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Resumo

Diante do acesso amplo e irrestrito a informacgdes, dados e técnicas resultantes da
globalizagdo e da Revolugdo Tecnoldgica, o cendrio empresarial se tornou mais
dindmico e desafiador aos empreendedores brasileiros, exigindo que o0 meio
empresarial se adaptasse e evoluisse paralelamente a essas transformagdes. Como
resposta a essa conjuntura econdémica, muitas empresas optaram pela abertura de
capital, ganhando confianga através das praticas de Governanga Corporativa.
Assim, o presente artigo tem como objetivo discutir a respeito da importancia da
adocao das praticas de Governancga Corporativa pelas empresas brasileiras, como
um modelo de gestao, ética e transparéncia, na medida em que ditam regras a
serem seguidas para a sua efetivagdo. Para tal, foram apresentados, em sintese,
conceitos que ajudam na construgdo da compreensao do tema, como a definicdo de
capital aberto e a evolugao histérica da Governanga Corporativa no Brasil e no
mundo. Quanto a metodologia empregada no trabalho, optou-se pela pesquisa
documental na qual foram destacadas duas empresas que incorporam este modelo
gerencial com exceléncia, demonstrando, com mais riqueza, os beneficios da
implementagao deste tipo de governanca.

Palavras-chave: Governanca Corporativa; Modelo de Gestao; Etica; Transparéncia.

Abstract

Faced with broad and unrestricted access to information, data and techniques
resulting from globalization and Technological Revolution, the business scenario has
become more dynamic and challenging for Brazilian entrepreneurs, demanding that
the business environment adapt and evolve in parallel with these transformations. In
response to this economic situation, many companies opted for going public, gaining

Curso de Administragdo — FCN 1



Lo d

CancaoMNova

FACULEADE

confidence through Corporate Governance practices. Thus, this article aims to
discuss the importance of the adoption of Corporate Governance practices by
Brazilian companies, as a model of management, ethics and transparency, as they
dictate rules to be followed for their effectiveness.To this end, in summary, concepts
that help build understanding of the topic, as the definition of publicly traded and the
historical evolution of Corporate Governance in Brazil and in the world. As for the
methodology used in the paper, it was decided to use documentary research that
highlighted two companies that incorporate this management model with excellence,
demonstrating with greater wealth the benefits of implementing this type of
governance.

Keywords: Corporate governance; Management model; Ethic; Transparency.

1 Introdugao

Diversas transformacdes ocorridas nos anos 1990 impactaram direta e
profundamente as principais empresas brasileiras que tiveram de acompanhar as
demandas de transparéncia, profissionalizacdo e de sofisticacdo dos novos
investidores. Isso acabou por indicar mudancas nas relacdes entre acionistas e
gestores das empresas abertas.

Em vista disso, estas organizagdes, impulsionadas pela conjuntura
econbmica estavel do pais e pelo fortalecimento do mercado financeiro nacional,
passaram a considerar a abertura de capital como estratégia e oportunidade de
crescimento e captagao de recursos, valorizando suas agdes através da adogao dos
parametros exigidos de Governanga Corporativa, estando ambos fundamentalmente
correlacionados. A compreensao de que o mercado de capitais compunha fator
necessario ao desenvolvimento do pais fomentou a adequagao para essa nova
realidade, e as praticas de boa governanga alcangaram um maior patamar de
magnitude e relevancia, o que possibilitou empresas brasileiras a alcangarem niveis
globais de reconhecimento e sucesso.

O presente artigo tem como objetivo discutir a respeito da importancia da
adogao das praticas de Governanca Corporativa pelas empresas brasileiras, como
um modelo de gestéo, ética e transparéncia.

Ademais, objetiva destacar a importancia da pratica deste modelo de

governanga corporativa através do estudo do surgimento e dos principios
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norteadores, bem como da contextualizagdo de sua pratica no Brasil. Portanto, a
pesquisa visa responder a seguinte indagagcao: A partir do que foi exposto, é
possivel compreender que as praticas de Governanga Corporativa que
proporcionam uma gestdo ética e transparente, na defesa de acionistas e
administradores atingem o objetivo principal da empresa?

Contudo, para o desenvolvimento da pesquisa, optou-se pela pesquisa
documental. Assim, os dados utilizados nesta pesquisa foram extraidos,
primariamente, de documentos publicados pelas empresas em analise em suas
plataformas oficiais. Estes dados coletados foram analisados de forma a verificar a
relacdo entre a pratica de boa Governanga Corporativa € o seu retorno para as
empresas, em termos de crescimento e de destaque, mas pautados em seus

principios éticos e de transparéncia para todos os envolvidos.

