar urn numero 
superior a nove membros. 0 mandato de todos os conselheiros deve ser 
unificado, com prazo de gestio de urn ano, permitida a reelei~ao. 

A recomendagao sabre o numero de membros leva em conta que o conselho de 
administra<;ao deve ser grande o suficiente para assegurar ampla 
representatividade, e nao tao grande que prejudique a efici€mcia. Mandatos 
unificados facilitam a representagao de acionistas minoritarios no conselho. 

Funcionamento e Comites do Conselho de Administra~ao 

11.2 0 conselho deve adotar urn regimento com procedimentos sobre suas 
atribui~oes e periodicidade minima das reunioes, alem de dispor sobre 
comites especializados para analisar certas questoes em profundidade, 
notadamente relacionamento com o auditor e opera~oes entre partes 
relacionadas. 0 conselho de administra~ao deve fazer anualmente uma 
avalia~ao formal do desempenho do executivo principal. Os conselheiros 
devem receber os materiais para suas reunioes com antecedencia compativel 
com o grau de complexidade da materia. 

0 regimento do conselho tambem deve incluir disposi¢es sabre metoda de convoca~o de reunioes, 
direito e deveres dos conselheiros, relacionamento com a diretoria e procedimentos para solicita~o 
de informa~oes por conselheiros. 0 conselho deve ser autorizado a solicitar a contrata<;ao de 
especialistas extemos para auxilio em decisaes, quando considerar necessaria. 0 estatuto deve 
autorizar qualquer membra do conselho a convocar reunioes em caso de necessidade, quando o 
conselheiro que e encarregado nao o faz. 

Os comites especializados devem ser compostos por alguns membros do conselho 
de administragao para estudar seus assuntos e preparar propostas, as quais 
deverao ser submetidas a deliberagao do conselho de administragao. 

Participa~ao de Preferencialistas no Conselho de Administra~ao 

11.3 A companhia deve permitir imediatamente que os acionistas detentores 
de a~oes preferenciais elejam urn membro do conselho de administra~ao, por 
indica~ao e escolha pr6prias. 
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Embora ate 2006 a Lei de S.A. estabeleya que os acionistas preferencialistas podem 
escolher urn membra do conselho de administra<;ao a partir de lista trlplice elaborada 
pelo controlador, entende-se que tal tutela nao se justifica, a luz das melhores 
praticas de governancya corporativa, e, por isto, a companhia deve incluir em seu 
estatuto regra que assegure desde ja aos acionistas titulares de a<;oes preferenciais 
que nao integrem o grupo de controle o direito de indicar e eleger livremente urn 
membra e seu suplente para o conselho de administra<;ao. 

Presidente do Conselho de Administra~ao e Presidente da Diretoria 

11.4 Os cargos de presidente do conselho de administra~ao e presidente da 
diretoria (executive principal) devem ser exercidos por pessoas diferentes. 

0 conselho de administra<;ao fiscaliza a gestao dos diretores. Por conseguinte, para 
evitar conflitos de interesses, o presidente do conselho de administra<;ao nao deve 
ser tambem presidente da diretoria ou seu executive principal. 
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Ill. PROTECAO A ACIONISTAS MINORITARIOS 

Decisoes Relevantes 

111.1 As decisoes de alta relevancia devem ser deliberadas pela maioria do 
capital social, cabendo a cada acao urn voto, independente de classe ou 
especie. Dentre as decisaes de maior importancia, destacam-se: (1) aprovacao 
de laudo de avalia<;io de bens que serio incorporados ao capital social; (2) 
alteracao do objeto social; (3) reducao do dividendo obrigat6rio; (4) fusio, 
cisio ou incorporacao; e (5) transacoes relevantes com partes relacionadas. 

Em certas materias, dentre as quais as citadas, a restriyao de direito de voto que 
houver sido imposta as a96es preferenciais nao deve subsistir, pais, dada a 
relevancia das decisoes, seu impacto nos direitos dos acionistas dar-se-a sem 
distinyao. Em transa¢es relevantes com partes relacionadas, as partes 
interessadas nao poderao votar. 

Tag-along para Companhias Constituidas antes da Entrada em Vigor da Lei n° 
10.303, de 31 de outubro de 2001 

111.2 A alienacio de acoes representativas do controle da companhia 
somente deve ser contratada sob a condi<;ao de que o adquirente realize oferta 
publica de aquisicio de todas as demais acoes da companhia pelo mesmo 
preco, independente de especie ou classe. 

