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RESUMO

A governanca corporativa atualmente tem ocupado papel de destaque nos meios empresariais
e de estudos e pesquisas no ambiente académico, o que motivou a criagdo de regras e normas,
explicitas ou ndo, com vistas a delimitar a atuacdo dos administradores e gestores envolvidos,
tendo como contrapartida o controle de suas atividades. Tais normas e regras sao conhecidas e
denominadas como de boas priticas de governanca corporativa. Essas regras e normas tém
extrapolado o limite do ambiente empresarial e adquirido corpo com relacdo a utilidade nos
mais variados segmentos, seja no campo da administracao, contabilidade, direito e, sobretudo,
mercado financeiro e de capitais. No caso especifico das institui¢cdes financeiras, como
intermedidrias atuantes entre os diversos agentes econdmicos, a governanca corporativa torna
mais relevante e evidente a necessidade do constante aprimoramento se forem levados em
conta os diversos riscos assumidos nas transacdes financeiras por elas realizadas. Este
trabalho tem como objetivo descrever, analisar e comparar os sistemas e métodos de
governanga corporativa aplicadveis ou praticados por instituicdes financeiras ou que sejam
exigiveis para atender os interesses dos stakeholders e, como coroldrio, apresentar uma
andlise comparativa entre as normas contabeis nacionais e internacionais.

Palavras-chave: Governanga Corporativa. Contabilidade. Institui¢des Financeiras.



ABSTRACT

Corporate governance has presently occupied an outstanding role in the private
enterpreneurship environment as well as in the academy, which has generated a body of rules
and regulations, both explicitly and not explicit, to delimitate the acting of corporate managers
and executives, consequently leading to a framework to the control of their activities. The
rules and regulations referred to are known as corporate governace best practices and,
presently, are considered to have tresspassed the boundaries of the corporate environment,
gaining momentum in their application in several fields of knowledge, for instance, in
accounting, in administration, in law or, specially, in the financial and capital markets. As for
the application in financial institutions, the increasing demand for corporate governance is
explained both by the role of financial institutions as intermediators in economic processes
and the increasing market’s awareness and perception of the risks involved. This paper is
focused in analysing the systems and the methods of corporate governance, currently applied
by financial institutions, espontaneously or by demand, that aim in satisfying stakeholders’
needs for information, and presenting a comparative analysis between Brazilian and
international accounting standards.

Key-words: Corporate Governance. Accounting. Financial Institutions.



LISTA DE ILUSTRACOES

Figura 1 — Possivel impacto da governanga corporativa sobre as empresas ..........ocveeeveveernuveeennne 35
Figura 2 — Fluxo de recursos e valor presente lHQuido ..........cceeeveiieiniiiieniiieiniieeeiieeeiee e 44
Figura 3 — Niveis de exigéncia de praticas de governanga corporativa pela Bovespa .................... 70

Griéfico 1 — Evolucao do ndmero de empresas listadas nos niveis diferenciados em relagdo ao
total de empresas listadas na Bovespa no periodo de 2002 a 2007 ........ceevvveeeriiieeenieeensneenns 73
Griafico 2 — Evolugdo percentual da participacdo dos niveis diferenciados em relagdo ao total de
empresas listadas na Bovespa no periodo de 2002 a 2006...........ccoveeriieeniieinieeniieenieenieeeenn 74
Griéfico 3 — Evolucao do volume médio didrio das empresas componentes dos niveis diferenciados
em relacdo ao total de empresas listadas na Bovespa no periodo entre 2002 e 2006............. 75
Grafico 4 — Valor de Mercado das empresas dos niveis diferenciados em relagcdo ao total de

empresas listadas na Bovespa no periodo entre 2002 a 2006...........coeveveerriireeenieeeniieeenieeenns 76



LISTA DE TABELAS

Tabela 1 — Estudos e pesquisas nacionais e internacionais sobre governanca corporativa..... 41

Tabela 2 — Razdes das diferencgas entre normas CONtAbEIS ........eeeevuveeeriveerriieeeiiieeriieeesieeenns 61
Tabela 3 — Pr6s e contras da adog@o da convergéncia contdbil...........coceeevieiiiiniiiniiennennnne. 68
Tabela 4 — Evolu¢do do nimero de empresas listadas na Bovespa ano a ano .............cc......... 71
Tabela 5 — Niveis diferenciados em relacdo ao total de empresas listadas na Bovespa.......... 72
Tabela 6 — Principios Essenciais de Basiléia...........cccceevviiiiiiiiiiniiiiiniiieiiceccieceseeeeen 124
Tabela 7 — Principios essenciais de supervisdo divulgados em 2006 pelo BCBS................. 130
Tabela 8 — Cronograma de implanta¢do do Novo Acordo de Capital da Basiléia (Basiléia II)
...................................................................................................................................... 135
Tabela 9 — Principios da ampla governanga corporativa bancCaria ..........cceeceeervveeenveeennnen. 141

Tabela 10 — Informacdes a serem divulgadas ..........ccceeeviiiiniiiiiniiiecieece e, 159



LISTA DE ABREVIATURAS E SIGLAS

ANEFAC Associacdo Nacional dos Executivos de Finangas, Administragdo e Contabilidade
BCB Banco Central do Brasil

BIRD Bank International For Reconstruction and Development - Word Bank

BM&F Bolsa de Mercadorias & Futuros

BNDES  Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social

Bovespa  Bolsa de Valores de Sao Paulo

BVRJ Bolsa de Valores do Rio de Janeiro

CAM Camara de Arbitragem do Mercado

CFC Conselho Federal de Contabilidade

CMN Conselho Monetéario Nacional

COSIF Plano contébil das institui¢des do Sistema Financeiro Nacional
COSO Committee of Sponsoring Organization of Tread way Commission
CPC Comité de Pronunciamentos Contébeis

CVM Comissao de Valores Mobilidrios

FEF Férum de Estabilidade Financeira

FMI Fundo Monetério Internacional

IASB International Accounting Standard Board

IBGC Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa

Ibracon  Instituto dos Auditores Independentes do Brasil

IETS Instituto de Estudos do Trabalho e Sociedade

IFRS International Financial Reporting Standards

IFRIC International Financial Reporting Interpretation Committee
IFT Informacdes Financeiras Trimestrais

I0SCO International Organization of Securities Commissions

NYSE New Your Stock Exchange

OECE Organizagao para Cooperacao e Desenvolvimento Econdmico
OEDC Organization for Co-operation and Development

PIB Produto Interno Bruto

PR Patrimonio de Referéncia

PROER  Programa de Estimulo a Reestruturacdo e ao Fortalecimento do Sistema



Financeiro Nacional
PROES  Programa de Incentivo a Reducdo da Presenca do Setor Publico Estadual na
Atividade Financeiro Bancdria e a Privatizacdo dos Bancos Estaduais
RAET Regime de Administra¢ao Especial Temporéaria
SEC Security and Exchange Commission

SOX Sarbanes-Oxley Act



SUMARIO

1 INTRODUGAOQ ..cutereereeressressssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssessessssssssssessasssssssessesssssases 15
1.1 CONEXTUAIIZACAD ....eeeuiieeeiiiee ettt et e et e et e e et e e e sabbeessabteessnbeeesssaeesnnneesnns 15
1.1.1 A profissionalizaco da GETENCIA.........eevuiiiiiiiiieiieeie ettt 16
1.1.2  Os ganhos de escala pela efiCi€ncia .........coocueeriiiiiiiiiiiniie e 16
1.1.3  Diversificagdo do 1iSCO dO NEZOCIO ....eeeruurireriiieiriiieeeiiee et eteeeeiree st et eeeiree e 17
1.1.4  RedUCAO A8 CUSLO....eeiiiiiieeiiieeeiiie ettt ettt e et e e s ate e s st e e e sbaeessbeeesnaneeenns 17
1.1.5 A aprendizagem dO NEZOCIO ... ..ccvuuiiiutieiiiieiiieiie ettt ettt sttt st e e e 17
1.2 Justificativa € importancia do temMa..........ceecueeriiieiiiieriieiiie et 18
1.3 Formulacao da situagao-problema ...........c.cceevvieiriiiiniiiiiiiniieecceeece e 19
1.4 Problema e hipOtese de PeSqUISA.......ueeeruiierriieiiiiieeiiieeerieeeeiiee e et eesieeessaeeessareeeens 21
1.5 ODBJEUIVOS «.vteeiitieeeitee ettt e et e e ettt e e sttt e e st e e s sabeeesateeessaeeesasaeeesseeesnsseessnssaeenssseesnsseeens 21
L.5.1  ODbBJELIVO GETAL...coiiiiiiiiiiieiieeee ettt ettt ettt e st saeas 21
1.5.2  ODbjJetivOs ESPECITICOS ..cuvvieiiieiriiiieeiie ettt 21
1.6 Metodologia de PESQUISA......ceeruuieiriiieeiieeeieeeeitte et e estteeesibee e sttt e e sbteessasaeesaneeenns 22
1.7 | 3311 011 Loz 1o TSRS RPUSRURPRRRRTPSO 23
1.8 Estrutura do trabalho..........c.ooiiiiiiiiii e 23
2 REFERENCIAL TEORICO .......ucueueeueeresessnssssssssessessessessessessssssassessassssssessessessessens 25
2.1 Caracterizaco da gOVernanca COTPOTALIVA......ccevueeeerureerriureernireesireeesieeessseeesnsneeenans 25
2.2 Conceito € defINICAO......ueiirriiieiiiieeiie ettt et e e e e st e e s taeessabaeesabeeeas 26
2.3 Antecedentes hiStOTiCOS € €VOIUCAO.....cccuuiiiuiiiiiiiiiieeiieeite ettt 28
24  As melhores praticas de governanca corporativa do IBGC...........c.ccceeviiiniinennnen. 29
2.5 A governanga corporativa € 0 valor da €mMPresa ......oovcvveeerieeeniieeiniiieeeiieeenieeeeniee e 33
2.6 Os principios fundamentais da OCDE sobre governanca corporativa ...........ccceveeen.e. 36
2.7  Estudos e pesquisas desenvolvidos no ambito nacional e internacional ..................... 39
2.8 O problema de aZENCIA.......ccccuiiriiiiiiiieieeee e e 42
2.8.1 Caso de cuSto de AZENCIA.......ccevuueiiriiiieiiiiieeriieeeteeeriteeertteeste e e st e e s sabeeesnabeeesaneesnns 44
2.9 NIVEIS de tranSPATENCIA ..eeeuvveeeeuereeeriieeeiiieeesitteeeiteeesteeeesateeeseteeesseeesnsseeesnsseeenssseesnns 46
2.9.1 Relagdo da transparéncia com os demais fatores da producfo..........cceeeeeueeveenueenens 47
2.9.2 Beneficios da tranSPar€nCia........c.cceevueerieereeenreeireeieeeiee e e sreesreesreesneesaneesanees 47
2.9.3 A transparéncia e a contabilidade............ccocoiiiiiiiiiniiiiiee 48
2.9.4 A relutancia em evidenciar as iNfOrMAagOES.......ccccuverrrieieriiieeriiee e eeiiee e e eree e 50



2.9.5 A transparéncia nas institui¢oes fiNanCEITaS. .......cuevrriieerriieeniieeiiiieeeritee e e eeee e 51

2.10  Os controles internos, a Lei Sarbanes-Oxley e a governanga corporativa................... 53
2.10.1 Controles INTEIMOS ........eeeeruuiiiiiiiiiiiie ettt ettt et e et e e eesieee e e 53
2.10.2 A Leil Sarbanes-OXIEY ......ccueiiruiiiiiiiiieiieeeite ettt ettt e et e e e e saae e 56
2.11 A contribuicao da convergéncia contdbil para a governanga corporativa................... 60
2.11.1 Os mercados financeiros INLETrNACIONALS ........eevueeerueerriierriieerite et et erieeeieeeiee s e eeees 62
2.11.2 A viabilizagdo do processo de CONVEIrZENCIA. .. ..ccvuierurirrieeniiinieeiie et eite et 63
2.11.3 A contribuicao da convergéncia para a evolugdo dos mercados ..........cceeevvveeeruveennnns 65
2.11.4 O processo de convergéncia no ambito do Sistema Financeiro Nacional.................... 67
2.11.5 Os pros € 0s contras da CONVETZENCIA. ... .ceeueeriuiiriiieeiieeiieeieeeiee st et e st e saeeesaeeesaeeas 68
2.12 A governanga corporativa € 0 mercado de Capitais .......occeevveereeenieenieenie e 68
2.12.1 Os niveis diferenciados de governanca corporativa da Bovespa..........ccocceeecveenneennen. 69

2.12.2 Evolucao e mutacdes das empresas listadas nos diferentes niveis diferenciados

A BOVESPA ..eiiiiiiieeiiee ettt et e et s e e st e e et e e e st e e e bt e e eanbaeeennbaeeeaaeeeans 70
2.12.3 Arbitragem na govVernanga COTPOTALIVA .....ccouueerueeerieerireeriieeniteenieeeieeeteeeteesseesaeeesaeeas 76
2.12.4 A Camara de Arbitragem da BOVESPa......cccoovoiiiiiiiiiiiiiniiiiiiccceceece e 78
2.13 A reforma da Lei das Sociedades ANONIMAS...........covveerieenieinieinienriieniee e 79
2.13.1 A Proposta de reforma da Lei das S.A. .....cooiiiiriiiiiiiieeeeeeeeee e 80
2.14  Asrecomendacgdes da CVM sobre a governanga Corporativa ..........eeceeecveereeeneeennnen. 81
2.14.1 Transparéncia e prestagao de CONLAS ........eevveereerreiirieeireeiee et sanees 82
2.14.2 Protecdo aos acionistas minoritarios - eqiiidade...........cceevveeeriieeriiienniieeerieeeieeeae 83
3 NORMAS BRASILEIRAS SOBRE A GOVERNANCA CORPORATIVA EM

INSTITUICOES FINANCEIRAS .....ccouovueeetesnessessssessessessessssessessesssessessessessssessessesssssessese 85
3.1 A importancia da governanga corporativa em instituicdes financeiras ...........c........... 85
3.2 A funco social dOS DANCOS .........eiveiiiiiiiiiiiiiee e 87
33 A evolug¢do da governanga corporativa no Sistema Financeiro Nacional ................... 90
3.4  As piores praticas de gOVernanga COrpPOTatiVa .......ccueevuerueerersuerueneereeneeneeneeneenseens 92
35 Normas da boa gestdo DanCAria..........cooveeieiiiiiiiiieniieeeece e 94
3.6 Os sistemas de gerenciamento € monitoramento de TiSCO .....cvuvvierrieeeriiveeiriieeeniieeenee 95
3.6.1 RiISCO OPETACIONAL....cceuiiiiiiiieiiiiie et ettt ettt e et e e s e e e sbaeeesnbaeeeabaeesnnneesnns 95
3.6.2  RiSCO A€ HQUIACZ ..c.ueeuviiiiiiiiiiieiteteeteeeeeee ettt et st 98
3.6.3  RiSCO A€ METCAAO ...eeiiiiiiiiiiiiiiiie ettt ettt ettt e et e s 100

3.7  Os sistemas de controles internos instituidos pelo Banco Central ............ccccceueeeee. 102



3.7.1 Responsabilidades pelos cONtroles INtEINOS ...........eeevvuveeerireerniieeriieeenreeenieeeeaeens 102
3.7.2 Condigdo de acesso a0S CONLIOIES TNLETNOS. ...cc..ueeureeruieeiieeiieeieeeiee et et e e 103
3.7.3 Revisao periddica dos cONtroles INETNOS .......cc.eerueeriieriieriienieenieeree et 104
3.7.4  Auditoria INTEINa .........cccooiuiiiiiiiiiiiiiiiiiii e 104
3.7.5 Relatorio do controle INEEINO.........eevviiriiiriieriienieerieeree ettt 105
3.8 Crimes fINANCEITOS ...co.veiiiiiiiieiiie ettt ettt st e st e st e st e e st e e saeeenaeeas 105
3.8.1 Designacdo de membros de Orgaos eStatUtArios .......cecueerueerieerieeriieenieenieeseeeneeenes 106
3.9  Auditoria INdePENdENte .......ccc.ueeiruiiiiiiiiieiiiiee ettt e e 107
3.10  Comit€ de aUAIEOTIA.....ceoueiriiiiiiiiiiiiiiceeee ettt 115
3.10.1 Conglomerados fINANCEITOS.......cccueeruieriieiiieiiie ittt 116
3.10.2 Condig¢des de exercicio de cargo e conflito de INteresse ........cccueeeveerveereeenieenneenne 117
3.10.3 Atribuigdes do comit€ de audItOria .........eeveveeeiieriieniiieniieniieeeeeeeeee e 119
4 NORMAS INTERNACIONAIS SOBRE GOVERNANCA CORPORATIVA

APLICAVEIS A INSTITUICOES FINANCEIRAS ......cceveeueerercrnesncssesssssessessessessessnse 122
4.1 As decisdes do Basel Commiittee of Banking Supervision (BCBS) no ambito da

supervisao € da gOVernanga COTPOTALIVA.......eeeuuteerureerriureeriiieeenireeeesteessieeessreeesssneeessnneenns 122
4.2  Asnormas do BCBS sobre supervisao banCaria ..........ccecveeeviieeriieenniiieesnieeennneenn 123
4.2.1 Os objetivos do Acordo da Basiléia ..........cceevueiiriiiiiiiiiiniiieciiee e 123
4.2.2 Primeiro principio - precondi¢do para uma supervisao eficaz..........ccoevueerveeereeennens 124
4.2.3  Principios 2 a 5 - autOrizagao € EStIUIUTA ......eeeueeeureerireeieeeiieeieeereeereeereeeneeeneenns 125
4.2.4 Principios 6 a 15 - regulamentos € requisitos prudenciais..........cceeeveeerriveeerveeennneen. 126
4.2.5 Principios 16 a 20 - SUPErViSAO CONINUA.....cccuvrierurierriieeeriieeeireeerieeeerreeesineeenaneees 128
4.2.6 Principios 21 a 25 - requisitos de infOrmacao ...........coceevuerieriinienienieneeneeneeeenne 129
4.3 Poderes formais dos SUPETVISOTES .......cccueeriiiriiiniiiniieeeeee e e 129
4.4  Atividades bancarias INEINACIONAIS ....ccc.ueeruveeriieerieenieenite et et et eniee e eieeeneeeas 129
4.5 Principios essenciais para a efetiva supervisao divulgados em 2006........................ 130
4.6 O novo Acordo de Capital da Basiléia (Basiléia IT) ..........ccccoveeeiiiiiiiiiiiiniiiieeee, 133
4.7 Principios da ampla governanga corporativa instituido pelo BCBS.......................... 136
4.7.1 Visdo geral da governanga corporativa banCaria..........ccoeecveeeevveeenciieenniieeesnieeennneenn 136
4.7.2 O reflexo da adoc@o da governanga corporativa banCaria.........cceeeevveeervveeenveeennnenn. 138
4.7.3 O papel dOS SUPETVISOTES.......couviruierieniieniienitinitenieenitenreenseesreesreesaeesbeesseebeesaeenseeneenne 139
4.7.4 Primeiro principio: estratégias € avaliacdo COrporativa........cceecueeereuveerniureeeneeeennnneen. 142
4.7.5 Segundo principio: responsabilidades pela estao ........cocveevuieeiieriiiriieeiieeeeeeens 146
4.7.6 Terceiro principio: qualificacao técnica e gerencial........ccccveevvveeirciiieeniieeenrieeenen. 148



4.7.7 Quarto principio: auditorias regulares e o comité de auditoria...........cceecvveerruveennnnenn. 152

4.7.8 Quinto principio: atividades da ZEStAO .......cc.eeeruiiriiieiiiiiiieeie e 154
4.7.9 Sexto principio: controles funCioNALS ........c.c.eevverviriirierienienicneceeeeeee e 155
4.7.10 Sétimo principio: principios éticos € objetivos estratégiCos.......ueerrvreerrveeeriureennnneen. 157
4.7.11 Oitavo principio: transparéncia e divulgacao de informacoes..........ccceeevveeeruveennnen. 158
4.7.12 Nono principio: estrutura operacional e divulgacdo do conhecimento....................... 161
4.7.13 Décimo principio: suporte 2 gOVernanga COrpOratiVa.........eeeueerueereeeneeenueeenueesnueenns 165
4.7.14 Décimo primeiro principio: a governanga corporativa € a SUPervisao ..........cceeeueee. 166
5  CONSIDERACOES FINALIS .....ccceernerrerresnssnsssssessssssssssessesssssssesses 168

5.1 Andlise e comparacao entre as normas de governanca corporativa nacionais e
internacionais aplicdveis as instituigOes fINANCEITAS. .......eevveeriieriieiieeie ettt 168

5.2 COMNCIUSAD ettt et e e e e e e e e e e e e ae e e e enereeeaereeanaaaees 169



15

1 INTRODUCAO

1.1 Contextualizacao

As empresas que possuem sua principal fonte de captacdo de recursos no
mercado de capitais via oferta publica de titulos e valores mobilidrios, por estarem inseridas
em um ambiente de alta competitividade e expressivo desenvolvimento tecnolégico, sdo
compelidas a criar novas tecnologias voltadas para o constante aperfeicoamento das praticas
gerenciais. Esse fato vem sendo mais densamente observado nos anos recentes, nio somente

no Brasil como no resto do mundo.

Essa maior competitividade se expressa com contundéncia na medida em que
os fornecedores dos recursos provenientes, tanto do mercado nacional como internacional,

exigem maior solidez e garantia de retorno sobre os recursos aplicados.

Em fun¢do disso, merece destaque o aparecimento de grandes corporagdes
modernas nacionais e transnacionais nas quais desponta o papel dos gestores como requisito
fundamental para o alcance dos resultados desejados. Esta fun¢do até entdo tinha como
caracteristica essencial a identidade da figura do administrador com a do financiador das

atividades da empresa, a exemplo do controlador ou pessoas ligadas a familia do fundador.

Para a consecuc¢do dos objetivos operacionais e estratégicos da corporacio, era
condicdo essencial a efetiva participagdo aciondria para o exercicio da funcdo gerencial a ser
desempenhada. Esse entendimento mudou, pois, modernamente, tem-se que a gestdo da
empresa deve ser exercida por pessoas nao necessariamente ligadas a figura do proprietério,

controlador ou grupo de controle.

Andrade e Rossetti (2005, p.71) ao citar o divorcio entre a propriedade e a
gestdo, enumeram a dispersdo da propriedade e a conseqiiente auséncia de acionistas

controladores, acarretando entre outras mudangas profundas nas companhias, as seguintes:

"a) a propriedade desligou-se da administracao;

b) os 'capitdes de industria’, fundadores-proprietarios, foram

substituidos por executivos contratados;
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c) os objetivos deixaram de se limitar a maximizag¢do dos lucros;

d) vaérias inadequagdes e conflitos de interesses passaram a ser

observados no interior das companhias;

e) os conflitos decorrentes de interesses ndo perfeitamente
simétricos levaram a aproximacdo da propriedade e da gestdo,
pelo caminho da difusdo e da adog¢do de boas praticas de

governanga corporativa."

Andrade e Rossetti (2005, p.71) enfatizam que a forma mais apropriada de
segregar propriedade e administragdo em uma empresa € a sociedade anOnima, porque
permite mudangas relativamente freqiientes de propriedade por transferéncia de poder

aciondrio sem que isso afete as operagdes da empresa.

Bodie e Merton (2002, p.39) véem as relagdes entre propriedade e

administracdo mediante as seguintes abordagens:

1.1.1 A profissionalizacao da geréncia

Nao € dificil de serem encontrados no mercado gerentes profissionais com
maiores habilidades para gerenciar o negécio do que os préprios proprietarios. Isso pode
ocorrer porque eles tém melhores conhecimentos técnicos, maiores experiéncias ou uma

personalidade mais adequada para gerenciar a empresa.

Realmente, em uma estrutura em que o proprietario € também o administrador,
para dar andamento a produgdo sdo necessarios € devem estar aliados, simultaneamente e
coincidentemente, o talento de um gerente e os recursos financeiros de um capitalista. Em

uma estrutura separada, essa coincidéncia nao € exigida.

1.1.2 Os ganhos de escala pela eficiéncia

Para que se obtenha a escala de eficiéncia de um negdcio, pode haver
necessidade de reunir os recursos de muitos interessados, na consecucdo de um
empreendimento de grande porte e de larga escala de producgdo, que requer uma estrutura

composta por muitos proprietarios. Estes proprietirios, por sua vez, podem ndo estar
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envolvidos ativamente na administracdo do negdcio. Nesse caso, a interveniéncia de um
agente independente e especializado no processo tende a aumentar a eficiéncia pelo aumento

da escala dos negdcios.

1.1.3 Diversificacao do risco do negdcio

Em um ambiente economicamente incerto, os proprietirios desejarao
diversificar os riscos entre muitas empresas. Diversificar em condi¢des Otimas requer que o
investidor seja portador de uma carteira de ativos na qual cada valor seja apenas uma pequena
parte. Uma diversificacdo eficiente desse porte € dificil de ser obtida sem uma separacdo entre

propriedade e administracao.

A forma corporativa de sociedade andnima presta-se muito bem para facilitar a
diversificacido pelos investidores-proprietarios, porque permite que sejam estes sejam donos

de uma parcela relativamente pequena de cada empresa.

1.1.4 Reducao de custo

A separagdo entre a propriedade e a gestdo permite economias nos custos de
coleta das informagdes. Os gerentes podem coletar as informagdes mais precisas existentes
sobre a tecnologia de producdo da empresa, os custos de seus insumos e demanda pela sua

producdo.

De uma forma abrangente, os proprietarios precisam saber relativamente pouco
sobre a tecnologia da empresa, a intensidade em que estd sendo operada e a demanda pelos
produtos que produz. Estabelecer redes de informacdes de poucos agentes e reduzida mao-de-
obra diretamente conectada aos proprietdrios, que também sejam gerentes € relativamente
caro e aumenta o risco de desvios e descaminhos. Logo, € mais racional e eficiente e,

portanto, menos oneroso, quando os processos decisdrios ficam a cargo de executivos da area

especializada a cada tarefa.

1.1.5 Aprendizagem do negdcio

Existe um efeito de “curva de aprendizagem” ou “continuidade” que favorece a

separagdo das fungdes. Supondo que os proprietarios tenham interesse em vender toda a sua
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tecnologia ou parte dela agora ou em data posterior, e se os proprietarios da empresa também
forem os gerentes, os novos interessados precisardo aprender o negdcio, a fim de administrar

com eficiéncia e dar continuidade ao empreendimento.

Todavia, se ndo hd necessidade de os proprietdrios atuarem como gerentes,
pode ser mais conveniente contratarem um gerente no mercado que possua melhor talento
para a dire¢do da empresa. Nesse caso, também ndo haverd necessidade de mudanca, se o
negdécio for vendido, podendo esse gerente continuar em seu lugar, prestando servigo para os

novos donos, sem que haja descontinuidade nas politicas gerenciais da organizacao.

Dessa nitida separagdo de papéis, entre a propriedade e a gestao aludida por
Bodie e Merton (2002, p.39), observada principalmente em paises nos quais o mercado de
capitais estd mais desenvolvido e atuante, surgiu a necessidade de serem criadas regras e
normas, explicitas ou ndo, com vistas a delimitar a atuagdo dos administradores envolvidos,
tendo como contrapartida o controle de suas atividades . Tais normas e regras sdo conhecidas

e denominadas como de boas prdticas de governanga corporativa.
1.2  Justificativa e importancia do tema

Os estudos sobre o tema governanga corporativa sdo bastante amplos, pois
envolvem diversas dreas de conhecimentos. Em administracdo, por exemplo, os estudos
envolvem aspectos ligados as praticas de gestdo. Em contabilidade, por sua vez, abrangem a
forma de preparacdo, divulgacdo, o nivel de transparéncia e a revisdo da informacio
econdmico-financeira. Em direito, os estudos estdo voltados para a legislacdo societdria,
quanto as variadas formas e metodologias de compartilhamento entre os interesses dos

diversos agentes interessados na organizacao a vista dos dispositivos legais e regulamentares.

Tal amplitude justifica a compreensdo do tema e este entendimento se
consubstanciard na observancia aos dispositivos regulamentares divulgados pelas autoridades
monetarias brasileiras, comparativamente as normas internacionais divulgadas pela
Organizagdo para a Cooperacdo e Desenvolvimento Econdmico (OCDE)' e pelo Bank for

International Settlements - BIS ( BIS)Z.

! A OCDE é uma organizagio internacional composta por paises desenvolvidos e industrializados alinhados com
os principios da democracia representativa e da economia de livre mercado.

* Denominado o banco central dos bancos centrais, o BIS é um organismo internacional que busca a cooperagio
financeira para um melhor equilibrio monetario e estrutural dos paises.
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Assim, a compreensao dessas normas torna mais acessivel o conhecimento das
interacdes dos diversos agentes, os stakeholders®, com as instituicdes financeiras e facilita o

atendimento de seus interesses nessas empresas.

Levando-se ainda em conta que as organizagdes empresariais complexas tém
uma gama abrangente de stakeholders os quais, por sua vez, interagem bastante intensamente
com o mercado de capitais pela troca de interesses financeiros, o tema € também importante
para o desenvolvimento e aperfeicoamento desse mercado. Este tipo particular de stakeholder
¢ representado pelos doadores de recursos, isto €, os depositantes, especialmente os

adquirentes de depositos a prazo.

Para as institui¢des financeiras, a pratica da boa governanga corporativa leva
ao aumento no seu valor, trazendo os beneficios esperados e desejados pelos stakeholders.
Dessa forma, todos os interessados na empresa se tornam beneficiados pela adocido das

praticas da boa governanca corporativa.

Portanto, pretende-se com o trabalho contribuir para o estudo da governanga
corporativa de institui¢cdes financeiras, cuja principal fonte de recursos € oriunda de

investidores nao-acionistas.
1.3  Formulacao da situacio-problema

Ante a complexidade e a sofisticacdo recentemente ocorridas nos mercados
financeiros globalizados, houve, como resultado, a adog¢do, efetiva das boas praticas de
governanga corporativa. Esse assunto adquire importancia crescente nas instituigcdes que
atuam no segmento de intermediagdo, como o caso dos bancos, os quais, como ja
mencionado, assumem riscos corporativos de grande complexidade, com recursos proprios e

de terceiros.

Quanto aos riscos assumidos por conta de terceiros, neste caso particular, a

governanga corporativa alcanca ainda maior importancia, quando se leva em conta que os

* O termo Stakeholder foi utilizado pela primeira vez por R. Edward Freeman no livro:“Strategic Management:
A Stakeholder Approach”, (Pitman, 1984), para referir-se aqueles que possam afetar o sdo afetados pelas
atividades de uma empresa. Estes grupos ou individuos sdo o publico interessado stakeholders, que segundo
Freeman deve ser considerado como um elemento essencial na planificacio estratégica de negdcios.
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bancos tomam recursos no mercado, de maneira direta, em seu proprio nome, via captacao de
depdsitos a vista e a prazo ou, indiretamente, por servigos prestados na administragdo de

recursos de terceiros na atividade de corporate finance.

No Brasil, por conta da deficiéncia ou mesmo devido a inexisténcia, em anos
anteriores, de uma efetiva e eficaz gestdo desses riscos, houve, como conseqiiéncia, a
necessidade de se proceder a reorganizacao e reestruturacdo do Sistema Financeiro Nacional,

iniciada na década de 1990.

Lundberg (2002) revela que as principais causas das insolvéncias bancarias
ocorridas na década de 1990 estao associadas a gestdo temerdria, caracterizada pelos riscos
excessivamente assumidos, as fraudes, bem como a alteracdes inesperadas na conjuntura

econdmica que afetem negativamente o retorno de seus empréstimos e demais aplicacoes.

Por conta dos empréstimos e aplicagdes, pode-se dizer que o sistema financeiro
¢ um termOmetro bastante sensivel da economia de um pais, na medida em que quaisquer
mudangas na conjuntura ou no lado real afetam sua solvéncia, notadamente através das

operagdes com seus clientes e, conseqiientemente, da qualidade de seus empréstimos.

Devido a esse processo de reorganizacdo e reestruturagdo, varias instituicoes
financeiras, algumas tradicionalmente atuantes, foram submetidas a reorganizacao societéria4,
a intervencdo e a liquidacdo extrajudicial’ sendo que algumas foram retiradas definitivamente

do mercado por decretacdo de faléncia ou mediante mudanga dos objetivos sociais.

Na esteira do dinamismo e constante sofisticacdo, que caracterizam o0s
mercados globalizados, ndo raramente despontam novas formas de riscos e ameacas. Cabe a
institui¢ao precaver-se, adotando como salvaguarda o instrumental disponibilizado pelas boas
praticas de governanga corporativa. Tendo como pano de fundo essas observacdes, o presente
trabalho pretende analisar os sistemas e métodos de governanca corporativa e estabelecer a

andlise e a comparagdo entre as normas nacionais € internacionais sobre o assunto.

* A Lei 9.447, de 14 de marco de 1997 permite ao Banco Central, dentre outras atribui¢des, promover a
reestruturacéio ou reorganizagio da estrutura aciondria de institui¢des financeiras.
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1.4  Problema e hipétese de pesquisa

Conforme apresentado, levando-se em conta que o trabalho esta
intrinsecamente vinculado a anélise e a interpretacao de dispositivos legais e regulamentares
que disciplinam os sistemas financeiros nacionais e internacionais, a formulacio da hipdtese

restringe-se a avaliacdo acerca da existéncia de convergéncia entre os referidos normativos.

Hy (hipétese nula): ndo existe convergéncia entre as normas de governanga

corporativa nacionais € internacionais aplicdveis as instituicoes financeiras.

H, (hipdtese alternativa): existe convergéncia entre as normas de governanga

corporativa nacionais e internacionais aplicdveis as instituicoes financeiras.

1.5 Objetivos

1.5.1 Objetivo geral

O objetivo geral deste trabalho € analisar € comparar as normas nacionais €

internacionais que sustentam a governanga corporativa.

1.5.2 Objetivos especificos

a) caracterizar os interesses dos stakeholders e estabelecer suas relagdes
com a instituicdo financeira, notadamente em relacdo a satisfacdo de

suas expectativas;

b) evidenciar e comparar as praticas de governanca corporativa adotadas

pelo segmento bancéario no Brasil e no exterior;

c) identificar as normas de governanca corporativa nacionais e

internacionais;

d) analisar os interesses de investidores, gestores, empregados,

autoridades governamentais e demais interessados em tais normas;

> A Lei 6.024, de 13 de marco de 1974 dispde sobre o regime especial de intervencio e liquidagdo extrajudicial
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e) apontar e analisar as principais convergéncias e as possiveis

divergéncias entre as normas nacionais e internacionais.

1.6  Metodologia de pesquisa

Na visdo de Gil (1999, p. 42), a pesquisa é definida como o processo formal e
sistemdtico de desenvolvimento do método cientifico. O objetivo fundamental da pesquisa é
descobrir respostas para problemas mediante o emprego de procedimentos cientificos, na
busca do progresso da ciéncia, através dos conhecimentos cientificos. Seu desenvolvimento
tende a ser bastante formalizado e generalizado, objetivando a construcido de teorias e leis.
Ainda segundo Gil (1999, p. 43), tais procedimentos podem ser suficientemente aplicados e
confirmados. A pesquisa aplicada, por sua vez, depende de suas descobertas e tem como

conddo enriquecer o seu desenvolvimento.

Destarte, para o desenvolvimento da pesquisa foi selecionado o método
indutivo baseado em procedimentos exploratorios, sujeitos a constatacdo a partir da
observacdo de casos concretos. Portanto, o método selecionado tem como escopo sustentar

toda a pesquisa cientifica realizada e demonstrada no decorrer do trabalho.

A pesquisa estd desenvolvida inicialmente mediante revisao bibliografica as
obras de diversos autores brasileiros e estrangeiros, que trouxeram efetiva contribuicao para o
entendimento e desenvolvimento do tema abordado. A pesquisa também envolveu os
pronunciamentos técnicos de diversas instituicdes ndo-governamentais nacionais e

internacionais.

Como o tema estd voltado para a prestagdo de servicos financeiros sob
concessao publica, como o caso de instituicdes financeiras, a pesquisa teve um forte contetido
interpretativo de dispositivos legais e regulamentares, principalmente aqueles voltados para o

acompanhamento e fiscaliza¢do do Sistema Financeiro Nacional.

Estes dispositivos sdo as leis e os decretos editados pelo Congresso Nacional e
os normativos instituidos pelo Conselho Monetdrio Nacional (CMN), 6rgao de cuipula do

Sistema Financeiro Nacional, e pelo Banco Central do Brasil, 6rgdo executivo do Conselho.

de institui¢des financeiras, exceto as institui¢des publicas federais. Posteriormente, a decretacdo do regime de
liquidag¢@o extrajudicial foi estendida para as demais instituicdes autorizadas a funcionar pelo Banco Central.
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1.7 Limitacao

O estudo estd voltado para a estruturacdo da governanca corporativa em
institui¢des financeiras. Assim, por meio da indugdo, busca-se identificar os atores envolvidos
e analisar as diversas normas e procedimentos internos e externos, assim como preservar e
aprimorar a governanga corporativa. Em particular, por observagdo, pretende-se avaliar o
comportamento dos diversos stakeholders relacionado a questdo da boa governabilidade da

instituicao.

O estudo estd limitado pela propria metodologia da pesquisa, eis,
diferentemente do que ocorre com a deducdo, as conclusdes obtidas por meio da indugdo
correspondem a uma verdade ndo contida nas premissas consideradas. Por meio da dedugdo
chega-se a conclusdes verdadeiras, ao passo que, por meio da indu¢do chega-se a conclusdes

que sdo apenas provaveis (GIL, 1999, p.29).

1.8 Estrutura do trabalho

O capitulo introdutério apresenta a contextualizacdo, a justificativa e
importancia do tema, a formulagdo da situacdo-problema, o problema e a hipdteses da

pesquisa, os objetivos, a metodologia de pesquisa a limitacdo e a estrutura do trabalho.

O segundo capitulo estd representado pelo referencial tedrico. Inicialmente,
estd a conceituacao, seguida de um breve histdrico, a identificacdo dos principios e o custo de
agéncia, assunto que permeia grande parte dos estudos voltados para a governanca

corporativa.

Um especial destaque esta reservado para o estudo sobre o controle interno, a
transparéncia e as razdes que levam as empresas a serem opacas, bem como os diversos
dispositivos legais e regulamentares sobre o tema. No que diz respeito aos beneficios trazidos
as organizagdes pela governanca corporativa, foram elaborados comentédrios sobre a
legislacao societdria, as recomendacdes de 6rgdos como o Banco Central e a CVM e a

vincula¢do com o mercado de capitais.

Especial énfase estd dedicada a Lei Sarbanes-Oxley, principalmente na anélise

dos artigos da Lei relacionados aos controles internos. A seguir, deverd ser apresentado o
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estagio atual em que se encontra o processo de convergéncia contédbil, os motivos que levaram
a decisdo em uma perspectiva internacional, bem como a identificacdo dos beneficios

esperados com esse processo para a governanga corporativa.

O terceiro capitulo estd reservado para o conhecimento das normas brasileiras
de governanga corporativa aplicaveis as instituicdes financeiras. Inicialmente, € efetuada uma
abordagem histérica sobre a evolucdo do Sistema Financeiro Nacional. Em seguida, sdo
apresentados breves comentdrios sobre os principais dispositivos regulamentares editados
pelo Conselho Monetario Nacional, com énfase para os relacionados a transparéncia e a
evidenciagdo, o controle interno, a boa gestdo, a diversificagao do risco, as auditorias interna e

independente, o comité de auditoria, o gerenciamento do risco e a consolidacao de balangos.