2 Referencial Teérico

Nota-se que as empresas experienciam transformacdes continuas em sua
estrutura e gestdo diariamente. A passagem de empresas familiares, administradas
por um grupo fechado, para as detentoras de Capital Aberto conduz a aquisicéo de
novos socios e de contribuintes, que sdo, em sua grande maioria, anbnimos ao
estabelecer a possibilidade de acionistas e de terceiros interessados em empregar
recursos no negocio, distinguindo a posicdo de detentor do capital e de
administrador com clareza.

Lethbridge (1997), define Governanga Corporativa como um conjunto de
instituicbes, regulamentos e convengdes culturais que rege a relagdo entre
administradores das empresas e o0s acionistas ou outros grupos as quais as
administragdes, de acordo com o tipo de modelo, devem prestar contas. Andrade e
Rosseti (2014, p. 25) a sintetizam como “um conjunto de valores, principios,
propositos, papéis, regras e processos que reagem ao sistema de poder e aos

mecanismos de gestao das empresas”.
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Para Silva (2006), sua discussédo como tema de debate teve seu embrido na
década de 1950, em um contexto de conselhos administrativos improdutivos e
ineficientes, somado aos acionistas com atuacdes excessivamente controladoras no
mercado. Pinheiro (2014), no entanto, afirma que, apenas no inicio dos anos 1990, o
termo passou a ser aplicado como uma forma de institucionalizacdo de normas a
serem seguidas que zelam pelo relacionamento entre acionistas e administradores,
prezando pelos interesses de cada um e garantindo os direitos, mitigando eventuais
conflitos que possam existir.

Neste entendimento, cabe ressaltar o que diz Alvares, Giacometti e Gusso
(2008, p. 27) afirmam:

A questao da governanca corporativa torna-se relevante no final da década
de 1980, em virtude das investigagbes oficiais acerca dos colapsos
corporativos e das evidéncias de excessos cometidos pelos conselhos de
algumas empresas. Em varios paises - Australia, Japdo, Estados Unidos e
Inglaterra - executivos e empresas tornam-se suspeitos de praticas
questionaveis de governanga, o que resulta, na década seguinte, em uma
série de codigos que visam prevenir tais problemas.

De acordo com Borges e Serrao (2005), ganhando cada vez mais destaque
no campo dos negécios, este modelo de pratica empresarial se manifestou,
inicialmente, nos Estados Unidos, como resposta a ocorréncia de escandalos
financeiros entre os stakeholders de empresas privadas. Isso ocasionou
consideraveis prejuizos ao mercado financeiro na época.

Andrade e Rossetti (2006, p. 350) dizem:

Fundamentada em principios bem delimitados como transparéncia, a
equidade, a prestacdo de contas - accountability - e a responsabilidade
corporativa, conduzem éticas de gerenciamento em organizagbes na qual é
inserida. Devido a complexidade e influéncia de fatores internos e externos,
tal como os aspectos culturais, sociais, legais e institucionais de cada pais,
seu exercicio e definicdo variam conforme o local em que sejam
concretizadas, o que interfere nos seus ‘valores, principios € modelos
efetivamente praticados’.
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Figura 1 - Principios basicos da governanga corporativa

Fonte: Rosseti e Andrade (2014, p. 142)

Para Jesus e Dalongaro (2018), de acordo com o Codigo das Melhores
Praticas de Governanga Corporativa, os principios basilares sdo constituidos por
Transparéncia, Equidade, Prestagdo de contas, ou accountability, e
Responsabilidade corporativa. O primeiro consiste na exposicdo, a quem possa
interessar, de informagdes para além daquelas ja exigidas por meios legais e
regulatérios, englobando todos os fatores que compdem agdes de geréncia,
resultando em confianga interna e diante de terceiros.

A Equidade, ainda segundo os autores citados Jesus e Dalongaro (2018), é
caracterizada pelo tratamento justo e equitativo de todos os parceiros e outras
partes interessadas. Qualquer tipo de discriminagao é totalmente inaceitavel, isto é,
a justica e a isometria entre os socios e as demais partes sdo de grande importancia
ao considerar direitos, deveres, necessidades, interesses e expectativas dos
envolvidos.

O terceiro principio, por sua vez, diz respeito a prestagao de contas de forma
clara, objetiva, compreensivel e tempestiva dos agentes, com a responsabilizacao
inafastavel de suas ag¢des e omissdes no desempenho de suas fungdes.

