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RESUMO

O objetivo desta pesquisa foi analisar o discurso g@éatica de governanca corporativa e
responsabilidade social empresarial sob a oticpuibico interno em uma das empresas do
Novo Mercado da Bovespa. Trata-se de um estudoade por abordagem quantitativa,
complementado por entrevistas em empresa na cagitama unidade federativa do Brasil
com mais de trinta anos, que € proveniente de m@datdiliar. Os parametros de analise
consideraram o Indicador Valores, Transparéncia awefhanca do Instituto Ethos de
Responsabilidade Social Empresarial. Esses indieadmnstituem-se da auto-regulacao da
conduta que inclui os compromissos é€ticos, o eama@nto da cultura organizacional e a
governancga corporativa e das relagdes transpareotesa sociedade que visam as relagoes
com a concorréncia, o didlogo e engajamento daespanteressadastékeholderse o
balanco social. Por meio da pesquisa, percebe-seogesforco da empresa limita-se ao
cumprimento de suas obrigacbes em relacdo ao Nasmado. Entretanto, uma ética de
responsabilidade deve articular a comunicacdo ce®mublicos com 0s quais a empresa se
relaciona e ouvi-los, convida-los a participar ttasadas de decisfes que os envolvam, além
de orientar-se para o futuro. Esta orientacdo @duduro constitui-se estratégica tanto para a
perpetuacdo da empresa como para a sustentabitideid e ambiental no plane@oncluiu-

se haver necessidade premente de uma reflexdo@oprlicos internos, no sentido de fazé-
los mais informados, com menos sentimentos de gkalgsobre os caminhos seguidos pela
empresa empregadora, com maior respeito sobregegai/eis contribuicdes.

Palavras-Chave: Responsabilidade Social Empresanistituto Ethos; Etica; Governanca
Corporativa; Percepcéo; Publico interno.



ABSTRACT

The aim of this research was to analyze the spaedtihe corporative management practices
and the corporative social responsibility under theernal public optics in one of the
companies of the BOVESPA’'s New Market. The subjectabout a study of case by
quantitative boarding, complemented for interviewa company in the capital of a Brazilian
federative unit aged more than thirty years, whscphroceeding from a familiar management.
The analysis parameters had considered Values,sgasency and Governance pointers
defined by the Ethos Institute’s Corporate Sociesponsibility. These pointers consist on the
behavior auto-regulation and the transparent meatinto the society. The behavior auto-
regulation includes the ethical commitments, trgaaizational culture settling down and the
corporative governance. The transparent relatiotasthe society aim at the relations into the
competition, the dialogue and enroliment of thernested peoples{akeholdersand the social
report. By means of the research, one perceivegribaeffort of the company limits itself to
the fulfillment of its obligations in relation tbhé New Market. However, responsibility ethics
must articulate the communication with the publicMhom the company relates itself, and to
hear them, to invite them to participate on theigiens in which they are involved, beyond
orienting itself for the future. This orientatioarfthe future consists in such a strategical way
for the company’s perpetuation as for the social arsustainable ambient in the planet. One
concluded that it has the pressing necessity aéfl@ation on the internal public, in the
direction to making them more informed, with littfeelings of exclusion on the ways
followed by the company employer, with bigger redpmn its possible contributions. Besides
that, moreover, through minor formal ways.

Keywords: Corporate Social Responsibility; Ethostite; Ethics; Corporate Governance;
Perception; Internal Public.
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1 INTRODUCAO

Ao longo dos ultimos 20 anos, os temas associadosuraverso empresarial
apresentavam recursos que buscavam o desenvoleinmé@tno das empresas nos diversos
setores, fossem eles de ordem pessoal ou operacinzca perdendo o objetivo da
lucratividade: qualidade total, reengenharia, iemagdo, downsizing otimizacdo de
resultadosjust in time.Pouco ou quase nada se ouvia a respeito de éicanducdo dos
negocios associada a praticas de responsabilidadd. £ra muito comum, e continua sendo,
visualizar nohall de entrada das empresas ou nas salas de direcée tginamento e
reunides, quadros que descreviam quais eram oesals posturas, as atitudes, bem como a
missdo da empresa como proposta para fundamentattitaa da empresa e alcancar o
aumento de sua lucratividade. Fato é que o crestinta atividade produtiva e 0 aumento da
competitividade global levaram a sociedade, comotamo, a buscar um maior equilibrio
entre a busca de resultados econémicos e desameoita social.

