Revista Dialogos & Ciéncia

Fluxo Continuo - vol. 3 n. 3 - 2025 D IALAOGOS
ISSN Eletronico - 1678-0493 & C I E N C | A

ISSN Impresso - 1982-2197
DOI: 10.7447/1678-0493.2024v3n3p189-201

Luciano Sousa de Castro’ | Isaias Matos de Santana Junior? | Carlos Alberto Marques de Freitas®
Cezar Roberto Sarly da Silva* | Julia Maria Fritsch Centuriao®

GOVERNANCA CORPORATIVA COMO FERRAMENTA
PARA MODERNIZACAO E GERACAO DE VALOR
NA GESTAO EMPRESARIAL BRASILEIRA:

UMA REVISAO DO ESTADO DA ARTE

CORPORATE GOVERNANCE AS A TOOL FOR MODERNIZATION
AND VALUE GENERATION IN BRAZILIAN BUSINESS
MANAGEMENT: A REVIEW OF THE STATE OF THE ART
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EMPRESARIAL BRASILENA: UNA REVISION DEL ESTADO DEL ARTE

RESUMO

O presente artigo aborda por meio de revisao do estado da arte, como a Governanca Corporativa contribui
para a modernizagao dos processos organizacionais e também criacao de valor empresarial. Nesse sentido,
foram analisadas algumas empresas brasileiras e suas politicas relacionadas com a transparéncia, equida-
de, prestacao de contas e responsabilidade corporativa, que sao pilares essenciais nos programas dessa
natureza. Tal estudo € importante e possui apelo socioecondmico, principalmente no Brasil, onde a atual
conjuntura politica e econémica evidencia que os processos de controle organizacional carecem de maior
eficiéncia, transparéncia e lisura. Esses principios sao alicerces da Governanca Corporativa. A pesquisa iden-
tificou que a governanca corporativa contribui fortemente para geragao de valor das organizacoes, atuando
como um jogo de pesos e contrapesos que equilibra aquilo que as pessoas desejam fazer, aquilo que a so-
ciedade precisa e o que esta ao alcance para ser feito.
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ABSTRACT

This article reviews the state of the art and discusses how Corporate Governance contributes to the moder-
nization of organizational processes and the creation of corporate value. In this sense, some Brazilian com-
panies and their policies related to transparency, equity, accountability and corporate responsibility, which
are essential pillars in programs of this nature, were analyzed. This study is important and has socioecono-
mic appeal, especially in Brazil, where the current political and economic situation shows that organizational
control processes lack greater efficiency, transparency and fairness. These principles are the foundations of
Corporate Governance. The research identified that corporate governance contributes strongly to the gene-
ration of value in organizations, acting as a game of checks and balances that balances what people want to
do, what society needs and what is within reach to be done.

KEYWORDS

Brazilian Companies. Corporate Governance. Financial Market.

RESUMEN

Este articulo aborda, a través de una revision del estado del arte, como el Gobierno Corporativo contribuye a
la modernizacion de los procesos organizacionales y también a la creacion de valor empresarial. En este sen-
tido, se analizaron algunas empresas brasilenas y sus politicas relacionadas con la transparencia, la equidad,
la rendicion de cuentas v la responsabilidad corporativa, que son pilares esenciales en programas de esta
naturaleza. Un estudio de este tipo es importante y tiene atractivo socioeconédmico, especialmente en Brasil,
donde la actual situacion politica y econémica muestra que los procesos de control organizacional carecen
de mavor eficiencia, transparencia y equidad. Estos principios son los fundamentos del Gobierno Corporati-
vo. La investigacion identifico que el gobierno corporativo contribuye fuertemente a la generacion de valor
en las organizaciones, actuando como un juego de pesos y contrapesos que equilibra lo que las personas
quieren hacer, lo que la sociedad necesita y lo que esta a su alcance.

PALABRAS CLAVE

Empresas brasilefas. Gobierno Corporativo. Mercado financiero.

INTRODUCAO

Nas Gltimas décadas, as organizagoes tém passado por profundas mudancas de ordem econdmica e
estrutural. Tais transformacoes foram impulsionadas pelo processo de globalizagao e pelo avanco das tec-
nologias da informacao, que acarretaram a necessidade das organizagdes estarem preparadas para atuar
adequadamente em cenarios de incertezas constantes, de variacoes sociais, politicas e econémicas.