Segundo Jesus e Dalongaro (2018), o quarto pilar equivale ao zelo pela
viabilidade financeira e econdmica da empresa com o compromisso de afastar os

fatores negativos que podem interferir nos negécios, levando em consideragao todos
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os capitais que constituem o patriménio fisico e humano, estando relacionada a
ética, garantindo a sustentabilidade da empresa.

Percebe-se que uma boa governanga esta alinhada a ética e a transparéncia
que consiste em principios e em valores que norteiam o papel da organizagéo
nivelado a estratégia tracada.

Moraes e Benedicto (2003, p. 11) dizem que

O comportamento ético nas corporagdes pode ser analisado quanto aos
resultados sociais, ou seja, quanto a sua responsabilidade para com a
sociedade em que estdo inseridas ou ainda quando quebram um contrato,
taticas e vendas, propaganda etc. As ag¢des éticas ou antiéticas ndo podem
adicionar valores ou custos as transagdes empresariais e, por isso,
merecem especial atengdo dos administradores ou gestores das empresas.

Cohen (2003, p. 35) enfatiza que “neste contexto, a ética definida como
transparéncia nas relacdes e na preocupacao com o impacto de suas atividades na
sociedade, vem sendo vista como uma espécie de requisito para a sobrevivéncia
das empresas”.

Na visao de Aguilar (1996, p. 26), a empresa ética é

Aquela que conquistou o respeito e a confiangca dos seus empregados,
clientes, fornecedores, investidores e outros, estabelecendo um equilibrio
aceitavel entre seus interesses econdmicos e os interesses de todas as
partes afetadas, quando toma decisées ou empreende agdes.

No Brasil, foi a partir dos anos 1970, com a inteligéncia do governo voltada ao
desenvolvimento econémico do pais, que a Governanga Corporativa comegou a ser
desenvolvida, pois predominava, até entdo, a administracdo familiar que temia a
tomada de sua posicao de geréncia pelos acionistas. Para tanto, foram introduzidas
clausulas na legislagao vigente que protegessem os administradores, e foi criada a
Comissdo de Valores Imobiliarios (CVM), o6rgao destinado a fiscalizacao,
desenvolvimento e a regulamentagao do mercado de capitais brasileiros de valores
mobiliarios.

Segundo Ventura (2006, p. 237), o primeiro marco importante no sistema

brasileiro, referente a Governanga Corporativa (GC), foi no ano de 1976 quando se
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introduziu a primeira Lei das S.A. (Sociedade Andnima) pela CVM cujo objetivo era
regulamentar a estrutura basica a que as empresas deveriam seguir.

A elevacao da pratica de Governanga Corporativa como procedimento de alto
valor e importancia para o desenvolvimento das empresas foi alavancado por um
periodo de faléncia das de capital aberto e por escandalos empresariais, bem como
a presenga crescente de investidores estrangeiros que exigiam maior
profissionalizagdo, seguranga e transparéncia entre as corporagdes que desejavam
receber o capital.

Em dezembro de 2000, a BMF & BOVESPA, companhia de capital aberto e
responsavel por intermediar as operacdes no mercado de capitais, visando o
desenvolvimento das praticas de Boa Governanca, estabeleceu niveis diferenciados
de sua execucgao.

O Nivel 1, Il, e o Novo Mercado, que ultrapassou a legislagao vigente, na
medida em que suas metas para aderéncia ndo sao praticas obrigatorias, porém
necessarias a valorizacdo das acdes das empresas que se comprometem com o

desenvolvimento sustentavel.

+ter somente
actes ON

+ requisitos
societarios

+ requisitos de

. transparéncia
atender a P

regulamentacao
Basico % \ % @
NIVEL 1 % NIVEL2 ﬁ NOVO

BM&FBOVESPA BME&FBOVESPA MERCADO
BMEFBOVESPA

Figura 2 - Niveis de Mercado
Fonte: BMF&BOVESPA (2005)
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O valor da empresa aumenta assim como sua Governanga Corporativa
devido a confiabilidade transmitida pela pratica de seus pilares norteadores. No
entanto, apesar de importante, enquadrar uma empresa como praticante de
Governanga Corporativa n&o é facil. Em busca de transparéncia e de seguranga aos
acionistas, as empresas participantes do Novo Mercado devem divulgar todas as
informagdes referentes a diretoria e ao Conselho da Administragdo, além de
informacdes relacionadas a situacdo financeira, operacional e outros fatores
relevantes. Para averiguar a conformidade desses dados e a eficacia dos processos
operacionais e financeiros, a auditoria interna, Compliance e o Comité de Auditoria,
sao indispensaveis.