A volatilidade dos mercados e a luta predatoria pe¢servacao da lucratividade, sob
os olhares impiedosos dos investidores, fizeram comn a pressao exercida tornasse o
assunto de constante preocupacdo nas rodas deiaeda@udes contabeis fortaleceram a
preocupacdo com a elevacdo dos padrbes éticosndataadas atividades empresariais, bem
como a preocupacao com a responsabilidade sociahda dessas atividades. A sociedade
comecou a impor e cobrar limites a atuacdo dasesapy para que estas incorporassem em
suas praticas cotidianas o seu papel sécio-ambiatém do econémico.

Também a partir desse movimento, surgiu outro dmo@ conducdo das atividades
empresariais, ja que esse se tornava um caminhea&npara o futuro de suas operacoes e a
permanéncia de sua capacidade de se manter agadl@a em um mercado mais evoluido e
consciente: a Governanca Corporativa (GC).

Com isso, os valores e principios éticos da empgrassaram a ser desenvolvidos com
o0 intuito de tornar suas praticas mais transpasgraea 0S acionistas e demais stakeholders,
com a finalidade de aumentar o valor da sociedadacitar seu acesso ao capital da
empresa, contribuindo, assim, para sua perenidade.

E € nesse ambiente de mudancas e cobrancas estid®efeela sociedade que surge a
inspiracdo para a realizacdo desse estudo, de qualpossa trazer respostas ou até mesmo
apaziguar algumas das inquietacbes em relacdo aa res@ gestdo empresarial e seus

resultados para a sociedade.



A Governanca Corporativa é o sistema pelo qual catedades empresariais sédo
dirigidas e monitoradas pelo mercado de capitaigplgendo os relacionamentos entre
acionistas, conselho, diretoria e auditoria. Descre processo de tomada de decisdo e de
implementacdo ou ndo implementacdo das decis6eadtmm (ANDRADE; ROSSETTI,
2004).

Dai a nocdo de Etica e Responsabilidade Social &agal (RSE), que decorre da
compreensao de que a acao das empresas deveanaoasste, buscar trazer beneficios para
a sociedade, isto é, propiciar a realizacéo piofis$ dos empregados, promover beneficios
para os parceiros e para 0 meio ambiente e trai@mno para os investidores. A adocéo de
uma postura clara e transparente, no que diz tespas objetivos e compromissos éticos da
empresa, fortalece a legitimidade social de suasdatles e se reflete positivamente no
conjunto de suas relacdes - valores, transparérgiaernanca.

Constata-se aumento no numero de empresas deaohatgaparticipantes de alguma
forma de acdo de responsabilidade social. Ha ustente aumento do tratamento do tema
pela comunidade académica e cientifica. Debate®n@narios sobre tais assuntos se
multiplicam, técnicas de medicdo e indices paraagdw de resultados sobre a contribuicéo
social das empresas (balanco sogmiformance socialsustentabilidade) sao criados e
aperfeicoados. Como consequéncia, esse e outrosmemes tém provocado Varias
mudancgas no mundo corporativo e se tornam grarutgssf de reflexdo para os estudos
académicos. Ainda nao é certa qual a abrangércirefundidade dessas discussdes e qual o
caminho que essas terao.

Diversos organismos nacionais e internacionais,damo o FMI e o Banco Mundial
organizam-se no sentido de criar mecanismos deragtdacdo para oferecer as empresas a
possibilidade de sistematizacdo de suas acdes defipossibilitar a universalizacdo de um
Unico pensamento organizacional. A medida que esmEmnismos de auto-regulacdo se
estabelecem e se consolidam, as fronteiras e $indigeatuacdo das empresas ficam mais
claros e bem definidos. Passa a ocorrer, entdogenupiacéo natural das praticas empresariais
num esfor¢co despendido pelas empresas para aagfativlos conceitos tedricos na realidade
pratica, procurando adequar suas acdes atravéssdeetanismos de auto-regulacédo, sejam
eles reflexivos, normativos, orientadores ou assivoss.