De acordo com a lei, o adquirente e obrigado a fazer oferta publica de aquisi9ao das 
a96es ordinarias nao integrantes do bloco de controle par, no minima, 80% do pre9o 
pago par cada ayao de controle. Segundo as boas praticas de governan9a 
corporativa, o adquirente deve dar tratamento igual a todas as classes ou especies 
de a96es. Portanto, o pre9o ofertado aos acionistas ordinaries minoritarios deve se 
estender a todas as demais a96es da companhia, independents de especie ou 
classe. 

Tag-along para Companhias Constituidas Ap6s a Entrada em Vigor da Lei n° 
1 0.303/2001 

111.3 Para companhias constituidas ap6s a entrada em vigor da Lei n° 
10.303/2001, o adquirente deve oferecer o mesmo preco pago pel as acoes de 
controle a todas as classes ou especies de acaes. 

0 objetivo e que companhias novas se constituam de forma a superar a recomendac;ao 111.2, 
garantindo tratamento igual a todos os acionistas na troca de controle, sejam eles 
minorit<kios ou controladores, independente de especie ou classe. 

Transacoes Entre Partes Relacionadas 
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111.4 0 conselho de administra~ao deve se certificar de que as transa~oes 
entre partes relacionadas estao claramente refletidas nas demonstra~oes 
financeiras e foram feitas por escrito e em condi~6es de mercado. 0 estatuto 
da companhia deve proibir contratos de presta~ao de servi~os por partes 
relacionadas com remunera~ao baseada em faturamento/receita e, a principio, 
contratos de mutuo com o controlador ou partes relacionadas. 

lndependentemente das cautelas ordinariamente adotadas para que a prova de 
contratos celebrados seja feita da melhor forma possfvel, e imperativo que se de a 
devida transparencia aos contratos entre partes relacionadas, de forma a facultar 
aos acionistas o exerdcio do direito essencial de fiscalizayao e acompanhamento 
dos atos de gestao da companhia, sem prejufzo do dever de promover sua ampla 
divulgac;ao ao mercado, quando a contratayao configure fato relevante ou quando da 
divulgac;ao das demonstrac;oes financeiras. 

Contratos entre partes relacionadas devem ser formalizados por escrito, detalhando­
se as suas caracterfsticas principais (direitos, responsabilidades, qualidade, prec;os, 
encargos, prazos, indicativos de comutatividade, etc.). Nas assembleias para discutir 
tais contratos, caso os acionistas minoritarios julguem necessaria, poderao pedir um 
parecer a uma entidade independente, a ser pago pela companhia. 

Em regra, contrato de mutua entre a companhia e partes relacionadas devem ser 
proibidas. A companhia nao deve conceder creditos em favor de partes 
relacionadas, pois frequentemente estes nao sao concedidos em condic;oes de 
mercado. Ja que a lei exige que tais contratos sejam celebrados em condic;oes de 
mercado (prazo, taxa e garantias), sea parte relacionada busca credito, deve faze-lo 
com terceiros, e nao por intermedio da companhia. 

Contratos de prestayao de servic;os entre a companhia e o controlador ou partes 
relacionadas devem estar alinhadas com os interesses de todos os acionistas da 
companhia. Em especial, tais contratos nao deverao ser baseados em 
faturamento/receita, pois parte da remunerayao do controlador ou da parte 
relacionada independera do desempenho operacional da companhia. 

Direito A Voto Para A~oes Preferenciais No Nao Pagamento De Dividendos 

111.5 0 estatuto da companhia devera determinar que, sea assembleia geral 
nao deliberar pelo pagamento dos dividendos fixos ou minimos as a~oes 
preferenciais ou a companhia nao paga-los no prazo permitido por lei, tais 
a~oes adquirirao imediatamente o direito a voto. Se a companhia nao pagar 
dividendos por tres anos, todas as a~oes preferenciais adquirirao direito de 
voto. 

As companhias em que existam ac;oes preferenciais com dividendo fixo ou mfnimo 
deverao conferir imediatamente direito de voto se nao forem pagos os dividendos 
devidos e quaisquer ac;oes preferenciais que nao recebam dividendos por tres anos 
adquirirao direito de voto. 