Mesmo nao sendo uma tendéncia tao nova na administracao, a governanca corporativa ainda carece de
maior entendimento por parte dos gestores, que precisam saber como aplicar adequadamente o conceito
nas empresas para que existam condigoes de potencializar o crescimento empresarial.

Nesse sentido, ainda sob a luz da globalizacao, destaca-se que o fluxo de capitais circulando entre os
paises aumentou exponencialmente nas Gltimas décadas, tornando indispensavel a existéncia de meca-
nismos que pudessem servir de padrao e controle de processos organizacionais. Essa caracteristica, dentre
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outras razoes, visa proporcionar ao investidor, formas de manter certa seguranga no capital empregado nas
organizagoes, por meio do mercado financeiro.

Todo esse contexto culminou com a criagao de uma das mais importantes e eficazes formas de gestao
organizacional, que é a governanca corporativa, mecanismo de gestao amplamente empregado e indispen-
savel para as empresas de capital aberto, mas também aplicado em diversos segmentos corporativos no
mundo. A governanca corporativa é a estrutura que envolve os processos de direcao e controle. A estrutura
de Governanca (corporativa ou das sociedades) estabelece os modos de interacao entre os gestores (agen-
tes), os proprietarios (shareholders) e as partes interessadas (stakeholders) visando garantir o respeito dos
agentes aos interesses dos proprietarios e das partes interessadas (alinhando desempenho e conformida-
de). Essa forma de administragao possui como premissa principal fazer uma gestao com transparéncia nas
suas acoes por meio do estabelecimento de critérios claros em seus procedimentos.

Diante disso, o problema dessa pesquisa é entender como a aplicacao de processos relacionados a Gover-
nanca Corporativa nas organizacoes brasileiras tém buscando constantemente se aperfeicoar nos seus pro-
cessos de gestao, como forma de maximizar os lucros e visando atrair investidores num mercado cada mais
concorrido e disputado. Tal preocupagao fez com que houvesse a conscientizacao dentro de muitas empresas
de que é necessario investir em processos que envolvam ética, transparéncia, responsabilidade social e am-
biental, igualdade, dentre outros. A boa governanca consegue alinhar o atingimento de critérios satisfatorios
de desempenho a promogao das exigéncias de conformidade. A hipotese proposta para essa pesquisa é que as
organizacoes entendem a Governanga Corporativa como instrumento de valorizagao de sua marca, aumento
da aceitacao social acerca de sua atividade fim e consequentemente crescimento financeiro.

MATERIAL E METODO

O presente trabalho foi desenvolvido por meio de uma revisao do estado da arte, utilizando autores que
discorrem acerca da governanga corporativa. Para isso buscou-se livros e artigos académicos relevantes e
que contribuem para uma reflexao acerca desse tema. Trata-se ainda de uma pesquisa qualitativa, que visa
entender aspectos subjetivos relacionados a governanga corporativa no Brasil.

Para Matias-Pereira (2012), a revisao da literatura € um elemento essencial no processo de elaboracao
de trabalhos académicos, pois busca referenciar estudos e posicionar-se sobre a evolu¢ao do assunto abor-
dado, o que ajuda no processo de construcao do conhecimento académico. Flick (2008) complementa ao
defender que as literaturas existentes tornam-se relevantes para a fundamentacao da argumentacao do
pesquisador, no sentido de demonstrar que suas descobertas estao de acordo com as pesquisas existentes
e que essas descaobertas ou ultrapassam, ou contradizem as pesquisas anteriores.

Para Gil (2021) diferentemente dos estudos quantitativos, em que o pesquisador, apos definir os obje-
tivos gerais, parte para a construgao de hipdteses ou definicao de objetivos especificos, nos estudos qua-
litativos procede-se a elaboracao das questdes de pesquisa. Essas questdes indicam o que exatamente o
pesquisador quer e conferem um foco claro ao trabalho. Assim, a pesquisa utilizou ainda dados referentes a
classificagao das melhores empresas brasileiras no que concerne a governanca corporativa, além de apre-
sentar dados empresariais de organizagoes participantes do mercado financeiro do pais, que tem exigéncia
em politicas relacionadas a governanga corporativa.