Ha muitos debates sobre o papel e a abrangénaandigos de estudo mais recentes,
como Business Ethics (BE), Responsabilidade SoEmpresarial (RSE), Teoria dos
Stakeholderse até incluindo outros temas de comportamentonargeional mais antigos,

como Motivagdo, Cultura Organizacional e outros. Blguns casos, observa-se até a



superposicao de alguns deles e a tentativa deaalargeu espaco além do que permite o seu
referencial tedrico e filosoéfico. Esse aparenteedesntro de formulacdes e conceitos segue a
trajetéria normal de toda teoria que esta em udgasinais incipiente. A discussao ao redor
da Etica nos Negocios, da Responsabilidade Sooir&sarial, em geral, e da Governanca
Corporativa, em particular se encontra, neste mmem fase ao mesmo tempo de rica
formulacdo de idéias e contribuicBes tedricas, yorlado. Entretanto, por outro, em um
momento ainda iniciante no que se refere a incagamr desses contetdos no comportamento
efetivo da classe empresarial (FRANCA, 2005).

O que se pode afirmar é que Etica e Responsal@liddocial Empresarial e
Governanca Corporativa sdo realidades novas, btsredciadas de alguns anos atras, em
que predominavam assistencialismo e a filantropi@m que se buscava lucratividade a
qualquer custo. Toda essa diversidade de visbem@eitos acaba sendo o reflexo do que
acontece nas praticas organizacionais.

O problema de pesquisa, entdo, esteve vinculadoareira efetiva de como as
empresas realizam a gestdo da ética e responadgilidocial e aderem a governanca
corporativa sob a percepc¢éo de seu publico intelertyo da teoria de ética nos negaocios, dos
indicadores de responsabilidade social e dos isdiesgovernanga corporativa. Assim sendo,
a analise dos dados passa pelo entendimento dasakvteorias relativas a ética e a RSE,
buscando representar contribuicdo no oferecimemtmdceitos e principios dominantes.

A relevancia desta pesquisa se situou do ponto iska ypratico, pois procurou
demonstrar se a empresa investigada realmenteeseupa com o0 seu publico interno e o
torna co-participante e co-responsavel em suasdks;i sejam elas estratégicas, operacionais
ou de tomada de decisdes, seguindo rigorosamenteoreitos e regulamentacdes do
Instituto Ethos, do Instituto Brasileiro de Goverga Corporativa (IBGC) e do Novo
Mercado.

Os objetivos envolveram a analise da percepcamjm de funcionarios da empresa,
que j& participa do Novo Mercado da Bovespa, quangestdo da ética e da Governanca
Corporativa, além da confrontacdo do discurso s@bigovernanca na empresa com O0S
estagios de Governanca Corporativa estabelecidos p&licadores Ethos, sob o ponto de
vista dos empregados.

Para tal consecucgédo, decidiu-se pela elaborac&minde capitulos: introdu¢do, um
capitulo de fundamentacao teorica, um capitulo cifspendo a metodologia utilizada, um

relativo a analise dos resultados e a conclusao.



O primeiro discorre sobre todo 0 assunto a sédeaao longo do estudo de caso: a
empresa pesquisada, os indicadores utilizadognagstem questdo, o problema de pesquisa,
a relevancia da pesquisa e o0s objetivos que a mastende alcancar.

O segundo capitulo aborda os conceitos e os uhaliea da Responsabilidade Social e
informa sobre o Instituto Ethos.O indicador ‘VakreTransparéncia e governanca
Corporativa’ do Instituto Ethos é amplamente dislktut Esse indicador envolve a auto-
regulacdo da conduta — compromissos éticos, emmar® na cultura organizacional e
governancga corporativa — e as relacdes transparemie a sociedade — com vistas a
concorréncia, ao didlogo e engajamento com as spanteressadas e ao balango social.
Também fica bastante evidente nesse capitulo acygegdo em esclarecer a GC e sua
institucionalizacdo, o Novo Mercado e a Bovespa.

O terceiro capitulo informa sobre o material ené$odos utilizados para a pesquisa.