Como bem define Silva e Leal (2007), o Nivel lll, chamado de Novo Mercado,
compde o0 mais alto grau de exigéncia e de comprometimento com as praticas de
Governanga Corporativa e sua anuéncia é condicionada a adeséao as regras através
de assinatura de contrato entre a empresa e a BM & FBOVESPA; adesao a Camara
de Arbitragem do Mercado para solugdo de conflitos societarios; apenas agoes
ordinarias; Conselho Fiscal com maiorias de minoritarios; obrigatoriedade, quando
na venda do controle, da compra das acées dos minoritarios nas mesmas condicoes
de negociacdo do bloco majoritario (Tag Along); gestdo e tecnologia para a
competitividade; compromisso de nido emissao de partes beneficiarias; mandato
unificado para todo o conselho; convocagao de assembleia geral com antecipacao
de quinze dias.

A rigidez para se enquadrar no Novo Mercado visa aumentar os direitos e a
seguranga dos acionistas, em especial os minoritarios, além de aumentar a
transparéncia das empresas diante de seus investidores, seguindo normas que
buscam melhorar a Governancga Corporativa.

A partir disso, compreende-se que a Governanga Corporativa é importante
nas organizagdes, ndo apenas para alcancgar bons resultados, mas para prezar pela
confianga de acionistas, clientes, trabalhando com seus valores éticos e de

transparéncia.
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3 Metodologia

Para alcancar o objetivo deste trabalho, foi feita a pesquisa documental com
documentos publicos extraidos do site das empresas através dos quais foi realizada
uma analise da pratica de Governanga Corporativa has empresas brasileiras Natura
e Magazine Luiza.

Segundo Helder (2006, p. 1-2), dessa forma, a técnica utilizada na realizagao
desta pesquisa foi a documental que “vale-se de documentos originais, que ainda
nao receberam tratamento analitico por nenhum autor”. Ja, para Gil (2008), esses
documentos podem ser escritos a mao ou mesmo digitalizados, como diarios,
documentos de entidades publicas e privadas, gravagdes, correspondéncias,
fotografias, filmes, mapas etc.

Para Rampazzo, (2015, p. 109),

A pesquisa é chamada de “documental” porque procura os documentos de
fontes primarias, a saber, os "dados primarios" provenientes de 6rgaos que
realizaram as observagbes. Esses "dados primarios" podem ser
encontrados em arquivos, fontes estatisticas e fontes ndo escritas. Os
arquivos, por sua vez, podem ser publicos e particulares. E os arquivos
publicos podem ser nacionais, estaduais € municipais.

A pesquisa documental ndo se trata de deducao ou hipétese, mais, sim, de
fatos ocorridos e vivenciados por uma parcela da sociedade, sejam de forma
individual ou coletiva, ou também de pessoas juridicas ou fisicas.

De acordo com Severino (2007, p. 124):

E toda forma de registro e sistematizacdo de dados, informacdes,
colocando-os em condi¢des de analise por parte do pesquisador. Pode ser
tomada em ftrés sentidos fundamentais: como técnica de coleta, de
organizacdo e conservagao de documentos; como ciéncia que elabora
critérios para coleta, organizacao, sistematizagao, conservacéo, difusdo dos
documentos; no contexto da realizacdo de uma pesquisa, € a técnica de
identificacdo, levantamento, exploragdo de documentos fontes do objeto
pesquisado e registro das informacgdes retiradas nessas fontes e que seréo
utilizadas no desenvolvimento do trabalho.

Segundo Kelly apud Gauthier (1984, p. 296), a técnica documental € mais
segura pelo fato de eliminar qualquer influéncia eventual do pesquisador, ao utilizar-

se sempre de documentos originais.
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Para Silva (2006), a coleta destes documentos se da pela selegdo daqueles
uteis e confiaveis para a elaboragdo da pesquisa, exigindo do pesquisador alguns
cuidados e procedimentos técnicos acerca da aproximacdo do local de onde se
pretende realizar a “garimpagem” das fontes que lhes paregcam relevantes a sua
investigacdo. Assim, os dados utilizados nesta pesquisa foram extraidos,
primariamente, de documentos publicados pelas empresas em analise em suas
plataformas oficiais. Como fonte secundaria, utilizaram-se artigos académicos ja
publicados por autores que ja estudaram sobre o tema e a pesquisa de
levantamento bibliografico para embasar a pesquisa, expondo os riscos enfrentados
pelas empresas de capital aberto. Pelo procedimento, €& possivel definir e
contextualizar, no cenario brasileiro, o termo Governanca Corporativa para apontar
as métricas existentes e avaliar o nivel de governanga nas empresas que possuem
capital aberto.