O quarto capitulo particularmente reservado para a apresentagdo das normas de
governanga corporativa de instituicdes financeiras internacionais. Sao comentados os
Principios da Basiléia, e o Novo Acordo ou o Acordo da Basiléia II, assim como os Principios

da Ampla Governanca Corporativa instituidos pelo BIS (Bank for International Settlements).

No dltimo capitulo estdo as consideragdes finais, incluindo uma evolugdo sobre
o processo de governanga corporativa no mercado financeiro e de capitais, seguido de
comentario sobre a estrutura legal e regulamentar brasileira e a andlise das normas nacionais e
internacionais a vista dos pilares da governanca corporativa e a comparacdo entre as normas

nacionais e internacionais e, em seguida, a conclusao.
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2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 Caracterizacao da governanca corporativa

Segundo Andrade e Rossetti (2005, p. 26), entre os mais importantes desafios
da moderna gestdo estd a compreensdo, a internacionalizacdo e o exercicio da governanga
corporativa. Os autores argumentam que a governanga corporativa estd solidificada em
principios éticos aplicados na conducao dos negdcios e o seu desenvolvimento. A afirmagdo
dos autores estd pautada em razdes macro e microecondmicas, bem como nos marcos

regulatérios que envolvem o processo de gestdo e o aperfeicoamento das boas praticas.

O fato é que a governanga corporativa traz um importante enfoque que € a
possibilidade do atendimento das expectativas e os melhores esforcos para possibilitar um
bom relacionamento entre todos os envolvidos no interesse da empresa: os denominados
stakeholders. Além de provedores de capital, assim considerados os acionistas, os credores e
fornecedores de produtos ou servigos, pela estrita relagdo com as atividades da empresa,
enquadram-se no conceito de stakeholders, o governo, os clientes e os empregados e 0s

prestadores de servigos como os auditores € 0s supervisores.

Andrade e Rossetti (2006, p. 109) caracterizam os stakeholders como o0s

grupos de interesse envolvidos na organizacio. Os autores classificam os stakeholders como:

a) internos — sdo os proprietarios, investidores (shareholders) e os
envolvidos diretamente no monitoramento e geracdo de
resultados para a empresa. Estes sdo os representantes dos

Orgdos estatutarios e os empregados;

b) externos - sdo integrados a cadeia de negdcios, como credores,
fornecedores de bens e servicos clientes e consumidores. Estes
stakeholders atuam diretamente ligados as atividades

operacionais da instituicdo; e

c) entorno - compreende a comunidade em que a empresa atua,
como os governos, entidades que guardam interesse com a

institui¢ao e demais representantes da sociedade em geral.
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Na medida em que forem estabelecidas regras claras e que estas sejam
expedidas dentro de um ambiente de confianca e responsabilidade corporativa, melhor serd o
relacionamento entre os stakeholders. Com isso, o grande beneficidrio serd a propria empresa

pela repercussdo no contexto em que esta inserida.

2.2 Conceito e definicao

A governanga corporativa € definida por Shleifer e Vishny (1997, p.737) como
"0 conjunto de mecanismos pelos quais os fornecedores de recursos garantem que obterdo
para si o retorno sobre seu investimento". Os autores realizaram diversas pesquisas voltadas
para o poder de controle nas organizacdes e estabeleceram as bases de estudo do conflito de

agéncia.

Este conflito existe entre acionistas minoritarios € majoritarios, assim como o
existente entre credores e acionistas, sendo ambos tratados de maneira determinante e

fundamental na temética de governanca corporativa.

No que concerne a visdo de um sistema integrado de relagdes entre os
stakeholders, os autores sustentam, ainda, que a governanga corporativa trata do conjunto de
relagdes entre a direcdo da empresa, seus acionistas, conselheiros de administracdo e demais
partes interessadas e estabelece os caminhos pelos quais os supridores de capital das

corporagdes asseguram o retorno de seus capitais.

De acordo com Silveira (2002, p.18) governanga corporativa pode ser definida

como

“um conjunto de mecanismos internos e externos que visam harmonizar a
relagdo entre gestores e acionistas, dada a separagdo entre controle e

propriedade “.

Os mecanismos internos destacados pelo autor dizem respeito a atuacdo do
conselho de administracdo, a remuneraciao dos gestores e a propriedade de a¢des por parte dos

executivos.
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No que concerne aos mecanismos externos, o autor cita a obrigatoriedade
periddica de divulgar informagdes sobre a empresa, bem como a existéncia da denominada

aquisi¢do hostil® e a existéncia de um mercado de trabalho competitivo.

Alinhado com a posi¢do, cumpre, nesse passo, trazer a definicdo do assunto

pela (OCDE, 2000) 6rgdo multilateral que retine os paises mais desenvolvidos:

“é o conjunto de principios e prdticas que visam a otimizacdo do
desempenho de uma empresa por meio da minimizacdo de conflitos de
interesses e protecdo de partes interessadas como por exemplo acionistas,

provedores de recursos financeiros as empresas e aos gestores.”

O conceito de governanca corporativa, portanto, transcende o0s conceitos
basicos da teoria da administra¢do assim entendida como um processo de alcangar objetivos
organizacionais através da utilizagdo dos recursos disponiveis. Em compara¢do com a
administracio, a governanga corporativa se distingue dos conceitos basicos que € o ato de

reger, governar ou gerir negdcios publicos ou particulares.

Portanto, a governanga corporativa nao substitui, acrescenta ou restringe as
funcdes bésicas da administragdo, como o planejamento, a organizacdo, a direcdo e o controle
(JUCIUS;SCHLENDER, 1981). Trata-se, outrossim, de uma visdo mais ampla e estendida
das fungdes basicas da administracdo, baseada no estabelecimento de regras, principios e
procedimentos que irdo melhor nortear a gestdo em beneficio dos mais diversos interessados

na organizagdo delimitados pelos stakeholders

Alids, cada um desses stakeholder possui seus proprios fins e almejam
interesses distintos, buscando a satisfacdo de seus retornos, individualmente, eis que,
conforme menciona Andrade e Rossetti (2005, p. 71), o lucro ndo € a unica categoria de

retorno maximizdvel. Por exemplo, os saldrios e outros beneficios materiais e imateriais

® O conceito de aquisicao hostil possui duas vertentes. A primeira refere-se a aquisi¢do do controle de uma
empresa, através do mercado, independentemente do interesse ou da vontade dos atuais controladores. Na
segunda a aquisi¢@o hostil ou reestruturacéo hostil € vista como a forma pela qual o controle é adquirido, porém,
com o objetivo de promover mudancas estruturais na empresa , as quais nem sempre ha interesse na manutengao
ou aumento do valor da empresa.

7 Organizagdo para a Cooperagio e Desenvolvimento Econdmico (OCDE) ou no vernéculo inglés Organisation
for Economic Co-operation and Development (OECD). Tradug@o livre disponivel em www.oecd.org/bookshop.
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concedidos aos empregados sdo também formas de retorno de uma categoria de riqueza

indispensavel as companhias — o capital humano.

2.3  Antecedentes historicos e evolucao

A grande mudanca ocorrida nas estruturas empresariais a nivel internacional
ocorreu em meados do século XX, apds o término da 2* Grande Guerra Mundial. A partir
dessa época passaram a predominar corporagdes transnacionais com estruturas de poder
altamente pulverizadas. As empresas antes comandadas por um grupo restrito de acionistas,
normalmente pessoas pertencentes a uma estrutura familiar, tiveram a sua disposi¢do uma
maci¢a quantidade de recursos de diversas origens, como os provenientes de investidores
institucionais como os fundos de investimentos, os fundos de pensdo e os grandes

empreendimentos voltados para projetos financeiros (ANDRADE; ROSSETTI, 2005, p. 96).

Apesar de sua importancia na moderna gestdo dos negdcios € na promog¢ao do
desenvolvimento econdmico dos paises, ndo se pode afirmar que o tema estd definitivamente
sedimentado como um ramo especifico da ciéncia das finangas. O aparecimento e a evolucao
da governanca corporativa € relativamente recente. De acordo com Andrade e Rossetti (2005,
p. 26), a expressdo foi empregada inicialmente por Robert Monks em 1991. Monks €
atualmente considerado um dos mais destacados defensores da adocdo das préticas da

governancga corporativa nos Estados Unidos.

O préprio termo governanca corporativa nem mesmo existia na literatura de
administracdo de empresas. Andrade e Rossetti (2005, p. 14) estimam que o termo surgiu na

virada dos anos 80.

O primeiro cédigo das melhores praticas de governanga corporativa &
conhecido como Cédigo Cadbury e foi definido em 1991, na Inglaterra. O grande mentor do
Cédigo foi Lord Cadbury, escolhido pelo Banco da Inglaterra como chairman da comissdo
formada para estudar esse assunto. A origem dessa providéncia foi o grande nimero de
escandalos ocorridos, na época, na Inglaterra, que levaram a necessidade de uma revisao
cuidadosa do papel dos conselhos de administra¢do e de sua composi¢do e responsabilidades.
A comissiao presidida por Candbury representava um esforco conjunto da Bolsa de Valores de
Londres, da Accountancy Profession (profissional da area contabil) e do Financial Reporting

Council (conselho de normas contébeis), entidades sediadas na Inglaterra.
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Nos Estados Unidos, a propriedade dispersa, as tradicdes liberais e o

monitoramento das companhias pelo mercado exigiam, em contrapartida, elevado grau de

transparéncia, auséncia de conflito de interesse na composi¢do em seu quadro de

administradores (conselheiros e executivos), apuraciao de resultados rigorosamente auditados

e controle de informacdes privilegiadas (ANDRADE;ROSSETTI, 2005, p. 339). A

divulgagdo das melhores praticas de governanca corporativa nos Estados Unidos coube a um

dos maiores fundos de pensdo existentes no mundo: o Calpers California Public Employees’

Retirement System, sediado na Califérnia.

2.4  As melhores praticas de governanca corporativa do IBGC

No Brasil, tém tido papel de destaque as acdes desenvolvidas pelo Instituto

Brasileiro de Governanga Corporativa (IBGC), entidade sem fins lucrativos, fundada em

1995, e o primeiro 6rgdo criado no Brasil, com foco especifico em governanca corporativa.

Os objetivos do IBGC compreendem:

a)

b)

c)

d)

e)

ser no Brasil um importante centro de debates sobre assuntos

relativos a governanga corporativa;

formar profissionais qualificados para atuacdo em conselhos de

administragao, fiscal, consultivo e outros;

estimular a capacitacao profissional de acionistas, sdcios quotistas,
diretores, administradores, auditores, membros de conselhos de
administracdo, fiscal, consultivo e outros, de forma que os mesmos
aprimorem as praticas de governanga corporativa de suas

empresas;

treinar e orientar as atividades de conselhos de administragdo,
fiscal, consultivo e outros de empresas e instituicdes que
pretendam implantar sistemas de exceléncia em governanga

corporativa;

divulgar e debater idéias e conceitos de governanca corporativa,

acompanhando e participando, com independéncia, as decisdes de
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organizagdes que tenham propdsitos afins, em ambito nacional e

internacional;

promover pesquisas sobre a governanga corporativa; e

g) contribuir para que as empresas adotem, como diretrizes

fundamentais ao seu sucesso e continuidade, a transparéncia, a
prestacdo de contas (accountability), a eqiiidade e

responsabilidade social corporativa.

Dentre suas iniciativas e esfor¢os neste campo destacam-se a elaboragdo,

revisdio € a manutencdo do Codigo Brasileiro da Melhores Praticas de Governanga

Corporativa. Estas praticas estdo sustentadas em quatro parametros basicos, a saber:

a)

b)

transparéncia: mais do que “obrigacio de informar”, a
administracio deve cultivar o “desejo de informar”, sabendo que da
boa comunicagdo interna e externa, particularmente quando
espontanea, franca e rapida, resulta um clima de confianga, tanto
internamente, quanto nas relagdes da empresa com terceiros. A
comunica¢cdo ndo deve restringir-se ao desempenho econdmico-
financeiro, mas deve contemplar, também, os demais fatores
(inclusive intangiveis) que norteiam a acdo empresarial e que

conduzem a criagdo de valor;

equidade: caracteriza-se pelo tratamento justo e igualitario de todos
os grupos minoritarios, sejam do capital ou das demais “partes
interessadas”  (stakeholders), como colaboradores, clientes,
fornecedores ou credores. Atitudes ou politicas discriminatdrias,

sob qualquer pretexto, sdo totalmente inaceitdveis;

prestacdo de contas (accountability): os agentes da governanga
corporativa devem prestar contas de sua atuacdo a quem os elegeu e
responder integralmente por todos os atos que praticarem no

exercicio se seus mandatos;
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d) responsabilidade social corporativa: conselheiros e executivos
devem zelar pela perenidade das organizacdes (visdao de longo
prazo e sustentabilidade). Portanto, devem incorporar consideracdes
de ordem social e ambiental na definicdo de negdcios e operacoes.
Responsabilidade social corporativa é uma visdo mais ampla da
estratégia empresarial, contemplando todos os relacionamentos com
a comunidade em que a sociedade atua. A “funcdo social” da

empresa deve incluir:
1. acriacdo de riquezas e de oportunidades de emprego;
2. aqualificacdo e diversidade de formacao de trabalho; e

3. o estimulo ao desenvolvimento cientifico por intermédio de
tecnologia e melhoria da qualidade de vida por meio de agdes
educativas, culturais, assistencias e de defesa do meio ambiente.
Inclui-se neste principio a contratacdo preferencial de recursos

(trabalho e insumo) oferecidos pela propria comunidade.

Além da divulgacdo do Codigo, o IBGC € responsdvel pela introducdo do
conceito de governanca corporativa no pais, pelo conhecimento e disseminag¢do da
importancia das boas praticas e pelo crescente interesse das empresas brasileiras em adota-las
como forma de se fortalecer. Além disso, através do seu websiteg, o IBGC divulga estudos,

pesquisas e informagdes nacionais € internacionais sobre o assunto.

No ambito das entidades reguladoras, a Comissdao de Valores Mobilidrios
(CVM) divulgou uma cartilha recomendando a adog¢do, pelas companhias abertas, das boas
préticas de governanga corporativa. No Banco Central (BCB), o destaque € voltado para os
diversos dispositivos regulamentares editados pelo Conselho Monetario Nacional (CMN) e
pelo Banco Central com o intuito de aprimorar e melhor disciplinar a realiza¢do de transagdes

financeiras no contexto das instituicdes que sdo por estes monitoradas e reguladas.

Buscando o aperfeicoamento e o fortalecimento do mercado de acgdes, em

dezembro/2000, a Bolsa de Valores de Sao Paulo — Bovespa, instituiu o Novo Mercado e os

¥ Disponivel em: http://www.ibgc.org.br
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Niveis Diferenciados de Governanca Corporativa, denominados, respectivamente, Nivel 1 e
Nivel 2°. Os niveis diferenciados dizem respeito a segmentos especiais de listagem que foram
desenvolvidos com o objetivo de proporcionar um ambiente de negocia¢do destinado a
estimular o interesse dos investidores em agdes e proporcionar a valorizagdo das companhias

listadas nesse segmento do mercado.

Embora possuam fundamentos semelhantes, o Novo Mercado contempla as
empresas que pretendem adotar voluntariamente procedimentos mais abrangentes em relagdo
as préticas de governanga corporativa, em relacdo aquelas que sdo exigidas pela legislagdo em
vigor, como a Leis das Sociedades por Ac¢des, o Codigo Civil e pelos demais dispositivos
legais e regulamentares. J4 os niveis diferenciados 1 e 2 abrangem as empresas que possuem
titulos e valores mobilidrios negociados na Bovespa e pretendem aprimorar seus niveis de

governanga.

A melhoria da qualidade das informacdes prestadas pela empresa e a
ampliacao dos direitos concedidos aos acionistas que, em ultima anélise, sdo os postulados da
boa governanga corporativa, reduzem as incertezas no processo de avaliagdo e,
conseqiientemente, favorecem a obten¢do de financiamento, via redu¢do dos riscos. Assim,
em virtude do aumento da confianca, havera a reducao do risco e a elevagdo da disposi¢ao dos
investidores em financiar a empresa. Com a pratica da governanga, o valor das companhias

aumenta, a vista da ampla valorizacdo das acOes das empresas que aderiram aos niveis

diferenciados de governancga corporativa da Bovespa (SILVA;LIMA, 2004, p. 5).

Outra vantagem proveniente da reducdo do risco € a tendéncia de melhoria na
precificacao dos papéis emitidos pela empresa. Este fato, por sua vez, estimula o lancamento
de novos papéis, criando maior liquidez para o mercado acionério, favorecendo, em ultima

instancia, os lancamentos subseqiientes.

Como coroldrio dos estudos recentemente desenvolvidos sobre o tema
governanga corporativa, para definir o sistema de equilibrio e separagdo de poderes no
contexto das empresas, tem sido empregado, com freqiiéncia, o termo democracia societdria,
em oposi¢do ao regime anterior de onipoténcia e poder absoluto e discriciondrio do

controlador ou grupo de controle (ANDRADE;ROSSETI, 2005, p. 91).

? Em setembro/2007, 140 empresas eram aderentes aos niveis diferenciados de governanga corporativa, sendo 40
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2.5 A governanca corporativa e o valor da empresa

As empresas que praticam uma boa governanca corporativa possuem maior
facilidade de acesso a financiamentos internos, via capitaliza¢do junto aos acionistas, por
meio de ofertas publicas de colocacio de acOes ou mediante obtencdo de recursos
externamente, mediante colocacdo de papéis junto a investidores estrangeiros, como
debéntures e notas promissorias. As boas préticas, portanto, viabilizam o acesso a essas linhas
de crédito em melhores condicdes, traduzidas pelos maiores prazos, menores taxas, formas

mais adequadas de garantias e capacidade técnica de avaliagdo do empreendimento.

Além do acesso a linhas de crédito tradicionais disponibilizados em bancos, as
formas de capitalizacdo por meio de realizacdo de operagdes estruturadas mais sofisticadas,
sdo realizadas pelo mercado de capitais e exigem um envolvimento maior de profissionais de
outras dreas como consultores financeiros, advogados e avaliadores de risco. Como forma de
minimizar os riscos da operacdo e, conseqiientemente, reduzir os custos, o fator preponderante
para acesso a essas modalidades de capitalizagdo € o atendimento a condi¢des mais rigorosas

de observancia aos niveis de boas praticas de governanga corporativa.

A governanga corporativa contribui para reducdo do custo de capital das
empresas e, em contrapartida, gera maior valorizacdo de seu patrimdnio empresarial, em
funcdo do maior valor de seus papéis agregando maior riqueza para OS acionistas e
investidores em geral. Isto porque as boas praticas geram melhores qualidades nos processos
gerenciais, devido ao fato de existirem controles internos mais robustos, consistentes e
confidveis e um processo decisério voltado, preponderantemente, para o atendimento do
objeto social da companhia na geracio de melhores resultados e valorizagdo do seu

patrimonio.

Tudo isso leva a constatacdo de que a principal premissa a ser levada em conta
¢ que os papéis langados pelas empresas com boa governanca tendem a ser os mais
procurados pelos investidores, ocasionando maior valorizacdo destes papéis no mercado.
Carvalho (2003) elaborou estudo especifico para a Bovespa, no qual constatou que a migragdo

das empresas para o segmento dos niveis diferenciados de governanga corporativa resultou

no Nivel 1, 18 no Nivel 2 e o restante no Novo Mercado.
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em valoragdo das acdes, com retornos anormais positivos e aumento do volume de

negociacio'’.

Para melhor aquilatar a importancia atual da governanca corporativa, o
Departamento de Estado dos EUA, Journal USA (2005)", sustenta que “as empresas que
queiram ser bem-sucedidas no mercado global de hoje devem atender as exigéncias legais
mais recentes e mais rigorosas, assim como levar em considerag¢do as crescentes expectativas
sociais”, e finaliza afirmando “que a governanca corporativa é um dos mais novos e

importantes pilares da arquitetura financeira global.”

Outro quesito muito importante a ser considerado na andlise dos beneficios
trazidos pela governanca corporativa diz respeito a politica de dividendos adotada pela
companhia. As boas praticas adotadas t€ém o escopo de permitir a definicio de um
alongamento do horizonte temporal, possibilitando a definicio de politicas de dividendos

constantes € regulares.

Desta forma, uma vez definido um maior prazo para distribuicio de
dividendos, aliado a perspectiva de maior retorno proporcionado pela governanga, ha, como
conseqiiéncia, a perspectiva de melhor capitalizacdo, em uma sauddvel relacdo de causa e

efeito.

O esquema apresentado a seguir, adaptado de Silveira (2002, p.26), detalha
com maior precisdo e clareza os beneficios trazidos pela adog¢do das boas praticas de
governanga corporativa nas empresas. Deve-se observar que a maior demanda pelos papéis da
empresa terd repercussdo na reducdo do custo de capital, aumentando a competitividade e,

conseqiientemente, o valor da empresa e, ainda, reduzindo a taxa minima de atratividade.

' Estudo disponivel em http://www.bovespa.com.br/pdf/uspniveis.pdf.
" Journal USA editado em fevereiro de 2005.
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Figura 1 - Possivel impacto da governanca corporativa sobre as empresas
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Fonte: Adaptado de Silveira (2002, p.26)

(1) WACC - Sigla em inglés que significa Custo Médio Ponderado de Capital. Refere-se a relagdo 6tima entre o
financiamento com capital préprio em relagio ao capital de terceiros.
(2) TMA - Taxa Média de Atratividade. Menor TMA tende a gerar maior quantidade de projetos a serem

empreendidos.

Em paises emergentes que possuem forte dependéncia do financiamento
externo, o aspecto mais imediato que proporciona seguranca para o investidor € o fato de as
empresas localizadas nesses paises possuirem boa governanca corporativa. Por esse motivo,
essas empresas podem acessar linhas de crédito em melhor condicdo, o que passa a ser uma

importante vantagem competitiva que nao deve ser desprezada. Dentro da perspectiva de
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longo prazo, este aspecto se reforca e se consolida como um importante aliado das empresas

solidamente estruturadas na atrag¢do de capital.

A importancia que os controladores e administradores devem dar a esse tipo de
enfoque do tema pode ser devidamente aquilatado pela seguinte observa¢do de Rappaport

(1998, p.1), arespeito da criacao de valor para o acionista:

“avaliar a empresa com o intuito de gerencid-la com base na evolucdo do seu
valor é preocupagdo atual de praticamente todos os principais executivos,
fazendo com que nos proximos anos a criacdo de valor para o acionista
provavelmente se torne o padrdo global para mensuragdo do desempenho do

negocio”.

2.6  Os principios fundamentais da OCDE sobre governanca corporativa'

O assunto ganha maior dimensdo se forem levados em conta os estudos
desenvolvidos principalmente pelos paises industrializados. Neste sentido, diversos 6rgaos
internacionais t€ém colaborado para fomentar e divulgar as pesquisas nesse ambito, cabendo

destaque, mais uma vez, a OCDE.

Por meio da OCDE, os representantes se reinem para trocar informagdes e
alinhar politicas com o objetivo de potencializar seu crescimento econdmico e colaborar com

o desenvolvimento de todos os demais paises membros.

Dentre as propostas divulgadas pela OCDE para o atendimento de seus
objetivos destacam-se as Linhas e Diretrizes para Empresas Multinacionais que incluem os
principios voluntarios e padrdes para uma conduta empresarial responsavel e consistente com

as leis adotadas nos diversos paises.

Os principios de governanga corporativa divulgados pela OCDE retratam a
nitida tendéncia para a protecdo dos investidores, credores e demais stakeholders e
preconizam os direitos iguais entre investidores e credores, com o foco para a eqiiidade de

tratamento entre os acionistas minoritarios e controladores.

2 Principios Fundamentais da OCDE sobre Governanca Corporativa. Texto de livre tradugio disponivel em
http://usinfo.state.gov/journals/ites/0205/ijep/oecd.htm
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Os principios da OCDE, visam assegurar:

"a) a base para um enquadramento eficaz da governanca das

sociedades;

b) os direitos dos acionistas e funcdes fundamentais de exercicio

dos direitos;
¢) o tratamento eqiiitativo dos acionistas.

d) o papel dos outros sujeitos com interesses relevantes a

sociedade;
e) adivulgacdo de informacao e transparéncia; e

f) as responsabilidades do 6rgdo de administracdo."

Assim, segundo a OCDE, o sistema de governanca corporativa, deve:

" a) garantir a base para um sistema eficaz de governanga corporativa

b)

c)

na promocao de mercados transparentes e eficazes e ser coerente
com o estado de direito, além de articular com clareza a divisao
de responsabilidades entre as diferentes autoridades supervisoras,

reguladoras e executoras da lei;

garantir os direitos dos acionistas e as principais funcdes da

propriedade no exercicio dos direitos dos acionistas;

prover tratamento eqiiitativo entre o0s acionistas, mediante
concessao das mesmas garantias a todos os acionistas, inclusive
os minoritirios e estrangeiros. Todos os acionistas devem ter
oportunidade de obter reparacdo efetiva por violacdo de seus

direitos;

avaliar o papel de outras partes interessadas na governanga
corporativa. O sistema de governanga corporativa deve

reconhecer os direitos de outras partes interessadas, previstos por
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lei ou por acordos mituos, e estimular a cooperacio ativa entre
corporacgdes e partes interessadas para criar riqueza, empregos e

sustentabilidade de empresas financeiramente sélidas;

d) promover a divulgacdo e a transparéncia. A divulgacdo deve ser
precisa e oportuna de todas as questdes relevantes relacionadas
com a corporagdo, inclusive situacdo financeira, desempenho,

composi¢ao societdria e governanga da empresa;

e) adequar a responsabilidades do conselho de administracdo. O
conselho de ser atuante nas orientacdes estratégica da empresa, o
monitoramento eficiente da administragdo e a prestacao de contas

a empresa e aos acionistas de todos os atos da administrag¢do."

N

No que diz respeito a prote¢do aos direitos dos acionistas, os principios da
OCDE nao cuidam apenas da protecdo aos acionistas minoritirios. Envolvem todos os
acionistas, independentemente do tipo e classe de acdes que detém, inclusive os estrangeiros,
considerando a oportunidade que todos devem possuir em relacdo a protecdo de seus

interesses.

No tocante ao reconhecimento dos direitos de investidores e credores
garantidos em lei, os principios encorajam a cooperacdo entre investidores e credores, visto

que ambos correm o risco do negdcio.

Quanto a transparéncia e a sustentabilidade no contexto das modernas
organizagdes, somente € factivel o alcance de bons resultados se houver a garantia de um
ambiente onde permeiam a confianca e a seguranca, calcadas nos fundamentos da

transparéncia e seriedade das relacoes.

As orientagdes estratégicas emanadas da alta administracio devem ser
observadas e cumpridas por todo o segmento da corporacdo. A alta administracdo, por sua
vez, deve observar permanentemente um regime de prestacio de contas eficiente e

consistente.



39

2.7  Estudos e pesquisas desenvolvidos no ambito nacional e internacional

A abordagem de La Porta et al (1998) estd intrinsecamente vinculada aos
aspectos legais, como fator de garantia do retorno do capital aplicado pelo investidor. Nesse
mesmo caminho, Kappler e Love (2002, p.3) ressaltam a existéncia de uma significativa
variacdo do nivel de governanga corporativa entre empresas sob a égide do mesmo ambiente

contratual em que atuam.

A abordagem de protecdo ao investidor por Himmelberg ef al (1999) vai mais
além, pois € vista ndo apenas sob o prisma legal, de maneira exdgena. Os autores ressaltam,
em especial, fatores enddgenos, materializados pelo segmento econdmico em que a empresa

atua.

Os problemas de agéncia, que normalmente ocorrem nas institui¢oes
financeiras mais complexas, sdo analisados por Jensen e Meckling (1976, p. 308). Os autores
definem os problemas de agéncia como “um contrato onde uma ou vdrias pessoas — o0
principal — engajam outra pessoa — o agente — para desempenhar algumas tarefas em seu
favor, envolvendo a delegacdo de autoridade para tomada de decisdo pelo agente”.
Realmente, havendo interesses distintos, e tendo o gestor excesso de delegacdo, nada impede

que ele use esses poderes em proveito proprio, chegando mesmo a se locupletar.

No plano interno, o destaque vai para os estudos elaborados por Silveira (2002)
sobre o desempenho de empresas brasileiras listadas no Novo Mercado da Bovespa. O estudo
desenvolvido por Silveira (2002) investigou o comportamento do valor de mercado das
companhias abertas brasileiras adaptadas as recomendagdes das boas praticas de governanga
corporativas sugeridas pelo IBGC e CVM, a partir, portanto, da criagdo dos Niveis

Diferenciados de Governanga Corporativa da Bovespa.

Os resultados apontaram que, em média, as empresas que t€m pessoas distintas
ocupando os cargos de diretor executivo e presidente do conselho de administracdo sd@o mais
valorizadas no mercado. Com relacdo ao tamanho do conselho, o resultado sugere que as
empresas que possuem um numero intermedidrio de conselheiros alcancam melhor

desempenho.



40

Lodi (1988) aborda os aspectos relacionados a estrutura familiar das empresas
e a composi¢do dos 6rgdos estatutarios e Pedreira (1989) enfoca os conceitos de finangas e

demonstragdes financeiras.

No tocante aos estudos e pesquisas sobre governanca corporativa em bancos,
vale citar o estudo de Oliveira e Silva (2004), que destaca a importancia da governanga
corporativa para as instituicdes financeiras brasileiras e as normas e préticas que vém sendo
adotadas. O objetivo do trabalho foi identificar o conceito de governanca corporativa na

legislagc@o e normas que regem o Sistema Financeiro Nacional.

As normas analisadas pelos autores referem-se ao exercicio de cargos em
Orgdos estatutdrios em institui¢des financeiras; ao controle aciondrio de tais institui¢cdes; aos

investidores; a auditoria independente; aos analistas de investimentos nas instituigoes

financeiras; e a regulamentagdo vigente.

Os autores concluem que as normas objetivam a adoc¢do e o aprimoramento
dos mecanismos de governanca corporativa nas institui¢des. O trabalho ressalta que, apesar
do aumento da tendéncia na adocdo de tais praticas, ainda existe um longo caminho a ser
percorrido, tanto no estabelecimento de novas normas, quanto no cumprimento daquelas

existentes.

O trabalho de Marcassa (2004) consistiu em uma pesquisa sobre a literatura
internacional existente, publicada hd no méaximo de trés anos, a respeito da influéncia dos
mecanismos de governanca corporativa no desempenho e na forma de remunera¢do dos
executivos das institui¢des financeiras. A autora verificou a existéncia de diversos métodos
que sdo utilizados para avaliar a relacdo entre governanca e desempenho econdmico-
financeiro da instituicdo. Dentre os aspectos apresentados, destacam-se aqueles sobre a
remuneragdo dos executivos, a disciplina de mercado e sobre a diferenca da governanca entre

bancos e empresas ndo-financeiras.

No estudo de Fortuna (2007), a governanca corporativa estd orientada para

possibilitar melhor visdo aos depositantes, credores e a sociedade, abrangendo trés partes:

"a) a primeira apresenta um conjunto de premissas s6cio-econdmicas,

legalmente validas que, isoladas ou agregadas, fundamentam a
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importancia impar dos bancos e justificam a necessidade de

melhores praticas especificas e diferenciadas de governanca;

a) a segunda abrange o ambiente regulatério e de supervisiao
formal e a pritica de governanca em vigor, com énfase ao

processo pos Plano Real; e

b) a terceira e ultima parte, traz em seu bojo uma série de

proposi¢oes de adaptagdes e inovagdes a prdxis de governanca."

Para melhor avaliar os reais beneficios da governanca corporativa, a Tabela 1,
apresenta os estudos e pesquisas desenvolvidas no pais e no exterior sobre governanca
corporativa. O destaque vai para os dois ultimos estudos, desenvolvidos por Leal e Silva
(2002) sobre o comportamento da estrutura de governanga corporativa de 154 empresas de

capital aberto brasileiras no periodo entre 1998 e 2000.

Tabela 1 - Estudos e pesquisas nacionais e internacionais sobre governanca corporativa

AUTORES DA INDICE UTILIZADO E
PESQUISA E DATA DA | ABRANGENCIA DA PRINCIPAIS RESULTADOS
PUBLICACAO AMOSTRA

Leonora Klapper e Inessa
Love, em 2004

e Indice CLSA (Credit
Lyonnais Securities
Asia).

e 372 empresas em 14

paises emergentes.

Existe alta correlac@o positiva entre a
qualidade da governanga corporativa e o
desempenho de mercado da empresa.

As melhores praticas sdo mais importantes para
as empresas em ambientes com fraca protecio

legal aos investidores.

Art Durnev e Han Kim,
em 2003

o TInidice CLSA e S&P.
e 859 empresas em 27

paises.

Oportunidades de crescimento, necessidade de
financiamento externo e concentragio de
propriedade determinam a qualidade da
governanga corporativa.

Empresas com maiores indices de governanca
e maior transparéncia sdo mais bem avaliadas,

principalmente onde ha baixa protecao legal.

Bernard Black, Hasung
Jang e Woochan Kin,
em 2004

e Indice de Governanca
corporativa (KCGI).

e 525 empresas sul

A governanga corporativa é um fator
importante na predi¢do do valor de mercado na
Coréia do Sul.
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coreanas. e Entre os mecanismos de governanga, o
conselho de administra¢iio aparece como o

mais relevante.

Stefan Beiner, Wolfgang e Indice CGIL e Harelagdo positiva entre a qualidade da

Drobetz e outros, e 109 empresas suigas. governanga corporativa e o valor de mercado

em 2004 das empresas.

Lawrence Brown e Marcus | e  Indice amplo (Gov- e Asempresas com maiores niveis de

Caylor, Score) governanga sdo mais rentaveis, mais bem

em 2004 e  2.327 empresas norte- avaliadas pelo mercado e pagam maiores
americanas dividendos.

e A remuneracdo dos executivos € associada ao

bom desempenho corporativo.

Chong-Em Bai e outros, e Indice de governanga. |e  Os investidores pagam um prémio significativo

em 2003 e 3004 empresas por empresas com boa governanga. O prémio
chinesas. pode variar de 41% a 67%.

Alexandre Di Micelli da e Indice de governanga |e  Relacdo positiva significante entre governanca

Silveira, Lucas Barros e (IGOV). corporativa e valor.

Rubens Fama, e 154 empresas de e Mudanga de qualidade da governanca do pior

em 2005 capital aberto no para melhor nivel da amostra resultaria em
Brasil. aumento de capitalizacdo de mercado da

empresa de 95% a 100%.

Ricardo Leal e André e Indice de governanga |e  Relacdo positiva significante entre governanca

Carvalhal da Silva, (CGD). corporativa e valor.

em 2005 e Painel de empresas e Aumento do fndice para o melhor indicaria
entre 1998 e 2002. aumento de 95% do valor das companhias.

e Asempresas brasileiras t€m melhor

desempenho.

Fonte: Alexandre Di Micelli da Silveira (IBGC)

2.8 O problema de agéncia

Na maioria das grandes corporagdes, observa-se uma nitida separacdo entre
propriedade e controle. Como conseqiiéncia, tanto os executivos encarregados do controle
quanto os proprietarios da instituigdo acabam por compartilhar o 6nus dos resultados
financeiros da organizagdo. Nesse contexto, Jensen e Meckling (1976) identificaram a

existéncia de uma relacio entre os proprietarios e gestores, na qual os executivos atuam como
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agentes daqueles, sendo pagos para agir sempre no melhor interesse dos proprietdrios da

corporacdo. Esta relacdo é denominada relagdo de agéncia.

Muitas vezes, entretanto, os gestores tomam decisdes tendo em vista a
maximizacido de seus proprios interesses em busca da sua utilidade pessoal que podem nao
coincidir com os interesse dos acionistas. A minimiza¢do dos prejuizos causados por esse
problema depende dos mecanismos de harmonizag¢do possibilitados pela governanca

corporativa.

Na visao de Freeman (1984) as praticas de governanca envolvem a adog¢ao de
principios norteadores de decisdes na politica de atuagdo da empresa. Estas decisdes visam

minimizar os problemas de agéncia que surgem entre a administragdo e os stakeholders.

Em relag@o ao conflito de interesses que normalmente surge quando existem
na organizacao diversos agentes envolvidos com interesses distintos, Bodie e Merton (2001,
p-39) assim descrevem o problema de agéncia: "contrapondo todos os motivos em favor da
separagdo entre propriedade e administracdo, a estrutura separada cria um potencial para

conflito de interesse ou problema de agéncia entre os proprietdrios e os administradores".

Em virtude de os proprietarios ou acionistas de uma sociedade possuirem
somente informagdes incompletas acerca dos administradores da instituicao, principalmente
se eles estdo atendendo a seus interesses de maneira adequada e tempestiva, estes
administradores podem se tornar negligentes em suas obrigagdes para com os acionistas. Em
casos extremos, o interesse dos gerentes pode até ir de encontro aos interesses dos acionistas

(BODIE e MERTON, 2001, p.39).

Segundo Lopes e Martins (2005, p 28), a teoria econOmica cldssica assume que
as firmas atuam de forma racional e sempre no sentido de otimizar lucro econdémico no longo
prazo. Essa perspectiva assume que as empresas possuem um Unico gestor, que normalmente

€ o principal acionista.

A evolucdo das atividades econdmicas e a modernizacdo das préticas
empresariais fizeram surgir as atuais corporacdes multidimensionais, porém, com propriedade

e gestdo bem segregadas e definidas. Este modelo, ndo obstante mais eficiente e adaptado ao
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que € exigido pela gestdo contemporanea, criou, em contrapartida, a possibilidade de gerar o
conflito de interesses entre acionistas e administradores ou mesmo em diferentes niveis

hierarquicos dentro da empresa.
2.8.1 Caso de custo de agéncia

Para melhor ilustrar o problema de agéncia, tomando como exemplo a
influéncia desse custo na estrutura patrimonial de uma organizacado, Lopes e Martins (2005, p.
29) citam o caso tipico de como o custo da insolvéncia de uma empresa pode se contrastar

com as decisdes dos agentes, manifestando-se, por conseqii€ncia, o problema de agéncia.

Supondo uma estrutura patrimonial em que as dividas sejam reconhecidas
integralmente no ultimo dia do encerramento contdbil de uma empresa e que os valores de
maquinas e equipamentos estejam avaliados ou pelo valor de mercado ou valor de liquidacio
da empresa. Assumindo, também, que a empresa possui somente dois projetos excludentes
que podem ser realizados até o exercicio subseqiiente para gerar os recursos € evitar a

descontinuidade , tem-se o seguinte esquema:

Figura 2 — Fluxo de recursos e valor presente liquido

Primeiro projeto » fluxo de caixa liquido garantido de R$ 20 mil.

a) fluxo de caixa nulo, porém, com 90% de chance de

S d jet
cgundo projeto b) fluxo de caixa de R$ 100 mil, com 10% de chance. O

valor presente liquido (VPL) desse projeto é, portanto, de RS
90 mil (90% de R$ 100 mil).

Fonte: Adaptado de Lopes e Martins (2005, p. 29)
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A decisdo mais adequada ao caso depende do interesse de cada um dos agentes
envolvidos no processo decisério. Mesmo que haja uma eventual perda por um desses
agentes, os demais devem aquiescer para que esta perda seja minorada e seus interesses

atendidos, mesmo que parcialmente.