O discurso e a prética da governanca corporagvanth empresa mineira, proveniente
de gestdo familiar e atualmente participante dod\\dercado da Bovespa é tema do quarto
capitulo onde esta toda a anélise dos resultagos,domo a analise do Codigo de Etica da
organizacdo, analise dos questionarios aplicadograntando-os com a literatura, além de
transcrever entrevistas concedidas e interpref&das relacdo aos indicadores objetivados.

Para finalizar, constam a conclusado, sugestdes eefaréncias bibliograficas que
fundamentaram a pesquisa. No apéndice, apresentgtsestionario formulado e a sintese de

respostas.



2 FUNDAMENTACAO TEORICA

O foco desta pesquisa, Governanca Corporativantexinializado neste trabalho por
meio da Responsabilidade Social Empresarial, cimaidade de fornecer a fundamentacgéo
necessdria a sua compreensdo. A definicdo e dpadgalos valores empresariais, a
transparéncia nos negocios e a correta gestao peesanconstituem uma das dimensdes da
RSE sobre a qual se passa a discorrer.

Para este trabalho foi utilizado o indicador ‘Valr Transparéncia e Governancga'.
(FIGURA 1).

Governo e Sociedade

Comunidade

Consumidores e
Clientes

Publico Interno

Meio Ambiente Fornecedores

FIGURA 1: Os sete temas da Responsabilidade Social Empreséaria
Fonte: GOMES (autora da pesquisa) auxiliada por/RE907.

2.1 A Responsabilidade Social Empresarial

2.1.1 Conceitos



A questéo da responsabilidade social empresagiak polémico e dinamico, envolve
desde a geracéo de lucros pelos empresarios rmg@ementacéo de acdes sociais no plano de
negocios das companhias.

A abordagem da atuacdo social empresarial suigiinicio do século XX, com o
filantropismo, e se caracterizava por um forte shsscialismo, assumindo por vezes um
carater pessoal, representado pelas doacfes efetpad empresarios ou pela criagcdo de
fundacdes, que levavam o nome do doador, ndo mgeesa. Nessa época, o liberalismo nao
estimulava a pratica de agfes sociais pelas ensprpsiés entendia que a caridade néo
contribuia para o desenvolvimento da sociedade ra rea de responsabilidade das
companhias (LOZANO, 1999).

Entretanto, a partir dos anos 1950, a sociedan®@au a se mobilizar, pressionando
0 governo e empresas a solucionarem os problenrasiagepela industrializagéo: longas
jornadas de trabalho, baixos salarios, ausénciagiglacdo trabalhista e previdenciaria e a
mecanizac¢ao do ser humano (TENORIO, 2004).

Logo o conceito de responsabilidade social empedgaassou a incorporar alguns
anseios dos principais agentes e a ser entend@apghas como a geracdo de empregos, 0
pagamento de impostos e a geracdo de lucro pamciomistas, mas também como o
cumprimento de obrigacdes legais referentes a @pegedtabalhistas e ambientais. Esta é a
primeira dimensao da responsabilidade social erapaésugerida por Martinelli (2000).

Tenorio (2004, p. 13) considera que a responsablé social empresarial foi
conduzida sob a 6tica de dois paradigmas: o da&dadé industrial (até meados do século
XX) e o da sociedade po6s-industrial (desde a dédad#d), declarando que “na abordagem
industrial, o conceito de responsabilidade so@aedser entendido como funcdo econémica,
ficando em segundo plano as preocupacfes com @seatbbientais e sociais”. Segundo
Pena (2005a, p. 165), “a ideologia predominantpeat@do era o liberalismo, que criticava a
interferéncia do Estado na economia e |he atribufasponsabilidade pelas a¢des sociais”.
Friedman (1970), liberal convicto, prémio Nobel Beonomia, afirmava que a Unica
responsabilidade social da empresa era gerar pema seus acionistas. O conceito liberal,
cunhado como classico, é entendido como a capacielagbresarial de apenas gerar lucros,
criar empregos, pagar impostos e cumprir as olggmeociais. Lewitt (1958) j& dizia que as
empresas deveriam deixar o Estado realizar o spal gacuidar da busca de seu lucro,
afirmando que o envolvimento exagerado com a fibguidh e programas comunitarios poderia

acabar criando um modelo equivalente ao Estadarimit



O segundo paradigma, a partir do qual se vé a megpdidade social das empresas,
nao é apenas econémico, ampliando-se para o dégemmato sustentavel, articulado nos
seus multiplos objetivos (econdémico, social e amthig Mas Frederick (1960) ja
correlacionava o aumento da preocupacao das erspresao social em relacdo ao colapso
da filosofia do liberalismo apés a Segunda Guenadial.