DISCUSSAO TEORICA

A governanca corporativa é o conjunto de regras, procedimentos, atitudes e instituicdes que condicionam
a acao dos administradores no sentido de atender aos interesses dos financiadores e das partes interes-
sadas na empresa (Silva, 2016). Sendo assim, Prado (2023) postula que os quatro principios éticos basicos,
que devem estar presentes nas regras, N0s processos, mecanismos, estruturas e instrumentos de fiscalizacao
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e de prestacdo de contas da gestdao da empresa que pratica boas praticas de governanca, sao: (i) Transpa-
réncia; (i) Equidade; (iii) Prestacao de contas; (iv) Responsabilidade corporativa.

Segundo Mendes e Carvalho (2017) a economia brasileira & conhecida por, tradicionalmente, sofrer for-
tes prejuizos advindos tanto de atos de corrupcao como de praticas anticompetitivas realizadas por em-
presas no mercado. Assim, para Lopes e Valentim (2010), a governanca corporativa é uma ferramenta de
gestao que utiliza a transparéncia nas informacgoes, divulgando claramente e de forma consistente todos os
atos e fatos relevantes a organizacao.

Ja para Almeida et al (2010), a governanca tem despertado interesse do mercado em fun¢ao das mu-
dancas ocorridas no cenario mundial, dos escandalos corporativos ocorridos nos Gltimos anos, que é re-
conhecido como o principal fornecedor de capital do mundo. Além disso, os processos de privatizacoes,
fusoes e aquisicoes, e o crescimento dos fundos de pensdo também contribuiram para a preocupagao com
os estudos da governanca das corporagoes. Todo esse processo tem impactado e promovido mudancgas nas
legislacOes dos diversos paises, 0s quais tém buscado estabelecer regras mais claras e transparentes como
forma de garantir maior protecao aos investidores e criar ambiente favoravel ao alinhamento de interesses.

Jacometti (2012) entende que o sucesso de um negdcio e seu consequente crescimento dependem das
boas praticas de governanca corporativa e da profissionalizacao da gestao empresarial, por isso o Instituto
Brasileiro de Governanca Corporativa (2024) entende que a Governanca corporativa é um sistema formado por
principios, regras, estruturas e processos pelo qual as organizacdes sao dirigidas e monitoradas, com vistas a
geracao de valor sustentavel para a organizagao, para seus socios e para a sociedade em geral. Esse sistema
baliza a atuacao dos agentes de governanca e demais individuos de uma organizacao na busca pelo equilibrio
entre os interesses de todas as partes, contribuindo positivamente para a sociedade e para o0 meio ambiente.

Segundo Sebrae (2024), a governanca corporativa € um modelo de gestao que busca encontrar as me-
lhores solucoes para administrar uma empresa. Por ter um foco maior na gestao empresarial, também en-
volve o trabalho da diretoria da empresa e respectivos orgaos de controle. Os mecanismos de governanca,
representados pelo conselho de administracao, incentivos gerenciais e auditoria externa, entre outros, sao
ferramentas poderosas, utilizadas para evitar fraudes e garantir os investimentos realizados pelos prove-
dores de capital (Larrate, 2013).

De acordo com Silva (2014) a governanca corporativa &€ um conjunto de praticas que tém por finalidade
otimizar o desempenho de uma companhia, protegendo investidores, empregados e credores. E, assim,
facilitando o acesso ao capital. Por isso a necessidade de transparéncia nos processos no cotidiano de uma
empresa reflete o compartilhamento dos objetivos e metas organizacionais, bem como, no nivel de com-
prometimento e confianca entre os seus colaboradores para alcancar os seus resultados. O conjunto de
acoes desenvolvidas ao longo dos processos organizacionais constitui a pratica da governanca corporativa
(Ferreira; Medeiros, 2019).

De acordo com Fontes Filho e Picolin (2008) a origem da preocupacdo com a governanga corporativa
pode ser associada aos movimentos de crescimento e diversificacdo das empresas, o que exigiu a profissio-
nalizacao e especializacao de uma nova classe de empregados. No Brasil, a governanca corporativa evolui
bastante na dltima década, como reflexo da abertura da economia brasileira, do aumento dos investimentos
estrangeiros no Pais, do processo de privatizacao de empresas estatais e do nimero crescente de empresas
brasileiras com acesso aos mercados internacionais (Silva, 2014).