No caso, deve-se levar em conta que o primeiro projeto garante um fluxo de
caixa liquido (R$ 20 mil), suficiente para fazer face ao pagamento de parte dos credores, para
evitar a liquidacdo da empresa. Essa situacdo prejudica os administradores que,

provavelmente, perdem seus empregos.

O segundo projeto, com VPL nulo, também pode ser interessante para os
administradores que, ao menos, garantem a recupera¢do da empresa, mantendo seus
empregos. Porém, prejudica os credores, por terem menor chance de receber seus recursos. Os
acionistas, por sua vez, também optam pelo segundo projeto, dada a chance de manter o

controle da empresa.

Neste caso, a segunda alternativa, ou seja, o projeto fluxo de caixa nulo,
porém, com 90% de chance de ocorrer se mostra mais atrativo e recomendavel, devido ao fato
de ser a opcao dos acionistas, conjugado com os administradores e abrindo a perspectiva de os

credores receberem seus recursos, embora em menor valor.

O exemplo de Lopes e Martins (2005, p. 29) traz a lide como a conjugacgdo de
esforcos entre os stakeholders pode oferecer melhores resultados e minimizar ou mesmo
eliminar os custos de agéncia. A maneira de contornar estes problemas € a capacidade de
negociacdo e convencimento que deve existir principalmente entre os acionistas e credores,
principais stakeholders, de modo a eliminar a perspectiva de faléncia que € a alternativa

evitavel por todos os agentes.

Assim, a boa pratica de governanga corporativa deve sempre buscar a melhor
forma de compatibilizar as diversas necessidades, expectativas e exigéncias de acionistas
controladores, minoritarios, credores, os proprios gestores e os demais envolvidos, mediante o

consenso que deve sempre sobressair nas relagdes entre os agentes.
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O grande desafio dos estudos ligados a governanga corporativa € a criacao de
um ambiente no qual essas necessidades conflitantes sio minimizadas e o interesse comum

passe a permear as relacdes entre os stakeholders da instituicao.

2.9  Niveis de transparéncia

O IBGC enfatiza que as boas praticas de governanca corporativa devem ter
como linhas mestras a transparéncia, a prestacdo de contas (accountability), a eqiiidade e a
responsabilidade social corporativa. Para que essas quatro dimensdes estejam presentes nas
diretrizes da organizagdo, é necessdrio que o conselho de administra¢do exercga seu papel, que
consiste especialmente em estabelecer estratégias para a empresa, eleger a diretoria, fiscalizar

e avaliar o desempenho da gestdo e escolher a auditoria independente.

Com o objetivo de definir o termo transparéncia em toda a plenitude, Tapscott
e Ticoll (2005, p. 22) argumentam que esta consiste de informacdes sobre uma dada
organizacdo disponibilizada para o publico ou para outra organizacdo. A definicdo de
transparéncia, portanto, diz respeito a acessibilidade, para os stakeholders, das informacdes

institucionais referentes a assuntos que afetem os seus interesses.

Segundo relatam os autores, no atual cenario de globaliza¢do, o vigor da
empresas € a transparéncia, revelada pela disposi¢c@o para divulgar e informar, transcendendo
a obrigacdo legal bédsica. As pessoas e institui¢des que interagem com as empresas estdo
ganhando um acesso sem precedentes a todos o tipo de informacdes sobre o comportamento,
as operacOes € o desempenho corporativos. Armados de novas ferramentas para descobrir
dados sobre assuntos que afetam seus interesses, os stakeholders agora esquadrinham as
empresas e, Como nunca antes, passam a informacao a outras e organizam respostas coletivas.

Como resultado, a empresa esta se tornando cada vez mais transparente.

Em relag@o aos beneficios para os negdcios, os autores seguem ainda aduzindo
que a integridade nos negdcios estd em alta, ndo apenas por razdes legais ou puramente éticas,
mas porque compensa economicamente. Empresas que demonstram valores €éticos, abertura e
franqueza descobrem que podem competir melhor e lucrar mais. Algumas descobriram isso
recentemente, enquanto outras o compreenderam ha geracdes. Os vencedores de hoje se

despem cada vez mais para alcangar o sucesso.
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2.9.1 Relacio da transparéncia com os demais fatores da producao

Fazendo uma relacdo entre os fatores econdmicos, o ambiente dos negdcios e o
conhecimento humano em contrapartida com os beneficios possibilitados pela transparéncia,
os autores intensificam os comentérios, dizendo que na economia industrial, o que alimentava
os motores da producido — o combustivel — era a energia fisica: carvao, eletricidade, gasolina e
reacoes quimicas. As maquinas também necessitavam de graxa para funcionar suavemente,

sem se despedacar.

A economia de hoje, prosseguem os autores, depende do conhecimento, da
inteligéncia humana, da agilidade e dos relacionamentos dentro e fora da empresa.
Atualmente a energia fisica foi substituida pela informacao, sendo que o lubrificante dessa

energia € a confianga.

A revolucdo nas tecnologias de informagdo e comunicacdo estdi no amago
dessas mudancas. A Internet e outras tecnologias possibilitam o pensamento, a comunicagdo e

a colaboracdo em niveis nunca antes alcancados.

As organizagdes de hoje exigem a capacidade de aprender mais rdpido do que
a concorréncia. Tecnologias, produtos e mesmo estratégias inteiras podem ser copiados. As
vantagens competitivas sdo efémeras, com empresas buscando constantemente novas

maneiras de gerar valor.

Por outro lado, cérebros exigem motivacdo para ter bons desempenhos.
Funcionérios automotivados tém melhor desempenho, ndo somente quando tém o
conhecimento de que necessitam, mas também quando t€ém uma sensacdo de dignidade e
valor proprio — a confianca mutua com seus empregadores, baseada em valores éticos e
praticados no dia-a-dia. Os autores finalizam aduzindo que a base para tal confianca € a
transparéncia nas palavras dos profissionais de recursos humanos, a comunicagdo aberta,

honesta e direta.

2.9.2 Beneficios da transparéncia

Relatando os beneficios da transparéncia, em relacdo ao ambiente negocial,

Tapscott e Ticoll (2005, p.28) reiteram que, para alcangar altos desempenhos na economia do
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conhecimento, as organizacdes nao tém escolha, exceto criar um ambiente de confianga

fundado na transparéncia.

Entretanto, a transparéncia ativa ocorre quando as empresas decidem
conscientemente ser transparentes para atingir as metas de negdcios. Declaracdes formais,
como informativos a imprensa, relatorios anuais e relatérios de sustentabilidade sdo um elo
vital na cadeia da transparéncia ativa. As empresas abertas tém a capacidade de assegurar que
a transparéncia ativa, em todas as suas dimensoes, fortaleca consistentemente suas prioridades

e valores.

Por fim, os autores arrematam dizendo que as organizacdes que desejarem
sustentar altos desempenhos na econdomica do conhecimento ndo tém outra escolha exceto

criar um ambiente de confianca fundado na transparéncia.
2.9.3 A transparéncia e a contabilidade

A CVM, ao aprovar e referendar o pronunciamento do Instituto dos Auditores
Independentes do Brasil IBRACON) sobre Estrutura Conceitual Basica da Contabilidade'
destaca que a contabilidade é, objetivamente, um sistema de informacdo e avaliacdo
destinado a prover seus usudrios com demonstragdes e andlises de natureza econdmica,
financeira, fisica e de produtividade, com relacdo a entidade objeto de contabilizagdo. Por

sistema de informagdo e avaliagdo entende-se um conjunto articulado de dados, técnicas de

acumulagdo, ajustes e edicdo de relatdrios.

A CMV define usuério da contabilidade toda pessoa fisica ou juridica que
tenha interesse na avaliacdo da situacdo e do progresso de determinada entidade, seja tal

entidade empresa, ente de finalidades ndo lucrativas, ou mesmo patrimonio familiar.

Destaca que as empresas precisam dar énfase a evidenciacdo ou a
transparéncia de todas as informacdes que permitam a avaliacdo da sua situagdo patrimonial e
das mutacdes desse seu patrimdnio e, além disso, que possibilitem a realizacdo de inferéncias

perante o futuro.

1 Deliberacio CVM 29, de 05 de fevereiro de 1986.
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Essa evidenciacdo € vital para se alcangar os objetivos da contabilidade,
havendo hoje exigéncias no sentido de se detalharem mais ainda as informagdes por segmento
econdmico, regido geografica, dentre outras. Também informag¢des de natureza social passam

cada vez mais a ser requisitadas e supridas.

As empresas de capital aberto, comprometidas com a ampla divulgacao de suas
atividades, vém publicando seus balangos gerais com grande riqueza informacional. Além das
informacdes econdmico-financeiras bdésicas, tradicionalmente exigidas pela legislacdo
societdria e pelos dispositivos regulamentares, as atuais publicagdes incluem notas
explicativas, quadros suplementares e relatorios da administracio, de auditoria e de conselhos,

com grande e variada riqueza de informacdes.

Além disso, as organizacdes em linha com essa cultura publicam outros

demonstrativos financeiros nao exigidos, porém, considerados de grande importancia, como:

a) a demonstracdo do fluxo de caixa, que veicula informacdes

quantitativas;

b) a demonstracdo do valor adicionado e o balango social que

divulgam informacdes quantitativas e qualitativas.

A ANEFAC!, entidade que tem por objetivo compartilhar experiéncias,
incentivar a pesquisa, educacdo continuada nas 4dreas de finangas, administracdo e
contabilidade, concede anualmente o Prémio Transparéncia. O critério de concessdo do

Prémio leva em consideragdo os seguintes quesitos:

a) a qualidade das informagdes contidas nas demonstragcdes

financeiras e notas explicativas;
b) transparéncia nas informacdes prestadas;

c) qualidade do relatério da administracdo e sua consisténcia com as

informagdes divulgadas;

' Associacio Nacional dos Executivos de Finangas, Administracdo e Contabilidade.
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d) aderéncia aos principios contabeis;

e) ressalvas no parecer dos auditores independentes, levando em conta

suas naturezas;

f) apresentacdo da divulgacdo no tocante ao leiaute, legibilidade,

concisdo e clareza; e

g) divulgacdo de aspectos relevantes nao exigidos legalmente, como
fluxo de caixa, valor adicionado, EBITDA, valor econdmico

agregado, balanco social e efeitos inflacionarios, dentre outros.

2.94 A relutancia em evidenciar as informacoes

Em razdo de tantos beneficios propiciados pela transparéncia, deve-se
questionar a razdo da existéncia de empresas excessivamente opacas. Ao pesquisar 0 processo
de evidenciacdo nas empresas, Dantas et al (2004 p.5), constataram que, apesar da adequada
evidenciacdo financeira influenciar positivamente a eficiéncia no desenvolvimento do
mercado de capitais, além de reduzir o custo de capital e aumentar a liquidez das acdes, ha

certa relutancia das organizagdes em aumentar o grau de evidenciagdo.

Uma questdo bastante importante, trazida no bojo do estudo elaborado pelos
autores, ¢ o argumento de que a divulgacdo plena das informacgdes pode comprometer o
sucesso do empreendimento. O fato € que, a partir do momento em que as politicas
empresariais de financiamento e investimento se tornam de amplo conhecimento dos agentes
que tenham interesses contrarios aos da empresa e caso essas informacOes ndo sejam
divulgadas adequadamente, pode resultar em informacgdes enganosas para os usudrios. Além
disso, abre espaco para a manipulagdo de negociagdes com valores mobilidrios, por parte
algum agente com acesso a essas informacdes privilegiadas, o que caracteriza insider

information.

Para explicar os fatores que implicam na relutancia em divulgar informacdes,
os autores citam os argumentos apresentados por Hendriksen e Van Breda (1999, p.517),
segundo os quais ha o receio de que a divulgacdo possa prejudicar a empresa em favor dos

concorrentes ou de outros agentes com interesses contrdrios aos da administragdo. Por outro
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lado, deve se ter sempre presentes, por ocasido da divulgacdo, os seguintes aspectos
essenciais: a relacdo de custo versus beneficio de se produzir e divulgar tais informagdes e a

falta de conhecimento das necessidades dos usuarios.

Em relacio ao custo beneficio da informagdo, € certo que as empresas
despendem recursos significativos para divulgacdo de suas informacdes até certo ponto em
que a propria empresa se considera como totalmente satisfeita com os beneficios alcangados.
Porém, nao ha um padrio de satisfacdo, sendo o ponto 6timo definido pela prépria empresa,

levando em conta diversos aspectos, um dos quais € o grande interesse dos stakeholders.

Segundo sugerido pela Deliberacago CVM 29/86, como n3ao hd um padrao
otimo definido para divulgacdo, uma forma prética de verificar se a contabilidade esta
alcancando seus objetivos, conforme enunciado, € pesquisar, periodicamente, qual o grau de
utilizacdo de demonstracdes contdbeis por parte de grupos de usudrios para os quais, de

antemao, se acredita que as demonstragdes contdbeis devessem ser de grande utilidade.

2.9.5 A transparéncia nas instituicoes financeiras

Alves et al (2005, p.5) mencionam que hd evidéncias empiricas de que as
instituicdes financeiras sdo menos transparentes em relacdo a outros tipos de empresas. Isso
implica que, em tese, os investidores sabem pouco sobre o que estd sendo feito com seus

recursos.

Para melhor esclarecer e ilustrar as conseqiiéncias da falta de transparéncia na
divulgagdo de informacdes de institui¢Oes financeiras, vale a pena mencionar um caso de
grandes repercussdes ocorrido nos anos 90. Trata-se do Banco Barings, no qual um udnico
operador conseguiu levar a insolvéncia um banco de grande expressdo internacional,
demonstrando que, até mesmo os proprios diretores dos bancos, por vezes, desconhecem o

que realmente € feito com os seus recursos.

Ocorre que grande parte das operacdes de tesouraria € realizada por intermédio
da mesa de negdcios. Em alguns aspectos, uma decisdo adotada pode ser divulgada
negativamente por intermédio da mesa de negdécios, com o intuito de macular o concorrente

para satisfacdo financeira de interesses dos proprios fomentadores da informacao.
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No tocante ao grau de transparéncia de bancos com atuag¢do no Brasil, em
relacdo as praticas divulgadas por instituicdes financeiras internacionais, um estudo empirico
realizado por Goulart (2003, p.24), compreendendo os relatérios anuais de 1997 a 2002,
concluiu que, em relagdo ao quesito “risco de mercado”, os bancos brasileiros apresentam um
nivel limitado de transparéncia, havendo, portanto, uma necessidade de melhoria do nivel de

disclosure bancario brasileiro.

Para elaborar o estudo, Goulart (2003, p. 22) utilizou como parametros as
recomendacdes de evidenciacio do Comité de Supervisio Bancdria da Basiléia (CSBB)",
bem como informagdes sobre as praticas de divulgacdo de institui¢des financeiras no mercado

internacional.

A evidenciacao adequada dos aspectos relacionados aos riscos financeiros deve
ter como parametro a expectativa de perdas em decorréncia de oscilacdes em varidveis
econdmicas e financeiras, como taxas de juros, taxas de cambio, precos de acdes e de
commodities. Essa informac¢do tem assumido importancia crescente no sistema financeiro,
por diversos fatores, como as crises financeiras de amplitude global, o desenvolvimento dos
derivativos, os colapsos empresariais decorrentes de defici€éncias na gestdo de riscos, e as

exigéncias de capital em funcao dos riscos incorridos pelas institui¢des.

Em relac@o a esses riscos financeiros, Goulart (2003, p.189) concluiu com a
pesquisa empirica, que a evidenciacdo bancdria no Brasil, apesar de mostrar indicadores de
evolucdo na area de riscos de mercado, ainda, requer o desenvolvimento de todo o conjunto
de precondicdes legais, institucionais e culturais relevantes para o amadurecimento do

mercado de capitais doméstico e de seus sistemas de governanga corporativa.

Em resumo, entre divulgar a informag¢do levando em considerag¢do o risco de
expor a institui¢do ao risco do negdcio e nao divulgar sob pena de omissdo persiste ainda a

seguinte dicotomia:

15 O Comité de Supervisdo Bancaria da Basiléia (CSBB) ou Basle Committee on Banking Supervision ( BCBS),
fundado em 1975, congrega autoridades de supervisdo bancaria. Foi estabelecido pelos Presidentes dos bancos
centrais dos paises do Grupo dos Dez (G-10). O papel do Comité da Basiléia é divulgar normas e monitorar o
progresso dos paises na implantagdo dos principios da supervisdo bancaria eficaz.
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a) se por um lado existe a justa razdo em nao divulgar informacdes,
as quais podem vir a comprometer eventuais estratégias e titicas
internas da empresa, havendo, portanto, receio de que a

divulgagdo possa prejudicar a empresa em favor dos concorrentes;

b) por outro, ha o risco de a administracdo da empresa vir a ser
responsabilizada pela ndo divulgacdo de informacdo adequada e
tempestiva. Neste caso, as empresas e seus dirigentes podem vir a
ser responsabilizadas, por omissdo e gestdo temerdria, infragdes
capituladas na Lei que define os crimes contra o Sistema

Financeiro Nacional‘®.

A solugdo para o problema apresentado entre informar ou nao deve ser pautada
pelo administrador na busca do seguinte equilibrio: avaliar os cuidados que sempre deve ter
no sentido de procurar respaldo documental suficiente, evitando, assim, eventuais acdes
judiciais por ndo divulgar a informacdo e, por outro, divulgar e ser penalizado por quebra de

sigilo dos negdcios.

2.10 Os controles internos, a Lei Sarbanes-Oxley e a governanca corporativa

2.10.1 Controles Internos

Bergamini Jr. (2005, p. 149)17, sustenta que os controles internos sao um
instrumento essencial de governanga corporativa e que devem ser implementados pela alta
administracdo. Tais controles internos compreendem as intervengdes tanto do conselho de
administracdo quanto da diretoria executiva no processo, pelo fato de que é de ambos a
responsabilidade de estabelecer o plano de organizacdo. Esse plano define o desenho
organizacional da empresa (organograma), estabelece as responsabilidades bdésicas de cada
unidade (atribuicdes funcionais) e aloca os recursos necessarios para a adequada gestdao dessas
atribuicdes, representados por pessoas qualificadas, recursos materiais e sistemas de

tecnologia de informacao (T1).

16 A Lei 7.492, de 16 de junho de 1986, ou lei do colarinho branco, caracteriza como crimes contra o sistema
financeiro nacional, dentre outros, os seguintes procedimentos: gerir fraudulentamente instituicdes financeiras,
praticar gestdo temerdria e divulgar informagao falsa ou incompleta, induzir ou manter em erro, sécio, investidor
ou reparticio publica competente relativa a operagdo ou situagdo financeira, sonegando informagdo ou
prestando-a falsamente.
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De acordo com Moscove et al (2002, p.196), os sistemas de informacdes
contdbeis englobam toda a forma de ativos de uma organizacido que precisam ser protegidos
contra adversidades. A protecdo dos ativos requer o desenvolvimento e implementacio de um
sistema de controles internos dentro do Sistema de Informacdo Contdbil — SIC da

organizagdo, bem como em outras partes do sistema organizacional.

Além de proteger os ativos, o sistema de controles internos ajuda a garantir a
confiabilidade dos dados contdbeis processados pelo sistema de informacdes contdbeis e

auxilia a promocao da eficiéncia operacional de uma organizagao.

O COSO"™ define controles internos como um processo realizado pelo
conselho de administragdo, pela administracdo e pelos funcionérios de uma entidade que visa
dar garantia razodvel quanto ao comprimento dos objetivos da organizacdo abrangendo as

seguintes categorias:
"a) aeficécia e eficiéncia de operagdes;
b) a confiabilidade dos relatérios financeiros; e
¢) o cumprimento das leis e regulamentos aplicaveis."

De acordo com o COSO, os componentes do controle interno sido inter-

relacionados e consiste de cinco componentes bésicos:

a) ambiente de controle - estabelece o enfoque que a empresa
possui em relagdo ao controle e influencia o grau de
consciéncia dos funciondrios em relacdo ao controle. Através
da promocgdo da necessidade e importancia do controle interno
pela administracdo € que os empregados irdo adquirir a

consciéncia de sua importancia. Nesse passo, € de suma

" REVISTA DO BNDES, RIO DE JANEIRO, V. 12, N. 24, P. 149-188, DEZ. 2005

'8 0 COSO Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway Commission é uma entidade privada
dedicada a prover a qualidade das demonstragdes financeiras, a ética nos negdcios através da efetividade dos
controles internos e da governanga corporativa das organizacdes. O COSO ¢é patrocinado pelas cinco principais
associagdes profissionais de finangas e contabilidade dos Estados Unidos: American Institute of Certified Public
Accounting — AICPA.American Accounting Association — AAA. The Institute of Internal Auditors — IIA.
Institute of Management Accounting — IMA. Financial Executive Institute — FEIL
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importancia a necessidade de educacdo e treinamento
permanentes dos empregados para a necessidade de

observancia as medidas de controle interno e adesio a estas;

avalia¢do de risco - a criacdo do controle automaticamente
reduz ou afasta o risco de haver perdas, fraudes ou desvios.
Através do processo denominado avaliacdo de risco se
reconhece que toda a estrutura da empresa estd exposta a
risco. Cabe, portanto, ao sistema de avaliacio de risco adequar
periodicamente os procedimentos de controle interno de modo
a prevenir esses riscos. A regra geral € que quanto mais
liquidos os ativos, mais riscos possuem. Portanto, para esses
ativos os procedimentos de controle devem ser mais rigidos,

rigorosos e avaliados em menores intervalos de tempo;

atividades de controle - as atividades de controle visam
garantir que as medidas de controle serdo observadas. Assim,
devem ser implantados controles e procedimentos para
monitoramento de prazos, para solucdo de pendéncias e

utilizadas metodologias para evitar riscos;

informagdes e comunicagdes - representam a metodologia
para divulgar informag¢des como relatorios, memorandos, a
metodologia de processamento de rotinas e transagdes, assim
como a metodologia de prestacio de contas de guarda e

conservagao de ativos;

monitoramento - consiste nos procedimentos pré-definidos
para se executar a avaliagdo dos controles internos. Dizem
respeito, principalmente, a temporalidade em que os controles
internos devem ser avaliados e se, e como, estdo sendo

observados."
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Em relacdo ao tipo de controle interno, Moscove et al (2002, p.199) destacam:

"a) controles internos preventivos - sdo aqueles implantados
antes da criacdo da organizagdo ou de uma 4rea especifica da
organizacdo. Um exemplo tipico de controle preventivo € o de
tesouraria. Qualquer pagamento e recebimento devem prever
quais os responsaveis pelas diversas atividades e a linha de
decisdo autorizativa, o nivel hierdrquico e as caracteristicas da

assinatura dos responsaveis; e

b) controles internos preventivos detectivos ou corretivos - estes
controles sdo exigidos na medida em que as rotinas vao sendo

implantadas e se detecta a ocorréncia de riscos iminentes."

2.10.2 A Lei Sarbanes-Oxley

A Lei Sarbanes-Oxley, ou simplesmente SOX, foi aprovada em 2002 pelo
Congresso Americano com o objetivo de restabelecer a confianga nas organizagdes que atuam
no mercado americano e a sustentabilidade das organizagdes que atuam no sistema financeiro
daquele pais, possibilitando maiores garantias aos investidores. Além disso, a SOX visa
aperfeicoar os controles internos das empresas e melhorar a eficiéncia da governanca

corporativa.

O motivo da promulgacdo da Lei foi justamente a onda de escandalos
corporativos e financeiros envolvendo, entre outras empresas, a Enron, gigante do setor de
energia, e a Worldcom, pertencente ao setor de telecomunicacdes, que geraram prejuizos
financeiros, atingindo milhares de investidores, mercé das fraudes contdbeis ocorridas por

€8sas empresas.

Os escandalos ocorridos a época no mundo dos negécios trouxeram a tona uma
realidade surpreendente sobre a forma como os altos executivos lidavam com informacgoes
importantes referentes a vida financeira dessas empresas. Portanto, para o alcance dos
objetivos € necessario dar transparéncia as atividades das organizagdes, a fim de proteger os
investidores dos investidores. Em outras palavras, a Lei reescreveu, literalmente, as regras de

governanga corporativa relativas a divulgagdo e emissdo de relatdrios financeiros.
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No caso particular da Enron, as irregularidades consistiam principalmente de
participagcdes aciondrias ndo registradas na contabilidade e receitas indevidamente
reconhecidas. Silva et al (2004, p.6) tracaram um amplo diagndstico sobre a faléncia da
Enron, considerada como um dos acontecimentos recentes mais relevantes nos ultimos anos

na area financeira.

A anélise dos fatos permite inferir que o problema de agéncia foi decisivo para
a faléncia daquela empresa, que poderia ter sido evitada caso existissem critérios mais rigidos
de governanga corporativa. Assim, restou evidenciado que os interesses dos administradores
praticados no dia-a-dia da organizacao sobrepujaram os interesses dos investidores, credores e

funciondrios, o que motivou o débacle.

Segundo os autores, o temor da conduta perniciosa por parte dos
administradores gerou uma verdadeira crise de confianca nas préticas contdbeis e de
governanca corporativa. As suspeitas sobre a integridade dos balancos afetaram
profundamente o mercado e alimentaram a queda da Bolsa de Valores de Nova lorque

(NYSE) e motivaram a criacdo da Lei pelo governo norte-americano.

Estdo sujeitas a observancia da SOX todas as empresas de capital aberto que
possuem suas acdes negociadas na NYSE e na North American Securities Dealers Automated
Quotation System (NASDAQ). A NASDAQ ¢é uma bolsa de valores, constituida por um
conjunto de corretoras de valores, inclusive empresas brasileiras que possuem papéis
negociados naqueles mercados. A SOX visa garantia a transparéncia na gestdo financeira das
organizacoes, na contabilidade e na auditoria, bem como a seguranca das informacgdes para

que estas sejam realmente confidveis, evitando assim fraudes e fuga de investidores.

Em relacio a governanca corporativa, a expectativa € apresentar a
transparéncia das areas fiscais e de controladoria das organizag¢des, tragando um paralelo com

as prestacdes de contas.

Moeller (2002, p. 14) sustenta que a SOX estd alinhada com a governanga
corporativa no que diz respeito as boas praticas, principalmente na atividade de auditoria, com
espelho no cddigo de ética e segurancga. Esta constatacdo € evidente pela exigéncia de um

amplo conhecimento das atividades de controle. No que concerne a 4rea tecnoldgica esta €
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considerada de fundamental importancia nesse processo por ser responsavel pelo controle e

pela seguranca da informacio, assim como por sistemas legais.

A seguir, o autor elenca os requisitos para o alcance desses objetivos, como
sendo necessdrios a assegurar uma cultura perene dos controles internos e, se for o caso,

modificar, implantar e até redesenhar todos os processos. Estes objetivos sdo os seguintes:

"a) assegurar a confiabilidade das informacdes;

b) realizar diagnésticos de compliance'’;

¢) eliminar processos redundantes para reducao de custos;

d) gerar a confiabilidade de sistemas e aplicagdes;

e) manter a seguranca das informacdes disponiveis, como o

acessos/permissdes e compartilhamentos;

f) garantir veracidade de dados de saida, onde, com prazos mais
curtos para a emissdo de diversos relatérios, prevalece mais do
que nunca, a importancia de uma unica base, evitando varias

fontes de informagdes."

A SOX, portanto, visa estabelecer um monitoramento continuo e eficiente das
empresas. Esse monitoramento estd alinhado com as regras da boa governanga corporativa,
sob a premissa da ética nos negdcios. Essas premissas passaram a ser regidas por uma Lei que
ndo afeta apenas as empresas americanas ou as filiais dessas empresas em outros paises.
Afeta, sim, indistintamente, todas as empresas que tém suas a¢des negociadas no mercado de

capitais americano.

Assim, ante essas ponderacdes, cabe inferir que as responsabilidades criadas

pela SOX sdo do interesse de todas as empresas que queiram se atualizar sobre praticas

¥ De acordo com o documento consultivo internamente elaborado pela Febraban/ABBI (2005), o verbete
compliance € oriundo verbo em inglés to comply, que significa cumprir, executar, satisfazer, realizar o que lhe
foi imposto, ou seja, é o dever de cumprir, de estar em conformidade e fazer cumprir regulamentos internos e
externos impostos as atividades da Instituig@o.
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rigorosas que estdo entrando em vigor nos EUA e que terdo influéncia global. A Sarbanes-
Oxley privilegia o controle interno e as formas mais adequadas de divulgacido e emissdo de
relatérios financeiros, aumentando a transparéncia no mundo corporativo e contribuindo para

o aumento da confianca nesse setor.

As secOes mais importantes contidas no bojo da lei sdo as 302 e 404%. A
primeira se¢do versa sobre a responsabilidade dos diretores. Destarte, em caso de violagdo da
Lei, estardo sujeitos a pena prisio e multa preliminarmente os diretores e, por
responsabilidade soliddria comprovada, os auditores e consultores dessas empresas. A Secao
404 determina avalia¢do anual dos controles e procedimentos internos para fins de emissdo do

relatério financeiro.

Em resumo, pela secio 302°° da SOX a dire¢do da empresa deve informar

trimestral e anualmente que € responsavel:
n

a) pela divulgacdo dos controles e procedimentos;

b) pelos controles, para assegurar que informacdes importantes sao

conhecidas;
c) pela eficicia dos controles divulgados;
d) pelas conclusdes em relatérios adequados e tempestivos;

e) pela divulgacio ao comit€é de auditoria e aos auditores das

deficiéncias significativas de controle e atos de fraudes;

f) pela indicacdo no relatério de mudangas significativas de controle

interno;

g) pela introducdo dos conceito de divulgacdo de controles e

procedimentos;

0 http://www.sarbanes-oxley.com/section.php?level=1&pub_id=SOA-Manual
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h) pela de integridade dos controles em relagdo aos demonstrativos

financeiros. "

De outra parte, a secido 404%° exige da direcdo da empresa os seguintes

procedimentos:

a) declaracdo oficial de sua responsabilidade no estabelecimento e
manuten¢cdo de uma estrutura interna de controles internos e

procedimentos para relatdrios financeiros;

a) avaliacdo da eficicia dos controles internos e procedimentos da

empresa para relatdrios financeiros; e

b)  requerimento de um auditor externo para atestar suas

declaracoes."
2.11 A contribuicao da convergéncia contabil para a governanca corporativa

Lemes e Carvalho (2005, p.3) apontam como causas para o desenvolvimento
de diferentes modelos contibeis ao redor do mundo a relacdo entre os negdcios € 0s
fornecedores de capital, a proximidade politica econdmica com outros paises, o sistema legal,
os niveis de inflacdo, o tamanho e complexidade das companhias, o nivel de sofisticacdo da
administracdo e da comunidade financeira, o grau geral de educagdo e a prépria cultura de

cada pafs.

No contexto das economias globalizadas, as praticas empresarias globais vém
passando por profundas transformacdes, trazendo reflexos nos diversos ambientes de
negociacdes, tornando esses ambientes mais competitivos e exigentes no que se refere a
propensdo a riscos. A governanga corporativa, por sua vez, vem apresentando novos modelos

de gestdo, o que tem ocasionado profundas mudancas.

A intensidade dessas aludidas mudancas tem causado impactos significativos e
irreversiveis nas novas estruturas de negdcios, ocasionando importantes transformacgdes no
ambiente em que a empresa atua, principalmente na regulagdo governamental, implicando

maiores desafios para o gestor quanto ao conhecimento do risco politico, legal e, mais
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recentemente, o denominado risco ambiental. Os novos paradigmas requeridos sao um desafio
aos gestores que passam a vislumbrar novos modelos de decisdo, tendo a contabilidade como
ferramenta indispensdvel no processo de obtencdo e divulga¢do de informacdes (LEMES e

CARVALHO, 2005, p.1).

No contexto do ambiente competitivo que permeia as organizagdes, ha
necessidade de se adotar um conjunto de padrdes contdbeis internacionais que possam
permitir a comparacdo das informacdes divulgadas pelas empresas nos mercados

globalizados.

Esse processo de convergéncia dos principios contibeis traz como pressuposto
a necessidade de se conhecer as dimensdes internacionais da linguagem contdbil que
atualmente se mostra como imprescindivel para a gestdo das empresas que pretendem
participar desses mercados, como complemento a exigéncia da transparéncia como fator

indutor da boa pratica de governanga corporativa.

Ocorre que, sem esse processo de convergéncia, as demonstracdes contdbeis e
as demais formas de evidenciacdo, divulgadas principalmente por intermédio de notas
explicativas, se tornam dificeis de serem entendidas por parte dos usudrios das informagdes de
diversos paises em virtude de diferencas culturais, posto que adotam préticas empresariais
inerentes a essas culturas. Isto se deve ao fato de que o resultado das transagdes, apurado
segundo o critério adotado por um pais, pode ndo ser coincidente com o apurado em outro,
dependendo das diferencas de tratamento a ser dado a variados eventos contdbeis (LEMES e

CARVALHO 2005, p.1).

Para maior compreensdo dos motivos da existéncia das diferengas entre
normas e praticas contabeis, ver a tabela a seguir preparada por Weffort (2005):

Tabela 2 - Razbes das diferencas entre normas contabeis

RAZOES GENERICAS RAZOES ESPECIFICAS

e (aracteristicas e necessidades dos usudrios das|e Nivel de educagdo e sofisticacdo dos usudrios,
demonstracdes contdbeis. especialmente do gestor do negécio e da
comunidade financeira.

e Tipo de sistema de financiamento.

e  (Caracteristicas da empresa: tamanho,

complexidade multinacional e endividamento.
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e  Caracteristicas dos preparadores das|e Sistema de educacé@o dos contadores.

demonstrag¢des contdbeis: contadores e  Status, idade e estigio da profissao.

e Modos pelos quais se pode organizar a sociedade |®  Sistema politico.
em que o modelo contabil se aplica. e Sistema econdmico e nivel de desenvolvimento.
e Sistema juridico.

e  Sistema fiscal.

e Aspectos culturais. e  Valores culturais.
e Religido.

e Linguagem.

Outros fatores externos. e Histérico, principalmente invasdes e herancga

colonial e Lacos econdmicos e politicos.

Fonte: Weffort (2005) adaptado pelo autor

Lemes e Carvalho (2005, p.4) destacam que a convergéncia contibil objetiva
colocar sistemas diferentes em uma estrutura ordenada com o intuito de produzir resultados
sinérgicos. Como conseqiiéncia direta, a convergéncia poderd orientar analistas e investidores
na adequada alocagdo de capital, ajudar a disciplinar as praticas de auditoria e facilitar o

cumprimento de tais praticas.

2.11.1 Os mercados financeiros internacionais

Nos ultimos anos, a economia mundial tem passando por um processo
continuo e permanente de mudanca e transformacdes ocasionado pela globalizacdo. Esse
processo tem sido de tal maneira intenso, que praticamente alterou toda a estrutura da
sociedade em diversos paises, redefinindo completamente o conceito de propriedade e riqueza

alterando a estrutura de propriedade e gestao.

Basta mencionar, a propdsito, as mudancas ocorridas nas praticas empresariais
dos grandes conglomerados em vdrios paises, principalmente na América Latina. No Brasil,
por exemplo, cabe meng¢ao as mudangas ocorridas com a privatizagdo em diversos segmentos,
como o caso do sistema de telefonia, assim como as mudangas ocorridas nas estruturas de
propriedade e de gestdo das institui¢des do Sistema Financeiro Nacional. Por meio desse
processo ocorrido praticamente em uma década, toda a estrutura aciondria, financeira,
patrimonial e operacional desses dois segmentos fundamentais da economia transformou-se

radicalmente.
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Como sustenta Lisboa (2002, p.28)*', a globalizacio vem demandando forte
integracdo comercial, aliada ao crescimento dos mercados de capitais nacional e internacional.
Este fato vem ocasionando a necessidade do aprimoramento das boas priticas de governanga
corporativa tendo como pano de fundo a internacionalizacido da contabilidade. O objetivo € o
de melhor suprir os investidores, os analistas, os credores e os demais usudrios das

informagdes, no sentido de entenderem e melhor analisar as demonstracdes contdbeis.

Essa necessidade se traduz também pelo sensivel aumento da aceleracao do
processo, nos anos recentes, de fusdes e aquisi¢des de empresas no Brasil principalmente para

busca da escala global e valorizagdo da marca, ocorrido em anos recentes.

Nesse ambiente globalizado, a no¢do de economia nacional assim como
empresa nacional tem reduzido significado. Isto por que € injustificivel a nocdo que
anteriormente existia de empresa, capital, produtos e tecnologia nacionais. Como o processo
de globalizagdo € irreversivel torna também irreversivel a harmonizacdo contdbil. Os
investidores sdo propensos a participar de mercados onde possuem perfeito conhecimento e
nos quais confiam. Por essa razdo, os paises que adotarem a harmoniza¢do das normas

contdbeis reconhecidas internacionalmente terdo significativa vantagem sobre os demais

(LISBOA, 2002, p. 28).
2.11.2 A viabilizacao do processo de convergéncia

No ano 2000, o 10SCO?* recomendou a ado¢@o das normas internacionais de

contabilidade para elaboracdo de demonstragdes financeiras das empresas listadas nas bolsas

21 . S . L .

A Agenda Perdida: diagnésticos e propostas para a retomada do crescimento com maior justica social. Ata
da reunido realizada em setembro de 2002, entre varios economistas de renome patrocinado pelo Instituto de
Estudos do Trabalho e Sociedade (IETS).

2.0 10SCO (The International Organization of Securities Commissions) ou Organizacio Internacional das
Comissoes de Valores Mobiliarios - foi oficialmente criada em 1983. Conta, atualmente, com mais de 130
membros de 80 paises, responsaveis pela quase totalidade da capitalizacdo do mercado de valores mobilidrios
mundial. A organizagio tornou-se o principal férum internacional para as autoridades reguladoras dos mercados
de valores e de futuros. Seus objetivos sdo: promover, através da cooperagdo, altos padrdes de regulacdo,
adequados a manuten¢do de mercados seguros, eficientes e eqiiitativos; intercambiar informagdes e experiéncias
necessdarias ao desenvolvimento de mercados domésticos; unir esfor¢os para estabelecer padrdes internacionais
de contabilidade e auditoria e um eficaz sistema de supervisdo das transacdes internacionais nos mercados de
capitais; proporcionar assisténcia reciproca em investigacdes, com a finalidade de garantir a rigorosa aplicagao
das leis e punicdo de seus infratores. Sio membros do IOSCO a Bovespa, a BM&F e a BVRJ.
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de valores membros do IOSCO. A esse propésito, o Férum de Estabilidade Financeira™ que
retine entidades como o G8, o FMI e o Banco Mundial reconheceu que a estrutura contébil
tem papel fundamental na promog¢do da boa governanga corporativa, além de contribuir

positivamente na eficiéncia dos esfor¢os do mercado financeiro.

As normas contdbeis internacionais de contabilidade ficaram conhecidas a
partir de 2003 como IFRS (International Financial Reporting Standards). O alcance de seu
objetivo tem sido buscado pela coordenacdo de trabalhos de proposicdo, discussdo e

aprovacgdo de normas contdbeis internacionais.

Adicionalmente as normas internacionais de contabilidade, existe as
interpretacdes do IFRIC** que emite normas de cardter interpretativas destinadas a auxiliar a
aplicacdo da norma a respeito de um determinado assunto que esteja em evidéncia e que
requeira direcionamento sobre sua correta interpretacdo técnica. Todo esse conjunto de
normas (IFRS) e interpretagdes (IFRIC) € conhecido por normas internacionais de

contabilidade ou International Financial Reporting Standards.