Analisando os fatores que proporcionaram o0 surgineno desenvolvimento da
sociedade pos-industrial, Galbraith (198gud TENORIO, 2004) assinala que as companhias
apresentam objetivos amplos, ndo se limitando amizaxcédo dos lucros, ao mesmo tempo
em que tém crescente necessidade de capital, gpha@ejo e profissionais qualificados. Nessa
nova perspectiva, com 0s requisitos da tecnolagegionista tem seu poder reduzido, devido
a grande necessidade de capital e de conhecim@&atisos especializados. A continuidade
da companhia, no longo prazo, passa a dependapdaidade da administracdo em atender
0S anseios da sociedade e em incluir as expedatevautros agentes, além de empregados,
acionistas e governo, em seu plano de negdcios.

A base conceitual contemporanea da RSE esta adaais valores requeridos pela
sociedade poés-industrial. Nessa nova concepcao, éritendimento de que as companhias
estdo inseridas em ambiente complexo, onde suadaates influenciam ou tém impacto
sobre diversos agentes sociais, comunidade e sde@e@onseqientemente, a orientagdo do
negocio visando atender apenas aos interessescogstas torna-se insuficiente, sendo
necessaria a incorporacao de objetivos sociaidarm gle negocios, como forma de integrar
as companhias a sociedade, promovendo a sustetdadbil

Nesse foco, Ashley (2002, p. 2) entende que a nssiiidade social

pode ser definida como o compromisso que uma argeid deve ter para com a
sociedade, expresso por meio de atos e atitudea gfetem positivamente, de modo
amplo, ou alguma comunidade, de modo especificindag proativamente e

coerentemente no que tange a seu papel espedifisocedade e a sua prestacédo de
contas para com ela.

Nesse contexto, houve o desenvolvimento da telorgtakeholder que incorpora ao
arcabouco teorico da responsabilidade social ermpaés visdo sistémica, segundo a qual as
companhias interagem com varios agentes, influindo meio ambiente e recebendo
influéncia deste. Dessa maneira, 0 mercado passaaprincipal responsavel pela regulacéo

e fiscalizacdo das atividades empresariais, cabeawd@onsumidor retaliar por meio de



boicote ou de protestos os produtos das empregasagurespeitam os direitos dos agentes e

gue poluam o meio ambiente.

O mundo empresarial vé, na responsabilidade sasmfg nova estratégica para
aumentar o seu lucro e potencializar seu desemeehtio. Essa tendéncia decorre da
maior conscientizacdo do consumidor e consequieatela por produtos e praticas
gue gerem melhoria para o meio ambiente ou comdejdealorizando aspectos
éticos ligados a cidadania. (ASHLEY, 2002, p. 3)

Aglieri e Borinelli (2001, p. 2) destacam trés rgtas visdes sobre RSE:
responsabilidade social como obrigacdo social (BRIEN, 1970), como aprovacao social
(DAVIS; BLOMSTROM, 1975) e como abordagem sistémiss stakeholdergZADEK,
1998). Bittencourt e Carrieri (2005) tratam a géestia responsabilidade social como uma
ideologia, que vai além do discurso sobre a imperééda ética nos negdcios, situando-se em
um contexto de relagcdes de poder em que ocorrerflitegenenvolvendo dominacdo e
subordinacéo. Para Friedman (1984, p. 122), “ha ersdé uma responsabilidade do capital —
usar seus recursos e dedicar-se a atividades assira aumentar seus lucros, até onde
permaneca dentro das regras do jogo, 0 que sigrpieticipar de uma competicao livre e
aberta, sem enganos ou fraudes”.