65 

Arbitragem Para Questoes Societarias 

111.6 0 estatuto da companhia deve estabelecer que as divergencias entre 
acionistas e companhia ou entre acionistas controladores e acionistas 
minoritarios serao solucionadas por arbitragem. 

A adoyao da arbitragem visa acelerar a soluyao de impasses, sem prejulzo da 
qualidade do julgamento. A eficacia de uma tal disposiyao estatutaria depende de 
que sejam escolhidas camaras arbitrais cujos membros tenham reconhecida 
capacidade em materias societarias. 

Propor9iio de A9oes Ordinitrias e Preferenciais 

Ill. 7 As companhias abertas constituidas antes da entrada em vigor da Lei 
n° 10.303/2001 nao devem elevar a propor~ao de a~oes preferenciais acima do 
limite de 50%, que foi estabelecido pela referida lei para novas companhias 
abertas. Companhias que ja tenham mais de 50% de seu capital representado 
por a~oes preferenciais nao devem emitir novas a~oes dessa especie. 

0 objetivo e estimular que as companhias tenham cada vez mais o capital composto 
por acoes com direito a voto. 
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IV. AUDITORIA E DEMONSTRACOES FINANCEIRAS 

Discussiio e Amilise da Administra9iio 

IV.1 Trimestralmente, em conjunto com as demonstra~oes financeiras, a 
companhia deve divulgar relat6rio preparado pela administra~ao com a 
discussao e analise dos fatores que influenciaram preponderantemente 0 

resultado, indicando os principais fatores de risco a que esta sujeita a 
companhia, internes e extemos. 

0 relat6rio de discussao e analise da administra98o deve explicar mudangas 
expressivas na demonstra98o de resultados e no balango. Os acontecimentos 
relevantes do perfodo coberto devem ser comentados, tanto do ponto de vista 
contabil-financeiro, como do ponto de vista estrategico. A companhia tambem deve 
orientar o acionista quanta as perspectivas de seu ambients de neg6cios e detalhar 
a polltica adotada pela administra98o para criar valor para seus acionistas. A 
descrigao dos fatores de risco deve induir fatores internos da companhia, fatores da 
concorrencia e ambients de neg6cios e fatores macroeconomicos de suas areas e 
regioes de atuagao. 

Composi9iio e Funcionamento do Conselho Fiscal 

IV.2 0 conselho fiscal deve ser composto por, no m1mmo, tn}s e, no 
maximo, cinco membros. Os titulares de a~oes preferenciais e os titulares de 
a~oes ordinarias, excluido o controlador, terao direito de eleger igual numero 
de membros eleitos pelo controlador. 0 controlador deve renunciar ao direito 
de eleger sozinho o ultimo membro (terceiro ou quinto membro ), o qual de vera 
ser eleito pela maioria do capital social, em assembh!ia na qual a cada a~ao 
corresponda urn voto, independente de sua especie ou classe, incluindo as 
a~oes do controlador. 0 conselho fiscal deve adotar urn regimento com 
procedimentos sobre suas atribui~aes, com foco no relacionamento com o 
auditor, e que nao limite a atua~ao individual de nenhum conselheiro. 

Segundo os principios da boa govemanc;a corporativa, a maioria do conselho fiscal nao deve ser 
eleita pelo acionista controlador. Alem disto, visando a eficacia da atuac;ao do proprio 6rgao, o 
regimento deve incluir disposic;Oes sobre periodicidade e metodo de convocayao de reunioes do 
conselho fiscal, disponibilizayao antecipada de materiais a serem discutidos, direitos e deveres dos 
conselheiros, relacionamento com a administrayao e auditores e procedimentos para solicitac;ao de 
informac;oes. 0 conselho fiscal tambem deve se reunir quando requerido de forma fundamentada por 
representante dos minoritarios. 0 conselho de administragao deve prover meios adequados para o 
born funcionamento do conselho fiscal, como convocayao e local das reunioes, elaborac;ao de agenda 
e assistencia aos pedidos de informac;Oes dos conselheiros fiscais. 

Relacionamento com Auditor Independente 
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IV.3 Urn comite de auditoria, composto por membros do conselho de 
administracao com experiencia em financas e incluindo pelo menos urn 
conselheiro que represente os minoritarios, deve supervisionar o 
relacionamento com o auditor. Como parte da analise das demonstracoes da 
companhia, o conselho fiscal e o comite de auditoria devem se reunir regular e 
separadamente com os auditores sem a presenca da diretoria. 