No Brasil, no ambito do Conselho Federal de Contabilidade, foi instituido, em
2005, o Comité de Pronunciamentos Contdbeis (CPC), com o objetivo de atuar de forma
independente na emissdo de pronunciamentos técnicos sobre contabilidade para permitir a

emissido de normativos pelas entidades reguladoras brasileiras®, visando 2 centralizacio e a

» O Férum para Estabilidade Financeira (FEF) foi instituido em abril de 1999 pelo Fundo Monetirio
Internacional (FMI) em cooperacdo com o Banco Mundial e o G-8, os oito paises mais desenvolvidos, para
promover a estabilidade internacional pela troca de informagdes e pela cooperagdo em matéria de supervisao e
acompanhamento de operacdes financeiras. O Férum retine regularmente as autoridades nacionais responsaveis
pela estabilidade nos grandes centros financeiros internacionais, as instituicdes financeiras internacionais, grupos
internacionais de reguladores e supervisores de setores especificos e comités de peritos de bancos centrais. O
FEF procura coordenar os esforcos desses vérios 6rgdos no sentido de aperfeicoar o funcionamento dos
mercados e reduzir riscos sistémicos.

* O International Financial Reporting Interpretations Committee. é o comité que emite as interpretacdes
técnicas oficiais.

» No Brasil, diversas entidades expedem normas e procedimentos contdbeis, no 4mbito de suas respectivas
atuacdes, dentre as quais, o Banco Central do Brasil, a CVM, a Superintendéncia de Seguros Privados (SUSEP)
e a Secretaria da Receita Federal. O papel do CFC, Comité de Pronunciamentos Contdbeis instituido pela
Resolugdo CFC 1.055, de 7 de outubro de 2005, do Conselho Federal de Contabilidade € congregar os interesses
de todos esses orgdos produzindo apenas um pronunciamento. O Comité tem em sua composicdo dois
representantes de cada uma destas seguintes entidades: Associacdo Brasileira das Companhias Abertas
(Abrasca), Associagio dos Analistas e Profissionais de Investimento do Mercado de Capitais (Apimec),
Bovespa, Conselho Federal de Contabilidade (CFC), IBRACON - Instituto dos Auditores Independentes do
Brasil e Fundac@o Instituto de Pesquisas Contabeis, Atuariais e Financeiras (Fipecafi).
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uniformizacdo do seu processo de producdo de normas, levando sempre em conta a

convergéncia da contabilidade brasileira aos padrdes internacionais.
2.11.3 A contribuicao da convergéncia para a evolucao dos mercados

Os investidores nacionais e internacionais utilizam uma grande variedade de
técnicas sofisticadas de avaliagdo das empresas. Quanto maior a transparéncia, a clareza e o
grau de compreensibilidade das informagdes divulgadas pela empresa, maior serd a segurancga
desses investidores, logo, menor também serd o prémio exigido pelo risco. Para as empresas, o

custo dos recursos obtidos tenderd a ser menor, em beneficio da reducdo do custo de capital.

As corporagdes transnacionais em todo o mundo sdo as principais responsaveis
pelo aprimoramento das praticas de governanga corporativa e, de certa forma, por terem sido
influenciadas pela globalizacdo dos mercados, foram direcionadas a adotar a harmonizag¢do ou

convergéncia das normas contabeis.

Subjacente a convergéncia, o desenvolvimento das normas, métodos e praticas
contdbeis adotadas por um pais é perfeitamente explicado pelo interesse governamental. A
convergéncia contdbil, destinada a evidenciacdo e apresentacdo das informagdes contibeis,
torna mais factivel o controle governamental sobre as atividades empresariais por setor da

economia.

Além disso, contribui para facilitar o controle e fiscalizacdo na cobranca de
tributos, eis que nos paises que adotam o modelo juridico em que o governo é mais atuante na
normatiza¢do dos principios contdbeis, hd uma tendéncia em utilizar a contabilidade como

politica de governo para avaliagdo de desempenho e a alocacio de recursos>.

Para registro no segmento do Novo Mercado, como parametro de boas praticas
de governanga corporativa, a Bovespa exige a apresentagdo de demonstracdes financeiras de

acordo com as normas instituidas pelo IFRS. Os niveis especiais de registro da Bovespa

% Este modelo juridico é denominado code-law, em que predomina a forma legal, voltada para o pressuposto de
que somente € permitido aquilo que esta previsto legalmente. Este sistema € baseado na Lei Romana e é adotado
em paises como a Alemanha, Franca e Japdo. A prética contabil desses paises tende a ser menos criativa e a
estrutura de financiamento das empresas é voltada para o mercado de crédito. De outra parte, no modelo juridico
denominado common-law, hi prevaléncia da esséncia econdmica sobre a forma juridica, e pressupde que aquilo
que ndo estd proibido é permitido. A pratica contabil desses paises, por outro lado, tende a ser mais criativa e o
sistema de financiamento das empresas € voltado para o mercado de capitais.
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foram criados para as empresas com melhores praticas de governanca corporativa, que tém

potenciais beneficios na forma de menor custo de capital.

Como resultado, algumas institui¢des financeiras no Brasil como o BNDES e
as agéncias internacionais de financiamento como o BIRD o Banco Mundial e o IFC, somente
liberam linhas de crédito, tendo como condi¢do bésica a adocdo, pelas empresas tomadoras
dos recursos, das boas priticas de governanca corporativa e, fundamentalmente, que

apresentam demonstragdes contdbeis convertidas para as IFRS.

A maior credibilidade associada a adocdo de priticas de gestdo mais
transparentes e a utilizacdo de normas contdbeis universalmente aceitas e de maior qualidade
tendem a se refletir em melhores avaliacdes de crédito atribuidas por agéncias de rating®’
internacionais € em aumento da liquidez do mercado. Nesse contexto, os investidores sdao
atraidos para mercados sobre os quais detém conhecimento e nos quais confiam. Por essa
razdo, os pafses que adotam normas contdbeis reconhecidas internacionalmente terdo

significativa vantagem sobre os demais.

O fornecimento de informagdes de acordo com normas de elevada qualidade,
transparéncia e comparabilidade reduz o risco do investimento e o custo do capital. Se a
empresa tiver de preparar suas demonstracdes contdbeis de acordo com diferentes normas de
distintos paises, para se comunicar com investidores nos vérios mercados de capitais em que

opera, terd com isso elevados custos e dificuldades no processo de comunicagao.

A verdade € que o mercado de capitais dos paises que adotam normas
contibeis em consonincia com as reconhecidas internacionalmente, tende a estar em
vantagem em relacdo aos demais, visto que os investidores estrangeiros necessitam de
informacdes confidveis que resguardem a comparabilidade das informagdes no processo de

tomada de decisOes.

Entender as dimensdes internacionais da contabilidade € preponderante para
qualquer investidor que tenha interesse em negociar por fronteiras nacionais e internacionais,
em que as informacdes contdbeis podem variar substancialmente de um pais para outro, de

acordo com os principios de contabilidade. Diferencas em cultura, priticas empresariais,

*7 As agéncias internacionais de avaliagdo de risco ou de rating mais conhecidas sdo: a Standard & Poor”s
(S&P), Moody s e Fitch.
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sistemas politicos, inflacdo, tributacdo e os riscos empresariais devem ser consideradas no

processo decisério de onde e como negociar e investir (NIYAMA, 2005, p. 28).

2.11.4 O processo de convergéncia no Ambito do Sistema Financeiro Nacional®®

No ambito do Sistema Financeiro Nacional, o Banco Central esta alinhado com
as normas internacionais ao reconhecer a necessidade de adocdao da convergéncia de praticas
contdbeis e de auditoria com o intuito de fortalecer e ampliar a credibilidade da informacgao,

na busca dos seguintes beneficios:

a) fortalecer a credibilidade da informacdo, facilitando o
acompanhamento e a comparacao da situacdo econdmico-financeira

e do desempenho das instituicdes;

b) otimizar a alocagdo de capitais; e

c) contribuir para a redu¢do de custos de captagdo e operacionais,
nesse ultimo caso eliminando a necessidade de elaboragdo, por
parte das instituicdes com atuacdo internacional, de multiplos

conjuntos de demonstragdes contabeis.

O Banco Central determinou o desenvolvimento de acdo especifica com o
objetivo de identificar as necessidades de convergéncia as normas internacionais de
contabilidade e as normas internacionais de auditoria, promulgadas, respectivamente, pelo

IASB e pela IFAC, aplicaveis as instituigdes financeiras.

A partir do diagndstico, serdo editados normativos objetivando a adogdo de
procedimentos para a elaboracio e publica¢do de demonstragdes contdbeis consolidadas em
consonincia com os pronunciamentos do IASB a partir de 31 de dezembro de 2010, bem
como a observancia das normas editadas pela IFAC para a prestacdo de servigos de

auditoria independente no ambito do Sistema Financeiro Nacional.

* Comunicado 14.259, de 10 de marco de 2006, trata dos procedimentos para a convergéncia das normas de
contabilidade e auditoria aplicdveis as institui¢des financeiras e as demais institui¢des autorizadas a funcionar
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2.11.5 Os pros e os contras da convergéncia
Weffort (2005, p.66) apresenta na tabela a seguir os aspectos favordveis e

desfavoréveis da convergéncia contébil:

Tabela 3 - Pros e contras da ado¢ao da convergéncia contabil

PROS

CONTRAS

Maior consisténcia das demonstra¢des financeiras
entre paises pode facilitar as andlises de
investimentos e crédito.

Redugdo dos custos de empresas multinacionais,
simplificando a consolidagdo e permitindo o
entendimento de relatérios em qualquer pais.
Acesso a outros mercados reduzindo os custos da
preparacdo de relatérios contdbeis em diferentes
padrdes.

Maior possibilidade profissional de trabalho em

outros mercados.

A adocido das normas locais pode ndo resultar em
harmonizagdo das praticas contdbeis dos paises,
especialmente porque sdo desconsideradas as
diferencas nacionais com sistemas juridicos,
estdgio de desenvolvimento econdmico e aspectos
culturais, entre outros.

Sempre ha um custo para os paises, decorrente da
adocdo de normas internacionais.

Pode servir como meio de imposi¢do da vontade
dos paises economicamente desenvolvidos sobre

aqueles em desenvolvimento.

e Poder auxiliar os paises em desenvolvimento
fornecendo padrées contdbeis de qualidade e

minimizando o custo com pesquisas.

Fonte: Weffort (2005) adaptado pelo autor
2.12 A governanca corporativa e o mercado de capitais

A governanga corporativa no Brasil tem como importante agente de
desenvolvimento o Instituto Brasileiro de Governanca Corporativa (IBGC) colaborando no
reconhecimento, divulgacdo da importancia das boas praticas de governanga corporativa e

pelo crescente interesse das empresas brasileiras em se fortalecer através da sua adocao.

Além do IBGC, cabe a Bovespa uma importante contribuicdo para a
dissemina¢@o das normas de governanca corporativa no Brasil por meio da adog@o dos niveis

diferenciados de listagem e o novo mercado.

pelo Banco Central do Brasil com as normas internacionais promulgadas pelo International Accounting
Standards Board (IASB) e pela International Federation of Accountants (IFAC).
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2.12.1 Os niveis diferenciados de governanca corporativa da Bovespa

Os niveis diferenciados de Governanga da Bovespa foram criados no ano 2000.

Nesse segmento sdo listadas as empresas que se comprometem a adotar, voluntariamente, as

praticas de governanca corporativa adicionais em relacio ao que € exigido pela legislacdo. Em

setembro de 2007 o segmento abrange cento e quarenta empresas, assim divididas:

a)

b)

nivel 1 - quarenta empresas - em que as companhias obrigam-se a
adotar um maior grau de transparéncia de suas informacdes e,
além disso, comprometem-se a manter uma maior democratiza¢do

de seu capital;

nivel 2 - dezoito empresas - em que as companhias
comprometem-se a adotar regras mais abrangentes de governanga

corporativa;

novo mercado - oitenta e duas empresas - a manutencdo da
totalidade do capital social composta de a¢des ordinérias e adogdo
do tag along - oferecimento dos mesmos direitos para todos os

acionistas no caso de alienag@o do controle.

Vale observar que o primeiro e segundo niveis as exigéncias sio menos

abrangentes, ao passo que para o ingresso no novo mercado, ha necessidade de a empresa

aquiescer na emissdo agOes ordindrias ou a conversdo das agdes preferenciais em circulagdo

em ordinérias.

Conforme evidencia o quadro a seguir preparado por Silveira (2005, p.59) os

niveis de exigéncias sdo crescentes, tendo como inicio as necessidade de maior transparéncia

exigidas no nivel 1, principalmente no tocante a realiza¢do de ofertas publicas, passando pela

necessidade de adaptacdo das regras contdbeis aos padrdes internacionais e finalizando com a

exigéncia de somente emissdo de acdes ordindrios e/ou conversdo das preferenciais existentes.
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Figura 3 - Niveis de exigéncia de praticas de governanca corporativa pela Bovespa

Nivel de
Gov. Comp.

Requerimentos de Praticas de Govemanga Corporativa exigidas pela Bovespa

Free Fioat minimo de 25% do capital

Realizagéo de ofertas publicas de agdes favorecendo a disperséo do capital

Regras de Disclosure em operagdes envolvendo atives da companhia

Divulgagdo de acordo de acionistas e programas de siock options

Nivel 1

Disponibilizagdo de um calendério anual de eventos corporativos

Obrigagdo de todos os administradores assinarem o termo de anuéncia da Bovespa

Balango anual seguindo as normas do USGAAP ou |AS GAAP

Adesdio as regras de Camara de Arbitragem para resolugio de conflitos societarios

Mandato unificado de um ano para o Conselho de Administragéo

Oferta publica de compra de todas as agoes em circulagéo, pelo valor econémico,
em caso de fechamento do capital ou cancelamento do registro no nivel 2

MNivel 2

Direito de voto aos preferencialistas nas seguintes matérias: transformagéo,
incorporacéo, cisdo/fuséo, aprovagio de contrato com as subsidiarias

Tag along de 100% aos ordinaristas minoritarios ¢ de 70% do valor para os
preferencialistas

Emisséo apenas de a¢bes ordindrias efou conversio das agbes preferenciais em
ordindrias

Novo Mercado

Fonte: Silveira (2005)

2.12.2 Evolucdo e mutacoes das empresas listadas nos niveis diferenciados de

governanca corporativa da Bovespa

Vale observar nas tabelas 4 e 5 adiante, a significativa contribui¢do dos niveis
diferenciados para a melhoria e desenvolvimento do mercado de capitais no Brasil,
ressaltando que o segmento que possui maior evolu¢do de empresas aderentes é o novo

mercado.
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Tabela 4 - Evolucao do nimero de empresas listadas na Bovespa ano a ano

Ano Novo
Mercado
Nivel 2 Nivel 1 Soma

2001 18 18
2002 24 3 2 29
2003 31 3 2 36
2004 33 7 7 47
2005 37 10 18 65
2006 36 14 44 94
2007 82 18 40 140

Fonte: Bovespa

Nota: até setembro de 2007

A tabela 4 mostra a evolucdo do nimero de migracdo de empresas para 0s
niveis diferenciados. Desde a implantag¢do, em dezembro de 2000, até setembro/2007, houve a
adesdo de 140 empresas aos niveis diferenciados de governanca corporativa € no novo

mercado da Bovespa.

Em muitos casos, as empresas iniciam a migragdo para o nivel 1 e, a seguir,
migram para o nivel seguinte, culminando com a adesao ao novo mercado. Pode-se observar
que o grande volume de adesdo deu-se a partir da forte escalada do mercado de capitais
ocorrido a partir de 2005. A partir dessa data até setembro/2007, o nimero de empresas

aderentes mais de dobrou.

A tabela revela, ainda que, dentre as empresas aderentes aos niveis
diferenciados, o novo mercado é o segmento que possui 0 maior nimero de empresas,
. . L. 2 - .
confirmando, assim, o progndstico da Bovespa® segundo o qual, em fungdo das diversas

vantagens trazidas para companhia, havera a tendéncia da migracdo das acdes negociadas na

¥ http://www.bovespa.com.br/pdf/Folder_NovoMercado.pdf
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Bovespa para os segmentos diferenciados de governanga corporativa e, principalmente, para o

novo mercado.

Tabela 5 - Niveis diferenciados em relacao ao total de empresas listadas na Bovespa.

Situacido da Bovespa em setembro/2007

Niimero de Volume Mercado
Segmento Empresas Yo Diario %0 R$ Milhées Yo
Tradicional 294 68 1.313.213 31 931.055 41
Novo Mercado 82 19 836.647 20 388.824 17
Nivel 2 18 4 296.944 7 68.179 3
Nivel 1 40 9 1.771.855 42 878.628 39
Total 434 100 | 4.218.659 | 100 2.266.686 100

Fonte: Bovespa

Conforme melhor pode-se depreender da tabela 5, ndo obstante o nimero de
empresas dos niveis diferenciados corresponderem a praticamente menos de 33% do total das

empresas listadas, no que diz respeito ao volume diario representam mais que 66%.
b

Porém, a relacdo mais significativa que se pode observar diz respeito ao valor
de mercado das empresas. A tabela revela que, em setembro/2007, o valor de mercado das
empresas listadas na Bovespa -- R$ 2.267 bilhdes -- equivalente a 98% do PIB brasileiro,
relativa ao més de outubro/2007°°. Do total de R$ 1.336 bilhdes, 58%, eram empresas listadas

nos niveis diferenciados.

% Revista Conjuntura Econdmica editada pela Fundagdo Getilio Vargas
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Grifico 1 - Evolucdo do nimero de empresas listadas nos niveis diferenciados

em relacio ao total de empresas listadas na Bovespa no periodo de 2002/2007

Evolucao do Numero de Empresas nos Segmentos
Diferenciados

2007 |
2006 E
2005 e O Nivel 2
2004 L B Nivel 1
2003 b—‘ & Novo Mercado

2002

Anos

2001 =y

0 20 40 60 80 100
Quantidade

Fonte: Bovespa
Nota: até setembro/2007

No Nivel 1, em que ha menos exigéncias, existe maior nimero de empresas
listadas. Nesse segmento, as empresas se comprometem, principalmente, com melhorias na

prestacdo de informagdes ao mercado.

No Nivel 2, em face de ser uma situacdo intermedidria, apresenta um menor
nimero de empresas que se comprometem a cumprir, além das regras aplicdveis ao Nivel 1,
um conjunto mais amplo de praticas de governanca voltadas para concessdo de direitos

societarios aos acionistas minoritarios.

Para aderéncia ao Novo Mercado, além das exigéncias dos Niveis 1 e 2, é

necessario que o capital social da companhia seja composto somente por agdes ordindrias.

A distribuicdo das empresas nos diversos segmentos pode ser perfeitamente
explicada pela tendéncia das empresas em aderir preliminarmente ao Nivel 1, com a posterior

passagem pelo Nivel 2, porém, culminando com o objetivo de aderir ao Novo Mercado.
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Grifico 2 - Evolucao percentual da participacao dos niveis diferenciados em relacio ao

total de empresas listadas na Bovespa no periodo 2002/2006

(%) de empresas no indice Bovespa

25%

20% (=]
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o -

P o
) o v v
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0%
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Em 31 de Dezembro

Fonte: Bovespa

Como pode ser observado no grafico 2, a participacdo das empresas listadas

nos segmentos diferenciados era praticamente inexpressiva em 2002.

A partir de 2002, a evolugao foi 2,17% para 19,23% em 2006, representando
um aumento de 786%. Entretanto, a grande evolucdo ocorreu a partir de 2004 para 2005,

quando o nimero praticamente dobrou e mais que quadruplicou de 2005 para 2006.
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Grafico 3 - Evolucio do volume médio diario das empresas componentes dos niveis
diferenciados em relacao ao total de empresas listadas na Bovespa no periodo entre

2002/2006

600 Volume médio diario (R$ milhdes)
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Fonte: Bovespa

Em 2002 o volume médio didrio de negociagdo era de R$ 4,85 milhdes, com
aumento para R$ 480,40 milhdes em 2006, que representa um acréscimo de 9.805%. Em
setembro/2007, a evolugdo foi bem mais marcante, considerando que o volume médio diério
de negociac@o passou a ser de R$ 2.905 milhdes, representando um aumento de quase seis

VEZES.
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Grafico 4 - Valor de mercado das empresas dos niveis diferenciados em relacio ao total

de empresas listadas na Bovespa no periodo entre 2002/2006

Valor de mercado (R$ bilhes)
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Fonte: Bovespa

Em 2002, o valor de mercado das empresas negociadas era de R$ 3,25 bilhoes,

evoluindo para R$ 222,77 bilhdes em 2006, representando um aumento de 6.754%.

Em setembro/2007, também houve um aumento bastante expressivo, passando

a representar R$ 1.296 bilhdes, mais que cinco vezes o valor de mercado de dezembro/2006.
2.12.3 Arbitragem na governanca corporativa

Um importante instrumento disponivel para a governanca corporativa que pode

ser utilizado para a solucio de problemas de conflito de agéncia é o instituto da arbitragem”'.

' A arbitragem foi regulamentada pela Lei 9.307, de 23 de setembro de 1996. Trata-se da formalizagdo de um
contrato em que as partes submetem a solucao de seus litigios a uma pessoa especificamente designada para tal
objetivo. Qualquer pessoa pode atuar como arbitro, desde que seja nomeada pela partes e possuam condigdes
técnicas. No Brasil, o estatuto da sociedade pode estabelecer que as divergéncias, disputas e controvérsias entre
0s acionistas e a companhia ou entre os acionistas controladores e os acionistas minoritarios, podem ser
solucionadas mediante arbitragem.
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Trata-se de um meio pelo qual os conflitos ocorridos sdo solucionados de maneira privada,
sem o concurso do Poder Judicidrio. Pela arbitragem, a empresa pode escolher uma pessoa
para decidir sobre os problemas e conflitos sem a participagdo do Judicidrio. A decisdo
tomada pelo arbitro tem a mesma forca de uma sentenga judicial, sendo, portanto, obrigatério

o seu cumprimento pelas partes.
A arbitragem possui dois instrumentos fundamentais, a saber:

a) arbitragem com clausula compromisséria — materializada por um
contrato prévio formalizado antes da ocorréncia de algum

conflito; e

b) arbitragem com cldusula de compromisso arbitral - caracterizada
por um contrato formalizado apds a ocorréncia de algum conflito

ainda ndo existente.

Estes dois instrumentos contratuais possuem os mesmos efeitos, ou seja, levam
as partes a arbitragem e excluem a participacido do Poder Judiciario, desde que a escolha tenha
sido formalizada por todos os envolvidos. Por isso, a decisdo do arbitro, por ser um objeto que
vincula as partes de forma definitiva, tem a mesma for¢a de uma sentenga judicial prolatada

por um juizo.

O importante é que, diferentemente da justica comum, a pessoa que perdeu a
causa pode recorrer da decisdo as instancias superiores, a0 passo que no caso da arbitragem,
nao sdo admitidos recursos, exceto quando hé ofensa a certos direitos. Recorrer ao Judicidrio,
portanto, seria factivel apenas em casos em que houvesse um vicio de forma nos contratos ou

uma violagdo grave do direito de defesa das partes.

Por se tratar de decis@o de livre arbitrio, ninguém € obrigado a aderir a
arbitragem. Contudo, se os envolvidos j4 fizeram, livremente, a opcdo pela arbitragem
anteriormente, ndo poderdo renunciar no futuro, na eventualidade de se impor algum conflito,
pois, se assim fosse, haveria o desvirtuamento do objetivo da arbitragem. E certo que os

conflitos que podem ocorrer t€ém como conseqiiéncia a redu¢do do valor da empresa.
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O conflito eventualmente existente entre os administradores e a empresa que
tiverem como alternativa de solucio o Poder Judiciario pode trazer riscos de degeneracio da
imagem da empresa e comprometer seu valor de mercado. Por outro lado, recursos judiciais
implicam constituir provisdes que podem se tornar dificeis de avaliar e representar nas
demonstracdes financeiras, o que pode ocasionar desconfianca para o analista financeiro

acerca do resultado da sentenca judicial.

Em outras palavras, fica muito dificil para o analista estimar o valor da
empresa se houve demanda judicial que poderd alterar o resultado financeiro apurado,
dependendo da sentenca prolatada. Neste caso, a arbitragem, ao contribuir para a reducdo das
demandas judiciais e buscando o entendimento entre as partes sem a participacdo do

Judiciério, pode, de outra maneira, minimizar o problema de agéncia.

2.12.4 A Camara de Arbitragem da Bovespa

Camara de Arbitragem do Mercado (CAM) € um foro criado pela Bovespa
para resolver disputas societdrias e do mercado de capitais. Por meio de regras préprias, a
CAM tem a vantagem de trazer mais agilidade e economia, por intermédio dos arbitros
especializados para andlise e deliberacdo das matérias. Qualquer interessado, investidor ou
empresa, quer seja ou nao uma companhia aberta, pode utilizar a estrutura da CAM. Em
dezembro/2006, 79 empresas listadas no Novo Mercado da Bovespa eram aderentes a

Camara.

Inicialmente idealizada para resolver as disputas surgidas no ambito das
companhias participantes dos segmentos diferenciados, a CAM pode ser utilizada também por
outras empresas, listadas ou ndo na Bovespa, assim como investidores institucionais. Enfim,
pode ser utilizada por qualquer interessado em solucionar seus conflitos, sempre que o foco da

disputa envolver questdes societarias ou relacionadas ao mercado de capitais.
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2.13 A reforma da Lei das Sociedades Andnimas>’

O objetivo fundamental da revisdo da Lei das Sociedades Andnimas (Lei
6.404, de 15 de dezembro de 1976), ocorrida em 2002, foi o de promover o fortalecimento do
mercado de capitais brasileiro, mediante o estabelecimento de um sistema de maior protecao
aos acionistas minoritirios e a incorporacdo de diversos principios das boas praticas de

governanga corporativa ao direito societario brasileiro.

Realmente, a Lei trouxe diversos avangos, principalmente no que concerne ao
regime de dividendos, na maior transparéncia, no aumento da propor¢cdo de acdes ordindrias
em relacdo as preferenciais, nos dispositivos referentes a assembléia geral, no tratamento dado
aos minoritarios no processo de fechamento de capital e no prémio estabelecido na alienagdo

do controle acionario.

A propésito do assunto, Silveira (2005, p.60) relata as principais alteracdes na

Lei:

a) a obrigatoriedade de oferta publica de aquisi¢cdo de acdes pelo
valor econdmico aos minoritarios detentores de acdes ordindrias,

em caso de:
1. cancelamento do registro de companhia aberta;

2. elevacdo da participacdo aciondria a porcentagem que impeca
a liquidez das acdes remanescentes ou em caso de fusdo ou
aquisi¢do. Nesse caso, a oferta ptiblica € o instrumento
utilizado pelos acionistas para valorizar o preco de suas acoes

ou, no jargao do mercado, impedir que a a¢do "vire pd";

b) a obrigatoriedade de o adquirente do controle de companhia
aberta realizar oferta piblica de aquisicao de agdes ordindrias dos
demais acionistas da companhia, em caso de alienagdo direta ou
indireta de controle, sendo assegurado a estes acionistas
minoritarios preco equivalente a, no minimo, 80% do valor pago

pelo adquirente pelas a¢des representativas do bloco de controle;

2 Lei 10.303, de 31 de outubro de 2001, alterou e acrescentou dispositivos na Lei 6.404/76 e na Lei 6.385/76.
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c) o direito de os detentores de agdes preferenciais elegerem um
membro para o conselho de administracdo, desde que
representem, no minimo, 15% do total das acdes com direito a

voto;

d) a possibilidade de participagdo no conselho de administracdo de

representante dos empregados, facultada a decisdo a empresa;

e) a limitacdo das acdes preferenciais a 50% do total de acgdes
emitidas, em vez dos 67% anteriores, para as sociedades

anOnimas instituidas apds a publicacdo da lei;.

f) o fortalecimento da Comissdao de Valores Mobilidrios (CVM),

concedendo ao 6rgdo maior independéncia funcional e financeira;

g) a possibilidade de o estatuto social prever a arbitragem como
mecanismo de solucdo das divergéncias entre 0os acionistas e a
companhia, ou entre acionistas controladores e os acionistas
minoritdrios, propiciando uma forma mais rapida para solucdo de

conflitos.

2.13.1 A Proposta de reforma da Lei das S.A.

E importante salientar que a proposta de reforma trazida pela revisio da Lei
das Sociedades Andnimas™ em trimite no Congresso Nacional destina-se 2 melhoria da
governanga corporativa. As mudancas propostas visam adequar a legislacdo societiria a nova
realidade da economia mundial, atendendo ao crescimento da globalizacdo dos mercados e a

evolucdo dos Principios Fundamentais de Contabilidade.

Como principais objetivos do Projeto de Lei, destacam-se uma maior
transparéncia e qualidade das informacdes contdbeis, procurando harmonizar as praticas
contdbeis brasileiras as preconizadas pelo International Accounting Standards Committee —
IASC, 6rgio que congrega as entidades profissionais de quase todos os paises, incluindo o

Brasil, que participa desde a sua fundacao.

¥ Substitutivo (PL 3741/2000) elaborado pelo Deputado Emerson Kapaz ao Projeto-de-Lei 3.115, de 1997, que
engloba os Projetos-de-Lei nimeros 3.519/97 e 1.000/99.
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A proposta estd em tramite na Coordenacido de Comissdes Permanentes (CCP)
da Camara dos Deputados, (30 de setembro de 2007) contendo o parecer final da Comissao de
Financas e Tributacido (CFT), contemplando todas as emendas ao projeto, cujos prazos finais

estao esgotados.

2.14 Asrecomendacoes da CVM sobre a governanca corporativa

A CVM divulgou, em junho de 2002, suas recomendagdes sobre a observancia
das boas praticas de governanga corporativa. Apesar de divulgado por um 6rgdo normativo,
ndo constitui propriamente um documento a ser seguido pelas empresas, nao acarretando

punig¢ao.

A iniciativada CVM parte do reconhecimento da importincia e da
necessidade de que as praticas contdbeis de empresas brasileiras de capital aberto sejam
convergentes com as priticas contdbeis internacionais, seja em fun¢do do aumento da
transparéncia e da seguranca nas informagdes contdbeis, seja por possibilitar, a um custo mais

baixo, o0 acesso das empresas nacionais as fontes de financiamento externas.

O objetivo do Pronunciamento da CVM foi o de determinar a base de
apresentacdo de demonstragdes contdbeis de uso geral, a fim de assegurar comparagdo tanto
com as proprias demonstracdes contdbeis de periodos anteriores quanto com as
demonstracdes contibeis de outras entidades. Em sintese, os principais aspectos tratados no

documento dizem respeito:

a) acomposicao e funcionamento do conselho fiscal;

b) ao relacionamento com o auditor independente;

¢) a auditoria interna e controle interno;

d) ao acesso a informacdes e transparéncia;

e) a qualidade das informagdes contdbeis;




82

f) as recomendacgdes dos auditores.

Trata-se de um documento divulgado apenas como recomendagdo de adogao
de boas préticas de governanca corporativa pelas empresas de capital aberto, sob a égide da
Autarquia como forma de utiliza¢do de padrdes de conduta superiores aos exigidos pela lei ou
pela regulamentacdo da prépria CVM. Assim, estdo especificadas as praticas aplicadas ao
mercado de capitais envolvendo, principalmente, assuntos relacionados a transparéncia,

prestacdo de contas e eqiiidade.

2.14.1 Transparéncia e prestacao de contas

Em relagdo a assembléia geral, a estrutura aciondria e ao grupo de controle sdo

as seguintes as recomendagdes de divulgacao pela CVM:

a) esclarecimentos quanto a forma, prazos e pauta das assembléias

gerais;

b) elaboracgdo e divulgacdo de acordo de acionistas;

c¢) amplitude na divulgacdo da relacao de acionistas, acompanhada
da respectiva composicao do capital e as das demais informagdes

da empresa; e

d) processo de votacdo, como forma de democratizar a

informacao.

No que diz respeito a assembléia geral, a CVM recomenda que seja

delineada sua estrutura e detalhada a responsabilidade, mediante:

a) descricio da funcdo, composi¢do e prazo do mandato dos

conselheiros;

b)  modo de funcionamento dos comités vinculados ao conselho de

administracao;
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forma de participacdo dos acionistas detentores de acdes

preferenciais no conselho de administracdo;

segregacdo das funcdes de presidente do conselho de

administracdo e o presidente da empresa.

2.14.2 Protecao aos acionistas minoritarios - eqiiidade

Em relagdo a protecdo aos acionistas minoritarios, a CVM recomenda diversas

medidas com vistas a conceder maiores poderes aos acionistas nas decisdes da companhia,

dentre as quais vale citar:

a)

b)

d)

as decisOes relevantes devem ser compartilhadas por todos os
acionistas, independentemente da classe ou espécie de agdes, ou

seja, cada acdo, um voto;

no caso de alienacdo da companhia, concessdo do fag-along™
para todos os acionistas. No caso de operagdo realizada antes da
edicdo da Lei, o adquirente das agcdes representativas do controle
da companhia deve realizd-la mediante ofertar publica de
aquisicdo de todas as demais acdes pelo mesmo preco,

independentemente da espécie ou classe;

em operacdo realizada apds da edi¢do da Lei, o adquirente das
acOes representativas do controle deve oferecer o mesmo prego
pago pelas acdes de controle a todos os detentores das acdes,

independentemente da espécie ou classe;

~ . 35 - .o
transagdo entre partes relacionadas™. Ndo devem existir

operagdes de crédito entre partes relacionadas, assim como as

* 0O tag-along assegura que a alienacdo, direta ou indireta, do controle aciondrio de uma companhia somente
podera ocorrer sob a condicido de que o acionista adquirente se obrigue a fazer oferta publica de aquisi¢do das
demais acdes ordindrias, de modo a assegurar a seus detentores o pre¢o minimo de 80% do valor pago pelas
acdes integrantes do bloco de controle.

S A Deliberacao CVM 26, de 05 de fevereiro de 1986, tendo em vista o disposto no § 3° do artigo 177 da Lei
6.404/76, combinado com o disposto nos itens II e IV do Pardgrafo tnico do artigo 22 da Lei 6.385/76, aprovou
o pronunciamento emitido pelo Instituto Brasileiro de Contadores (IBRACON), atual Instituto dos Auditores
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operacgdes realizadas devem ser realizadas segundo as condi¢des

de mercado e com ampla transparéncia;

e) direito de voto para agdes preferenciais pelo ndo pagamento de
dividendo. Caso ndo haja previsdo estatutiria de pagamento de
dividendos fixos ou minimos para as acOes preferenciais e se a
companhia ndo o fizer, em observancia a lei, no periodo de trés

anos, as acoes adquirirdo direito de voto;

f) arbitragem, como forma de dirimir conflitos internos sem recorrer
ao Poder Judicidrio, agilizando, assim, as pendéncias societdrias

que porventura ocorreram,

g) proporcdo entre acOes ordindrias e preferenciais. As companhias
constituidas antes da promulgacio da reforma da Lei 10.303/2001
nao devem elevar a propor¢do de acdes preferenciais acima do

limite de 50%.

Independentes do Brasil, sobre transacdes entre partes relacionadas::"4. Partes relacionadas podem ser
definidas, de um modo amplo, como aquelas entidades, fisicas ou juridicas, com as quais uma companhia tenha
possibilidade de contratar, no sentido lato deste termo, em condicdes que ndo sejam as de comutatividade e
independéncia que caracterizam as transacgoes com terceiros alheios a companhia, ao seu controle gerencial ou
a qualquer outra drea de influéncia. Os termos "contrato” e "transagdes" referem-se, neste contexto, a
operagdes tais como: comprar, vender, emprestar, tomar emprestado, remunerar, prestar ou receber servigos,
condigdes de operagoes, dar ou receber em consignagdo, integralizar capital, exercer opgoes, distribuir lucros
etc.”
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3 NORMAS BRASILEIRAS SOBRE A GOVERNANCA CORPORATIVA EM
INSTITUICOES FINANCEIRAS

3.1 A importancia da governanca corporativa em instituicoes financeiras

Como intermedidrios atuantes entre os diversos agentes econdmicos, as
institui¢des financeiras necessitam do constante aprimoramento da governanga corporativa se

em face dos diversos riscos assumidos nas transa¢des financeiras por elas realizadas.

Segundo a sustentacdo de Matias Pereira (2006, p.109) por meio da prestacdao
de servigos a seus clientes e a disposi¢do de correr riscos que o setor bancdrio atua. A forma
mais perceptivel € a prestacao de servigos via concessao de empréstimos, tendo como lastro a

captacao de recursos.

z N

Entretanto, € inerente a atividade bancéaria correr riscos, desde que sejam
adequadamente remunerados pelas taxas de juros cobrados dos empréstimos e financiamentos
concedidos. Quanto maior o risco assumido, maior o retorno que esperam obter, visto que

essa intermediacdo € a propria razdo da existéncia do segmento financeiro (MATIAS

PEREIRA, 2006, p. 109).

A conseqiiéncia de tais riscos € um ambiente de muita volatilidade o que faz
com que o administrador atue buscando novas e constantes adaptacdes de suas decisdes as
circunstancias em decorréncia desses novos fatos ou ambientes, tudo isso resultando em

novos desafios para a governanca corporativa nesse segmento.

Além disso, por tratar-se de uma atividade em que a concorréncia € muito
acirrada, existe uma constante e salutar busca por fundings36 mais acessiveis e de menor custo
financeiro. Conseqiientemente, os bancos que possuirem melhor governanca tenderdo a

acessar a essas linhas de crédito a menor custo, o que ird possibilitar um maior spread’’.

% Derivado do verniculo inglés, funding significa fundos ou origem de recursos ou formas de captacio de
recursos. No caso de instituicdes financeiras, significa as captagdes de recursos a serem direcionadas para
atendimento aos objetivos das empresas preponderantemente representados pelos empréstimos e financiamentos.
*" Originario da lingua inglesa, spread significa margem de ganho, ou seja, a diferenca entre o custo da captagio

e o rendimento obtido pela aplicag¢do dos recursos.
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Os maiores retornos na intermediagdo acarretam a melhoria da competitividade
da instituicdo. Isto se traduz no oferecimento de recursos mais acessiveis, viabilizando, com

melhores perspectivas, os objetivos dos empreendimentos a serem financiados.

A complexidade e a sofisticacdo recentemente ocorridas nos mercados
financeiros globalizados vém demonstrando a importincia crescente das boas préticas de
governanga corporativa por parte das instituicdes que atuam no segmento de intermediacgdo,
como o caso dos bancos, que assumem riscos corporativos de grande complexidade e
magnitude, com recursos proprios e de terceiros. Entretanto, esses riscos podem nao ser
perfeitamente ou imediatamente detectaveis, como nos demais segmentos da atividade

econOmica.

Porém, tornam-se mais necessdrios € imperiosos O conhecimento e
monitoramento de tais riscos quando se observam as crises financeiras de amplitude global
recentemente ocorridas, resultado do desenvolvimento de derivativos financeiros sofisticados
e complexos, mencionados por Carvalho (2004)**. Além disso, vale mencionar os colapsos
empresariais decorrentes de deficiéncias na gestdo de riscos e a crescente e mais efetiva

exigéncia de capital minimo pelos 6rgdos reguladores™.

Os riscos mais comumente assumidos sdo os de crédito, de mercado, o legal, o
de liquidez, o operacional e de reputacdo, este ultimo um dos mais importantes, pois a
auséncia desse requisito pode levar a rdpida deterioragcdo da situacdo econdomico-financeira e,
sobretudo, de seu maior patrimOnio institucional que € a credibilidade perante o0 mercado em

que atua.