Os dados coletados foram analisados de forma a verificar a relagdo entre a
pratica de boa Governanga Corporativa € o0 seu retorno para as empresas, em
termos de crescimento e destaque, mas pautados em seus principios éticos e de
transparéncia para todos os envolvidos, orientando-se pelas métricas categorizadas

pela Bovespa cuidadosamente.
4 Analise de Dados

A implantacdo da Governanga Corporativa em uma organizagao tem sido um
fator que gera credibilidade entre seus investidores por haver um grande esforgo das
praticas de ética e de transparéncia em uma gestao.

Ao realizar a andlise das empresas Natura e Magazine Luiza fundamentada
em documentos publicos disponibilizados pelas instituicoes, € possivel demonstrar o
seu potencial e idoneidade perante seus investidores, 6rgaos regulatorios e, por fim,
a sociedade. As boas praticas de gestao querem reafirmar a importancia de colocar
em pratica as bases e seus fundamentos: transparéncia, equidade, prestagdao de

contas e responsabilidade corporativa.
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Além das quatro praticas propostas pelo IBGC (Instituto Brasileiro de
Governanga Corporativa), Beys e Oliveira apud Monks e Minow (2004, p. 2) afirmam
que:

A governanga corporativa tem sentido mais amplo, cujo impacto sobre os
processos e objetivos de alta gestdo das corporagdes podem ser vistos em
quatro grupos:

Guardia de direitos: com separagdo entre shareholders (acionistas) e
stakeholders (demais partes relacionadas a empresa);

Sistema de relagdes: com direcado e monitoramento das praticas de gestao
internas e externas;

Estrutura de poder: com sucessdes planejadas e direcionamento
estratégico;

Sistema normativo: com conduta ética, integridade, competéncia,
responsabilidade corporativa e envolvimento.

A analise das praticas de governanga, feita por investidores, visa conhecer os
niveis e formas de atuacdo que podem exercer na companhia, bem como sua
insercdo na esfera de influéncia das tomadas de decisbes que ainda almejam
proteger seus investimentos contra eventuais desvios de ativos de quem detém o
controle decisivo e estratégico da empresa. A Estratégia organizacional do BSC
(Balanced Scorecard) exige mudancgas até mesmo de cultura para a melhoria dos
processos que visam a medigdo e a otimizagdo dos desempenhos organizacionais
por meio de um conjunto de medidas balanceadas de desempenho que se preocupa
com os pilares que sao: Financeiro, Processos internos e Aprendizado e

conhecimento.

Logo, de forma a perseguir a idoneidade e a transparéncia de suas acgodes, as
empresas Natura e Magazine Luiza vém apresentando demonstragao financeira e
contabil cada vez mais complexa e detalhada que permite obter indicadores acerca
da eficacia do processo decisorio gerencial e da avaliagdo da companhia por
parametros, tais como: analise de desempenho, expectativa de retorno e estimagao
do capital e do valor intrinseco da empresa utilizado pelos stakeholders.

O estudo das companhias selecionadas foi possivel devido a contribuicao
tedrica de diferentes autores sobre o assunto, bem como pelos documentos e
demonstrativos disponiveis e publicados por estas empresas, como relatorios de

desempenho, apresentacdo dos resultados trimestrais, transcricdo de
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teleconferéncias dentre outros importantes documentos gerenciais encontrados com
facilidade de acesso nos sites das instituicoes.

Os materiais como o Relatorio Anual da Magazine Luiza e Natura realizados,
disponibilizados e dirigidos aos acionistas, conselheiros e diretores da empresa e a
guem mais possa interessar corroboram a perfeita consonancia entre a exposicao
tedrica dos diferentes autores trazidos a debate, as praticas positivas da

Governanga Corporativa e a gestao ética e transparente nas organizagoes.