Segundo Margues (2007), a governanca corporativa € um conceito relativo sobre o modo como as em-
presas sao dirigidas e controladas. Com esta expressao pretende-se abranger os assuntos relativos ao po-
der de controle e direcao de uma empresa, bem como as diferentes formas e esferas de seu exercicio e
os diversos interesses que, de alguma forma, estao ligados a vida das sociedades comerciais. Dentro do
conjunto de mecanismos que compdem a governanga corporativa como os principios e as boas praticas,
as pessoas, colaboradores, diretores e fundadores, devem estar comprometidos com a proposta que tais
mecanismos estabelecem, como o principio de prestacao de contas, em que os funcionarios devem deixar
clara sua atuacao na organizacao (Ferreira; Medeiros, 2019).
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Um sistema de governanca eficiente pode otimizar o desempenho da empresa, por tornar o processo
decisorio menos vulneravel aos conflitos de interesses entre gestores e proprietarios, reduzindo o custo ge-
rado pela assimetria informacional e, consequentemente, o custo do capital total (Larrate, 2013). Para Ros-
setti e Andrade (2014), as grandes mudancas observadas na economia e nas condigdes gerais de operacao
das empresas no Brasil nos Gltimos vinte anos estiveram alinhadas as mega mudancas globais, gestadas na
transicao da década de 1970 para a de 1980 e desencadeadas desde o inicio dos anos 1990. O alinhamento
da estratégia brasileira as transformacoes daquela época sugere ser interessante um passar de olhos em
seus aspectos essenciais.

Para Silva (2016) o conceito de governanca corporativa se enquadra, em Gltima analise, em um objetivo
maior: o de criar valor e condicdes para uma organizagao mais racional, ética e pluralista da economia e da
sociedade como um todo. A partir deste contexto, Roque (2017, p.25) defende que.

Governanca corporativa € um assunto complexo, pois envolve conceitos de diversos ramos de estudo, como econo-
mia, administracao, contabilidade, direito e psicologia. Preliminarmente, pode-se afirmar que é o sistema pelo qual as
empresas sao dirigidas, monitoradas e incentivadas, assegurando-se um comportamento responsavel, transparente e
confiavel necessario para seu crescimento empresarial no longo prazo, bem como colaborando para a decisao de inves-
timento por parte de investidores. Como tal, a boa governanga corporativa das empresas contribui para a estabilidade

dos mercados financeiros, para o investimento e para o crescimento econémico.

Como visto, a governanca corporativa é fundamental para garantir a transparéncia, a integridade e a
responsabilidade nas organizacoes, estabelecendo diretrizes que orientam a gestao e a tomada de decisoes.
Dentro desse contexto, o compliance corporativo surge como uma extensao natural, garantindo que as pra-
ticas empresariais estejam em conformidade com as leis, regulamentos e padroes éticos, contribuindo para
a mitigacao de riscos e o fortalecimento da seguranca organizacional.

De acordo com Neves (2018) compliance nao é s6 um tema juridico, mas também um tema de gover-
nanca corporativa e relaciona-se com outras areas como ética, finangas, gestao plblica e privada, gestao de
riscos e auditoria. Franco (2019) afirma que o compliance é uma das areas que mais cresceram nos Gltimos
anos. No Brasil, a matéria ganhou destaque e importancia com o advento da Lei Anticorrupcao, além da
operacao Lava Jato, que fez que grande atencao fosse voltada para a area. De fato, o compliance ganhou
substancial relevancia ap0s as respostas legislativas dadas a escandalos de corrupcao de elevada magnitu-
de que vimos com assombro nos (ltimos anos (Kleindienst, 2019).

O compliance & um termo da lingua inglesa que deriva do verbo to comply, que se tornou uma grande
“muleta” para quem precisa falar sobre conformidade; portanto, em uma tradugao livre para a lingua por-
tuguesa, significa cumprir, obedecer e executar aquilo que foi determinado. Em linhas gerais, consiste no
dever das empresas de promover uma cultura que estimule, em todos os membros da organizagao, a ética
e 0 exercicio do objeto social em conformidade com a lei (Assi, 2018).