Ante o dinamismo e a constante sofisticacdo que caracteriza os mercados
globalizados, ndo raramente despontam novas formas de riscos e ameacas. Cabe a instituicao
precaver-se, adotando, como salvaguarda, o instrumental disponibilizado pelas boas préticas

de governanga corporativa.

% Trata-se das funestas conseqiiéncias decorrentes das operacdes de derivativos ndo honrados na Bolsa de
Futuros de Singapura pelo tradicional e bicentendrio banco inglé€s Barings, trazendo como conseqii€ncias perdas
avaliadas em R$ 1,3 bilhdes em 1995.

39 Essas deficiéncias ficaram evidentes nos escandalos ocorridos em 2002 decorrentes das fraudes contébeis
apuradas nos balancos da Enron e WordCon.
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Por outro lado, as perdas financeiras decorrentes da violagdo desses riscos
podem representar profundos desequilibrios patrimoniais impostos as instituicdes, os quais,
em alguns casos, tornam-se definitivos e capazes de ocasionar inexordvel perda de

continuidade da institui¢do.

Levando-se em conta, ainda, que as organizagdes empresariais complexas tém
uma gama abrangente de stakeholders que, por sua vez, interagem intensamente com O
mercado de capitais, pela troca de interesses financeiros ou legais, a governanca corporativa
aplicdvel as instituicdes financeiras tem como importancia o desenvolvimento e

aperfeicoamento desse mercado.

Nas institui¢des financeiras existe um tipo particular de stakeholders que sao
os credores resultantes da captacdo de recursos no mercado. Esses credores siao os
depositantes que colocam seus recursos para que a instituicdo os administrem. Em
contrapartida, recebem um retorno financeiro compativel com as suas expectativas. Sdo, em
ultima instancia, os depositantes a vista ou adquirentes de depdsitos a prazo emitidos pelo

banco.

Existe, ainda, outro tipo de stakeholders que, embora ndo submetidos
diretamente ao risco da instituicdo, mantém seus recursos para serem geridos por instituicdes
financeiras, destacando-se os aplicadores em fundos de investimentos financeiros e os

personal financial.

3.2 A funcio social dos bancos

Como intermedidrios financeiros, na esséncia, os bancos desempenham a
funcdo de captar e aplicar recursos junto ao publico em geral. A esse respeito, Fortuna (2007,
p. 163) observa que os sistemas financeiros bem estruturados realizam um bom trabalho com
os recursos que sdao colocados a sua disposi¢do, assegurando que eles sejam utilizados nas

atividades de maior retorno.

No Brasil, por atuarem junto ao publico, por meio da intermediagdo financeira,
assumindo riscos, as institui¢des financeiras estdo situadas no contexto das acdes de
supervisdo, disciplinamento e regulamenta¢do desempenhadas pela autoridade monetéria.

Como intermedidrios financeiros, na esséncia, os bancos desempenham a fungdo de captar e
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aplicar recursos junto ao publico em geral. Por essa razdo, essas entidades sdo consideradas

especiais em relacdo aos demais segmentos das atividades empresariais.

No tocante ao interesse governamental, o que torna os bancos entidades
especiais em relagdo aos demais segmentos das atividades empresariais € justificado pelos
aspectos econdmicos e sociais envolvidos. Nesse sentido, sdo evidentes os beneficios trazidos
pela eficiéncia na intermediacdo de recursos, possibilitados por mercados financeiros fortes e
desenvolvidos, fruto das boas praticas de governanga corporativa. A conseqiiéncia € a
disponibilidade para os demais segmentos de linhas de crédito mais acessiveis, em funcio de

taxas de juros mais mddicas e prazos mais adequados.

Desempenhando a intermediacdo financeira de maneira eficiente, os bancos
contribuem para a viabilizacdo de empreendimentos e servi¢cos em beneficio para a sociedade
em geral, mediante geracdo de emprego e renda para a populacdo. Destarte, dependendo da
forma e critério para viabilizar estas operagdes, os bancos contribuem para o desenvolvimento
de determinada regido ou segmento econdmico do mercado, em detrimento de outros, sendo

importante o interesse governamental em regular suas atividades.

Em paises em que existem grandes desequilibrios econdmicos e estruturais
entre regides, como no caso do Brasil, estas instituicdes ganham uma importancia ainda
maior, por ser um importante instrumento que pode ser utilizado pelo governo para a

minimizacdo desses desequilibrios.

Por esta razdo, a autoridade monetéria pode utilizar os bancos como importante
veiculo para contornar estes desequilibrios regionais. Como por exemplo, cabe citar o
interesse que podera existir em conceder maiores facilidades para abertura de dependéncias de

institui¢des financeiras em regides menos desenvolvidas, através das seguintes medidas:

a) 1imposi¢do de niveis diferenciados de depdsitos compulsdrios e de

encaixe obrigatério;

b) exigéncia de capital minimo em menor valor para abertura de

instituicoes;
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c) afrouxamento de determinadas restricoes mantidas para as demais

unidades da federacdo; e

d) obrigatoriedade de direcionamento de crédito para determinadas

regides ou segmento da atividade econdmica.

Além disso, a autoridade monetiria também pode utilizar os depdsitos
compulsdrios € 0 encaixe obrigatdrio para desenvolver determinados segmentos do mercado
de interesse da sociedade como o microcrédito e as atividades de crédito rural ou isentar
outros segmentos do depdsito compulsério, como ocorre no caso do crédito cooperativo. A
presenga governamental também ocorre como forma de melhor promover o desenvolvimento

de determinada regido, grupos e segmentos econdmicos empresariais.

Enfim, o papel dos bancos como agentes de politica monetaria foi realcado por
Fortuna (2007, p. 123), ao citar o poder de criagdo de moeda, por intermédio dos depdsitos.
Segundo o autor, os bancos sdo o arco, a flecha e o alvo de todas as agdes de politica das

autoridades monetarias.

Um aspecto importante dos bancos é o papel de prestador de servigo a
comunidade. Isto se viabiliza, desde que devidamente autorizados, pelas operagdes de
recebimento e pagamento de recursos por conta de terceiros, a concessao de avais e garantias
na realizacdo de operagdes e o oferecimento de intermediacdo no mercado financeiro, via

administracao de diversos fundos e programas privados ou publicos.

O acompanhamento efetivo e sistemdtico do desempenho das instituicdes
financeiras pelo poder publico se faz presente como forma de preservar a funcio social dos
bancos e evitar ou minimizar o denominado risco sistémico. Esta fun¢@o social se viabiliza
quando as institui¢des passam a observar com maior amplitude as boas praticas de governanga

corporativa.

z

Capelletto (2006, p.28) observa que o risco sisttmico € relacionado
indiretamente com o risco contdgio. Segundo o autor, a cerne da questdo € que o risco
contdgio estd na possibilidade de uma instituicio importante do sistema ter problemas e
fomentar a incerteza a todos os demais participantes, conduzindo o “efeito manada”, sobre o

qual sdo tomadas decisdes ndo justificadas pela situagdo econOmico-financeira. Portanto,
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devido a alteragdes significativas no ambiente em que atuam, pode ocorrer uma perda

potencial generalizada das institui¢des financeiras, envolvendo as grandes instituicdes.

O risco sist€émico, por sua vez, ocorre quando determinadas instituicoes
financeiras enfrentam graves crises financeiras e essas crises precipitam-se sobre as demais
instituicdes componentes do mercado. Assim, dependendo da gravidade e havendo a
descontinuidades das instituicdes financeiras pode ocorrer, em conseqii€ncia, a suspensao de
linhas de crédito para toda a cadeia de producdo, ocasionando, em contrapartida, sérios

problemas sécio-econOmicos para o pais.

3.3 A evolucao da governanca corporativa no Sistema Financeiro Nacional

Nas ultimas décadas o Sistema Financeiro Nacional tem passado pelas diversas
crises € ameacas, ocorridas desde o inicio da década de 1970 até a consolidag¢do do Sistema, a

partir de meados da década de 1990.

Ao longo desse processo de consolidacdo existe uma estreita conexdo entre
essas crises e ameacas, caracterizada pela ado¢do por gestdes financeiras temerarias € com
alto risco, cuja superacdo somente foi possibilitada pelo fortalecimento e aperfeicoamento dos
niveis gerenciais dessas institui¢des através da adocdo de boas préticas de governanca

corporativa.

A partir da segunda metade da década de 90 deu-se a consolidacdo do sistema
financeiro bancéario. Entretanto, em funcdo da estabilidade inflaciondria decorrente da
implantacdo do Plano de Estabilizacdo da Economia (Plano Real) e, conseqiientemente, da

queda dos ganhos inflaciondrios faceis, houve dificuldades na adaptacdo a nova realidade

remetendo diversos bancos ao regime de liquida¢do extrajudicial.

Com resultado da liquidacdo extrajudicial, diversas instituicdes financeiras de
grande porte como o Banco Nacional, o0 Econdmico e Bamerindus, além de alguns bancos de
médio e pequeno porte, como o Banco Banorte, Mercantil e Bandeirantes. Além dos bancos,
foram submetidas ao regime de liquidacado extrajudicial as demais instituicdes componentes
do conglomerado financeiro em que o banco detinha controle financeiro e operacional, bem
como as instituicdes ndo financeiras, desde comprovada a participagdo ou o vinculo de

interesse entre as empresas.
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Assim, foi liquidado todo o segmento financeiro em que os bancos detinham
controle aciondrio ou operacional, como corretoras, distribuidoras, sociedades de
arrendamento mercantil, sociedades de crédito imobiliario, sociedades de crédito,
financiamento e investimento e bancos de investimento. As empresas ndo financeiras em geral
eram sociedades de participacdo e as prestadoras de servicos como de informética e de

transporte de valores (SALVIANO, 2004, p. 79).

O saneamento das instituicdes financeiras privadas foi viabilizado com
recursos oriundos do "Programa de Estimulo a Reestruturacao e ao Fortalecimento do Sistema
Financeiro Nacional (PROER)*. Por outro lado, para saneamento dos bancos publicos
estaduais a solucdo se deu no bojo do "Programa de Incentivo a Reducdo da Presenca do Setor
Pablico Estadual na Atividade Financeira Bancédria e a Privatizacdo de Instituicdes

Financeiras Estaduais, conhecido como PROES*!.”

Os motivos que levaram a descontinuidade dessas instituicdes financeiras
algumas tradicionais estdo fartamente identificados nos relatorios do liquidante e da comissdo
de inquérito instaurada pelo Banco Central para apuracdo de responsabilidades dos gestores

na forma determinada pela Lei*”.

“ O conjunto composto pela Medida Proviséria 1.179 e a Resolucio n° 2.208, ambas de 03.11.1995,
implantou o Programa de Estimulo a Reestruturacio e ao Fortalecimento do Sistema Financeiro Nacional
(Proer), que veio para ordenar a fus@o e incorporag@o de bancos a partir de regras ditadas pelo Banco Central

*I O Programa de Incentivo 4 Redugio do Setor Piblico Estadual na Atividade Bancéria (PROES) foi Instituido
no Ambito dos mecanismos estabelecidos originalmente pela Medida Proviséria 1.514, de 07.08.1996, reeditada
por diversas vezes para, finalmente, em 24.08.2001 ser revogada e reeditada pela MP 2.192. O Programa foi
regulamentado pela Resolucdo CMN 2.365. O incentivo consistia na liberagdo de linhas de financiamento do
Tesouro Nacional aos estados controladores das instituigdes financeiras para promoverem a extingao,
privatizagdo, transformagdo em instituicdo financeira ndo-bancaria, federalizacdo ou simplesmente o
saneamento.

2 A descontinuidade de institui¢des financeiras e demais institui¢des autorizadas a funcionar pelo Banco Central
é decretada ex-officio pela autoridade monetdria, por forga da liquidag@o extrajudicial com fulcro na Lei 6.024,
de 13 de margo de 1974: "A intervengdo (ou liquidacdo extrajudicial) serd decretada ex-officio pelo Banco
Central do Brasil, ou por solicitacdo dos administradores da instituicdo - se o respectivo estatuto lhes conferir
esta competéncia - com indica¢do das causas do pedido, sem prejuizo da responsabilidade civil e criminal em
que incorrerem os mesmos administradores, pela indicacdo falsa ou dolosa".

H4, entretanto, uma situa¢do intermediaria que ndo se configura descontinuidade em um primeiro momento que
€ o caso de intervencdo por for¢a do Decreto-Lei 2.321, de 25 de fevereiro de 1987. Este diploma legal institui,
em defesa das finangas publicas, o regime de administracdo especial temporiria (RAET), nas instituicdes
financeiras privadas e publicas ndo federais. O Art. 15 prevé que uma vez decretado o RAET, respondem
solidariamente com os ex-administradores da institui¢do pelas obrigagdes por esta assumidas, as pessoas naturais
ou juridicas que com ela mantenham vinculo de controle, independentemente da apuragdo de dolo ou culpa.
Virios bancos publicos ou privados submetidos ao RAET tiveram o regime convolado em liquidagdo
extrajudicial.
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Algumas dessas instituicdes financeiras possuiam um bom nivel de
pulverizacdo de suas acOes. Entretanto, esta situagdo se devia em grande parte as exigéncias
de aquisi¢do de agdes como contrapartida a concessdo de empréstimos e financiamentos. Tal
pratica era muito utilizada no mercado bancario em reciprocidade ao risco assumido pelo
banco. Portanto, a pulverizacdo das a¢des no mercado era decorrente mais das exigéncias

impostas pelo emprestador do que uma opg¢ao do acionista em investir na empresa.

Devido as suas estruturas ultrapassadas, a gestdo dessas institui¢des era
conduzida por controladores, normalmente descendentes diretos dos fundadores, sem nenhum
compromisso com o0s Stakeholders. A conducdo dos negdcios estava voltada,
preponderantemente, para o atendimento dos interesses familiares dos controladores, em

detrimento aos interesses de seus acionistas e credores (SALVIANO, 2004, p. 127).

3.4  As piores praticas de governanca corporativa

No processo de reestruturacdo do SFEN foram constatadas as piores préticas de
governanga corporativas em diversas instituicdes financeiras. Como conseqiiéncia dessas
praticas, diversas institui¢Oes financeiras tiveram graves problemas de gestdo, culminando
com a insolvéncia. Dentre as diversas praticas ruinosas, vale citar os casos relatados por

Salviano (2004, p. 30) ocorridos em bancos estaduais:

a) empréstimos a controladores - muito embora vedado pelos
dispositivos legais e regulamentares, era pritica dessas
instituicdes a concessdo de empréstimos a controladores. Tais
empréstimos sdo condendveis principalmente pelo grave conflito
de interesses decorrente do comprometimento da independéncia
funcional da institui¢do, por ser pouco provavel que haja uma
avaliag¢do negativa do risco de seu préprio controlador. Em outras

palavras, € pouco provdvel que o proprio controlador ndo

deferisse o crédito para ele proprio.

b) ma-gestdo bancéaria - além da concessdo de créditos sem as
garantias minimas de liquidez que efetivamente possibilitassem o

retorno da operacdo, ndo existia uma politica de recuperagdo de
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créditos. Alguns dos problemas mais corriqueiros observados na

concessao de crédito sdo os seguintes:

contratagdo de operacdes acima dos limites cadastrais mantidos

pela institui¢do;

ocorréncia de restricdes cadastrais, como o caso de protestos,
desvios de recursos da empresa, projetos frustrados, dentre

outros;

apresentacdo de garantias insuficientes para fazer face ao

crédito concedido;

concentragdo exagerada de créditos a determinadas empresas ou

segmentos empresariais;

liberacdo de recursos para empresas que apresentam nitida
incapacidade de pagamento, algumas das quais com passivo a

descoberto;

concessao de novas linhas de crédito para empresas com alto

grau de endividamento;

renovacdes sucessivas de operagOes sem amortizagdo minima

da divida anteriormente contraida;

pagamento de operacOes vencidas com a abertura de novo

crédito concedido.
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3.5 Normas da boa gestio bancaria

Com base nas atribuicdes de supervisdo de instituicdes financeiras sdo
estabelecidos 0 acompanhamento € monitoramento constante e permanente da exposicao a
riscos e a exigéncia da observancia as boas priticas de gestdo bancérias estabelecidas em
normativo™.
Este monitoramento foi estabelecido em razdo dos problemas detectados pelo Banco Central
no curso do acompanhamento da gestdo das instituicdes financeiras, principalmente em
funcdo das crises de liquidez ocorridas no sistema bancario em décadas anteriores, que
motivaram a decretagdo da liquidacdo extrajudicial de varias instituicdes financeiras. Em
1988 o Conselho Monetirio Nacional instituiu normativo dispondo sobre a boa gestdo

bancdria incluindo a fixag¢ao de diversos limites operacionais.

O normativo estabelece que as instituicdes financeiras somente poderdo
realizar operacdes que atendam aos requisitos minimos de segurancga, ficando as operacgdes

impedidas de:

a) realizar operacdes de crédito que ndao atendam aos principios de

seletividade, garantia, liquidez e diversificacdo de riscos;

b) renovar de empréstimos com a incorporagdo de juros e
encargos de transacdo anterior, ressalvados os casos de

composicao de créditos de dificil ou duvidosa liquidagdo;

¢) admitir saques além dos limites em contas de empréstimos ou a

descoberto em contas de depdsitos;

d) realizar operagdes com clientes que possuam restricdes cadastrais

ou sem ficha cadastral atualizada;

e) realizar operagdes com clientes emitentes de cheques sem a

necessdria provisao de fundos;

# Resolugdo CMN 1.559, 22 de dezembro de 1988, instituiu as normas da boa gestdo bancdria, com as alteragdes
e adaptacgdes decorrentes da Resolucgdo 3.258, de 28 de janeiro de 2005.
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f) conceder crédito ou adiantamento sem a constitui¢do de um titulo

de crédito adequado, representativo da divida; e

g) conceder créditos sem limitar a exposi¢ao de risco por cliente na de
concessdo de crédito. Atualmente essa concentragdo ndo deve
ultrapassar em 25% do respectivo patrimonio liquido de

A 44 . ~ :
referéncia™, conforme previsto na regulamentagdo em vigor.

3.6 Sistema de gerenciamento e monitoramento de risco

As instituicdes devem implementar estrutura de gerenciamento do risco
operacional, de liquidez e de mercado que seja compativel com a natureza das operacoes, a

complexidade dos produtos e a dimensdo da exposi¢ao a risco da institui¢do.

A politica de gerenciamento dos riscos deve ser aprovada e revisada, no
minimo anualmente, pela diretoria da instituicdo e pelo conselho de administragdo, que
devem manifestar-se expressamente acerca das acdes a serem implementadas para corre¢ao

tempestiva das deficiéncias apontadas.

Para fins de imputacdo de responsabilidade, perante o Banco Central, a
instituicdo deve designar diretor estatutirio responsidvel pelos riscos, que poderd ser o

administrador indicado para o gerenciamento de risco da instituicao.

. . 4
3.6.1 Risco operacional®

Como defini¢do, o risco operacional € a possibilidade de ocorréncia de perdas
resultantes de falha, deficiéncia ou inadequagdo de processos internos, pessoas € sistemas ou

de eventos externos.

A implementacdo da estrutura de gerenciamento do risco operacional foi
regulamentada pelo Conselho Monetério Nacional, em junho/2006™. O normativo estabelece
que o risco operacional deve ser compativel com a natureza e a complexidade dos produtos,

servicos, atividades, processos e sistemas da instituicao.

* A Resolugio 2.844, de 29 de junho de 2001 define o limite méximo da exposicdo de risco por cliente. Quanto
ao patrimdnio de referéncia, a defini¢cdo e o critério de calculo estd regulamentado pela Resolucdo 3.444, de 28
de fevereiro de 2007.

# Resolucio 3.380, de 29.06.2006. Dispde sobre a implementacio de estrutura de gerenciamento do
risco operacional.
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Entre os eventos que podem ocasionar o risco operacional destaca-se a

possibilidade de ocorréncia de perdas resultante de:

a)

b)

c)

d)

g)

fraudes externas;

demandas trabalhistas e seguranca deficiente do local de trabalho;
praticas inadequadas relativas a clientes, produtos e servi¢os;
danos a ativos fisicos préprios ou em uso pela institui¢do;
que acarretem a interrupg¢ao das atividades da institui¢do;

falhas em sistemas de tecnologia da informacao; e

falhas de execucgdo, cumprimento de prazos e gerenciamento das

atividades na instituicao.

Neste caso, para ter eficicia, a estrutura de gerenciamento do risco operacional

da institui¢do deve necessariamente prever:

a)

b)

d)

identificacdo, avaliacdo, monitoramento, controle e mitigacao do

risco operacional;

documentacdo e armazenamento de informacdes referentes as

perdas associadas ao risco operacional;

elaboragdo, com periodicidade minima anual, de relatérios que
permitam a identificacio e correcdo tempestiva das deficiéncias

de controle e de gerenciamento do risco operacional;

realizacdo, com periodicidade minima anual, de testes de
avaliacdo dos sistemas de controle de riscos operacionais

implementados;

elaboracdo e disseminacdo da politica de gerenciamento de risco

operacional ao pessoal da instituicdo, em seus diversos niveis,
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estabelecendo papéis e responsabilidades, bem como em relagdo

aos prestadores de servicos terceirizados;

f) existéncia de plano de contingéncia contendo as estratégias a
serem adotadas para assegurar condicdes de continuidade das
atividades e para limitar graves perdas decorrentes de risco

operacional.

Eventuais deficiéncias devem compor os relatérios de avaliagdo da qualidade e
adequacdo do sistema de controles internos, inclusive sistemas de processamento eletronico
de dados e de gerenciamento de riscos e de descumprimento de dispositivos legais e
regulamentares, que tenham, ou possam vir a ter, impactos relevantes nas demonstragdes

contdbeis ou nas operacdes da entidade auditada.

A descricdo da estrutura de gerenciamento do risco operacional deve ser
evidenciada em relatdrio de acesso publico, com periodicidade minima anual. O conselho de
administracdo ou a diretoria deve fazer constar do relatério sua responsabilidade pelas
informacoes divulgadas. As instituicdes devem publicar, em conjunto com as demonstragdes
contibeis semestrais, resumo da descricdo de sua estrutura de gerenciamento do risco

operacional, indicando a localiza¢@o do relatério.

A estrutura de gerenciamento do risco operacional da instituicdo deve estar
capacitada a identificar, avaliar, monitorar, controlar e mitigar os riscos associados a cada
instituicdo individualmente e ao conglomerado financeiro, conforme previsto no COSIF, bem
como a identificar e acompanhar os riscos associados as demais empresas integrantes do

. ~ . . .4
consolidado econdmico-financeiro™.

A referida estrutura deve também estar capacitada a identificar e monitorar o
risco decorrente de servicos terceirizados relevantes para o funcionamento regular da

instituicao, prevendo os respectivos planos de contingéncias. A atividade de gerenciamento do

A Resolugdo 2.723, de 31.05.2000. Estabelece normas, condi¢des e procedimentos para a instalacdo de
dependéncias, no exterior, e para a participagio societaria, direta ou indireta, no Pais e no exterior, por parte de
institui¢des financeiras e demais instituicdes autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil.
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risco operacional deve ser executada por unidade especifica nas instituicdes e deve ser

segregada da unidade executora da atividade de auditoria interna®’.
A estrutura de pode ser constituida de uma tnica unidade responsavel:

a) pelo gerenciamento do risco operacional do conglomerado

financeiro e das respectivas instituices integrantes;

b) pela atividade de identificacdo e acompanhamento do risco
operacional das empresas ndao financeiras integrantes do

consolidado econdmico-financeiro.
3.6.2 Risco de liquidez*

Caracteriza-se como risco de liquidez a ocorréncia de desequilibrios existentes
entre ativos negocidveis e passivos exigiveis consistindo de descasamentos entre pagamentos
e recebimentos, levando-se em consideracdo as diferentes moedas e prazos de liquidacdo dos
respectivos direitos e obrigacdes que possam afetar a capacidade de pagamento da instituicao.

Estes desequilibrios sao habitualmente conhecidos no mercado como gap financeiro.

O gap financeiro geralmente ocorre quando a institui¢ao pratica determinada
operacdo sem levar em conta o denominado funding natural, ou seja, ndo observa a fonte

natural de recursos para efetuar a operacao ativa.

Para melhor monitorar o risco de liquidez, a institui¢do deve manter sistemas
de controle estruturados em consonancia com seus perfis operacionais. Estes controles devem
estar periodicamente sujeitos a reavaliacdo, de modo permitir que seja procedido o
permanente acompanhamento de operagdes praticadas nos mercado financeiro e de capitais,

de forma a evidenciar o risco de liquidez decorrente das atividades por elas desenvolvidas.

Os sistemas de controle devem permitir, no minimo, a avaliagdo diaria das

operacdes com prazos de liquidacao inferiores a noventa dias, devendo prever:

a) osriscos de cada institui¢do individualmente;

7O Parégrafo 2°, do art. 2° da Resolucdo 2.554, de 24 de setembro de 1998, com a redagdo dada pela Resolucio
3.056, de 19 de dezembro de 2002, prevé que a atividade de auditoria interna deve fazer parte do sistema de
controles internos.

* Resolugdo 2.804, de 21 de dezembro de 2000, dispde sobre controles do risco de liquidez de institui¢des
financeiras.
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os riscos do conglomerado em termos consolidados.

Para que o sistema tenha maior efetividade, devem ser adotados os seguintes

procedimentos minimos:

b)

d)

manutencdo de forma adequadamente da documentagdo
relacionada ao critérios e a estrutura estabelecidos para o

controle do risco;

elaboracdo de andlises econdmico-financeiras que permitam
avaliar o impacto dos diferentes cendrios na condicao de liquidez
de seus fluxos de caixa, levando em consideragdo, inclusive,

fatores internos e externos a institui¢ao;

elaboracdo de relatérios que permitam o monitoramento dos

riscos de liquidez assumidos;

realizacdo de avaliagdes voltadas a identificacio de mecanismos
e instrumentos que permitam a obtencdo dos recursos necessarios
a reversdo de posi¢des que coloquem em risco a situacio
econdmico-financeira da instituicdo, englobando as alternativas

de liquidez disponiveis nos mercados financeiro e de capitais;

realizacdo periddica de testes de avaliacdo dos controles de risco
implantados, incluindo testes de estresse ou aderéncia® e
quaisquer outros que permitam identificacdo de problemas que,
de alguma forma, possa comprometer o equilibrio econdmico-

financeiro da instituicao;

promover a imediata disseminacdo das informacdes das andlises
empreendidas sobre o risco de liquidez detectado aos diversos
setores diretivos e gerenciais da instituicdo, bem como as

conclusdes e providéncias adotadas;

0 teste de estresse consiste basicamente na procura de novas e diferentes situacdes que possam deflagrar
reavaliac@o dos conceitos anteriores ante as novas condigdes apresentadas. O teste de aderéncia diz respeito a
aplicacdo de um modelo probabilistico adequado a uma situagido ou a um conjunto de dados observados.
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g) estabelecer plano de contingéncia contendo estratégias de

administracdo de situacdes de crise de liquidez.

Em funcdo da situacdo encontrada pela Supervisdo, o Banco Central podera

determinar a adoc@o de providéncias corretivas, caso a caso, dentre as quais destaca-se a de

determinar a implementacdao de medidas corretivas voltadas a adequacgdo dos controles e a

conducdo da sociedade a niveis adequados de liquidez, bem como requerer informacdes e

relatérios complementares.

3.6.3 Risco de mercado™

O risco de mercado € definido pela possibilidade de ocorréncia de perdas

resultantes da flutuacdo nos valores de mercado de posi¢des detidas por uma instituicao

financeira. Essa defini¢@o inclui os riscos das operagdes sujeitas a variacdo cambial, das taxas

de juros, dos precos de agdes e dos precos de mercadorias (commodities).

A estrutura de gerenciamento do risco de mercado deve prever:

a)

b)

d)

politicas e estratégias para o gerenciamento do risco de mercado
claramente documentadas, que estabelecam limites operacionais e
procedimentos destinados a manter a exposicao ao risco de mercado

em niveis considerados aceitaveis pela instituicdo;

sistemas para medir, monitorar e controlar a exposicao ao risco de
mercado, tanto para as operacOes incluidas na carteira de
negociagdo quanto para as demais posi¢des, 0s quais devem
abranger todas as fontes relevantes de risco de mercado e gerar

relatdrios tempestivos para a diretoria da instituicdo;

realizacdo, com periodicidade minima anual, de testes

de avaliacdo dos sistemas;

identificacdo prévia dos riscos inerentes a novas atividades e
produtos e andlise prévia de sua adequacdo aos procedimentos e

controles adotados pela instituicdo; e

%% Resolugio 3.464, de 26 de junho de 2007.
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e) realizacdo de simulacdes de condi¢cdes extremas de mercado (testes
de estresse), inclusive da quebra de premissas, cujos
resultados devem ser considerados ao estabelecer ou rever as

politicas e limites para a adequagdo de capital.

A carteira de negociacdo consiste em todas as operagdes com instrumentos
financeiros e mercadorias, inclusive derivativos, detidas com a intencdo de negociagdo ou
destinadas a hedge de outros elementos da carteira de negociacdo, € que ndo estejam sujeitas

a limitagdo da sua negociabilidade.
As operacdes detidas com inten¢do de negociacao siao aquelas destinadas a:
a) revenda;

b) obtencdo de beneficio dos movimentos de precos

efetivos ou esperados; ou
c) realizagdo de arbitragem.

As institui¢des devem dispor de politica claramente definida para determinar
quais operagdes serdo incluidas na carteira de negociagdo, bem como procedimentos para
garantir que os critérios de classificagdo na carteira de negociagdo serdo observados de

maneira consistente.

Na definicdo da politica e procedimentos devem ser observados critérios
minimos estabelecidos pelo Banco Central devidamente documentado e objeto e

verificacao pela auditoria interna.

O conselho de administrac@o ou a diretoria da instituicdo deve fazer constar do
relatério mencionado a sua responsabilidade pelas informag¢des divulgadas. Em conjunto com
as demonstragdes contdbeis semestrais, deve ser publicado resumo da descricdo da estrutura

de gerenciamento do risco.

Os riscos associados a cada institui¢cao individualmente e ao conglomerado
financeiro, conforme previsto no COSIF devem ser identificados, avaliados, monitorados e
controlados, assim como os riscos associados as demais empresas integrantes do consolidado

econdmico-financeiro.
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O gerenciamento do risco deve ser executado por unidade especifica segregada
das unidades de negociagdo e da unidade executora da atividade de auditoria interna,

admitindo-se a constituicao de uma Unica unidade responsavel:

a) pelo gerenciamento do risco de mercado do conglomerado

financeiro e das respectivas instituicdes integrantes;

b) pela atividade de identificagio e acompanhamento do
risco de mercado das empresas ndo financeiras integrantes do

consolidado econdmico-financeiro.

3.7 Os sistemas de controles internos instituidos pelo Banco Central®'

As institui¢Oes financeiras devem implantar e implementar controles internos
voltados para suas atividades, seus sistemas de informagdes financeiras, operacionais e
gerenciais, bem com para o cumprimento das normas legais e regulamentares a elas
aplicaveis. Tais controles internos, independentemente do porte da institui¢do, devem ser

efetivos e consistentes com a natureza, complexidade e risco das operagdes realizadas.

3.7.1 Responsabilidades pelos controles internos

Incumbe a diretoria a responsabilidade pelo controle interno cabendo a
instituicdo a promocdo de elevados padrdes de ética e de integridade e de estimulo a uma
cultura organizacional que demonstre e enfatize, a todos os funciondrios, a importancia dos

controles internos e o papel de cada um no processo.

Assim, a implantagdo e a implementacdo de uma estrutura de controles

internos deve ser efetiva e eficaz, contendo as seguintes caracteristicas imprescindiveis:

a) a definicdo de atividades de controle para todos os niveis de

negdcios da instituicdo;

b) o estabelecimento dos objetivos e procedimentos pertinentes

a0S meEsmos;

>! Resolugdo 2.554, de 24 de setembro de 1998, dispde sobre a implantagdo e implementagio do sistema de
controles internos de institui¢des financeiras.
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a verificacdo sistemdtica da ado¢do e do cumprimento dos
procedimentos  definidos em funcdo do mencionado

anteriormente.

3.7.2 Condicoes de acesso aos controles internos

As normas de controle interno devem ser acessiveis a todos os funcionarios da

instituicdo de forma a assegurar que sejam conhecidas a suas respectivas fungdes no

processo e as responsabilidades atribuidas aos diversos agentes envolvidos.

Portanto, para todo o corpo funcional da organizagdo, a institui¢do deve incluir

no sistema de controle interno diversas salvaguardas essenciais, tanto no que diz respeito a

forma de divulgar de informacdes, consistindo de:

a)

b)

d)

definicio de responsabilidades de cada agente dentro da

nstituicao;

segregacdo das atividades atribuidas aos integrantes da
instituicdo de forma a evitar conflito de interesses e prover
meios de minimizar e monitorar areas identificadas como

suscetiveis a problemas da espécie;

identificacdo e avaliacdo de fatores internos e externos que

possam afetar a realizacdo dos objetivos da institui¢do;

disponibilizar canais de comunicacdo que assegurem aos
funcionarios, segundo o nivel de atuagdo, o acesso a
informagdes consideradas relevantes para suas tarefas e

responsabilidades;

avaliar continuamente os diversos riscos associados as

atividades da instituicao;

acompanhar sistematicamente as atividades desenvolvidas, de
forma a avaliar se os objetivos da institui¢do estdo sendo

alcangados, se os limites estabelecidos e as leis e regulamentos
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aplicaveis estdo sendo cumpridos, bem como a assegurar que

quaisquer desvios possam ser prontamente corrigidos; e

g) aexisténcia de testes periddicos de seguranca para os sistemas
de informacdes, em especial para os mantidos em meio

eletronico.
3.7.3 Revisao periddica do controle interno

Os controles internos devem ser periodicamente revisados e atualizados, de

forma a incorporar medidas relacionadas a riscos novos ou anteriormente nao abordados.
3.7.4 Auditoria Interna

A auditoria interna deve fazer parte do sistema de controles internos e deve
estar diretamente subordinada ao conselho de administragcdo ou, na falta desse, a diretoria

da instituicao.

Se ndo for executada por unidade especifica da prépria instituicdo ou de
institui¢ao integrante do conglomerado financeiro que pertence, a auditoria interna pode ser
exercida por auditor independente registrado na CVM, desde que este auditor independente

nao seja responsdvel pela auditoria das demonstracdes financeiras.

No caso de cooperativas de crédito, de sociedades corretoras de titulos e
valores mobilidrios, e de sociedades corretoras de cambio e sociedades distribuidoras de

titulos e valores mobilidrios nao integrantes de conglomerados financeiros pode ser exercida:

a) pela auditoria da entidade, associacdo de classe ou de 6rgdo

central a que filiada a institui¢ao;

b) por auditoria de entidade ou associacdo de classe de outras
instituicdes autorizadas a funcionar, mediante convénio,
previamente aprovado pelo Banco Central, firmado entre a
entidade a que esteja filiada a instituicdo e a entidade

prestadora do servico.
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3.7.5 Relatorio do controle interno

Devem ser elaborados relatérios de acompanhamento sistematico das
atividades relacionadas com o sistema de controles internos, com freqiiéncia semestral,

contendo as seguintes informa¢des minimas:
a)  as conclusdes dos exames efetuados;

b) as recomendacdes a respeito de eventuais defici€ncias, com o

respectivo cronograma de saneamento, quando for o caso;

c¢) a manifestacdo dos responsdveis pelas areas a respeito das
deficiéncias encontradas em verificagdes anteriores e das

medidas efetivamente adotadas para sani-las.

As conclusdes, recomendagdes e demais manifestacdes oriundas do relatdrio

de controle interno devem:

a) ser submetidas ao conselho de administracdo ou, na sua falta, a

diretoria, bem como a auditoria externa da institui¢ao;

b) permanecer a disposicao do Banco Central pelo prazo de cinco

anos.

3.8 Crimes financeiros

Os denominados crimes financeiros, caracterizam-se como irregularidade de
natureza grave, sujeitando os infratores as penalidades previstas na Lei do Colarinho
Branco’®. A Lei define como crime conta o Sistema financeiro Nacional a concessio de
empréstimos ou adiantamentos, de forma direta ou indireta, a empresas ou entidades

controladas, direta ou indiretamente:

a) pelo governo federal, suas autarquias, fundag¢des, empresas
publicas e sociedades de economia mista quando se tratar de

instituicdes financeiras federais;

2 A Lei 7.492, de 16.06.1986, ou Lei do Colarinho Branco, define os crimes financeiros contra o Sistema
Financeiro Nacional.
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b) pelo governo estadual, suas autarquias, fundacdes, empresas
publicas e sociedades de economia mista, quando se tratar de

instituicdes financeiras publicas estaduais;

c) por sua controladora, no caso de instituicdes privadas;

d) as pessoas fisicas integrantes dos Orgdos estatutdrios de

quaisquer das institui¢des financeiras;

e) ao conjuge, aos ascendentes ou descendentes, aos parentes na
linha colateral até o segundo grau, consangiiineos ou afins,

das pessoas mencionadas anteriormente;

f) asociedade cujo controle seja exercido pelas pessoas fisicas
integrantes dos Orgdos estatutdrios de quaisquer das

entidades mencionadas anteriormente;

A partir da edicao da Lei do Colarinho Branco, ficou caracterizado como crime
ndo somente a irregularidade praticada pelos dirigentes da instituicdo a seu favor, como
também a pessoas fisicas e juridicas direta ou indiretamente ligada. Essa deliberagdo foi
particularmente importante como forma de coibir a transferéncia dos beneficios da fraude ou

irregularidade praticada para pessoas ou empresas ligadas.

3.8.1 Designacio de membros de 6rgios estatutarios

As institui¢des reguladas pelo Banco Central e os fundos de investimentos
devem ter suas demonstragdes contdbeis auditadas por auditores externos independentes
registrados na CVM, inclusive as notas explicativas exigidas pelas normas legais e

regulamentares vigentes.

Tais entidades devem designar um membro estatutirio componente de sua
administra¢do, tecnicamente qualificado, para responder, junto ao Banco Central, pelo

acompanhamento, supervisdao e cumprimento das normas e procedimentos relativos a:
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a) contabilidade prevista no COSIF>’;
b) auditoria; e

c) as demais informagdes que devem ser prestadas pelas

instituicdes ao Banco Central.

Como responsdvel pelo acompanhamento, supervisdo e cumprimento das
normas e procedimentos de contabilidade e de auditoria, o administrador sera
responsabilizado, ndo somente perante terceiros, mas, prioritariamente, junto ao Banco
Central, nos termos da legislagdo em vigor, pelas informagdes prestadas ou pela ocorréncia de
situacdes que indiquem fraude, negligéncia, imprudéncia ou impericia no exercicio de suas

fungoes.

A responsabilidade serd imputada sem prejuizo da aplicagdo das penalidades
de adverténcia, suspensdo ou inabilitacdo para cargos de dire¢do na administragdo ou geréncia
de instituicdes e entidades, bem como em administradoras de fundos de investimento e de

consorcio.
3.9  Auditoria independente™

Trata-se de um importante agente da governanga corporativa, principalmente
no que diz respeito a sua fung¢do basica de informar, as partes interessadas, sobre a
adequabilidade dos nimeros apresentados pelas demonstracdes financeiras e se refletem, com

fidedignidade a real posi¢do econdmica, financeira e patrimonial da entidade que foi auditada.