4.1 Natura

A empresa Natura &CO Holding S.A, atuante no setor de produtos
cosmeéticos, fundada em 1969 pelo economista Anténio Luiz da Cunha Seabra, é
lider no mercado de cosméticos no pais e possui um reconhecimento notavel e de
destaque no pais pelas praticas e gestdo adotadas nos campos econdmico, social e
ambiental. Em 2019, a empresa liderou, pelo segundo ano consecutivo, o ranking
das empresas com melhor reputagcdo em responsabilidade corporativa no Brasil, o
que corrobora sua relevancia e énfase na adocdo e manutencdo de boas praticas
corporativas de mercado que conta, atualmente, com mais de 3,2 mil lojas e
presenca em 100 paises.

O Conselho de Administracao foi criado em 1998, época que ainda mantinha
a estrutura de capital fechado de mercado, cenario que s6 se alterou em 2004,
época de abertura, inserindo-se, de imediato, na lista de agbées no Novo Mercado,
comprometendo-se, junto a B3 (Bolsa de Valores do Brasil), a cumprir os requisitos
exigidos para tal. Ja provada como um modelo de sucesso, a abertura de mercado
rendeu, além de novos investidores, a oportunidade de perpetuar a marca e a forma
de negocio da empresa. De fato, as boas praticas de gestédo ja estavam inseridas no
amago de sua estrutura com a inclusdo de conselheiros externos no Conselho de
Administracdo e no Comité de Auditoria, além da existéncia de um departamento
focado na relagdo com investidores.

Segundo Silva (2006, p. 27),
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A governanga corporativa € um meio que tem por finalidade criar condigbes
mais favoraveis no desempenho de uma empresa, fazendo com que os
investidores, empregados e credores se sintam mais protegidos, tendo mais
facilidade no acesso ao capital.

Com a pesquisa realizada através dos documentos da Natura e sua
respectiva analise, percebe-se que a empresa adotou a Governanca Corporativa e
possui um nivel de transparéncia frente aos seus administradores e acionistas,
trazendo uma valorizacdo no mercado financeiro e obtendo maiores lucros em seus
negocios. Deste modo, todos os envolvidos direta ou indiretamente obtém ganhos e,
os riscos sao reduzidos por conta da transparéncia, ética e respeito nas
organizagdes. Isso gera beneficios a propria empresa e a sociedade de um modo
geral.

A analise documental da empresa demonstra a manutencido de sua receita e
a constancia dos lucros com o passar do tempo. Esse mérito se mantém em
periodos economicamente desfavoraveis através da atenuagdo da exposicdo a
variagao de cambio e ao foco nos investimentos, mesmo que, por curto prazo, em
tais praticas tenham ocorrido endividamento e déficit na situagao financeira, pois os
planos sempre visam o crescimento operacional.

Conforme Silva (2006, p. 30),

Um sistema de governanca é considerado eficiente quando existe uma
combinacao de diferentes mecanismos internos e externos com objetivo de
assegurar tomada de decisbes no melhor interesse e com uma visao de
longo prazo dos acionistas.

Em geral, essas sao diretrizes que os conselhos deliberativos estabelecem
com seus socios, diretores e proprietarios que tem como finalidade o desempenho
da misséao, visao e valores assegurando a ética, a transparéncia e a vida sadia da
empresa.

Ademais, a empresa expde, com regular frequéncia, os relatorios de
resultados de acordo com as leis societarias brasileiras e com as praticas de
divulgacao de informacdes. Busca melhorar a relagdo entre o Conselho de

Administragdo e a Diretoria Executiva, bem como maximizar inovagdées e melhorias
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na estrutura através de planejamento anual e da comunicagdo constante com

analistas do mercado financeiro e investidores.

A vista do exposto, é certeiro afirmar o éxito da empresa Natura ao Novo

Mercado com a adocéo plena das praticas de Governanga Corporativa medida pela

equidade dos socios e de protecdo dos minoritarios, pela responsabilidade

corporativa, ambiental e social, além da transparéncia em suas relagdes e agdes. A

empresa conquista uma vantagem competitiva ao estabelecer e alcangar objetivos

claros e bem estruturados com forte estratégia, conhecimento e sensibilidade as

demandas de seu nicho.

4.2 Estrutura de Governanga Corporativa

A Governanga Corporativa, com o passar dos anos, evoluiu com a criagao de

comités do Conselho de Administracao e a Natura tem evoluido, pois criou o Comité

de Diretoria de Governanga Corporativa em 2005. Atualmente, a governanga esta

estruturada da seguinte forma.

hymerdis e Acjornin

Figura 3 - Estrutura de Governanga Natura
Fonte: Natura &CO (2005)

4.3 Magazine Luiza
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E imperioso destacar a empresa Magazine Luzia como exemplo de boa
governancga pelo sistema de Novo Mercado, o que sera percebido e destacado por
este estudo.