Para Antonik (2016), adotar ética, compliance e responsabilidade social como ténicas gerenciais € um pro-
cesso mais dificil ainda e requer maturidade empresarial e solidez de propdsitos. De acordo com Rodriguez e
Brandao (2010), a governanca corporativa é o sistema no qual as corporagdes sao dirigidas e controladas. A
sua estrutura especifica a distribuicdo dos direitos e responsabilidades entre os seus diferentes participantes,
tais como o conselho de administracao, os diretores executivos, 0s acionistas e outros interessados.

Ja para Fontes Filho e Picolin (2008), conforme aumenta o valor das empresas no mercado, boas praticas
de governanca corporativa ampliam também os atrativos aos investimentos em agoes, trazendo recursos
para a organizagao. Por isso, segundo Silva e Leal (2007), quando sao aplicadas as praticas de governanca
corporativa a corrupgao se torna um comportamento eticamente inaceitavel.

Para Rocha, Cestari e Piellusch (2023) o Mercado de Capitais é o conjunto de instituicdes e de instrumen-
tos que negociam, entre compradores e vendedores, os valores mobiliarios emitidos pela empresa como
forma de captacao de recursos e de proporcionar liquidez a esses titulos. A bolsa de valores criou niveis de
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governanga para auxiliar investidores no conhecimento do estagio de cada empresa, sendo o Novo Mercado
0 segmento de empresas que adotam os melhores niveis de governanga no Brasil. Com isso, acredita-se
que a empresa pode gerar maior confianca, atrair mais investidores, aumentar a liquidez, reduzir o risco e
melhorar a precificacdo das a¢oes (Carrete, 2019).

0O mercado de financeiro assume papel dos mais relevantes no processo de desenvolvimento econémico.
E 0 grande municiador de recursos permanentes para a economia, em virtude da ligacdo que efetua entre os
que tém capacidade de poupanca, ou seja, os investidores, e aqueles carentes de recursos de longo prazo,
ou seja, que apresentam déficit de investimento. De acordo com Brito (2020) as operagoes de mercado de
financeiro demandam e reforcam a governanga corporativa aplicada e bem estruturada como fator de des-
taque em relagao ao proveito total, por parte das companhias.

0O mercado de financeiro esta estruturado de forma a suprir as necessidades de investimentos dos agen-
tes econdmicos, por meio de diversas modalidades de financiamentos a médio e longo prazos para capital
de giro e capital fixo. E constituido pelas instituicdes financeiras ndo bancérias, instituicdes componentes
do sistema de poupanca e empréstimo (SBPE) e diversas instituicoes auxiliares. O mercado de Financeiro
oferece também financiamentos com prazo indeterminado, como as operagdes que envolvem a emissao e
subscricao de a¢oes (Assaf Neto, 2021).

No final dos anos 2000 foi criado o Novo Mercado, segmento destinado as empresas comprometidas
com a adocao de padroes elevados de governanca corporativa. O objetivo era diferenciar as empresas que
atendiam a tais requisitos, ja que os investidores procuravam a redugao de riscos relacionados a assimetria
de informacoes e a garantia dos direitos dos acionistas. (Rocha; Cestari; Piellusch, 2023).

Ainda segundo Assaf Neto (2019), o mercado financeiro vem assumindo grande importancia na econo-
mia globalizada, atendendo as diferentes expectativas dos agentes econémicos. A competitividade global
acelerou a necessidade dos participantes do mercado financeiro em conhecerem suas técnicas e métodos
de avaliacao, destacando o conflito risco-retorno presente nas diversas decisoes financeiras.

O mercado de capitais é responsavel por atender as necessidades de grande volume de recursos financeiros
de longo prazo; os investidores, os agentes superavitarios, podem investir nos titulos emitidos pelos agentes
deficitarios, os tomadores de recursos (Carrete, 2019). Nesse segmento, 0s bancos de investimento, os bancos
mltiplos com carteira de investimento, as corretoras de valores e as distribuidoras de valores mobiliarios atuam
como prestadores de servicos as empresas emissoras, auxiliando-as na colocacao dos titulos aos investidores.