33 0 Plano Contsbil das Instituicdes do Sistema Financeiro Nacional (COSIF) foi criado com a edi¢io da
Circular 1.273, em 29 de dezembro de 1987, com o objetivo de unificar os diversos planos contibeis existentes
a época e uniformizar os procedimentos de registro e elaboracdo de demonstracdes financeiras, o que veio a
facilitar o acompanhamento, andlise, avaliacio do desempenho e controle das instituicdes integrantes do
Sistema Financeiro Nacional.

>* As normas e procedimentos de auditoria independentes aplicéveis as institui¢des financeiras foram aprovados
pelo IBRACON pelo Pronunciamento 2. Este Pronunciamento foi aprovado pelo Conselho Federal de
Contabilidade pela Resolu¢do CFC 607, de 17 de dezembro de 1985 e referendado pela Deliberacio CVM 25,
de 16 de dezembro de 1995. Por fim, a Resolugdo 3.198, de 27 de maio de 2004 do Conselho Monetario
Nacional consolidou toda a regulamentacgdo relativa a prestacdo de servigos de auditoria independente para as
institui¢des financeiras, demais institui¢cdes autorizadas a funcionar pelo Banco Central e para as camaras e
prestadores de servicos de compensagdo e de liquidacio.
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A auditoria independente, portanto, constitui-se em um dos principais
auxiliares dos stakeholders no acompanhamento e monitoramento das atividades da gestao.
Por ser um divulgador de informacdes de interesse dos stakeholders, pode ser considerado um

eficiente porta-voz e um importante sustentdculo de minimizacao do custo de agéncia.

O Codigo das Melhores Praticas de Governanga Corporativa editado pelo
IBGC define que o relacionamento com os auditores independentes € prerrogativa indelegavel
do conselho de administragdo, a quem cabe escolhé-los, aprovar os respectivos honoréarios e
planos de trabalho, bem como avaliar seu desempenho. Havendo um comité de auditoria,

caberd a este tratar desses assuntos e submeté-los a palavra final do conselho.

Estdo aptas a prestar servigos de auditoria independentes para as instituicdes
disciplinadas e fiscalizadas pelo Banco Central e para as cdmaras e prestadores de servigos de
compensacdo e de liquidagdo, as pessoas fisicas ou juridicas cadastradas na CVM que

atendam aos requisitos minimos fixados.

Estes requisitos minimos sdo caracterizados pela experiéncia adquirida e
efetivamente demonstrada na prestacdo desse tipo de servico especializado, bem como na
tradicdo e nos conhecimentos técnicos especificos adquiridos e praticados no ambito do

Sistema Financeiro Nacional.

A habilitacdo deve ser formalizada mediante aprovacio em exame de
certificado organizado pelo CFC em conjunto com o Ibracon ou pelo Banco Central pela

realizacdo de exames de certificacdo por tipo de mercado ou conjunto de atividades.

Além disso, essa exigéncia visa também impedir ou reduzir a sub-contratagdo
dos servigos, no tocante a perspectiva da empresa contratada de conceder os servicos para
outros auditores, acarretando, em conseqiiéncia, a dispersdo das atribui¢des dos auditores

inicialmente contratados.

Nesta perspectiva, sdo submetidas a auditoria independente, as demonstracdes

contdbeis, inclusive notas explicativas e quadros suplementares:
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a) das institui¢des financeiras e demais instituicdes autorizadas a
funcionar pelo Banco Central, exceto as sociedades de crédito ao

. 55
microempreendedor™;

b) das camaras e prestadores de servicos de compensagdo e de

liquidag:?1056;

¢) as demonstragcdes contdbeis decorrentes de participagdo societaria,
direta ou indireta, no Pais e no exterior, por parte de institui¢des
disciplinadas e fiscalizadas pelo Banco Central, inclusive o

documento Informacgdes Financeiras Trimestrais (IFT)"";

d) as demonstracdes contdbeis na forma consolidadaSS, incluindo as

C . . .5
participacdes em empresas localizadas no Pais e no exterior’’.

> A Resolucio 2.627, de 2 de agosto de 1999, dispde sobre a constitui¢io e o funcionamento de sociedades de
crédito ao microempreendedor. Trata-se de entidade, cuja drea de atuagdo € restrita a regido definida em seu
estatuto social. Seu objetivo € o repasse de recursos do microcrédito para micro-empreendimentos.

%% A Resolucdo 2.882, de 30 de agosto de 2001, trata da do sistema de pagamentos e as ciAmaras e os prestadores
de servicos de compensacgdo e de liquidagdo financeira. As camaras de compensa¢do dizem respeito as pessoas
juridicas que exercem, em carater principal, a viabilidade de troca de recursos entre institui¢des financeiras
com a finalidade de estabelecer maior seguranca nas trocas financeiras e no sistema de pagamentos, com 0
objetivo de assegurar maior eficiéncia, seguranga, integridade e confiabilidade dessas atividades. A figura das
camaras de prestadores de servicos de compensacdo e de liquidagdo, no ambito do sistema de pagamentos
brasileiro, e foi estabelecida pela conversdo da Medida Proviséria 2.115, de 2001, na Lei 10.214, de 27 de
marco de 2001. Atualmente, no ambito do Banco Central, existem quatro cdmaras de compensacdo que
liquidam reservas diariamente: o SELIC (Sistema Especial de Liquidacdo e Custédia) que realiza operagdes
primérias e secunddrias com titulos publicos federais e os depdsitos interbancérios - DI Reserva. O CETIP
(Central de Custddia e de Liquidacdo Financeira de Titulos Privados) na maior parte papéis privados ou ainda
titulos publicos de menor liquidez. Existem, ainda, o sistema COMPE (Servico de Compensa¢ao de Cheques e
Outros Papéis) que lida basicamente com cheques do sistema bancdrio, documentos de crédito (DOC), e
bloquetos de cobranca) e, por fim, existe o sistema CAMBIO, onde se realizam as operagdes liquiddveis em
moeda estrangeira.

7 A Circular 2.990, de 28 de junho de 2000, do Banco Central estabelece a obrigatoriedade de elaboragio e
remessa das Informagdes Financeiras Trimestrais (ITR) pelas instituicdes financeiras e demais institui¢des
autorizadas a funcionar pelo Banco Central.

%% No ambito do Banco Central, as normas de consolidagio estdo previstas nas Normas Bésicas do COSIF (NB
1.21). A Instrugdo CVM 247, de 27 de margo de 1996, dispde sobre a avaliacdo de investimentos em
sociedades coligadas e controladas e sobre os procedimentos para elaboragdo e divulgacdo das demonstracdes
contédbeis consolidadas de empresas de capital aberto.

P A participagdo detida pode ser direta ou indireta, isoladamente ou em conjunto com outros s6cios. Também
estdo incluidos no caso vertente a existéncia de acordos de votos, direitos de sdcio que assegurem a instituicao,
isolada ou cumulativamente na empresa participada: preponderancia nas delibera¢des sociais; poder de eleger
ou destituir a maioria dos administradores; controle operacional efetivo, caracterizado pela administra¢do ou
geréncia comum; controle societdrio representado pelo somatério das participacdes detidas pela instituicao,
independentemente do percentual, com as de titularidade de seus administradores, controladores e empresas
ligadas, bem como daquelas adquiridas, direta ou indiretamente, por intermédio de fundos de investimento.
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As institui¢Oes e as camaras auditadas devem fornecer ao auditor independente
todos os dados, informacdes e condicdes necessdrias para o efetivo desempenho na prestaciao
de seus servicos, bem como a carta de responsabilidade da administragcdo, de acordo com as

normas do Conselho Federal de Contabilidade (CFC)60.

A responsabilidade dos administradores no fornecimento das informacdes
contidas nas demonstragdes contdbeis ou em quaisquer outros elementos comprobatdrios
fornecidos nao exime o auditor independente da responsabilidade relativa a elaborac¢do dos
relatérios ou do parecer de auditoria. Tal fato também ndo desobriga da ado¢ao de adequados
procedimentos de auditoria a serem adotados nas condi¢des especificas, a luz das Normas e

Procedimentos de Auditoria que disciplinam o parecer de auditoria®’.

Os administradores poderdo ser responsabilizados pela contratagdo de auditor
independente que ndo atenda aos requisitos estabelecidos. Entretanto, se for constatada a
inobservancia dos requisitos estabelecidos pelas normas emanadas do Conselho Monetério
Nacional e do Banco Central, os servigos de auditoria poderdo ser considerados sem efeito ou
nulos para fins do atendimento aos requisitos exigidos pelos dispositivos legais e

regulamentares para o disciplinamento e fiscaliza¢do do Sistema Financeiro Nacional.

As instituicdes e as camaras de compensacdo devem designar diretor,
tecnicamente qualificado, para responder, junto ao Banco Central, pelo acompanhamento,
supervisdao e cumprimento das normas e procedimentos de contabilidade previstos na
regulamentagdo em vigor. Além disso, dever ser levados em consideragdo os seguintes

requisitos:

%" A Resolugio CFC 1.054, de 7 de outubro de 2005, dispde sobre as diretrizes destinadas a obtencio de
declaracdes da administra¢do requeridas como evidéncia de auditoria, os procedimentos a serem aplicados ao
avaliar e ao documentar as declaracdes da administraciio e a acdio a ser adotada, caso a administragio se recuse
a prestd-las. Constitui um documento que deve ser emitido pelos administradores da entidade, cujas
Demonstracdes Contédbeis estdo sendo auditadas. Essa carta é enderecada ao auditor independente,
confirmando as informacgdes e os dados a ele fornecidos, assim como as bases de preparacdo, apresentagdo e

divulgacdo das Demonstragdes Contdbeis submetidas para exame de acordo com as Normas de Auditoria

Independente das Demonstragdes Contdbeis. Essas declaracdes sdo denominadas pelo CFC como cartas de
responsabilidade da administracdo. Porém, sdo também conhecidas em auditoria como cartas de geréncia,
cartas de administragdo ou simplesmente certificados da administragdo.

61 A Resolugio CEC 953, de 24 de janeiro de 2003, dispde sobre o modelo de parecer e as normas de auditoria
independente das demonstrag¢des contébeis.
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se nao houver comité de auditoria constituido, o diretor deve
responder, também, pelo acompanhamento, supervisio e
cumprimento das normas e procedimentos de auditoria
independente previstos na regulamentagcdo em vigor;

o diretor designado no exercicio de suas fungdes serad
responsabilizado pelas informacdes prestadas e pela ocorréncia de
situacdes que indiquem fraude, negligéncia, imprudéncia ou
impericia, sem prejuizo da aplicacdo das penalidades previstas na

legislagdo em vigor.

Deve ser vedada a contratacdo e a manutencdo de auditor independente caso

fique configurada qualquer uma das seguintes situacoes:

a)

b)

ocorréncia de quaisquer hipdteses de impedimento ou
incompatibilidade para a prestacdio do servico de auditoria
independente previstas em normas e regulamentos da CVM, do
CFC ou do Instituto dos Auditores Independentes do Brasil

(Ibracon);

participacdo aciondria, direta ou indireta, na entidade auditada ou
em suas ligadas, do auditor independente, responsavel técnico,
diretor, gerente, supervisor ou qualquer outro integrante, com

funcao de geréncia;

existéncia de operacdo ativa ou passiva junto a entidade de
investimento por elas administrados, de responsabilidade ou com
garantia do auditor independente, responsavel técnico, diretor,
gerente, supervisor ou qualquer outro integrante, com funcdo de
geréncia, da equipe envolvida nos trabalhos de auditoria na
instituicdo. Porém, esta vedacdo ndo se aplica a operagdes de
crédito e de arrendamento mercantil com prazo original igual ou
superior a 2 (dois) anos, realizadas anteriormente a contrataciao

dos servigos;
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d) participacdo por parte de responsavel técnico, diretor, gerente,
supervisor ou qualquer outro integrante, com fun¢do de geréncia, do
auditor independente, em empresa de auditoria sua sucessora em
prazo inferior a um ano por forca de dispositivo regulamentar que

exige o rodizio de auditores;

e) pagamento pela entidade auditada, isoladamente ou em conjunto
com suas ligadas, de honorarios ou reembolsos de despesas do
auditor independente, referentes ao ano-base das demonstragdes
contdbeis objeto dos trabalhos de auditoria em valor igual ou
superior a 25% do faturamento total do auditor independente

naquele ano.

Esta exigéncia tem como objetivo evitar a excessiva concentra¢ao
dos trabalhos de auditoria em determinado auditado,

comprometendo o grau de independéncia do auditor.

Verificada, a qualquer tempo, a existéncia de situacdo que possa afetar a
independéncia do auditor, as instituicOes € camaras de compensacao devem providenciar sua

regulariza¢do, mesmo que isto possa acarretar a substitui¢do do auditor independente.

Nessa mesma linha, deve ser vedada a contratacio ou providenciada a
substituicdo do auditor independente que nos ultimos 12 (doze) meses tenha ocupado cargo
relacionado a servicos que configurem impedimento ou incompatibilidade para prestacdo do
servico de auditoria independente ou que possibilite influencia na administracdo da

instituicao.

A politica de independéncia do auditor deve ser adequadamente documentada
e deve ficar a disposicdo do Banco Central e do comité de auditoria da entidade auditada,
quando instalado. No documento deve estar evidenciando, além das situacdes que possam
afetar sua independéncia, os procedimentos de controles adotados com vistas a monitorar,

identificar e evitar tais ocorréncias.

Como resultado do trabalho de auditoria realizado nas institui¢des e nas

camaras de compensacao, o auditor independente deve elaborar os seguintes relatérios:
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a) relatério de auditoria, expressando sua opinido sobre as
demonstragdes contdbeis e respectivas notas explicativas,
inclusive quanto a adequacdo as normas contdbeis emanadas do

Conselho Monetario Nacional e do Banco Central;

b) relatorio de avaliacio da qualidade e adequagdo do sistema de
controles internos, inclusive sistemas de processamento
eletronico de dados e de gerenciamento de riscos,

evidenciando as deficiéncias identificadas;

c) relatério de descumprimento de dispositivos legais e
regulamentares, que tenham ou possam vir a ter reflexos
relevantes nas demonstracdes contdbeis ou nas operagoes

da entidade auditada;

d) demais relatérios requeridos pelo Banco Central.

Os relatérios do auditor independente devem ser elaborados considerando o
mesmo periodo e data-base das demonstracdes contdbeis a que se referirem. Tais relatorios
devem ser mantidos a disposi¢do do Banco Central, pelo prazo minimo de cinco anos ou por
prazo superior dependendo de determinacdo expressa. Os relatorios sdo caracterizados pelos
papéis de trabalho, correspondéncias, contratos de prestacao de servicos e outros documentos

relacionados com os trabalhos de auditoria.

Os auditores e o comité de auditoria, quando instalado, devem manter, entre si,
comunicac¢do imediata da identificacdo de erros e fraudes, cujos conceitos estdo estabelecidos
em normas e regulamentos do CFC ou do Ibracon. Estes, por sua vez, devem, individualmente
ou em conjunto, comunicar tais eventos formalmente ao Banco Central, no prazo maximo de
trés dias uteis da identificacdo de existéncia ou as evidéncias de erros ou fraudes

representadas por:

a) inobservancia de normas legais e regulamentares, que coloquem em

risco a continuidade da entidade auditada;
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b) fraudes de qualquer valor perpetradas pela administracdo da

instituicao;

c) fraudes relevantes perpetradas por funciondrios da entidade ou

terceiros;

d) erros que resultem em incorrecdes relevantes nas demonstracoes

contabeis da entidade.

A diretoria da institui¢do, da cadmara ou do prestador de servicos deve
comunicar formalmente ao auditor independente e ao comité de auditoria, quando instalado,
no prazo maximo de um dia da identificacdo, a ocorréncia dos erros e fraudes detectadas. A
realizagdo de auditoria independente nas instituicdes, cimaras ou prestadores de servicos nao

exclui nem limita a agdo supervisora exercida pelo Banco Central.

Nos contratos de auditoria celebrados deve constar cldusula especifica
autorizando o acesso do Banco Central, a qualquer tempo, aos papéis de trabalho do auditor
independente, bem como a quaisquer outros documentos que tenham servido de base ou

evidéncia para emissdo dos relatorios.

O auditor independente deve observar as normas, regulamentos e

procedimentos da CVM, do CFC e do Ibracon no que diz respeito a:
a) deveres e responsabilidades dos auditores independentes;
b) exame de qualificacio técnica;
c) controle de qualidade interno;
d) controle de qualidade externo; e

e) programa de educacdo continuada, inclusive com previsdo de
atividades especificas relativas a auditoria independente em

instituicdes financeiras.
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No que diz respeito ao rodizio de auditores, a CVM suspendeu, até 31 de
dezembro de 2007, a determinagdo para a substituicao do auditor independente contratado, no

maximo, depois de emitidos pareceres relativos a 5 (cinco) exercicios sociais completos®.
3.10 Comité de auditoria

O orgao estatutario denominado comité de auditoria, deve ser constituido até
31 de marco do encerramento contdbil de 2007, reportando-se diretamente ao conselho de
administracio ou, na sua inexisténcia, a diretoria da institui¢do. As condi¢des para
estabelecer o comité de auditoria sdo aplicdveis as instituicdes que tenham apresentado no

encerramento dos 2 (dois) ultimos exercicios sociais:

a) Patrimdnio de Referencia (PR)63 ou que tenham responsabilidade
pela administragdo de recursos de terceiros em montante igual ou

superior a um bilhdo de reais; ou

b) o somatério das captagdes de depdsitos e de administragdo de
recursos de terceiros em montante igual ou superior a cinco bilhdes

de reais.

Nas instituicdes com agdes negociadas em bolsa de valores, o comité de
auditoria deve ser composto, no minimo, por trés integrantes com mandatos de, no maximo,
cinco anos. Quanto as instituicdes de capital fechado, ndo ha necessidade de os mandatos

serem fixos, observando, ainda, que:

a) deve estar expresso no estatuto ou no contrato social da institui¢do,

o nimero de integrantes, critérios de nomeacao, de destitui¢do e de

62 A Instrugio CVM 308, de 14 de maio de 1999 cuida do registro e o exercicio da atividade de auditoria
independente no ambito do mercado de valores mobilidrios, define os deveres e as responsabilidades dos
administradores das entidades auditadas no relacionamento com os auditores independentes. O Art. 31 da
Instrugdo prevé que o Auditor Independente ndo pode prestar servicos para um mesmo cliente, por prazo
superior a cinco anos consecutivos, contados a partir da data de divulgacdo da Instrugdo, exigindo-se um
intervalo minimo de trés anos para a sua recontratacao.

O Patriménio de Referéncia (PR) das instituicdes financeiras e demais instituicdes autorizadas a funcionar
pelo Banco Central do Brasil, para fins operacionais, foi definido pela Resolucdo 2.837, de 30 de maio de 2001.
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remuneracdo, tempo de mandato e atribuicdes do comité de

auditoria;

b) pelo menos um dos integrantes do comité de auditoria deve possuir
comprovados conhecimentos nas dreas de contabilidade e auditoria

que o qualifiquem para a func¢do;

¢) o integrante do comité de auditoria somente pode voltar a integrar
tal 6rgdo na mesma institui¢do depois de decorridos, no minimo

trés anos do final do seu mandato anterior;

d) € indelegével a funcdo de integrante do comité de auditoria;

Na hipétese de mandato inferior a cinco anos, poderd haver renovagdo até o
limite de cinco anos, mediante prévia autorizagdo do Banco Central. Se a institui¢io ndo mais
apresentar as condi¢des que justifique sua existéncia, pode solicitar ao Banco Central a
extin¢ao do comité de auditoria. Porém, a extin¢d@o estd condicionada ao cumprimento de suas

atribuicOes relativamente aos exercicios sociais em que foi exigido o seu funcionamento.
3.10.1 Conglomerados financeiros

As instituicdes que ndo possuam comité individual podem ser representadas
pelo comité da instituicao lider do conglomerado financeiro responsével pela elaboracdo das

demonstragdes contdbeis consolidadas.

Relativamente as instituicdes que compdem o conglomerado financeiro,
alternativamente a constitui¢do de comités individuais, pode ser criado constituir comité de
auditoria Unico para o cumprimento das atribuicdes e responsabilidades previstas por

intermédio da instituicdo lider.

Nesse caso, a utilizagdo dessa liberalidade deve estar expressamente
estabelecida em decisdo de assembléia de cada instituicdo pertencente ao conglomerado,
cabendo ser observado que se a institui¢ao lider for de capital fechado e o conglomerado for
integrado por instituicdo que tenha acdes negociadas em bolsa, a constitui¢do do comité de

auditoria deve observar uma das seguintes alternativas:
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b) deve existir um comité de auditoria Ginico, composto, no minimo,
de trés diretores da institui¢do lider e de, no minimo, mais trés
integrantes que nao tenha sido funcionério e desde que nao tenham
sido membros de qualquer 6rgdo estatutdrio da instituicdo e suas

ligadas;

¢) ainstitui¢do com agdes negociadas em bolsa obrigatoriamente deve
constituir comité de auditoria. Todos os integrantes do comité
devem atender as restricdes que possam motivar a ocorréncia de
conflitos de interesse, como o exercicio de cargos e possuir grau de
parentesco. O comité de auditoria da instituicdo lider responsavel é
responsavel, em dltima instancia, pelo cumprimento das atribui¢cdes

e responsabilidades no Ambito das demais instituig¢des.
3.10.2 Condicoes de exercicio de cargo e conflito de interesse

Além das condi¢Oes para o exercicio de cargos em Orgdos estatutirios, sao
condigdes bdsicas para o exercicio de integrante do comité de auditoria nas institui¢des com
acoes negociadas em bolsa e de capital fechado cujo controle seja detido pela Unido, estados

ou Distrito Federal:

a) ndo estar atuante e nao ter exercido nos ultimos doze meses as

seguintes funcdes:

1. diretor da institui¢do ou de suas ligadas;

2. funciondrio da institui¢do ou de suas ligadas;

3. responsdvel técnico, diretor, gerente, supervisor ou qualquer
outro integrante, com funcdo de geréncia, da equipe

envolvida nos trabalhos de auditoria na institui¢ao;

4. membro do conselho fiscal da instituicao ou de suas ligadas;
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b) ndo ser coOnjuge ou parente em linha reta, em linha colateral ou
mesmo por afinidade, até o segundo grau, das pessoas anteriormente

mencionadas;

¢) ndo receber qualquer outro tipo de remuneracio da instituicio ou
de suas ligadas que ndo seja aquela relativa a sua funcdo de

integrante do comité de auditoria.

Além das condicdes para o exercicio de cargos em Orgaos estatutdrios de
instituicdes controlada e fiscalizada pelo Banco Central, sdo condi¢des bdsicas para o
exercicio de integrante do comité de auditoria de institui¢des de capital fechado, além das

previsdes no item anterior:

a) que os integrantes do comit€é de auditoria sejam também
diretores da institui¢do, com pelo menos um ano de efetivo
exercicio no cargo, facultada a participacdo de, no maximo, mais

trés integrantes que atendam ao disposto no item anterior;

b) participacdo obrigatéria do diretor técnico para responder junto ao
Banco Central, dispensada a exigéncia de tempo de efetivo

exercicio no cargo.

Deve ser observado, ainda:

a) nas institui¢des cujo controle seja detido pelo poder publico sdo

também condi¢des basicas, além daquelas previstas:

1. ndo ser ocupante de cargo efetivo licenciado, no ambito dos

respectivos governos;

2. nao ser ou ter sido nos ultimos doze meses, ocupante de cargo

efetivo ou funcdo no ambito dos respectivos governos;

b) fica facultada a op¢do pela remuneragdo relativa a um dos cargos,
caso o integrante do comité de auditoria da institui¢ao seja também

membro do conselho de administracdo da institui¢do ou de suas
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ligadas. Isso € aplicdvel somente no caso das instituicdes com agdes

negociadas em bolsa de valores;

3.10.3 Atribuicoes do comité de auditoria

Constituem atribui¢cdes do comité de auditoria:

a)

b)

d)

estabelecer as regras operacionais para seu  proprio
funcionamento, as quais devem ser aprovadas  pelo
conselho de administracio ou, na sua inexisténcia, pela
diretoria da instituicdo, formalizadas por escrito e colocadas a

disposi¢do dos respectivos acionistas ou cotistas;

recomendar a entidade a ser contratada para prestagdo dos servigos
de auditoria e prestadores de  servicos a administracio da
institui¢do. O diretor, nesse caso, deve responder, também, pelo
acompanhamento, supervisdo e cumprimento das normas e
procedimentos de auditoria independente previstos na

regulamentagdo em vigor;

N

previamente a publica¢do, revisar as demonstracdes contdbeis
semestrais, inclusive as notas explicativas, relatérios da

administracdo e parecer do auditor independente;

avaliar a efetividade das auditorias independente e interna,
inclusive quanto a verificagdo do cumprimento de dispositivos
legais e normativos aplicdveis a institui¢do, além de regulamentos

e cddigos internos;

avaliar o cumprimento, pela administracio da institui¢do, das

recomendacdes feitas pelos auditores independentes ou internos;

estabelecer e divulgar procedimentos para recep¢do e tratamento
de informacdes acerca do descumprimento de dispositivos legais e

normativos aplicdveis a institui¢do, além de regulamentos e c6digos



120

internos, inclusive com previsdo de procedimentos especificos para

protecdo do prestador e da confidencialidade da informacao;

g) recomendar, a diretoria da institui¢do, correcao ou aprimoramento
de politicas, préticas e procedimentos identificados no dmbito de

suas atribuicoes;

h) no minimo trimestralmente, reunir-se com a diretoria da
instituicdo, com a auditoria independente e com a auditoria interna
para verificar o cumprimento de suas recomendacdes ou
indagacgdes, inclusive no que se refere ao planejamento dos
respectivos trabalhos de auditoria, formalizando, em atas, os

conteudos de tais encontros;

1) por ocasido das reunides, verificar o cumprimento de suas

recomendacdes pela diretoria da institui¢ao;

J) reunir-se com o conselho fiscal e conselho de administragcdo, por
solicitacdo dos mesmos, para discutir acerca de politicas, praticas
e procedimentos identificados, no ambito das suas respectivas

competéncias;

k) outras atribuicdes determinadas pelo Banco Central.

O comité de auditoria pode, no ambito de suas atribuicdes, utilizar-se do
trabalho de especialistas. A utilizacao desse tipo de trabalho ndo exime o comité de auditoria

de suas responsabilidades.

Ao final dos semestres findos em 30 de junho e 31 de dezembro, o comité de
auditoria deve elaborar o documento denominado relatério do comité de auditoria contendo,

no minimo, as seguintes informacdes:

a) atividades exercidas no ambito de suas atribui¢des, no periodo;

b) avaliagdo da efetividade dos sistemas de controle interno da

instituicdo, com énfase no cumprimento do acompanhamento do
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relatério dos auditores independentes e com evidenciacdo das

deficiéncias detectadas;

descricdo das recomendacOes apresentadas a diretoria, com

evidenciacdo daquelas ndo acatadas e respectivas justificativas;

avaliacdo da efetividade das auditorias independente e interna,
inclusive quanto a verificacio do cumprimento de dispositivos
legais e normativos aplicaveis a instituicdo, além de regulamentos e

cddigos internos, com evidenciacao das deficiéncias detectadas;

avaliacdo da qualidade das demonstragdes contdbeis relativas aos
respectivos periodos, com énfase na aplicacao das praticas contabeis
adotadas no Brasil € no cumprimento de normas editadas pelo

Banco Central, com evidenciacdo das deficiéncias detectadas.

Além das informacdes a serem divulgadas, o comité de auditoria deve

observar, ainda, os seguintes procedimentos:

a)

b)

manter a disposicdo do Banco Central e do conselho de
administracao da instituicdo o relatério do comité de auditoria, pelo

prazo minimo de cinco anos, contados de sua elaboragdo;

publicar, em conjunto com as demonstra¢des contdbeis semestrais,
resumo do relatério do comité de auditoria, evidenciando as

principais informagdes contidas naquele documento.
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4 NORMAS INTERNACIONAIS SOBRE GOVERNANCA CORPORATIVA
APLICAVEIS A INSTITUICOES FINANCEIRAS

4.1 As decisoes do Basel Committee on Banking Supervision (BCBS) no ambito da

supervisao e da governanca corporativa

As publicagdes do BCBS tém como objetivo municiar os sistemas bancarios
com normas destinadas a adaptacdo de seus mercados aos melhores padrdes internacionais de
supervisio tendo como paradigma a publicacdo em 1988 do Acordo de Capital da Basiléia®.
O documento foi revisto e atualizado, culminando com a publicacdo, em 2004, da versdao
definitiva sob o texto O Novo Acordo de Capital da Basiléia ou Acordo de Capital da Basiléia

%,

Por outro lado, o tema governanga corporativa tem atraido notdveis interesses
por parte das agéncias internacionais multilaterais de fomento e desenvolvimento. Com o
objetivo de dar maior abrangéncia, importancia e visibilidade mundial ao tema, desde 1999, a
OECD, vem publicando diversos textos sobre governanga corporativa que buscam, em dltima
andlise, o desenvolvimento econdmico de diversos paises, com destaque para o “Global

Corporate Governance Forum™ lancado em conjunto com o Banco Mundial®.

Na esteira das acdes da OECD e reconhecendo que tais Principios necessitam
ser adaptados as organizagdes bancdrias e discutidos com supervisores dessas institui¢des, o

BIS divulgou o estudo "A Importincia da Governanga Corporativa nas Organizagoes

% Em 1988, 0 Comité decidiu introduzir um sistema de mensuracéo de capital, comumente chamado de Acordo
de Capital da Basiléia (Acordo de 88). Esse sistema definiu um padrdo minimo de capital em fung&o do risco
de crédito da instituicdo.No Brasil, o Acordo de 88 foi implementado por meio da Resolugdo 2.099, de 17 de
agosto de 1994. A Resolugdo introduziu no Pais a exigéncia de capital minimo, variando em fun¢@o do grau de
risco das operagdes ativas da instituicdo.

% O Novo Acordo de Capital da Basiléia foi editado em decorréncia da evolugio do mercado financeiro
internacional e, conseqiientemente, da sofisticagdo cada vez maior das atividades dos bancos. O Comité
divulgou para consulta puiblica, em junho de 1999, uma proposta de revisdo do Acordo de Capital de 1988.
Essa proposta, conhecida como O Novo Acordo de Capital da Basiléia ou Novo Acordo ou Basiléia II, foi
divulgado tendo como escopo atualizar o acordo anterior. Este acordo contempla alternativas mais sofisticadas
para o célculo do capital minimo regulamentar. A versdo final desse documento foi publicada em junho de
2004, com implementacdo prevista para o inicio de 2007 pelos paises-membros.

66
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Bancdrias". Em suma, o texto guarda estreita consonancia com os mesmo temas divulgados

pelo OECDY.
4.2  Asnormas do BCBS sobre supervisio bancaria

O BCBS® foi criado em 1975 por autoridades de supervisio banciria,
nomeados pelos presidentes dos bancos centrais do Grupo dos Dez (G10). Atualmente, sua
composi¢do compreende representantes das autoridades de supervisdo e dos bancos centrais
da Alemanha, Bélgica, Canadd, Espanha, Estados Unidos, Franga, Holanda, Itilia, Japao,

Luxemburgo, Reino Unido, Suécia e Suica.

Apesar de ndo possuir autoridade formal para supervisionar instituicdes, o
Comité estabelece padrdes e orientagdes gerais, e recomenda melhores praticas na expectativa
de que as autoridades individuais de supervisdo busquem implementid-los na forma mais

adequada a cada sistema nacional.

4.2.1 Os objetivos do Acordo da Basiléia

O Acordo da Basiléia foi promulgado em funcdo da fragilidade do sistema
bancério da época. Essa fragilidade era evidente em vista da situa¢do de ameaca a qual estava

submetido o sistema financeiro dos paises desenvolvido ou em desenvolvimento.

Ainda no momento atual, a necessidade de fortalecer a solidez dos sistemas

financeiros tem suscitado crescente preocupagdo internacional.

Diversas organizagdes oficiais, além do BCBS, por intermédio do Comité de
Supervisdao Bancdria da Basiléia, como o Fundo Monetéario Internacional - FMI e o Banco
Mundial tém examinado recentemente formas de fortalecer a estabilidade financeira em todo

o mundo.

Para aprimorar o sistema financeiro internacional, o Comité de Supervisdo
Bancéria da Basiléia vem, ha anos, diligenciando esfor¢os, diretamente ou por intermédio de
seus muitos contatos com supervisores bancarios de todo o mundo. Conjuntamente com os

supervisores vem examinando a melhor maneira de expandir seus esfor¢cos no sentido de

67
www.oedc.org
% Basle Committee on Banking Supervision.
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fortalecer a supervisdo prudencial em todos os paises, estendendo os trabalhos desenvolvidos

nesse campo em seus relacionamentos com os paises.
Concretamente, o0 Comité preparou dois documentos para divulgacgao:

a) um conjunto abrangente de Principios Essenciais para uma

supervisdo bancaria eficaz: Os Principios Essenciais da Basiléia;

b) as atualizagdes periddicas, constando de recomendacdes,
orientacdes as normas do Comité da Basiléia, com o objetivo de
atualizar os Principios Essenciais, tendo como paradigma a

evolugdo dos sistemas financeiros.

Em resumo, os Principios Essenciais da Basiléia compreendem 25 Principios
basicos, a seguir descritos, e sdo considerados como indispensdveis para um sistema de

supervisao realmente eficaz.

Tabela 6 - Principios Essenciais da Basiléia

Principio 1 Precondi¢Oes para uma supervisao bancéria eficaz
Principios 2 a 5 Autorizagdes e estrutura

Principios 6 a 15 Regulamentos e requisitos prudenciais

Principios 16 a 20 Meétodos de supervisdo bancéria continua
Principios 21 a 25 Requisitos de Informacao

Fonte: BIS

4.2.2 Primeiro principio - precondi¢oes para uma supervisao eficaz

Um sistema eficaz de supervisdo bancdria terd claramente definidas as
responsabilidades e os objetivos de cada agéncia envolvida na supervisdao de organizagdes
bancarias. Cada uma dessas agéncias deve ter independéncia operacional e recursos
adequados. Também € necessario um ordenamento legal apropriado a supervisdo bancéria,
incluindo dispositivos relacionados com as autorizagdes as organizagdes bancdrias e sua

supervisao continua.
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Deve prever poderes voltados para a verificagdo de conformidade legal, bem
como para interesses de seguranga e solidez e protecdo legal para os supervisores. Também
devem ser contemplados dispositivos referentes a troca de informagdes entre supervisores e a

protecdo da confidencialidade de tais informacoes.

Por delegacao do Conselho Monetario Nacional, a supervisdo bancaria cabe ao
Banco Central, no estrito cumprimento a Lei 4.595, de 31 de dezembro de 1964, Lei do

Sistema Financeiro Nacional.

4.2.3 Principios 2 a 5 - autorizacoes e estrutura

As atividades permitidas as institui¢des autorizadas a operar como bancos,
sujeitas a supervisdo devem ser claramente definidas e o uso da palavra “banco” nos nomes

das institui¢des ser controlado na medida do possivel.

No Brasil somente podem utilizar o vocédbulo “banco” em suas denominacdes,

os bancos multiplos, comerciais, cooperativos, de investimentos e de desenvolvimento.

O 6rgdo autorizador necessita ter o direito de estabelecer critérios e de rejeitar
pedidos de autorizag@o para operacdo que ndo atendam aos padrdes exigidos. O processo de
autorizacdo deve consistir, no minimo, de uma avaliacdo da estrutura de propriedade da
organizagdo bancdria, seus diretores e principais administradores, seu plano operacional e
seus controles internos, e suas condicdes financeiras projetadas, inclusive a estrutura de

capital.

Quando o proprietario ou controlador da instituigdo proponente for um banco
estrangeiro, hd necessidade de condicionar a autorizagdo a uma prévia anuéncia do 6rgao

supervisor do pais de origem.

Sempre devera existir autoridade para examinar e rejeitar qualquer proposta de
transferéncia significativa, para terceiros, do controle ou da propriedade de bancos existentes
por partes dos supervisores. De maneira semelhante devem ter autoridade para estabelecer
critérios para exame das aquisicoes e dos investimentos mais relevantes de um banco,
assegurando que as estruturas e ramificacdes corporativas nao exponham o banco a riscos

indevidos, nem impecam uma supervisao eficaz.
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Os procedimentos para a constituicdo, a autoriza¢do para funcionamento, a
transferéncia de controle societirio e a reorganizacdo societiria, bem como para o
cancelamento da autorizagdo para funcionamento das instituicdes financeiras, estdo

disciplinadas pela Circular BCB 3.179, de 26 de fevereiro de 2003.

4.2.4 Principios 6 a 15 - regulamentos e requisitos prudenciais

Os requisitos minimos, prudentes e apropriados, de adequacdo de capital
devem ser deflagrados, para todos os bancos. Tais requisitos devem refletir os riscos a que os
bancos se submetem, além de definir os componentes de capital, levando em conta a
capacidade de absorcdo de perdas de cada um. Pelo menos para os bancos com atuagdo
internacional, esses requisitos ndo podem ser menos rigorosos do que os estabelecidos no

Acordo de Capital da Basiléia.

Um elemento essencial de qualquer sistema de supervisdo € a avaliacdo das
politicas, praticas e dos procedimentos de banco, especialmente relacionados com as rotinas

de administragcdo de suas carteiras de empréstimos e de investimento.

Deve existir perfeita seguranca de que os bancos estabelecam e cumpram
politicas, préticas e procedimentos adequados a avaliacdo da qualidade de seus ativos para

adequacdo de suas provisoes e de suas reservas para perdas em operacdes de crédito.

Cabe aos supervisores bancdrios assegurar-se de que os bancos:

a) adotem sistemas de informacdes gerenciais que possibilitem a
identificacdo, pelos administradores, de concentracdes dentro de
suas carteiras, estabelecendo limites que restrinjam a exposicao
dos bancos a tomadores individuais de crédito ou a grupos de

tomadores inter-relacionados;

b) critérios que assegurem um rigido controle de tais operacdes, para
que sejam efetivamente monitoradas, visando prevenir abusos
decorrentes de concessdo de crédito a empresas e individuos

ligados ao banco concedente, sem prejuizo de outras medidas



d)

g)

127

apropriadas devem ser adotadas para controlar ou reduzir os

riscos a elas inerentes;

adotem politicas e procedimentos para identificar, monitorar e
controlar riscos nas suas atividades de empréstimo e de
investimento, no pais e no exterior, inclusive com a manutencao

de reservas apropriadas preventivas contra tais riscos;

efetuem manutencdo de sistemas que avaliem com precisdo,
monitorem e controlem adequadamente os riscos de mercado.
Para isso, os supervisores devem ter poderes para impor limites
especificos ou encargo especifico de capital sobre exposicoes a

riscos de mercado, se necessario;

adotem um processo abrangente de administracio de risco,
incluindo a supervisiao adequada pelo conselho de diretores e pela
administracdo sénior, para identificar, medir, monitorar e
controlar todos os demais riscos materiais €, quando necessario,

para manter capital contra tais riscos;

adotem politicas, praticas e procedimentos, incluindo regras
rigidas do tipo ‘“conheca-seu-cliente”, que promovam elevados
padrdes éticos e profissionais no setor financeiro e previnam a
utilizacdo dos bancos, intencionalmente ou ndo, por elementos

Criminosos;

possuam controles internos adequados a natureza e a escala de
seus negocios. Os instrumentos de controle devem incluir

disposi¢des claras com vistas a:

1. estabelecer a adequada delegacdo de competéncia e

responsabilidade;

2. a separar as fungdes que envolvam a assungdo de

compromissos pelo banco;
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3. responsabilizar por desvios de ativos;

4. reconciliar tais processos;

5. proteger dos ativos;

6. utilizar apropriadamente a  auditoria interna ou
independente, a fim de verificar a adequabilidade dos
controles internos assim como a observancia as leis e

regulamentos aplicaveis.