A empresa Magazine Luiza atuante no setor de varejista Ofoi fundada em 1957,
no interior de Sdo Paulo, pela empresaria Luiza Trajano e por seu marido Pelegrino
José Donato. A mentalidade inovativa e pioneira de seus fundadores esteve
presente desde o principio ao implementar um sistema de computacdo em suas
unidades, ao criar um modelo de comércio eletrénico - as conhecidas lojas virtuais.
Isso expandiu este conceito para o e-commerce, tornando-se um dos grandes
representantes brasileiros do ramo no cenario virtual.

Em 2011, a empresa se inseriu no Novo Mercado da BM & Bovespa em um
processo de dois anos e findou com a abertura de capital da empresa varejista,
adotando praticas rigidas de Governanga Corporativa desde a sua transformacéo,
com a adocgao voluntaria dos procedimentos para isto, através da emissao de acoes
exclusivamente ordinarias, assegurando o voto dos acionistas em assembleias
gerais e a transparéncia dos relatérios, além de garantir o acesso irrestrito pelos
componentes do Conselho de Administragcao aos dados e as informacgdes relativos a
empresa.

Destaca-se o aperfeicoamento do Comité de Auditoria e Riscos e do Conselho
de Administracao, e a constituicdo do Comité de Finangas e do Conselho Fiscal um
ano apos a inserc¢ao no Novo Mercado.

Os recursos captados foram alocados para a abertura de novas lojas, reformas,
investimentos no comércio eletrébnico e na aquisicdo do setor de varejo. A
manutengdo da boa imagem e relagcdo com a BOVESPA e a CVM (Comissdo de
Valores Mobiliarios) foram componentes que contribuiram assertivamente para o
sucesso da empresa apdés a decisdo de abertura, ndo afastando, porém, os
eventuais percalgos que tiveram de ser enfrentados no caminho.

Em acordo com as mudancgas estratégicas adotadas pela Companhia e pela
necessidade de adequacdo com os principios e crescimento vivenciados, a

fundadora Luiza Trajano assumiu a presidéncia do Conselho de Administragao, em
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2016, e Frederico Trajano, diretor executivo de Operagdes, tornou-se CEO (Chief
Executive Officer), cargo destinado ao diretor presidente da empresa.

De acordo com a Comissao de Valores Mobiliarios CVM (2002, p. 2),

Governanga Corporativa € o conjunto de praticas que tem por finalidade
otimizar o desempenho de uma companhia ao proteger todas as partes
interessadas, tais como: investidores, empregados e credores, facilitando o
acesso ao capital. A anadlise das praticas de Governanga Corporativa
aplicada ao mercado de capitais envolve, principalmente, transparéncia,
equidade de tratamento dos acionistas e prestagédo de contas.

Assim, a Magazine Luzia segue este conceito rispidamente, emitindo acgdes
ordinarias, assegurando o direito ao voto a seus acionistas em assembleias gerais
com atuacao de conselheiros independentes e temporarios etc.

Segundo Andrade e Rossetti (2006), existem principios norteadores da
Governanca Corporativa, como: transparéncia, equidade, prestacdo de contas,
cumprimento das leis e responsabilidade corporativa. Assim, com a vistoria de
documentos disponibilizados pela empresa Magazine Luiza, percebemos o
cumprimento da proposta da Governanga Corporativa, pela publicagao de relatorios
e de demonstragcdes contabeis em suas plataformas online periodicamente,
passando maior credibilidade e confiabilidade aos seus stakeholders.

O holofote para a Magazine Luiza pode ser atribuido pela notavel jungcao de
uma administracdo consciente, ousada em seu ramo de atuacdo na adocio de
estratégias de crescimento, e pela transparéncia com todos os envolvidos na cadeia
de mercado, possibilitando a adogao e pratica da Boa Governancga. Isso resultou no
acumulo de prémios e de reconhecimento para seus responsaveis.

O Modelo de Governangca Corporativa no Brasil € caracterizado pela alta
concentragcdo de propriedade acionaria, pela sobreposi¢do propriedade-gestdo e
pela fraca protegcao aos acionistas minoritarios. Assim, a Magazine Luiza em analise
busca superar esse quadro atual, agregando valor e protegendo também acionistas
minoritarios na busca pela imparcialidade nas tomadas de decisbes, subsidiadas
pelos Comités, 6rgaos independentes e temporarios.