Esta recomendac;ao tern por finalidade a disseminac;ao e discussao detalhada das 
demonstrac;oes financeiras da companhia por agentes capazes de analisa-las e 
prapor ao conselho de administrac;ao as altera¢es que se fac;am necessarias para 
que reflitam mais adequadamente as situayaes financeiras, economicas e 
patrimoniais da companhia. Naturalmente, caso urn executive da companhia seja 
membra do conselho de administrac;ao, este nao deve ser membra do comite de 
auditoria. Qualquer membra do comite de auditoria pode solicitar reuniao individual 
com diretor ou auditor, quando achar necessaria. 

Auditoria 

IV.4 0 conselho de administracao deve proibir ou restringir a contratacao 
do auditor da companhia para outros servicos que possam dar origem a 
conflitos de interesse. Quando permitir a contrata~ao do auditor para outros 
servicos, o conselho de administracao deve, no minimo, estabelecer para 
quais outros servicos o auditor pode ser contratado, e que proporcao maxima 
anual tais servicos prestados peto auditor podera representar em relacao ao 
custo de auditoria. 8 

As praticas de boa governanc;a recomendam a completa independencia dos 
auditores como requisite da qualidade de sua atuac;ao. A restric;ao a prestac;ao de 
outros servic;os visa evitar a perda dessa independencia, ao Iongo do tempo. 

Acesso a Injorma9oes 

IV.S A companhia deve disponibilizar informacoes a pedido de qualquer 
membro do conselho fiscal, sem limita~oes relativas a exercicios anteriores, 
desde que tais informa~oes tenham rela~ao com questoes atuais em analise, e 
a informacoes de sociedades controladas ou coligadas, desde que nao viole o 
sigilo imposto por lei. 

A capacidade de fiscalizac;ao do conselheira fiscal deve sera mais ampla possfvel, 
em virtude inclusive das responsabilidades que a lei lhe impoe, em caso de rna 
conduta. Desde que possam influenciar os numeras fiscalizados, todos os 

8 A /nstrugao n° 308 da CVM ja displJe sobre certos assuntos tratados no item IV. 4-Auditoria, mas no 
momento da publicagao desta cartilha esta lnstrugao esta parcialmente suspensa por liminar. 
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documentos e informa96es sabre os quais nao recaia dever legal de sigilo devem ser 
disponibilizados. 

lnforma~oes Contabeis 

IV.6 A companhia deve adotar, alem dos principios de contabilidade em 
vigor no Brasil, normas internacionais de contabilidade promulgadas pelo 
International Accounting Standards Board (IASB) ou utilizadas nos Estados 
Unidos da America (United States Generally Accepted Accounting Principles­
US GAAP), atestados por auditor independente. 

Os principais mercados estao caminhando para urn padrao internacional de 
contabilidade que facilite aos investidores analisar o desempenho da companhia e 
compara-lo com seus pares. Os paises da Uniao Europeia vao adotar as normas da 
IASB ate 2005, e a Organiza98o Jnternacional das Comissoes de Valores (/OSCO), 
em sua reuniao de 2002, recomendou que todos os seus membros cooperassem 
para que suas normas contabeis convergissem em dire98o a este padrao contabil. 

Empresas de pequeno porte, para as quais o custo de produzir as demonstra96es 
em padroes internacionais seja elevado, devem ao menos incluir uma demonstra98o 
de fluxo de caixa. Transa96es relevantes que nao sao obrigatoriamente inclufdas 
nas demonstra96es financeiras ("off balance-sheet transactions'? devem ser 
detalhadas nas notas explicativas. 

Recomendafoes dos Auditores 

IV.7 0 documento de recomenda~oes dos auditores deve ser revisado por 
todos os membros do conselho de administra~io e do conselho fiscal. 

Esta recomenda9ao leva em conta o fato de que, frequentemente, os auditores, 
alem de elaborarem seu parecer, apresentam a administra98o da companhia uma 
lista de recomenda96es incluindo procedimentos que melhorariam a qualidade das 
demonstra96es financeiras ou das pr6prias rotinas da companhia. Tal documento 
deve ser apresentado ao conselho de administra98o, e ao conselho fiscal, visando a 
discussao e ado98o, se for o caso, das medidas propostas. 