A implementagdo de estrutura de gerenciamento do risco operacional esta
regulamentada pela Resolucdo 3.380, de 29 de junho de 2006, € a do risco de mercado esta
disciplinada pela Resolucdo 3.464, de 26 de junho de 2007. Quanto ao risco de crédito, as
instituicdes financeiras possuem diversas ferramentas para avaliagdo dessa modalidade de
risco, dentre as quais vale citar a Central de Risco de Crédito, implantada a partir de 1997 e

aperfeicoada com a edic¢do de diversos dispositivos regulamentares.

4.2.5 Principios 16 a 20 - supervisao continua

Um sistema de supervisdo bancéria eficaz deve consistir da combinagdo de
atividades de supervisdo direta in loco e indireta. Os supervisores bancédrios devem manter
contato regular com as administracoes dos bancos e conhecer profundamente todas as
operagdes das instituicdes bancarias. Devem dispor de meios para coletar, examinar e analisar
relatérios prudenciais e estatisticos dos bancos, em bases individuais e consolidadas.

Necessitam também dispor de meios para validagdo independente das
informacdes pertinentes a supervisdo, seja por intermédio de inspe¢des diretas, seja com o
concurso dos auditores externos. Um elemento essencial da supervisio bancéria € a

capacidade de supervisionar grupos ou conglomerados bancérios em bases consolidadas.

Quanto a inspe¢do continua, o Banco Central adota o modelo denominado
Inspe¢do Global Consolidada (IGC), caracterizada por uma modalidade de inspecdo direta
utilizada na supervisdao de conglomerados financeiros grandes e complexos, contemplando
todas as dreas consideradas relevantes pela Supervisdo. Essas dreas sdo as mesmas para as

quais a Supervisdo aplica inspe¢des modulares, com a diferenca de que durante uma IGC
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todas elas sdo avaliadas concomitantemente, permitindo uma visdo abrangente da situacdo da

instituicdo supervisionada.

4.2.6 Principios 21 a 25 - requisitos de informacao

2.

E necessdria a estreita seguranga da manutencdo de registros adequados,
definidos de acordo com politicas e préticas contdbeis consistentes, que possibilitem uma
avaliacdo precisa da real condicao financeira do banco e da lucratividade de seu negdcio, e de
que os bancos publicam regularmente relatérios financeiros que reflitam com fidelidade suas

condicgdes.

4.3  Poderes formais dos supervisores

Os poderes dos supervisores devem ser disponibilizados como meios para
ado¢do de agdes corretivas oportunas quando os bancos deixarem de cumprir requisitos
prudenciais (como indices minimos de adequacdo de capital), quando houver viola¢do de
regulamentos ou quando, de alguma outra forma, houver ameacga para os depositantes. Para
circunstancias extremas, deve-se incluir a competéncia para revogar a autorizagdo de

funcionamento da instituicdo, ou para recomendar sua revogacao.

4.4 As atividades bancarias internacionais

Para a ampla visdo da estrutura da organizacdo € necessirio implementar
inspecdo consolidada nas instituigdes que atuam internacionalmente, monitorando-as
adequadamente e aplicando normas prudenciais adequadas em todos os seus negdcios de

alcance mundial, principalmente suas filiais estrangeiras, joint-ventures e subsidiarias.

Um elemento chave da supervisio consolidada € o estabelecimento de contatos
e o intercambio de informagdes com 0s varios outros supervisores envolvidos, principalmente

as autoridades supervisoras do pais hospedeiro.

Para comprimento desses requisitos, as operagdes locais de bancos estrangeiros
devem ser conduzidas com o mesmo padrdo de exigéncia requerido das institui¢cdes locais e
devem ter poderes para fornecer informagdes requeridas por autoridades supervisoras do pais

de origem, visando possibilitar-lhes a supervisdo consolidada.
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No tocante aos bancos estrangeiros o banco central adota mecanismos de
acompanhamento sistemdtico das informacdes disponiveis de avaliacdo de riscos prestadas
por organismos de supervisdo no exterior acerca de dependéncias de bancos estrangeiros no

pais ou de bancos nacionais com dependéncias no exterior.

4.5  Principios essenciais para a efetiva supervisao divulgados em 2006

Os principios divulgados pelo BCBS® tem como objetivo divulgar as regras
basicas para a efetiva supervisdo bancdaria e tracam a metodologia para a sua implementagdo.
Este pronunciamento foi emitido em outubro de 2006 ndo tem como escopo reescrever os

principios originais, mas, tdo somente alterar-lhes o foco para outras areas de relevancia.

Tabela 7 - Principios essenciais de supervisao divulgados em 2006 pelo BCBS

Principios Conteudo

Principio 1: . . . L. . )
p Um efetivo sistema de supervisdo bancdria requer que sejam delineados os

Objetivos - . .
d ’ objetivos e responsabilidades envolvidas. Para desempenhar seus trabalhos
independéncia, . o A .
os supervisores devem possuir independéncia operacional, recursos
poderes,

adequados, um processo seguro de governanga em suas agoes.

transparéncia e
Para a adequada sustentabilidade legal da supervisdo, € necessario incluir as

cooperagao
autorizacdes para o efetivo desempenho dos trabalhos, sendo conveniente
que se tenha poderes de complience de maneira a acompanhar a estrita
aplicacdo dos dispositivos legais e regulamentares. Quanto as acdes dos
acionistas e gestores, devem ser disponibilizadas as negociagdes com as

acdes da empresa dentro da fiel transparéncia, sendo importante para a

supervisao a confidencialidade das informacoes.

N

Principio 2: Devem ser claramente identificiveis todas as atividades permitidas a
Atividades instituicdo. Essas atividades devem estar transparentes e disponiveis a
permitidas supervisdo. O uso da palavra banco deve ser restrito e exclusivo as
instituicdes que desempenham as atividades financeiras. Por esse motivo,

deve ser evitada a utilizacdo da denominagdo banco de maneira

% Basel Committee on Banking Supervision (BCBS) ou Comité de Supervisio Bancaria do BIS.
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indiscriminada.

Principio 3:
Autorizacao
para

funcionamento

A autorizagdo para funcionar deve obedecer a determinados critérios
estabelecidos, que consistem no acesso a estrutura de participag¢do acionaria
do banco e de suas ligadas, incluindo informa¢des como o plano
operacional, controles internos, gerenciamento de riscos € o projeto
financeiro, incluindo as bases da formag¢do do capital. Deve ser conhecido o
esquema de participacao aciondria, inclusive dos familiares e demais ligados
a organizacdo. No exterior, é prioridade pelo supervisor do pais onde se

situa o banco supervisionado.

Principio 4:
Transferéncia

do controle

Cabe aos supervisores devem ter poderes para analisar ou rejeitar proposta
de transferéncia significativa de participagdes ou do controle acionario para

outros direta ou indiretamente interessados.

Principio 5:

Aquisi¢oes

relevantes

Também devem ser objeto de andlise e avaliagdo os eventuais investimentos
significativos por parte dos bancos. Os critérios devem ser avaliados,
inclusive quanto a existéncia de operacdes de transferéncias internacionais,
atestando que tais operacdes ndo expdem a instituicdo a riscos nao

monitoraveis.

Principio 6:

Adequacdo de

capital

Deve ser adotada uma atitude prudente no tocante a supervisdo dos riscos,
os quais devem ser definidos em funcdo dos componentes de capital,
levando-se em conta a capacidade da instituicdo em absorver perdas,

principalmente para os ativos localizados no exterior.

Principio 7:
O processo de

gestdo de risco

O banco e as empresas ligadas devem possuir um adequado mecanismo de
gestdo incluindo um comité para avaliar e controlar os riscos. Para o
acompanhamento dos riscos, os supervisores devem ter pleno conhecimento

dos fatores materiais que possam causar a existéncia desses riscos.

Principio 8:

Risco de crédito

O risco de crédito deve ser objeto de monitoramento, adotando-se as
medidas cabiveis com vistas a identificar e mensurar esse risco, o que inclui
a verificacdo se os créditos foram concedidos com as adequadas garantias,

de modo a permitir o retorno do capital emprestado.
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Principio 9:
Ativos,
provisoes e

reservas

Os supervisores devem se satisfazer plenamente acerca da adequabilidade
das politicas de gestdo de ativos e avaliagdo adequada das provisdes e

reservas.

Principio 10:
Exposicdo a

limites

O banco deve adotar medidas prudenciais com vistas a evitar a excessiva
concentragdo de operacdes, mantendo, para isso, as adequadas politicas de

concessao e diversificacdo.

Principio 11:

Exposicdo entre
partes

relacionadas

Com o objetivo de coibir abusos decorrentes de conflito de interesses, deve
existir um monitoramento acerca das transa¢des com as partes interessadas,

provendo a adequada e tempestiva divulgagdo dessas transagoes.

Principio 12:

Transferéncia
de risco entre

paises

Os bancos devem adotar procedimentos com vistas a averiguar a
adequabilidade das politicas de identifica¢do, mensuracdo e monitoramento
dos riscos das dependéncias no exterior, mantendo as adequadas provisoes e

evitando a transferéncia indevida de resultados entre os paises.

Principio 13 a
16:
Monitoramento

dos Riscos

Devem ser adotados os procedimentos com vistas a identificacdo,
mensuracio e monitoramento dos riscos de mercado, liquidez e operacional.
Os supervisores devem ter poderes para identificar a necessidade de aportes
de capital que garanta a cobertura de tais riscos. O risco de liquidez deve ser
acompanhado diariamente, evitando eventuais descumprimento das
obrigacdes pela empresa. Quanto ao risco operacional, caracteriza-se a
ado¢do de mecanismos de controle e mitigacdo, em consondncia com a
complexidade das operacgdes instituicdo. Quanto ao risco de taxa de juros,
para o efetivo conhecimento da tendéncia devem ser tragadas as estratégicas

financeiras e operacionais da institui¢do.

Principio 17:

Controles

internos

Este principio prioriza o controle interno e a auditoria que devem ser
adequadamente e efetivamente implantadas e atuantes, ante a complexidade

da instituicdo.
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Principio 18:
Abusos na
prestacao se
Servicos

financeiros

A instituicdo deve adotar os procedimentos denominados "conheca seu
cliente" caracterizado como um relacionamento harmonico, evitando abusos

na prestacdo de servigos financeiros.

Principio 19 a
21: Técnicas de

supervisao

Os supervisores devem possuir suficientes conhecimentos técnicos, de modo
a possibilitar a maior eficiéncia profissional, no que diz respeito ao
conhecimento e a compreensdao das operagdes financeiras, incluindo as
operagdes das demais empresas do grupo. Devem conhecer os dispositivos
legais e regulamentares e as técnicas de revisdo, independéncia e preparacio

de relatorios.

Principio 22:
Contabilidade e

disclosure

Os supervisores devem se satisfazer com as politicas de divulgacdo de
informagdes, em consonincia com as praticas e técnicas minimamente

exigidas internacionalmente.

Principio 23:
Poder de

correcao dos

A instituicdo deve estar susceptivel ao acatamento, de maneira tempestiva,
de eventuais recomendacdes que possam eventualmente surgir no curso do

desenvolvimento dos trabalhos dos supervisores.

supervisores

Principio 24: Um quesito essencial na supervisdo € a visdo geral do grupo. Assim, os
Supervisao trabalhos de supervisio devem prever adequadamente a aplicacdo das
consolidada técnicas de supervisdo em bases consolidadas.

Principio 25: Pelas suas caracteristicas, a supervisdo deve ser desempenhada de maneira
Relacionamento | integrada. Eventuais informacdes disponiveis devem ser compartilhadas,
entre entre os supervisores, inclusive e principalmente com relacdo as institui¢des
supervisores financeiras localizadas fora do pais.

4.6 O Novo Acordo de Capital da Basiléia (Basiléia II)

Em decorréncia da evolugdo do mercado financeiro internacional e,

conseqiientemente, da sofisticacdo cada vez maior das atividades dos bancos, o Comité
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divulgou para consulta publica, em junho de 1999, uma proposta de revisao do Acordo de
Capital de 1988. Essa proposta, conhecida como O Novo Acordo de Capital da Basiléia,
Novo Acordo ou Basiléia II, visa atualizar o acordo anterior apresentando alternativas mais
sofisticadas para o cdlculo do capital minimo regulamentar. A versdo final desse documento

foi publicada em junho de 2004, com implementacdo prevista para o inicio de 2007.

O Novo Acordo vai ao encontro da mitigacao a exposi¢ao dos riscos aos quais
estdo expostas as institui¢cdes financeiras, pela aceitacdo dos depdsitos dos clientes, dando em
contrapartida garantias para o dinheiro recebido em forma de depdsito. Os maiores riscos para

o setor bancario decorrem dos empréstimos individuais.

A possibilidade de que esses empréstimos ndao sejam honrados total ou
parcialmente € bastante palpavel. Os bancos, em sua grande maioria, estdao sempre dispostos a
correr riscos, desde que possam cobrar uma elevada taxa de juros. Quanto maior o risco que
os bancos assumem, mais esperam lucrar. Desse modo, Matias Pereira (2006) assevera que
pode haver evidéncias de que, diante de um cendrio de riscos elevados, haja probabilidade de
os bancos virem a sofrer prejuizos em grande escala e serem obrigados a sair do setor
bancério. Na busca de evitar essas perdas, os bancos procuram assegurar que o risco assumido

por eles é prudente. E o controle desta "atividade" que constitui o negécio da gestio de risco.

Para controlar o risco, a primeira funcio dos gestores de risco € assegurar que
o total de risco assumido € compardvel a capacidade que o banco tem de absorver perdas
potenciais em caso das operacdes ndo obterem sucesso. Assim, os bancos esperam ganhar

com o retorno dos riscos por eles assumidos.

Matias Pereira (2006) revela, ainda, que € plausivel supor, portanto, que os
bancos ao correr esses riscos venham a ter prejuizos, podendo-se enquadrar os riscos do setor
bancdrio em trés categorias distintas bdsicas: risco de mercado, risco de crédito e risco

operacional.

E exatamente dentro desse espectro de risco que se apdia o Novo Acordo da
Basiléia, sendo sua proposta baseada e em trés pilares, bdasicos e mutuamente

complementares .

a) Pilar 1: requerimentos de capital;
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b) Pilar 2: revisdo pela supervisdo do processo de avaliacdo da

adequacdo de capital dos bancos; e

c) Pilar 3: disciplina de mercado.

Devido a drastica mudanga proposta, a implementacdo do Novo Acordo de
Capital da Basiléia no Pais serd feita de forma gradual. A primeira manifestacdo formal do
Banco Central foi no sentido de que sua ado¢do se deu por meio de normativo publicado em
2004"°. O normativo do Banco Central estabeleceu cronograma simplificado contemplando as

principais fases a serem seguidas para adequada implementa¢do da nova estrutura de capital.

Assim, o Banco Central devera proceder a implementacdo da nova estrutura

do Acordo com o planejamento segundo o cronograma apresentado a seguir.

Deve-se ressaltar que, apesar de as acdes voltarem-se primordialmente ao
Pilar 1, cada uma agdo devera ter reflexos equivalentes no ambito do Pilar 2 (Processos de

Supervisdo) e Pilar 3 (Transparéncia e Disciplina de Mercado):

Tabela 8 - Cronograma de implantacio do Novo Acordo de Capital da Basiléia (Basiléia

1)

Revisao dos requerimentos de capital para risco de crédito para
ado¢do da abordagem simplificada e introducdo de parcelas
Até o final de 2005 de requerimento de capital para risco de mercado ainda ndo
contempladas pela  regulamentacio, bem como o
desenvolvimento de estudos de impacto junto ao mercado
para as abordagens mais simples previstas em Basiléia II

para o risco operacional.

Até o final de 2007 estabelecimento dos critérios de elegibilidade para adocio de
modelos internos para risco de mercado e planejamento de
validacdo desses modelos, estabelecimento dos critérios de
elegibilidade para a implementacdo da abordagem baseada em

classificagdes internas para risco de crédito e estabelecimento

de parcela de requerimento de capital para risco operacional

" Comunicado 12.746, de 09 de dezembro de 2004
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(abordagem do indicador basico ou abordagem padronizada

alternativa).

validacdo de modelos internos para risco de mercado,
Para o biénio 2008-2009 estabelecimento de cronograma de validacdo da abordagem
baseada em classificacdes internas para risco de crédito
(fundamental ou bésica), inicio do processo de validacio
dos sistemas de classificacdo interna para risco de crédito
e divulgagdo  dos critérios  para reconhecimento de

modelos internos para risco operacional.

Para o bi€nio 2009-2010 validagdo dos sistemas de classificagdo interna pela
abordagem avancada para  risco de crédito e
estabelecimento de cronograma de validagdo para abordagem

avangada de risco operacional.

Para o biénio 2010-2011 validagdo de metodologias internas de apuragdo de

requerimento de capital para risco operacional.

Fonte: Banco Central do Brasil
4.7  Principios da ampla governanca corporativa instituidos pelo BCBS™!
4.7.1 Visao geral da governanca corporativa bancaria

As praticas de governanga corporativas bancérias sdo essenciais para prover e
manter a credibilidade do sistema financeiro e econdmico como um todo. Sao mais complexas
em comparacdo com os ademais segmentos pelo fato de os bancos terem a funcido de
intermediacdo e satisfacdo dos interesses dos depositantes e por possuirem um alto grau de

sensibilidade aos problemas decorrentes da ineficiéncia corporativa.

A diretoria e os administradores seniores das instituicdes financeiras se
conscientizaram da importincia do risco associado as instituicdes e, em fungdo disso,

proveram esforcos no sentido de adequar seus respectivos niveis de capital a esses riscos.
As recomendacdes de boas praticas bancérias incluem:

a) o sistema de complience;

" Traduzido e adaptado e comentado pelo autor a partir do documento Enhancing corporate governance fo
banking organisations, elaborado pelo Basel Committee on Banking Supervision, publicado em outubro de 2005
pelo BIS.
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b) ainteracdo entre os gestores e os auditores;

¢) arobustez dos controles internos e externos;

d) o controle de riscos;

e) os relacionamentos gerenciais.

Os bancos tém o poder de impor significativos custos ao publico € possuem
mecanismos de garantia, os quais, por sua vez, podem ter implicagdes macroecondmicas,

como o contdgio ao risco sistémico e os impactos no sistema de pagamento.

Ocorre que os bancos e as demais instituicdes financeiras estdo sujeitas a
perdas significativas em um curto periodo de tempo, em casos de fraudes ou desvios

significativos de recursos.

Em adi¢do a isso, uma baixa qualidade da governanca corporativa pode
ocasionar uma substancial perda de credibilidade no mercado, dada a inabilidade na gestdao de
ativos e passivos, incluindo depdsitos mantidos nos bancos que podem implicar em resgates

indiscriminados que, por seu turno, tendem a comprometer a liquidez da instituig@o.

Mercé de suas caracteristicas operacionais, 0s bancos possuem o0 acesso a
dados confidenciais de seus clientes e depositantes, fato que pode potencializar o uso indevido
dessas informagdes por pessoas inescrupulosas no intuito de produzir ganhos ilicitos. Além
disso, a deficiéncia na andlise de investimentos realizados e a propria tipicidade de suas
atividades expdem outras empresas a riscos financeiros por vdrias razdes, dentre as quais o
emprego de taxas de juros inapropriadas ou cobranca de elevados ou mesmo inexistentes

custos bancarios.

Além disso, os bancos possuem o grande potencial de alterar suas estratégias
financeiras e seus objetivos em virtude da exposi¢do a varios riscos que podem estar
associados a uma fraca governanca corporativa. Dessa maneira, a governanga corporativa
deve ser aplicada a bancos, de maneira especifica e preventiva contra riscos, dai o motivo de

complexidade e especificidade em relacdo as demais empresas.
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Os principios da OCDE definem como um dos aspectos mais
importantes da governanca corporativa, o envolvimento dos gestores da empresa com o0s
acionistas, e os demais interessados. Prevé, adicionalmente, uma estrutura e os meios por
intermédio dos quais os objetivos sdo alcancados, devendo prover as informagdes apropriadas

para os administradores e gestores monitorarem.

A presenca efetiva da governanca corporativa na empresa, de forma ampla,
produz reflexos favoraveis, trazendo beneficios e a confianga necessaria para o apropriado

funcionamento da economia de mercado como um todo.

Para alguns assuntos os principios de governanga corporativa podem ser
aplicados aos bancos de maneira geral, assim como para estruturas aciondrias especificas
como as familiares ou para as instituicOes estatais. Assim, os principios de governanca
corporativa para bancos podem ser aplicados de maneira especifica como de maneira ampla

dependendo do assunto ou drea sob exame.

4.7.2 Reflexos da adoc¢io da governanca corporativa bancaria

A governanca corporativa de bancos produz reflexos no direcionamento dos

negdcios, como por exemplo:

a) determina os objetivos da empresa, incluindo o retorno dos

acionistas;

b) melhora o desempenho e o fluxo operacional da empresa;

c) estabelece a obrigacdo na prestacio de contas para os acionistas e

a distribuicao do resultado para outros stakeholders envolvidos;

d) protege os interesses dos depositantes.

e) alinha os interesses corporativos com as expectativas operacionais
do banco da melhor e mais adequada forma, dentro da

observancia aos dispositivos legais e regulamentares.
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Em sintese, a governanca corporativa constitui-se uma peca essencial para o
bom desempenho e funcionamento da instituicdo. Trata-se, portanto, da mais importante
ferramenta para o bom gerenciamento que, aliada a a¢do desempenhada pelo conselho de
administracao, sd@o os principais fatores de apoio aos gerentes de alto nivel sempre de acordo
com as politicas de implementacdo e monitoramento da observancia aos dispositivos legais e

regulamentares.

4.7.3 O papel dos supervisores

Os servicos prestados intragrupo nao podem redundar em delegacio de
responsabilidade dos diretores executivos e dos administradores seniores para os demais
escaldes e empregados. A governanga corporativa integralmente direcionada para a prote¢do
dos depositantes e credores deve permitir a maior confidencialidade aos supervisores do

sistema.

Os supervisores de bancos sempre enfatizam a importancia de se ter um bom
nivel de prestacdo de contas e de revisdo de balancos. Quando forem detectados problemas
nos bancos e que se fizerem necessdria a ado¢@o de acdes corretivas, devem ser intensificadas
as medidas, tempestivamente, pela alta direcio da empresa requerendo substancial
envolvimento e visdo no sentido de se implantar solu¢des e medidas concretas no menor

espaco de tempo.

Existe um desafio pleno afeto a governanga corporativa no que concerne a
estrutura de poder dos bancos, em funcao da atividade inapropriada ou influéncia negativa dos

controladores, especialmente no tocante a:

a)  pouca transparéncia;.

b) dificuldades na divulgacao adequada dos balancos.

Os bancos podem obter recursos de diversas fontes e de diversos mercados,
indistintamente. Porém, no caso de bancos de pequeno porte € muito comum, ou mesmo até
recomendavel, que essa captacdo seja obtida por intermédio de captagdo dos acionistas

mediante aumento da participag¢do aciondria em relacao ao capital de terceiros.
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N3ao obstante a importancia de avaliar a melhor estrutura acionéria, em relagao
aos recursos proprios ou de terceiros, para a supervisao € importante o acompanhamento e a
implementacdo da boa governanca corporativa. Os supervisores, em particular, devem possuir
habilidade em avaliar a adequabilidade da participacdo do capital proprio em relacdo ao de

terceiros.

Uma boa governanca corporativa requer o apropriado e efetivo
acompanhamento legal, regulatério e institucional. Uma variedade de fatores, incluindo
politicas macroecondmicas, padrdes contdbeis e um sistema de leis comerciais pode afetar a
integridade e, sobretudo, a performance econdmica da instituicdo, haja vista serem fatores

externos as acdes da supervisao.

Por isso, os supervisores devem dominar com profundidade a estrutura legal e
institucional da organizagdo para possibilitar o conhecimento dos niveis de governanca
corporativa de maneira plena. Estas estruturas devem ser levadas em conta para promover as

bases para a efetiva implantacdo de uma supervisdo atuante e efetiva.

E sabido que os aspectos legais e regulatérios variam de pais para pais.
Outrossim, para uma governanga corporativa abrangente deve ser levar em consideracdo a

forma de atuac@o dos bancos em relagdo as peculiaridades do pais em que estdo estabelecidos.

H4 quatro formas essenciais de gerenciamento que devem ser incluidas no foco
da supervisao bancdria para ser apropriadamente adotada de modo a facilitar aos supervisores

a leitura e interpretagdo e as conclusdes dos trabalhos:

a)  as caracteristicas gerenciais dos diretores ou supervisores. Ha
vdrias caracteristicas gerenciais que podem expor a institui¢do a
situacdes especificas como 0 maior ou menor riscos assumidos,
dada a existéncia administradores com maior ou menor propensao

a correr riscos;

b) o gerenciamento dos agentes ndo envolvidos no dia-a-dia da
organizagdo atuando em vdrias 4reas. Estes agentes ndo sio

perfeitamente ou facilmente detectdveis;
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c) a supervisdo direta em linha supervisionando de diferentes
areas. A supervisdo em linha traz o beneficio da especializa¢do

para os supervisores;

d) avaliacdo independente do sistema de risco, complience e

auditoria.

Com base nessas consideracdes € visdes da governanca corporativa em bancos

aqui trazidas, seguem-se os principios da ampla governanga corporativa aplicaveis a bancos

na visao do BIS.

Tabela 9 - Principios da ampla governanca corporativa bancaria

Primeiro Principio

Estabelecimento de estratégicas objetivas e a avaliagdo corporativa que

devem ser comunicadas através da organizagdo bancéria.

Segundo Principio

Ajustes e reforco as linhas claras de responsabilidade e prestacdo de

contas através de toda a organizacao.

Terceiro Principio

Seguranca de que a diretoria executiva € exercida por pessoas
qualificadas, com claro entendimento de seu papel em relacio a
governanga corporativa, bem como de que sdo capazes de exercer suas

funcdes de maneira independente.

Quarto Principio

Implementagdo dos trabalhos de auditoria regular e efetiva e a

implantacdo do comité de auditoria.

Quinto Principio

Atividades a  serem  desenvolvidas  especificamente  pelos

administradores.

Sexto Principio

Alcance da efetividade dos trabalhos conduzidos pela auditoria interna e
externa como outros controles funcionais, bem como as criticas e

contribui¢des para o gerenciamento da governanga corporativa.

Sétimo Principio

Garantia de compensagdo das politicas e praticas consistentes com 0s

aspectos éticos, objetivos, estratégicos e de controle do banco.

Oitavo Principio

Conducdo da governanga corporativa de maneira transparente

privilegiando a ampla divulgacdo de informagdes.

Nono Principio

Manuten¢do e entendimento da estrutura das operacdes do banco,
incluindo as operagdes e os impedimentos sobre a ampla transparéncia

sobre o conhecimento da estrutura.

Décimo Principio

Esforcos para o desenvolvimento do suporte a governanga corporativa.

Fonte: BIS




142

4.7.4 Primeiro principio: estratégias e avaliacdo corporativa

Como visto, os supervisores t€ém um agucado interesse em avaliar se os bancos
praticam uma ampla e adequada governanga corporativa. As visdes e as prioridades para os

supervisores sobre a governanga corporativa abrangem varios aspectos.

A prioridade diz respeito a constatagdo de se as atividades de uma empresa
estdo sendo conduzidas de acordo com um plano estratégico definido como um guia de
valores corporativos. Por isso, a direcdo da empresa deve estabelecer essas estratégicas, os
objetivos e as normas éticas que irdo direcionar as atividades do banco tomando as prestacdes
de contas e satisfazendo os interesses dos stakeholders. Muitos autores sustentam que os
valores e as normas €éticas sdo a propria cultura da organiza¢do e os mandamentos para prover

incentivos a bons comportamentos institucionais.

Diante de tais consideracdes, a alta administracdo deve ter sempre presente o
estabelecimento dessas normas éticas apropriadas e os valores corporativos para o bom
interesse do banco e realcar sempre a importincia da credibilidade e devog¢do tanto nas
operacOes didrias quanto nas de longo prazo. Os padrdes éticos sdo especificamente

importantes para se evitar a corrupg¢ao, a apropriacao indébita ou mesmo a desonestidade.

Os valores corporativos devem reconhecer a importincia da tempestiva e
franca discussdo do problema ético. Nessa perspectiva, os empregados sdo encorajados a
estabelecer uma comunicagdo franca sobre a legalidade, os comportamentos repreensiveis ou
questionamento sobre as praticas da alta administragdo ou dos comités independentes. Nao
devem existir problemas sobre suscetibilidades violadas ou mesmo haver represéilias contra as

pessoas que estabeleceram a comunicagao.

Nao ha normativo dispondo sobre ética que tenha sido editado pelo CMN ou
pelo Banco Central. Porém, a Federacdo Brasileira de Bancos FEBRABAN publicou, em
1986, o Cédigo de Etica Bancdria e os Estatutos do Sistema Nacional de Etica Bancéria. O

Cédigo de Etica Bancdria da FEBRABAN significa uma declaracdo dos principios éticos que
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fundamentam o exercicio da atividade bancdria. Para regular os procedimentos éticos do
analista de valores mobilidrios, a CVM editou a Instrucdo 388, de 30 de abril de 2003. No
ambito internacional, existe o cédigo de ética adotado pelo IOSCO™ que, inclusive,

recomenda sua adocdo pelas comissdes de valores mobilidrios associadas.

As préticas de governanca questiondveis sdo sempre prejudiciais a imagem do
banco. Por outro lado, deve-se reconhecer o beneficio trazido na implementacdo de
procedimentos para que os empregados comuniquem fatos conhecidos e que sejam
prejudiciais a empresas direta ou indiretamente, como por exemplo, através da auditoria, pelo

comité de ética ou por intermédio de ombudsman, caso existam.

Muitas formas de comunicac¢ao podem ser disponibilizadas e incentivadas aos
empregados para comunica¢do mesmo anonimamente. Nesse caso, a empresa deve garantir a
confidencialidade. De modo a evitar represélias, a diretoria ou os administradores devem
preservar os empregados que se comportam de maneira a evitar procedimentos éticos

indevidos.

Para coibir praticas gerenciais indesejdveis, a alta administracio deve

diligenciar para que a administracdo implemente politicas com vistas a:
a) identificar as agdes indevidas;
b)  prevenir a gestdo inadequada; e

c) prover a divulgacdo do potencial conflito de interesses que pode
eventualmente surgir como resultado de vérias atividades e regras

internas do banco.

Cada politica implantada pode ensejar o aparecimento de conflitos de
interesses, perdendo-se independéncia entre as partes. Deve ser dispensada aten¢do especial a
cada instancia do fornecimento de informacdes relacionada aos clientes ou potenciais clientes,
haja vista as leis de protecdo a informacdo existentes no pais em que o banco opera, em

observancia as regras do sigilo bancério.

7 . . . .. ..
International Organization of Securities Commissions.
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As regras do sigilo de operacdoes de instituicdes financeiras estdo
regulamentadas pela Lei complementar 105, de 10 de janeiro de 2001. A quebra de sigilo
poderd ser decretada para apuracdo de ocorréncia de qualquer ilicito, em qualquer fase do
inquérito ou do processo judicial, e especialmente nos crimes de terrorismo, de trafico de
drogas, de contrabando ou trifico de armas, de muni¢cdes ou material destinado a sua
producdo; de extorsdo mediante seqiiestro; contra o sistema financeiro nacional; contra a
Administracdo Publica; contra a ordem tributdria e a previdéncia social; de lavagem de
dinheiro ou ocultacdo de bens, de direitos e valores praticados por organizacdo criminosa. O

dever de sigilo é extensivo ao Banco Central, em relacdo as operagdes que realizar e as

informagdes que obtiver no exercicio de suas atribui¢des.

De maneira similar, o conflito entre os interesses pessoais dos clientes pessoa
fisica ou juridica e os administradores do banco podem ser identificados e também prevenidos

através de um apropriado nivel de disclosure entre as partes.

O conflito de interesse também pode aparecer quando o banco faz parte da
estrutura de um grupo empresarial de maior porte. Por exemplo, quando o banco faz parte de
um grupo em que a informagdo flui sem observar determinados critérios sem que haja
mecanismos limitadores. O conflito de interesse também pode estar presente e deve ser levado
em conta quando da existéncia de grau de parentesco entre os administradores do banco ou

nas subsidiarias.

Os diretores do banco devem diligenciar para que os demais administradores
do grupo implantem politicas para identificar, prevenir e revelar apropriadamente o conflito

de interesse que pode surgir entre as empresas afiliadas ou demais entidades participantes do

grupo.

H4 um conflito de interesses potencial quando o banco €, ao mesmo tempo,
controlado pelo governo e fiscalizado por ele. Em cada instancia deve haver segregagdo entre

0 acionista e a supervisdo bancaria visando minimizar o conflito.

Os administradores devem implementar politicas com vistas a promover a

integridade e melhorar o comportamento ou evitar a redu¢do da governanca tais como:

a) evitar o conflito de interesse;
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b) ndo realizar operagdes de crédito com dirigentes, empregados e

representantes do poder publico;

c) conceder tratamento ou favores especiais a ligadas, tais como
adquirir créditos de liquidacdo duvidosa, realizar operacdes a
taxas favorecidas ou renunciar a comissoes ou receitas de diversas

formas.

Nos idos de 1966, a Circular BCB 30, de 28 de marco ja considerava
irregularidade de natureza grave a concessdo de empréstimos e financiamentos a pessoas
fisicas ou juridicas ligadas. Posteriormente, a Lei do Colarinho Branco’ passou a caracterizar

tais faltas como crimes financeiros.

O banco deve manter um efetivo sistema de complience para monitorar
rotineiramente as operagdes e observar os dispositivos legais e regulamentares, cujos
eventuais desvios devem ser prontamente relatados aos apropriados niveis de gerenciamento

e, se for o caso, a diretoria executiva.

Como forma de melhorar o relacionamento da instituicdo com seus
stakeholders, a Resolucdo, 3.477, de 26 de julho de 2007 estabeleceu que as instituicoes
financeiras e demais institui¢Oes autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil devem
instituir um componente organizacional de ouvidoria pelas instituicdes financeiras. A
ouvidoria das institui¢des financeiras deve dar ampla divulgacdo sobre a sua existéncia, e
sobre a forma de utilizagdo da sua estrutura, bem como garantir o acesso dos clientes e 0s

demais usudrios por meio de canais dgeis e eficazes de acesso.

Sdo funcdes da ouvidoria, dentre outras, receber, instruir, analisar e dar
tratamento formal e adequado as reclamacgdes dos clientes e usudrios de produtos e servicos
das instituicoes. As reclamacdes devem ter, como contrapartida, os esclarecimentos
necessarios aos reclamantes e das providencias adotadas. Dessa forma, o canal adequado para
dentincias nao somente de clientes como qualquer interessado é a ouvidoria das instituicdes
financeiras. As medidas corretivas ou de aprimoramento devem ser ao conselho de

administracdo, a auditoria interna ou ao comité de auditoria.

7 Lei 7.492, de 16 de junho de 1986.
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4.7.5 Segundo principio: responsabilidades pela gestao

A diretoria deve definir claramente os niveis de autoridade e responsabilidade
dela prépria e dos demais administradores da organizagdo. Deve reconhecer, também, as
linhas de prestacdo de contas e os multiplos niveis de conflitos que podem ocasionar o

indesejdvel comprometimento e dilui¢ao das linhas de responsabilidade.

A diretoria € responsavel, em ultima instancia, pela supervisao dos atos dos
administradores e demais niveis gerenciais, em consonancia com as politicas vigentes e de

acordo com o estabelecido pela governanga corporativa.

Os administradores sdo responsdveis pelo estabelecimento de uma estrutura
gerencial capaz de promover uma efetiva prestacdo de contas em todos os niveis, enquanto

vigorar a delegacdo para o exercicio de cada funcao.

No caso de o banco estar na condi¢do de componente de um conglomerado
empresarial, os mesmos principios basicos devem ser aplicados tanto a controladora como as
subsidiarias. As dimensdes do grupo, portanto, adicionam aspectos relevantes a perspectiva da
governanga corporativa, na medida em que certamente afetam a estrutura e as atividades das
empresas envolvidas. As responsabilidades inerentes ao banco e as empresas ligadas devem

ser bem definidas e claramente respeitadas.

A responsabilidade da diretoria executiva, bem como dos administradores,
com respeito a governanca corporativa deve ser respeitada e permanecer de acordo com as
estratégias estabelecidas para o grupo e suas subsididrias. O objetivo final é o de determinar
qual a estrutura de governanca aplicavel as subsididrias que poderd melhor contribuir para o

gerenciamento harmonico do grupo como um todo.

O corpo dirigente das subsididrias deve ter as mesmas responsabilidades

estabelecidas nos padrdes de governanca corporativa do banco, incluindo a mesma
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credibilidade e protecdo dos interesses dos depositantes, além da observancia aos dispositivos

legais e regulamentares internos e externos.

No caso das estruturas familiares, os parentes que atuam como administradores
precisam estar cientes dos riscos materiais de sua gestdo e de seus efeitos inseridos nas
responsabilidades corporativas, devendo exercer um adequado gerenciamento nas atividades

nas subsidiarias.

As responsabilidades estabelecidas para empresas ligadas ndo devem ser
reduzidas em relacdo a diretoria executiva do banco. Pelo contrdrio, ambas as estruturas e as

forma de gerenciamentos devem ser adequados e co-integrados.

Para dimensionar o grupo empresarial, os supervisores devem aquilatar o
dimensionamento do grupo em relacdo ao banco. Por exemplo, se o banco for uma empresa
subsidiaria, a estrutura da governanga corporativa e as atividades devem ser integradas e deve
ser devidamente avaliada a influéncia entre as empresas ligadas e as outras subsididrias em

relagc@o ao banco.

O excessivo envolvimento intragrupo pode levar o banco a se exceder na
dependéncia com as filiadas ou assumir importantes obriga¢des com terceiros em nome das
empresas ligadas. O substancial envolvimento com terceiros nas fun¢des operacionais deve
estar explicitado, discutido e aprovado pela auditoria, complience e o pelo comité de
gerenciamento do risco. Porém, ndo exime o banco de exercer as adequadas funcdes

gerenciais.

Estas e outras situacdes correntes sdo significativamente relevantes e
necessitam de uma pronta acdo corretiva da administragdo do banco e devem passar por um
amplo processo de avaliagdo previamente regulamentado. Tais circunstancias requerem um
diligente e significativo envolvimento da diretoria juntamente com os demais componentes

administrativos, no sentido de entabular solucdes para a implementagdo das acdes corretivas.

Quando a matriz das empresas ligadas e respectivas estruturas de negdcios ndao
se harmonizarem com as do banco, deve-se implementar uma proposta envolvendo toda a
organizac¢do, onde cada atividade possa estar identificada com a estrutura do banco. Em cada

caso, a diretoria da institui¢do financeira e a auditoria devem envidar esforcos, no sentido de
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que cada unidade ou negdcio da estrutura gerencial sejam consistentes com a responsabilidade

estabelecida pela governancga corporativa do banco.

A dimensdo do grupo pode criar conflitos de interesses entre as outras
entidades componentes deste grupo. Tais conflitos devem ser identificados e adequadamente
gerenciados, com a aplicacdo das correcdes tempestivas, observados os dispositivos legais e
regulamentares em vigor e as normas internas de gestdo, no grau apropriado. A diretoria
executiva do grupo pode estabelecer o nivel apropriado de disclosure e a politica de

transacdes e outras relacdes contratuais das empresas ligadas.