A EXIGENCIA DAS BOAS PRATICAS DE GOVERNANCA
CORPORATIVA NO MERCADO FINANCEIRO BRASILEIRO

Apesar de parecer redundante afirmar que uma metodologia de gestao precisa estar alicercada em boas pra-
ticas para garantir seu sucesso no ambiente organizacional, a governanca corporativa & uma politica que visa
justamente reforcar esse conceito, de forma clara, transparente e buscando ainda combater distorcoes identifi-
cadas dentro das organizacdes. E importante entender que as organizacdes visam criar valor a sua marca perante
0 mercado financeiro e para isso precisa colocar em pratica regras envolvendo aspectos éticos, de compromisso
social, de austeridade financeira, respeito por seus parceiros, transparéncia e relagao com a sociedade.

Decidir pela abertura de capital € uma tarefa das mais importantes e complexas a serem tomadas por uma
empresa. Ao optar pela abertura, a estrutura organizacional é alterada, e com ele o posicionamento estratégico, a
transparéncia e a forma como a companhia é vista pelo mercado e sociedade. Nesse sentido, foram criados com
0 objetivo principal de desenvolver o mercado financeiro brasileiro e elevar os padroes de governanca corporativa,
os segmentos de listagem da B3. As organizacoes que desejam abrir seu capital na Bolsa de Valores (B3, 2024)
precisam apresentar politicas de governanca corporativa bem definidas. Atualmente existem cinco faixas de go-
vernanga corporativa aplicadas, sendo: Bovespa Mais, Bovespa Mais Nivel 2, Novo Mercado, Nivel 2 e Nivel 1.
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Ainda segundo a B3 (2024) todos esses segmentos prezam por regras de governanca corporativa dife-
renciadas. Essas regras vao além das obrigagdes que as companhias tém perante a Lei das Sociedades por
Acdes (Leidas S.As.) e tém como objetivo melhorar a avaliacao daquelas que decidem aderir, voluntariamen-
te, a um desses segmentos de listagem. Essa aplicacao da governanca no mercado financeiro demonstra,
dentre outras coisas, uma preocupacao do investidor referente a integridade e austeridade que as empresas
precisam ter para serem consideradas num portfélio de investimento.

A pratica da compliance requer que a organizacao, tenha bem definida sua missao, visao e conjunto de va-
lores que pretende praticar no mercado, destacando ainda de forma clara todas as suas regras de protecao e
combate a corrupgao. Acrescenta-se aisso o combate ao desperdicio de recursos e transparéncia nas informa-
¢Oes. Essa ltima esta diretamente ligada ao combate da corrupgao, uma vez que, por exemplo, ao publicitar
suas informacoes para a sociedade existem maiores condi¢oes delas serem investigadas ou controladas.

De acordo com Martin (2023), a criacao dessas categorias foram criadas em 2000, no momento em
que a bolsa percebeu que era preciso ter segmentos adequados aos diferentes perfis de empresas, para
desenvolver o mercado financeiro brasileiro. Além disso, essas exigéncias contribuiram para atracao de os
investidores por exigirem o cumprimento de regras mais rigidas.

No Nivel |, as empresas devem ter um free float (nGmero minimo de ac6es em circulacao no mercado) de
20%, elevando a liquidez dos papeis do mercado e facilitando a compra e venda dos ativos pelos investido-
res. Nesse nivel ndao ha uma exigéncia para as companhias que fazem parte do segmento Basico, por exem-
plo. Ja no Nivel Il, se o controle da companhia for vendido, o investidor tem o direito de vender suas acoes
e embolsar 100% do preco por papel recebido pelo controlador no momento de venda, processo conhecido
como tag along. Na listagem Basica e Nivel |, a regra estipula que a quantia seja de 80%. No Novo Mercado —
padrao mais elevado de listagem — as empresas sao obrigadas a implementar funcdes de compliance, aléem
do comité de auditoria e auditoria interna e s6 podem emitir acdes ordinarias — ou seja, que dao direito de
voto. As empresas consideradas blue chips, aquelas mais conhecidas e relevantes de uma bolsa de valores,
como Vale (VALE3), Banco do Brasil (BBAS3) e Ambev ON (BEV3 ) estao listadas na categoria. As a¢oes blue
chips do Brasil estao entre os ativos mais negociados da B3 (B3SA3) (B3, 2024).