Buscando a imparcialidade de seus gestores e dirigentes como forma de

assessorar o Conselho da Administracdo, hoje, a empresa é formada pelo Comité
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fiscal;, pelo Comité de Auditoria e Riscos - que atua na supervisdo de qualidade,
veracidade e integridade das demonstragdes contabeis e demais relatorios
financeiros -, pelo Comité de Finangas, que busca assessorar nas definicdes
politicas e no planejamento financeiro da companhia, bem como no monitoramento
de contratos, garantias e riscos financeiros. Todos os funcionarios destes Comités
possuem atuacido independente e mandato temporario. Além disso, a empresa
possui carater participativo em agdes sociais, tais como: cursos gratuitos, auxilio a

jovens estudantes e promogao de acesso a cultura.
5 Consideragoes Finais

O presente artigo, por meio da pesquisa documental e da exemplificagdo de
duas empresas brasileiras - Natura e Magazine Luiza - que se destacam em sua
governanga, possibilitou averiguar que a adogdo da pratica de Governanga
Corporativa se torna vantajosa para as empresas, ajudando-as a alcangar seus
objetivos, de forma rentavel, obtendo solidez no mercado através de colaboradores
mais profissionalizados.

A pergunta de pesquisa foi respondida através da pesquisa documental com
a seguinte indagacao: é possivel compreender a partir do que foi exposto que as
praticas de Governanga Corporativa que proporcionam uma gestdo ética e
transparente, na defesa de acionistas e administradores atingem o objetivo principal
da empresa? Os resultados mostram que a implantagdo da Governanga Corporativa
em uma organizagdao tem sido um fator que gera credibilidade entre seus
investidores, por haver um grande esforgo das praticas de ética e de transparéncia
em uma gestéo.

Além disso, € notavel que, em termos de cumprimento das obrigagdes, as
empresas mais rigidas em sua governanga correm menores riscos financeiros,
proporcionando maior seguranga para seus stakeholders, como acionistas,
administradores, fornecedores e, até mesmo, funcionarios. Uma das formas de
garantir essa credibilidade s&do os meios de controle e de monitoragdo que podem

ser utilizados como estratégia competitiva do BSC (Balango scorecard). Para que a
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organizagdo obtenha a estabilidade a seu favor, trara melhor desempenho a fim de
posiciona-la no mercado. A governanga corporativa possui estas caracteristicas de
controle para que todas as praticas executadas pela empresa, diretores, assim como
agentes de todo o corpo administrativo estejam em harmonia com a ética e com a
transparéncia necessarias.

O objetivo deste trabalho foi alcangado, de acordo com a discusséo a respeito
da importancia da adocao das praticas de Governanga Corporativa nas empresas,
como um modelo de gestédo, ética e transparéncia. Isso possibilitou a reflexdo de
destacar a importancia da pratica, bem como de sua contextualizacdo no Brasil. Por
fim, realizou-se uma analise das empresas que se destacaram em demonstrar boas
praticas, como Natura e Magazine Luiza. A andlise foi demonstrada em seus
documentos e sua forma de proporcionar ferramentas e regras para uma gestao
cada vez mais eficaz. A adogdo da governanga em uma organizagao tem a missao
de procurar evitar fraudes e busca o aumento do valor da empresa em seu aspecto
econdmico, moral e ético de forma continua.

O estudo possibilitou afirmar ainda que a Governanca Corporativa € de suma
importancia para os agentes envolvidos com a empresa ao proporcionar redugao na
assimetria da informacdo, oferecer maior credibilidade aos investidores e
fornecedores e evidenciar a responsabilidade social da empresa em relagdo ao meio
no qual esta inserida a seus clientes e investidores. Esta metodologia de gestao
também coaduna os principios basicos norteadores da operagdo da empresa, tais
como: ética, transparéncia e prestagcao de contas.

A pesquisa se justifica pela contribuicdo académica, bem como para o meio
empresarial, administradores e investidores sobre a importancia em adotar as
métricas da Governanga Corporativa, como forma de fornecer credibilidade e
seguranca aos stakeholders da organizacgao.

O estudo traz, sem duvida, contribuicbes a comunidade cientifica.
Incentivando, portanto, a realizagdo de novas pesquisas com maior abrangéncia de
maneira a evidenciar um estudo de caso sobre a importancia de uma Governanca
Corporativa. Complementa-se, dessa forma, a importancia do tema e é proposta a
compreensao da Governancga Corporativa em outras empresas com a percepgao

dos gestores atuantes na area.
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