Estas politicas devem ser impulsionadas através de procedimentos inter-
relacionados para as partes e, em particular, para os acionistas e membros da diretoria
executiva, ndo devendo ser elaborados em confronto com os interesses de outros stakeholders.
Nos casos em que houver a supervisdao consolidada do grupo, essas consideracdes devem

fazer parte do programa global de supervisao.

No tocante a auditoria independente, deve existir responsabilidade reciproca
entre os auditores que atuam no Brasil e no exterior. Para isso, as instituicdes devem fazer
com que os auditores elaborem convénio de responsabilidade pela troca de informacdes e
levantamento das demonstracdes financeiras no pais e no exterior. Nesse instrumento, o
auditor independente no Brasil assume as responsabilidades relativamente ao resultado dos
trabalhos dos auditores realizados no exterior (Resolucio n°® 2.267 de 1996, e regulamentagdo

complementar).

4.7.6 Terceiro principio: qualificacdo técnica e gerencial

A diretoria é, em ultima instancia, responsdvel pelas operacdes financeiras
praticadas pelo banco. O membro da diretoria de um banco deve atuar segundo as diretrizes

estabelecidas pela governanga corporativa e esta r ciente dos seguintes quesitos:

a) entender suas fungOes gerenciais e suas obrigacOes morais e

legais de acordo com os interesses do banco e seus stakeholders;

b) evitar conflito de interesses, inclusive em relacdo as atividades da

organizagdo e dos comités internos;
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e)

g)

h)

J)
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recusar a tomada de decisdo que possa resultar em conflito ou que

haja incapacidade para adoté-la adequada e tempestivamente;

estar cientes de que possuam suficientes condicdes e energia para

cumprir suas responsabilidades;

promover o aperfeicoamento e o desenvolvimento continuado,
bem como a manutencio do nivel apropriado de expertise visando

o crescimento do banco;

revisar periodicamente as praticas de governanca adotadas,
incluindo a nomeacdo e a elei¢do dos membros da diretoria
executiva, a determinacdo de eventuais fragilidades e deficiéncias

normativas, além de propor as mudangas necessarias;

promover a selecdo, monitoramento e, se necessdrio, reciclagem
dos executivos, supervisionando a elaboragdo do plano de
sucessao e, ainda, determinar qual deve ser sucedido e se o
sucessor € qualificado e possui suficiente expertise nas atividades

bancarias;

elaborar um balango periddico sobre as fungdes exercidas pelos
administradores, avaliar suas atribuicOes e verificar se estdo

qualificados para o exercicio de sua autoridade;

realizar reunides periddicas com os administradores e os auditores
internos, aprovar as politicas e estabelecer as linhas mestras de
comunica¢do, bem como monitorar os progressos alcancados

previamente nas metas corporativas;

promover medidas de modo a garantir a credibilidade e a
continuidade do banco, através do entendimento das medidas
regulatérias e do desenvolvimento, aliado a um franco e efetivo

relacionamento com 0s supervisores;
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promover o alcance dos objetivos do banco e recomendar a
adocdo das praticas necessdrias a luz de situacdes eventualmente

apresentadas;

valorizar a experiéncia adquirida em supervisdo bancédria e

disseminar para as demais empresas ligadas do grupo;

m) participar das decisdes da diretoria executiva no dia a dia;

n)

exercer a due diligence necessaria e imprescindivel na avaliacio
da independéncia e no supervisionamento da auditoria externa
quando esta atribuicdo for da responsabilidade da diretoria
executiva, com o foco na independéncia da auditoria em relacao

aos acionistas.

O banco deve ser integrado pelo corpo de diretores capaz de exercer o

julgamento independente

dos administradores ou a politica de protecio dos demais

interessados. Adicionalmente, os diretores devem possuir uma fiel responsabilidade na

protecao do banco com relagdo a:

a)

b)

c)

d)

procedimentos ilegais;

acoes inapropriadas;

influéncia de controladores dominantes, em detrimento de outros

interessados;

a existéncia de diretores que sejam membros do conselho de

administracdo do banco para evitar conflito de interesses; e

praticas de supervisores e auditores ligados a administragdo e que
possam, de alguma forma, comprometer sua independéncia e

objetividade, propondo, se for o caso, a imediata substitui¢do.

A independéncia dos auditores ligados a administracdo € importante em areas

onde existam riscos que os diretores executivos necessitam conhecer, mas que estdo sob a
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responsabilidade dos administradores que podem exercer influéncia politica e cujas agdes

podem vir ao encontro dos interesses do banco.

Como exemplo, convém citar 4reas-chave que incluem a seguranca e a
integridade de relatdrios financeiros ou ndo-financeiros, a revisdo das transac¢des, a nomeacao

dos diretores e dos principais executivos, bem como a remuneracao pelos seus trabalhos.

A avaliacdo sistemadtica e percuciente da independéncia dos diretores devera
prover a direcdo de estratégias como a determinagdo das condi¢des locais em que o banco
deve operar, de modo a fornecer significativos instrumentos para o desenvolvimento gerencial

e, como coroldrio, trazer novas perspectivas de negdcios financeiros.

A diretoria dever ter amplo conhecimento de cada tipo de instrumento
financeiro e das atividades do banco. Se a diretoria do banco ndo tiver esse conhecimento
podera repercutir negativamente em outras areas de atuacdo. No caso especifico da atividade
financeira, € necessario adotar programas de treinamento da diretoria que deve possuir pleno

conhecimento sobre os principios da governanga corporativa.

As condicdes para o exercicio de cargos em 6rgaos estatutdrios de instituicoes
financeiras sdo bastante rigorosas no Brasil. Para assun¢do de cargos de dire¢do, a instituicao
financeira deve publicar declaracido de propdsitos, contento todos os pontos basicos que irdo
nortear sua administracdo e as salvaguardas institucionais que irdo permear sua conduta e
procedimentos (Resolugao 3.041, de 28 de novembro de 2002). Essa declaragdao de propdsito
¢ submetida ao Banco Central que, somente apds constatada sua efetiva exeqiiibilidade é que

aprova o pleito.

No caso de bancos estatais, de controlados por estrutura familiar ou devido a
outras estruturas acionarias que de alguma forma cerceiem a abertura do capital de maneira
ampla, ha um consideravel poder de nomeacdo de membros da diretoria pelos controladores.
Em alguns casos, sdo imprescindiveis o treinamento e a atualizagdo continuada dos diretores
como forma de deixar evidente a fiel responsabilidade com a empresa e em relacdo aos

demais membros da diretoria.

No caso de banco estatal, em particular, em que haja o envolvimento pelo

governo no dia-a-dia das atividades gerenciais da institui¢do, os diretores devem ter
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independéncia e demonstrar sua capacidade de negociacdo, em face dos aspectos politicos que

podem levar ao conflito de interesses.

As institui¢Oes financeiras publicas federais sdo consideradas 6rgaos auxiliares
da execucdo da politica de crédito do Governo Federal. Suas atividade e programas
operacionais devem ser submetidos ao CMN para aprovagdo, com a prioridade por ele
prescrita. Seus programas de captacdo e aplicacdo de recursos devem ser ajustados a politica
de crédito do Governo Federal. Ao Poder Executivo cabe a escolha dos diretores ou
administradores das institui¢des financeiras publicas federais e a nomeacdo dos respectivos
presidentes e designacdo dos substitutos (Lei 4.595/64, Lei Bancéria). As demais instituigdes

financeiras estatais t€m o mesmo tratamento da instituicdo financeira privada.

4.7.7 Quarto principio: auditorias regulares e o comité de auditoria

Deve ser implantado o comité de auditoria, cuja amplitude deve ser
suficientemente e adequado a estrutura do banco. O comité de auditoria é o responsavel pela
auditoria interna e externa, por aprovar suas recomendacdes, critérios de pagamento e
remuneragdo, admissdo e rescisdo dos contratos dos auditores externos, bem como o escopo e

a freqiiéncia em que os auditores devem elaborar seus relatorios.

A diretoria deve envidar esforcos para que o comité tenha acdes tempestivas,
apropriadas ao estabelecimento de medidas corretivas, de maneira a evitar a perda de seu
poder para o acompanhamento e observancia de dispositivos legais e regulamentares. As
atividades internacionais do banco devem possuir um comité de auditoria préprio ou estrutura
equivalente, como, por exemplo, um 6rgdo de auditoria de alto nivel. Em alguns casos, os

auditores sao nomeados diretamente pelos acionistas, cabendo a diretoria apenas a indicag@o.

Para possuir suficiente objetividade e independéncia, as decisdes do comité de
auditoria devem estar em consonancia com a maioria dos dirigentes da administragdo que nao
exercam funcdes executivas. O comité deve ser composto por membros independentes e nao

por diretores executivos.

Na eventualidade de ocorrer essa hipdtese, ou seja, diretores executivos
ocuparem cargos no comité de auditoria deve haver discussio a favor da nomeacgao de outros

executivos ndo membros da diretoria. A decisao de contratar e demitir os auditores deve ser
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atribuicdo preferencialmente dos membros ndo executivos. Também € recomenddvel um

nimero minimo de membros com formagdo e conhecimento na area financeira e em auditoria

familiarizados com as atividades bancdrias, com formacdo e experiéncia compativeis a

funcdo.

Dentre outras especialidades do comité de auditoria, que devem ser

incrementadas € importante mencionar as seguintes:

a)

b)

comité de gestdo de risco - provimento do gerenciamento das
atividades de controle de risco de crédito, mercado, liquidez,
operacional, legal, complience, reputagdo e outros riscos

relacionados a atividade bancéria.

Estas regras devem ser revistas pelos administradores seniores,
periodicamente através da coleta de informacdes sobre as

atividades expostas a esses riscos;

comit€ de compensacdo e remuneracdo — coordena o
gerenciamento da remuneragdo dos administradores seniores e
desenvolvem esforcos consistentes com a cultura do banco, seus
objetivos, estratégias e outras questdes ndo menos importante, que
refletem a formulacdo da recompensa pelo desempenho das

atividades;

d) nomeacdo do comité de governanga corporativa — assessora a

diretoria na efetividade e direcionamento dos processos de

renovagao e substituicdo de seus membros.

A Resolucdo 3.198, de 27 de maio de 2004, regulamenta a prestacdo de

servicos de auditoria independente e exige a criacdo de Orgdo estatutirio de comité de

auditoria, no caso de instituicdes financeiras que tenham apresentado, nos dois ultimos

exercicios sociais, Patrimonio de Referéncia (PR) igual ou superior a um bilhdo de reais.
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4.7.8 Quinto principio: atividades da gestao

Os administradores caracterizam-se como um nucleo de individuos voltados
para o gerenciamento do dia-a-dia do banco. Este nucleo inclui, por exemplo, o executivo-
chefe da drea financeira e as respectivas divisdes. Tais individuos devem ter a necessdria
habilidade no gerenciamento dos negdcios da empresa a luz da supervisdo, assim como o

apropriado controle sobre as chaves dessas areas.

Os administradores contribuem com um maior grau de elementos para a
governancga corporativa do banco, através da supervisdo das linhas de gerenciamento em
negdcios especificos e de atividades consistentes com a politica e os procedimentos tracados

pela diretoria do banco.

Uma dos instrumentos utilizados pelos administradores para decidir os rumos a
serem seguidos pela diretoria executiva € revelado através de um efetivo e eficiente controle
interno. Em bancos de pequeno porte, por exemplo, os instrumentos gerenciais destinados a
subsidiar as decisdes dos gerentes podem ser mais em cardter pessoal, dentro dos

denominados guatro olhos, o que quer dizer um acompanhamento mais amplo.

Algumas situacdes gerenciais que podem ser utilizadas de maneira negativa

pelos administradores destacam-se:

a) envolvimento inapropriado em detalhes na elaboragdo de decisdes

de negdcios das linhas de decisdo;

b) atribuicdes em 4dreas gerenciais sem o necessdrio pré-requisito,

habilidade e conhecimento;

¢) mostrar-se contra o exercicio efetivo do controle ou mostra

inabilidade sobre atividades.

Os empregados estrelas sao especialmente problemdticos quando os gerentes
falham no questionamento de funciondrios que geram retornos financeiros mais que

razodveis. Por exemplo, onde hd uma suposi¢do de baixo risco, reduzida margem, gerando
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altos retornos, traz, em conseqiiéncia, temor de perda do retorno proporcionado pelo

empregado. Estas atividades merecem um acompanhamento mais marcante.

4.7.9 Sexto principio: controles funcionais

As regras de independéncia competéncia e qualificagdo de auditores e outras
funcdes de controle, incluindo o complience e outras fungdes legais, sdo vitais para o processo
da governanca no alcance dos seus objetivos. Isto inclui a identificagdo dos problemas
relacionados ao gerenciamento de riscos e ao sistema de controle interno, e a seguranca da
apresentacdo adequada nas demonstracdes financeiras do banco, que devem representar a

posicao financeira e a desempenho da empresa em todos os aspectos.

A diretoria e a geréncia podem prover essa efetividade através de:

a) reconhecer a importincia do controle exercido pela auditoria
interna e externa e a disseminacdo dessa importincia pela

estrutura do banco;

b) fazer com que a independéncia e o nivel da auditoria estejam
adequados, incluindo as eventuais proibicdes aos auditores,
limites de comprometimento que devem observar ou eventual erro
e omissdo de informacdes sobre auditoria de filiadas que devem

revelar;

¢) encorajar, de acordo com as normas, os avancos da auditoria no
tocante a responsabilidade por outras auditorias externas
conduzidas sobre a empresa no contexto operacional e global, de
modo a minimizar o risco e reduzir o escopo na conducio dos

trabalhos de auditoria;

d) assegurar-se de que os auditores na conducdo dos trabalhos
entendam tais responsabilidades para com o banco e seus

stakeholders;
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e) considerar a rotatividade da auditoria externa ou, no minimo, a
alternancia da maioria dos auditores das empresas ligadas, caso

nao seja requerida legalmente;

f) utilizar, tempestiva, os subsidios dos auditores e proceder as

corre¢Oes dos problemas gerenciais detectados no menor prazo;

g) exigir a independéncia dos auditores nos relatérios da diretoria e

do comité de auditoria;

h) arrolar a auditoria externa no julgamento da efetividade dos

controles internos;

1) para os bancos estatais, manter um didlogo apropriado com a
auditoria governamental responsivel pelo acompanhamento do

banco, com o pode publico e com a auditoria externa.

A auditoria e a fiscalizacdo de bancos estatais federais brasileiros sao
realizadas pela Controladoria-Geral da Unidao (CGU) por meio da Secretaria Federal de
Controle Interno, area responsavel por avaliar a execucdo dos orcamentos da Unido, fiscalizar
a implementacdo dos programas de governo e fazer auditorias sobre a gestdo dos recursos
publicos federais sob a responsabilidade de 6rgdos e entidades publicos e privados, entre

outras funcgdes.

Esta pratica de considerar a auditoria como funcdo da diretoria através do
comité ou outra estrutura serve como estimulo a independéncia dos membros da diretoria. Os
beneficios trazidos pela independéncia dos diretores possibilitam a visdo das deficiéncias
gerenciais do banco até que, ao final, seja divulgado pela auditoria externa ou pelo corpo
técnico do banco através da auditoria interna. Isto pode ser implementado pelas politicas
divulgadas pela alta administracdo para incrementar as estratégias de negdcios € a exposi¢dao

ao risco, mediante estabelecimento de parametros estabelecidos pela diretoria.

A diretoria deve ter pleno conhecimento da funcdo desempenhada pela
auditoria interna e externa e de outros atores envolvidos que contribuem para aperfeigoar o

controle interno. Em particular, a diretoria deve utilizar o trabalho dos auditores, a vista da
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independéncia, para avaliar as informagdes recebidas pelos administradores na avaliacdo do
desempenho do banco. Os administradores seniores devem também reconhecer a efetividade

da auditoria interna e externa, no que diz respeito as atividades de longo prazo.

4.7.10 Sétimo principio: principios éticos e objetivos estratégicos

As falhas na concessio de incentivo aos membros da diretoria e aos
administradores seniores em relacdo as estratégias de longo prazo podem resultar em acoes
capazes de colocar em xeque os interesses dos stakeholders. Isto pode ocorrer em alguns
casos como, por exemplo, nos negdcios registrados com base no volume de operagdes de que

produzem montante sobre o qual incide o percentual de remuneragao.

A diretoria executiva deve determinar ou aprovar, depois de submetido aos
acionistas, o critério de remuneracdo de seus membros, dos administradores seniores e demais
pessoas-chave. Devem determinar, também, quais tipos de compensagdo devem ser
oferecidas, de maneira coerente com a cultura do banco, nivel de controle envolvido e

objetivo e estratégias de longo prazo.

Isto pode ser estendido para estabelecer as politicas de remuneracdo em geral e
deve ser corroborado pelo comité da diretoria, composto majoritariamente por diretores
independentes, a fim de reduzir o conflito de interesses e buscar a manifestacio favordvel dos

stakeholders principalmente os shareholders.

Dentre as regras de gerenciamento e avaliagdo das fungdes da diretoria, bem
assim como os administradores seniores, € importante estar presente as regras de
remuneracdo. A remuneracdo deve contemplar os membros de conselhos que ndo detém
cargos executivos, especialmente os membros dos comités, como os de auditoria e de risco.
As regras devem prever, claramente, a efetiva dedicacdo aos comités aos quais estdo
vinculados, independentemente de outras atividades. Assim, pelo fato de os detentores desses

cargos possuirem outras atividades nao pode ser motivo para nao atuar de maneira efetiva.

Quando os diretores executivos € as pessoas que ocupam cargos estratégicos
sdo selecionados de acordo com incentivos baseados em desempenho, suas remuneracdes
devem ser vinculadas com as condi¢des que deram origem aos incentivos por um razodvel

periodo de tempo. As remuneracdes com base em incentivos concedidos no curto prazo, em
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func¢do de atividades que envolvam riscos excessivos devem ser definidas com base no escopo

geral, ndo diretamente vinculadas com tais ganhos de curto prazo.

De maneira similar, as remuneracdes baseadas em politicas da institui¢do
devem ser condicionadas aos termos em que os membros da diretoria e os executivos
estratégicos possam receber acdes ou op¢ao de acdes do banco, assim como negociar

livremente novos valores em condicdes de mercado.

4.7.11 Oitavo principio: transparéncia e divulgacao de informacoes

z

A transparéncia € condicdo essencial para a efetividade da governanca
corporativa. Quando ha deficiéncia na divulgacdo de informacdes ¢ dificil para os
stakeholders, para os demais acionistas e para os participantes avaliar com efetivamente e

propriedade a tomada de contas dos diretores e dos administradores.

Isto ocorre em situagdes em que os acionistas, os usudrios da informacio em
geral e os participantes do mercado ndo recebem informacgdes suficientes sobre as estrutura e
os objetivos da instituicdo que possibilitem avaliar a efetividade da atuac@o dos diretores e
dos administradores seniores na governanca. Tal fato acontece no caso de uma complexa
estrutura de participacdo aciondria na qual predomina a opacidade em relagdo a uma efetiva

supervisao das atividades desempenhadas pela institui¢do.

As atividades devem ser amplamente divulgadas a fim de prover os tomadores
de decisao de informacgdes precisas a serem transmitidas tempestivamente para oS
investidores, para que ambos, tanto os interesses publicos quanto os privados possam ser
atendidos, assim como o amplo nivel de disclosure dos supervisores para os demais

stakeholders.

As disciplinas de mercado devem ser exigidas tanto para os bancos privados,
como para os bancos estatais. Portanto, para os bancos estatais € também exigido um alto
nivel de disclosure da mesma forma que o exigido para os bancos privados, pois isto facilita o
conhecimento das operacdes, favorece a governanca corporativa e facilita a atuacdo dos

supervisores na defesa dos interesses dos stakeholders.
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Para a divulgaciao adequada e tempestiva das informacgdes via website, como o

no caso dos balancos gerais, é recomenddvel que se divulgue informagdes referentes as

seguintes areas:

Tabela 10 - Informacoes a serem divulgadas

Areas de Divulgacao

Conteudo

Informacdes sobre a identificacdo dos membros;
estrutura da alta responsabilidades detidas pelos ocupantes dos cargos da diretoria
administrag@o, tendo colegiada e dos membros dos comités;
como foco as linhas tamanho dos 6rgaos colegiados;
responsabilidades, as processo de selegdo especialmente a utilizada na escolha dos
qualificacoes e a membros;
experiéncia dos qualificacio  técnica, formagdo académica e nivel de
executivos. especializacio;
independéncia: divulgacdo se héd interesses em algumas
transacdes ou outro problema relacionado ao banco que possa
comprometer sua independéncia;
carta de representagdo e responsabilidade;
identificacdo se os membros apresentaram informagdes de
recomendacdes emanadas de terceiros.
Informacdes sobre a identificacdo dos acionistas majoritirios e dos acionistas e que

estrutura organizacional
basica da organizagdo,
focadas na linha legal e

regulamentar.

possuem direito de voto;

beneficios conferidos aos acionistas que possuem direito de
voto;

demais beneficios gerais conferidos aos acionistas;

no caso de beneficios que nao sdo conhecidos ou ndo estiverem
disponiveis para divulgacio, devem ser divulgadas informacgdes
minimas com vistas a atenuar os problemas de agéncia;

linhas basicas da estrutura administrativa e o poder decisorio;
estrutura legal e regulamentar da entidade;

periodicidade, tipo de assunto e demais informagdes a serem
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tratadas na assembléia de acionistas.

Informacdes sobre
beneficios concedidos e

codigos corporativos.

e estrutura de beneficios, incluindo politicas de remuneracdo,
compensagdo para os executivos, bonus e op¢do por compra de
acoes;

e cddigo de politica de conduta do banco e cddigo de ética,
incluindo os casos de renincia, assim como estrutura de
governanga aplicdvel, em particular o contido nas normas da
boa governanga corporativa, € o processo pelo qual sdo
implementadas como o acesso pela alta administracio a
performance e desempenho do c6digo;

e se o banco for estatal, todos os objetivos do controlador,
incluindo as obrigacdes especiais do banco para com os
objetivos sociais e se essas obrigacdes sdo financiadas pelo
estado-controlador e as regras de governanca que regulam o
assunto;

e transacOes usuais com ligadas e com as partes relacionadas,
incluindo transagdes materiais com VvAarios bancos, cujos
membros da alta administracdo ou administradores seniores
possuam interesses materiais direta ou indiretamente com 0s

interesses dessas partes e com terceiros.

Fonte: BIS

Como melhoria da independéncia e como forma de melhor defini-la,

principalmente para os casos de envolvidos que tenham interesse na instituicdo, as normas

internacionais de contabilidade t€ém divulgado as regras sobre partes relacionadas. Estas

regras contemplam as diretrizes contdbeis e a abrangéncia do nivel de disclosure para

promocdo do entendimento do impacto dessas transagdes nos resultados financeiros da

empresa.

Sobre partes relacionadas, a CVM expediu a Deliberacio 26, de 05 de

fevereiro de 1986, estabelecendo as medidas regulamentadoras sobre a matéria. Tais medidas

estdo em consondncia com a protecao aos acionistas minoritirios nas sociedades por agdes e

as responsabilidades do acionista controlador e dos administradores da instituicao.
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O dispositivo se insere em procedimentos regulatrios, tais como: as
penalidades ao desvio de poder dos administradores, a figura do conflito de interesses, o
direito de dissidéncia e, sem divida alguma, o mais importante, a divulgacdo das transagdes

entre partes relacionadas, caracterizando e detalhando as operacgdes.

Os relatérios financeiros anuais complementados pelas notas e quadros
suplementares devem ser requeridos para prover os usudrios, depositantes, supervisores € 0S
demais stakeholders de claras e abrangentes informacdes para entendimento da situagdo da
instituicdo. Em algumas circunstincias, as institui¢des sdo levadas a divulgar somente
algumas informacdes sobre as operagdes bancdrias para os clientes, depositantes e
supervisores. Esta forma de limitacdo do disclosure impede a transparéncia e a atuacdo das

for¢cas de mercado.

4.7.12 Nono principio: estrutura operacional e divulgacao do conhecimento

Os desafios da governanga corporativa emergem quando se constata uma
estrutura vulnerdvel com pouca transparéncia que comprometa as operacdes. Os bancos
podem operar em suas jurisdicdes (agéncias ou dependéncias) ou podem estabelecer
estruturas complexas, sempre no sentido de realizar os objetivos dos negdcios. Em suas
operagdes, os bancos podem ficar expostos a riscos legais e de reputacio, o que pode impedir

a alta administracao e os administradores seniores de conduzir apropriadamente os negdcios.

Conseqiientemente, a alta administracao do banco deve sempre rever e, se for o
caso, redefinir os procedimentos para fomentar cada estrutura de atividades em consonancia
com as leis e regulamentos apropriados e determinar os limites operacionais de cada
jurisdi¢do (agéncias ou dependéncias) ou de cada estrutura. Os administradores seniores € 0s
gerentes devem identificar os fatores de risco aos quais podem ficar expostas as estruturas e as

atividades da instituicao.

A diretoria e os administradores devem documentar esse processo, desde os
niveis de autorizacdo até os riscos envolvidos, de maneira a tornd-los o mais transparente
possivel para os auditores e supervisores. Os paises, por sua vez, devem se esforcar para
adaptar suas leis e regulamentos de modo a facilitar o acesso dos supervisores as informagdes
para consecu¢do de seus trabalhos, com a finalidade de dotar a supervisdo das agdes

apropriadas para identificar as deficiéncias e atividades irregulares.
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Adicionalmente aos riscos advindos das operagdes nas respectivas jurisdi¢coes,
o limitado ou insuficiente nivel de transparéncia pode expor o banco a riscos indiretos quando

o desempenho em certos servicos for considerado insuficiente para os clientes.

A insatisfacdo dos clientes representa perda de resultado e compromete a
rentabilidade da instituicdo. Neste sentido, vale citar as acOes que devem ser desenvolvidas
pelas empresas ou por seus colaboradores, no sentido de prover um certo nivel de servicos e o
desenvolvimento de uma complexa estrutura de transac¢des financeiras de modo a satisfazer

seus clientes.

Atividades bastante rentdveis legitimam e maximizam a rentabilidade do
banco. Porém, em alguns casos, os clientes podem usar os produtos e servigos oferecidos pelo
banco para implementar atividades ilegais ou ndo-éticas. Isto pode expor o banco a
significativos riscos de reputacdo. Neste caso, a diretoria e a administracdo devem estar
engajadas em coibir tais atividades e ter politicas e procedimentos para prevenir e identificar e

gerenciar os riscos materiais provenientes de cada situacao.

Em vista dessas consideracdes, os diretores devem implementar medidas com
vistas a minorar os riscos de cada atividade que devem ser bem entendidas e gerenciadas

como a seguir sugerido:

b) a diretoria deve atuar junto aos administradores para
clarificar as politicas vinculadas a condugdo das atividades

e na definicdo das areas de jurisdi¢des com transparéncia;

c) o comité de auditoria das instituicoes ligadas deve
supervisionar a auditoria interna e, além de julgar se a
estrutura dessas atividades é adequada. Também devem
julgar anualmente ou a qualquer momento eventos materiais

que justifiquem o relato para a diretoria.

d) as politicas, decisdes, acdes e estratégias devem estar em
consonancia com a governanga e com a estrutura financeira,
bem como os instrumentos ou produtos utilizados ou

disponibilizados em vdrias 4reas de negdcios do banco.
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Periodicamente, a diretoria deve avaliar o uso dessa
estrutura, o0s instrumentos, produtos € servigos. As
estruturas financeiras de risco devem ser acessadas e
gerenciadas pelos setores autorizados, sem que haja a
necessidade de uma estrutura formal de aprovacdo de

consultas.

Os diretores, os gerentes seniores € demais administradores podem intensificar
os esforgcos para requerer a revisdo dos controles internos, concentrando-se nos objetivos
primordiais dos negbcios bancarios, como também em atividades conduzidas pelas

autoridades mesmo através das estruturas consideradas de pouca transparéncia.

Tais revisdes devem incluir, em cada instancia, a inspecdo regular realizada
pela auditoria interna e pela auditoria externa e, se for o caso, a revisdo se as atividades estao
produzindo os resultados previamente determinados, segundo as normas e dispositivos legais
aplicaveis. Devem verificar, também, a exposi¢do do banco aos riscos e a consisténcia dos

estudos empreendidos de modo a preveni-los.

Os diretores e os administradores seniores sdo os responsaveis, em ultima
instancia, por identificar e monitorar os riscos globais da atividade. Devem, também, conduzir
e implementar due diligence nas instancias ou nas estruturas de jurisdicdo (agéncias e
dependéncias), priorizando, em cada servigo, os interesses dos clientes, principalmente nas

areas em que observar a reducao da transparéncia, que impede a efetiva supervisao.

Nestas circunstancias, a diretoria, os gerentes € os administradores seniores

devem:

a) ter amplo acesso aos itens da jurisdicdo ou da estrutura que

eventualmente possam reduzir a transparéncia;

b) identificar, mensurar e ter acesso aos quesitos de avaliagdo de

riscos, legais e de reputacdo existentes em cada atividade;

c) estabelecer processos e politicas de aprovagdo de transacdes e de

langamento de novos produtos ou servigos, especialmente os
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relacionado com as atividades de risco. Por exemplo, o
estabelecimento de limites operacionais, mensuragdo da

exposicao a riscos legais e de reputacio;

manter claras as expectativas e responsabilidades que devem
constar das regras da governanga corporativa para todas as
entidades componentes da organizacdo em que o banco estd

inserido;

definir e divulgar os entendimentos de cada atividade e envidar
esforcos no sentido de que sejam implementados como

anteriormente concebidos;

diligenciar para que as atividades de risco envolvidas sejam
perfeitamente avalidveis e transmitidas para a alta administracdo e

para oS supervisores;

manter controle sobre a regularidade de acesso aos dispositivos
legais e regulamentares internos e externos com relacdao ao banco.
Providenciar para que essas atividades sejam revisadas e
divulgadas para as auditorias interna, externa e para 0s

supervisores;

manter um grau apropriado de disclosure, principalmente em

relacdo ao relatdrio anual, com relagdo a:

1. estratégias operacionais;

N

adequabilidade da estrutura;

3. riscos envolvidos nas transacdes; e

4. controles exercidos nas atividades.
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O Comité
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suporte a governanca corporativa

da Basiléia reconheceu que a primeira responsabilidade na

elaboragdo de boas praticas de governanga corporativa deve estar a cargo da diretoria

executiva e dos administradores.

H4, entretanto, muitos outros promotores da governanca corporativa,

incluindo:

b)

d)

os acionistas que devem ter conhecimento tempestivo das

atividades e de outras informagdes de seu interesse;

os auditores,que através de sua condicdo técnica e do pleno
conhecimento das normas e principios contabeis e de auditoria,
tém a incumbéncia de promover uma comunicac¢io tempestiva e
adequada dessas normas e das informacdes requeridas pelos

diretores e administradores seniores;

através da edi¢do dos dispositivos legais e regulamentares, os
governos devem acompanhar pari passu as atividades financeiras

e as decisdes que digam respeito aos bancos;

os supervisores bancdrio, através das medidas de guia e assessoria

e a praticas de boa governanga corporativa;

os reguladores de seguro e outros envolvidos na auto-regulacao

das atividades bancarias; e

os empregados, através da comunicac¢ao dos envolvimentos legais

e éticos nas praticas de governanga corporativa.

Enfim, como visto anteriormente, a governanca corporativa pode prover

medidas para melhorar substancialmente:

a)

a observancia dos instrumentos legais;
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b) a protecdo dos acionistas;

¢) tornar mais claras as regras de governanca;

d) evitar e restringir a pratica da corrup¢do, desvios e de

descaminhos;

e) alinhar os interesses da diretoria, administradores, gerentes,
empregados e os acionistas, através da apropriada observancia as

leis e os dispositivos legais.

Tudo isso pode, tranqiiillamente, promover de maneira mais eficaz a sadde

financeira da empresa, trazendo beneficios a todos os envolvidos.

4.7.14 Décimo primeiro principio: a governanca corporativa e a supervisao

A diretoria executiva e os administradores seniores sdo, na esséncia,
responsaveis pelo resultado financeiro do banco, sendo que os supervisores devem verificar se
o banco possui um apropriado nivel de governancga corporativa e uma politica e pratica
satisfatorias de modo a atender e detectar os problemas inerentes ao banco. Os supervisores
necessitam estabelecer um plano no sentido de promover a melhoria e o fortalecimento da
governanga corporativa através da revisdao e da avaliacdo dos seus principios e de suas

préticas.

Quando a instituicdo estiver exposta a riscos ndo mensuraveis ou controlaveis,
os supervisores devem relatar esse fato aos diretores, aos administradores seniores € ao
responsavel pela contabilidade, além de requerer a imediata correcdo, que deve ser
implementada adequada e tempestivamente. Por isso, devem estar atentos para vdrios sinais

de aviso de deterioracdo das atividades.

Cabe aos supervisores conhecer a importincia da governanga corporativa € o
seu impacto na performance da organizacdo. Regras fracas podem também causar grandes
problemas para os quais os supervisores devem atentar. Estes devem observar se a estrutura
organizacional é adequada ao sistema ao qual se insere, além de checagem e balanceamento

organizacional, com énfase a transparéncia.
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Devem, ainda, municiar os diretores e administradores executivos e os gerentes
seniores e outros envolvidos na administragdo do banco com as informacdes necessarias sobre
as técnicas das atividades bancdrias, a fim de que se possam imputar responsabilidades, se for

o caso. E imperativo para os supervisores avaliar diuturnamente a qualidade dos controles

internos.

A autoridade a ser concedida aos supervisores para obter todas as informagdes
necessarias, a fim de avaliar o desempenho da instituicao, além dos dados para verificar se a
estrutura € adequada sao imprescindiveis para o desempenho das atividades. Tais informagdes
devem incluir a participac@o dos acionistas, o grau de envolvimento com as empresas ligadas
e a adequabilidade dos arranjos aciondrios, definindo, assim, as acdes e a qualidade do
envolvimento do banco com as ligadas. Precisam também atentar para a qualidade e
adequabilidade das informacdes transitadas entre essas empresas, com respeito a evitar riscos

e outros problemas que eventualmente possam vir a ocorrer.

Em relacdo as atividades criminais, compete ainda a supervisdo envidar

esforcos no sentido de propor atitudes aos diretores e administradores tais como:

a) compartilhar experi€ncias e conhecimentos de cada componentes

do banco; e

b) que as denuncias sejam julgadas de maneira adequada e isenta

nao obstante a cargo ocupado pelos autores.

O gerenciamento da instituicio deve sempre considerar os interesses dos
stakeholders, assim como priorizar os interesses dos depositantes e demais credores em
situacdes equivalentes. Na determinagdo de direcdo e condugdo dos interesses do banco, os

supervisores precisam ter em vista sempre a protecdo dos depositantes.
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5. CONSIDERACOES FINAIS

5.1 Andlise e comparacio entre as normas de governanca corporativa nacionais e

internacionais aplicaveis as instituicoes financeiras

O arcaboucgo que disciplina toda a estrutura conceitual, legal e regulamentar do
Sistema Financeiro Nacional’* tem como fulcro o dispositivo constitucional” segundo o qual
cabe ao Congresso Nacional dispor sobre a competéncia da Unido de legislar sobre finangas,

cambio, politica monetdria e sobre as institui¢des financeiras e suas operagdes.

A Constituicdo vai mais além ao estabelecer que compete privativamente a
Unido legislar sobre sistema monetério, politica de crédito, cambio, seguro e transferéncia de

valores, sistema de poupanga, captagio e garantia da poupanca popular’®.

Por sua vez, a Lei do SEN (Lei 4.595/64) confere ao Conselho Monetario
Nacional competéncia para regular a constitui¢do, o funcionamento e a fiscalizagdo dos que

exercem atividades financeiras, bem como a aplica¢do das penalidades.

Os pronunciamentos internacionais que versam sobre supervisdo bancaria e
governanga corporativa sdo divulgados pelo BIS sob forma de recomendacdes a serem
observados pelos sistemas financeiros internacionais. No Brasil, tais recomendagdes
adquirem a forma de dispositivos regulamentares e sdo divulgados para o mercado sob a

forma de resolu¢des do CMN e complementadas ou detalhadas por normas do Banco Central.

Por sua vez, as autoridades monetarias brasileiras vém divulgando tais normas
de maneira consistente e tempestiva, assim como possui respaldo legal e mecanismos e
técnicas capazes de exigir o adequado e imediato cumprimento dessas normas pelas

institui¢cdes financeiras.

Assim, pelo que restou demonstrado no decorrer deste trabalho € que, na
esséncia, ndo foram identificadas divergéncias entre as normas de governanga corporativa
editadas internacionalmente em comparacao com as nacionais. O que ficou constatado é que
existe convergéncia entre os pronunciamentos internacionais e os dispositivos regulamentares

divulgados internamente.

" Lei 4.595/64.
7 Inciso XIII, caput do artigo 48, da Constitui¢io Federal.
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5.2 Conclusao

A complexidade, a sofisticacdo e a volatilidade dos mercados financeiros
globalizados vém exigindo a importancia crescente da adog¢do das boas praticas de
governanga corporativa nas instituicdes que atuam no segmento de intermedia¢do, como o
caso dos bancos, que assumem riscos corporativos de grande complexidade, com recursos

proprios e de terceiros.

O grau de sofisticacdo desses mercados, sobretudo nos tempos atuais, foi o
fator primordial que motivou a realizacdo deste trabalho. Nesta via, cabe destacar o estudo do
interesse dos stakeholders nas instituicdes financeiras, representados pelos investidores,
gestores, empregados, autoridades governamentais e demais interessados nos principios,
padrdes e praticas de governanga corporativa mundialmente adotados, sobretudo no ambito do
Sistema Financeiro Nacional, em que permeia uma gama bastante abrangente de

complexidade e sofisticacao tecnoldgica.

Considerando que cada stakeholder possui seu respectivo interesse, € tendo
presente o conhecimento e as razdes da existéncia desses interesses, cabe aduzir que o estudo
do estagio atual em que se encontram os dispositivos legais e regulamentares divulgados pelos
orgaos disciplinadores e reguladores do Sistema Financeiro Nacional guardam correlagdo com

as normas internacionais de regulacdo e governanca corporativa.

Esta correlacdo pode ser materializada e consubstanciada na adocdo, pelas
institui¢des financeiras, de novas metodologias de gestdo e na melhoria e aprimoramento do
disciplinamento dessas institui¢des pelos 6rgdos reguladores. O resultado esperado estd no
melhor conhecimento das estruturas e dos mecanismos operacionais das institui¢des de modo
a prevenir situagdes de crises locais e globais e as possiveis descontinuidades que possam

ocasionar riscos a esses mercados.

Ao trazer o tema para discussao, o escopo dessa dissertacdo foi o de contribuir
para um melhor entendimento e compreensado das leis e das normas de governanca corporativa
aplicaveis as institui¢des financeiras e o estigio em que se encontram em comparagao com as

normas internacionais.

76 Artigo 22 da Constitui¢do Federal.
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O trabalho também buscou oferecer uma colaboragdo ao entendimento,
compreensdo e aplicabilidade das préiticas da governanga corporativa em instituigdes
financeiras e sua influéncia no aprimoramento e desenvolvimento das atividades

organizacionais que permeiam esse segmento da atividade econdmica.

Neste particular, ficou evidente ao longo do trabalho que ha, efetivamente,
convergéncia entre as leis e normativos editados internamente em relacdo aos diversos

regulamentos editados no exterior pelo BCBS divulgados pelo BIS.
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