A decisao sobre em qual segmento as empresas vao ingressar ao abrir capital depende do nivel de gover-
nan¢a, das regras e das obrigagoes as quais essas empresas concordam em aderir voluntariamente. No que
tange aos mecanismos de compliance, precisam estar bem enraizados em seu corpo de colaboradores, pois
esses serao multiplicadores da politica organizacional para crescimento. Sendo assim, a governanca requer
que seus membros entendam do que se trata suas politicas e quais contribuicoes a mesma podera oferecer
para eles e para a sociedade na qual esta inserido, uma vez que com processos bem definidos e regras claras
de gestao a probabilidade da organizacao se desenvolver e bem maior.

Uma caracteristica basica das empresas que utilizam a governanca corporativa é a constituicao e for-
te atuacao de seu conselho de administracao, que visam justamente analisar as variaveis administrativas
para, em conjunto tomar as melhores decisdes organizacionais pautadas em transparéncia de informacdes
(Prado, 2023). Esse conselho, quando imbuido da obrigacao da pratica de boa governanga, precisa trabalhar
primando pelajustica, honestidade, clareza nos processos e compromisso social. Vale ressaltar que tais pra-
ticas podem favorecer o aumento da credibilidade organizacional perante a sociedade e consequentemente
o crescimento do seu valor de mercado.

No Brasil existem alguns exemplos do uso das politicas de governanca e que serao apresentados a seguir.

EXEMPLOS DE POLITICAS DE GOVERNANCA CORPORATIVA NO BRASIL

A palavra "Governanca Corporativa” ganha forga no Brasil nos anos 90, com a fundagao, em 1995, do Ins-
tituto Brasileiro de Governanca Corporativa, inicialmente denominado Instituto Brasileiro de Conselhos de
Administracao, publicando sua primeira versao do Cédigo Brasileiro das Melhores Praticas de Governanca
Corporativa ja no ano de 1999, atualmente em sua sexta edicao, seguindo o exemplo da Organizacao para
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a Cooperagao e Desenvolvimento Econdmico (OCDE), que no mesmo ano publicou sua primeira versao dos
Principios de Governo das Sociedades do G20 e da OCDE.

Conforme apresentado na tabela 1, a seguir, o Brasil possui algumas empresas com excelente reputagao
no que concerne a Governanca Corporativa. As dez melhores classificadas foram apresentadas por meio da
sexta edigao do Ranking Merco de Responsabilidade e Governanga Corporativa no Brasil (Merco, 2024) e tem
a Natura como primeira colocada entre todas as avaliadas. Importante destacar que a referida empresa se
classificou em primeiro lugar nas seis edicoes divulgadas.

Tabela 1 - Melhores empresas do Brasil em 2023.

Classificacao das 10 melhores empresas brasileiras
Posicio Empresa Ponfuacio
1 NATURA 10000
2 GRUPO BOTICARIO 7756
3 HOSPITAL SIRIO-LIBANES 7628
4 MAGAZINE LUIZA 7399
5 ITAU UNIBANCO 7370
6 NESTLE 7291
7 MERCADO LIVRE 7258
8 GOOGLE 7229
9 AMBEV 7179
10 HOSPITAL ALBERT EINSTEIN 6922

Fonte: MERCO (2024).

Observa-se na referida tabela que a maioria quase absoluta das empresas listadas atuam no mercado
financeiro. Isso se deve a necessidades legais e também a credibilidade que programas de Governanca Cor-
porativa criam perante a sociedade. Abordando mais diretamente algumas empresas listadas, ao observar
a Natura, sua estrutura organizacional busca seguir esses principios de gestao.

A Natura & Co é administrada pelo seu Conselho de Administracao e por sua Diretoria. O Conselho de
Administracao da Natura & Co Holding S.A. é atualmente composto por 8 membros altamente experientes,
todos eleitos e destituiveis pela Assembleia Geral ou nomeados pelo Conselho de Administracao em caso
de vacancia, com mandato unificado de dois anos, sendo permitida a reeleicao. A Companhia também esta-
belece em seu estatuto social que no minimo um terco dos membros do Conselho de Administracao deve-
rao ser conselheiros independentes, conforme a definicao do Regulamento do Novo Mercado. Atualmente,
quatro dos 8 membros do Conselho de Administracao sao considerados independentes, o que corresponde
a 50% de sua composicao (NATURA. 2025).

Tal citagao evidencia o nivel de compromisso organizacional que a empresa tem e sua preocupagao com
a forma como busca trazer transparéncia a sua gestao. Ainda discorrendo sobre a Natura, ela afirma que
“Cabe ao Conselho de Administracao, dentre outros, a eleicao e destituicao dos diretores da Companhia, a
atribuicao de suas fungoes, aprovagao de suas alcadas e politicas e a fiscalizacao de sua gestao.

Ja outra empresa que aparece na Tabela, o Grupo Boticario (2025) tem uma politica referente a Gover-
nanca Corporativa, que afirma que seu sucesso vai além dos negocios, possuindo foco ambiental, social e de
governanga (ESG). Em seu relatério de 2023 (Boticario, 2025, p. 97-106), publicado em maio de 2024, sao
colocados cinco pontos como destaque nos aspectos de Governanca:
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1. Fornecimento sustentavel - Promover o fornecimento responsavel em nossas cadeias de suprimentos, como forma
de combater o desmatamento ilegal, a perda da biodiversidade e de promover condi¢des adequadas de trabalho (p.97).
2. Estrutura de Governanca - tem como principal érgao de governanca o Conselho Consultivo. O 6rgao é responsavel por
avaliar e fazer recomendacoes sobre temas relacionados a estratégia do Grupo e aos resultados obtidos nos aspectos
econdmico, reputacional e de ESG (p.100).

3. Gestao de Riscos - Todas as areas sao envolvidas na gestdo de riscos, que tem o papel de identificar, avaliar, controlar
e mitigar os riscos inerentes as atividades da organizacao. As areas de Auditoria Interna, Gestao de Riscos e Controles
Internos sdo responsaveis por validar os planos de acao e controles dos riscos identificados, bem como por avaliar a
eficacia desses mecanismos. (p.104).

4. Direitos Humanos - O respeito aos direitos humanos é um valor fundamental para o Grupo Boticario e a base do re-
lacionamento com toda a sua cadeia. O Grupo Boticario é signatario do Pacto Global e aderiu a Declaracao Universal dos
Direitos Humanos, da ONU. (p.105).

5. Privacidade e Seguranca de Dados - Para garantir a privacidade e a protecao de dados, o Grupo atua de forma respon-

savel, usando informacdes de forma ética e segura (p.106).

Outro exemplo importante é o Hospital Sirio-Libanés (HSL), que buscou no processo de governanga cor-
porativa a profissionalizacao de sua gestao, o que contribuiu para manter-se nacionalmente reconhecido
pela qualidade de seus servicos. A profissionalizagao da gestao direcionou para as maos de um administra-
dor profissional do dia a dia operacional do hospital, além de passar responsabilidades por ensino e pesquisa
para uma pessoa com representagao importante no corpo clinico.

Com essas mudancas as decisoes tornaram-se mais rapidas e de maneira mais adequada as transfor-
macoes do ambiente. As decisoes de carater politico para serem aprovadas, obrigatoriamente tinham que
passar pelo conselho para serem discutidas. O processo de governanca corporativa deve atuar como um
jogo de pesos e contrapesos que equilibra aquilo que as pessoas querem fazer, aquilo que a sociedade ne-
cessita e 0 que é possivel ser feito.

CONSIDERACOES FINAIS

Observa-se cada vez mais no Brasil a importancia que as grandes empresas tém dado a implantagao
de politicas de Governanca Corporativa, visando garantir transparéncia e credibilidade a sua operagao. As-
pectos envolvendo direitos humanos e compromissos ambientais sao tratados com grande relevancia ao
abordar este tema.

O mercado financeiro brasileiro tem exigido cada vez mais que as empresas atuem com politicas cla-
ras de governanca corporativa, uma vez que as praticas de compliance proporcionam maior confianca aos
investidores. Essa relacao esta diretamente associada a minimizar fraudes e acoes que possam facilitar a
corrupgao organizacional.

A revisao apresentada neste trabalho reforca o entendimento da importancia da Governanga Corporativa
para as empresas modernas. A hipotese de geragao de valor e credibilidade perante a sociedade se mostra
coerente, pois as principais empresas classificadas com os melhores programas de governanca estao lista-
das na bolsa de valores do pais, que para promover maior seguranga aos investidores exige a implantacao
dessas praticas.
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