A maioria dos trabalhos publicados em revista®myessos de administracdo faz
referéncia a teoria dagakeholderso que leva Pena (2004) a considerar que essargae
estar incorporada a construcao tedrica da respitidsale social empresarial. @sakeholders
podem ser definidos como “qualquer grupo ou indigique é afetado ou que afeta o alcance
dos objetivos das organizacbes” (Freeman, 1984i6jp. Leisinger e Schmitt (2001), no
mesmo foco, entendem que a andlise slakeholdersem que se ocupar com os subgrupos
individuais e suas esferas especificas de interggdicos, econbmicos, sociais, ecoldgicos e
tecnoldgicos.

Ha esforcos em definir a responsabilidade sociglegera alguma multiplicidade de
conceitos. Carol e Buchholtz (2000) encontraram erafimentos diversos sobre
responsabilidade social empresarial, a maioriasdeetindo do pressuposto de que a empresa
deve ir além do que prescreve a lei. Os autoramdiicGuire (1975), o qual entende que a
nocdo de RSE presume que a empresa tenha obrigagéese estendem além daquelas
econdmicas e legais para com a sociedade; Baud)(®ara quem a responsabilidade social
corporativa € a consideracao séria e firme a resp@ impacto das acdes empresariais na

sociedade; e Davis e Blomstrom (1975), que coresidea responsabilidade social como a



obrigacéao dos tomadores de decisao na adocao ée pugietoras e de melhorias para o bem-
estar da sociedade, de acordo com 0s seus prapaossses.

Também ndo é raro encontrar autores que apresaestarantagens e motivacdes do
comportamento empresarial responsavel. Machado E2006) acredita haver nas atividades
de responsabilidade social corporativa um poteriatar de aumento do valor da empresa,
promocdo da imagem e reputacdo, de reducdo descusto elevacdo da moral dos
funcionarios e de construcéo de lealdade por padelientes, entre outros beneficios.

Pode-se observar que, embora a definicdo de empoesalmente responsavel possa
parecer simples (atingir ou exceder expectativas sdeiedade), existe uma grande
complexidade em torno da expressao. Carroll (1p§)0e a subdivisdo da responsabilidade
social nas dimensdes econbmica, legal, ética atrilpica. A econdmica envolve as
obrigacGes da empresa de serem produtivas e rentAvkegal corresponde as expectativas
da sociedade de que as empresas cumpram suas;0bsgke acordo com o arcabouco legal
existente. A responsabilidade ética se refere ggemas que, dentro do contexto em que se
inserem, tenham um comportamento apropriado dedacoom as expectativas existentes
entre os agentes da sociedade. A filantropica {seridionaria) reflete o desejo comum de
gue as empresas estejam ativamente envolvidas lharmaedo ambiente social. Essas quatro
dimensdes foram apresentadas por Carroll na foer@ardmide em 1979, mas, em 2003, ele
ja admitia que as dimensfdes ndo eram organizadas erarquia, uma delas podendo até
superar outras. Para isso desenvolveu a reprederdacquatro esferas que se intercedem, o
tamanho delas indicando a sua preponderancia (CARRBJCHHOLTZ, 2003).

De fato, o novo modelo de Carroll e Buchholtz @0parece mais apropriado. Uma
empresa pode ter forte apelo discricionario e,aagbim, pouco CoOmpromisso com o respeito
as leis. Parece que a teorizacao sobre responsalglsocial ora fala do que deve ser (sentido
normativo) ora descreve o que é (sentido descjitiZpstein (1987) entende que a empresa
deva buscar seus resultados por meio de a¢gbeseghant mais efeitos benéficos do que
adversos em relagéo astakeholdergertinentes, e que isso deva ser feito a parfpadiedes
normativos. Mcintoslet al (2003, p. 9) ressaltam a questdo da responsatglida empresa

em relacéo as suas acoes, mesmo aquelas ndoontaaa seguinte maneira:

E dever de todas as organizacdes, sejam goverraig)erdmerciais ou civis, serem

responsaveis por suas decisdes e conseqiéncas, agjas deliberadas ou acidentais. Dessa



forma, transparénciaccountability e reportes devem estar no coracéo da responsdkilida

social corporativa e da cidadania corporativa.

O tipo de relacionamento que a empresa desenvolvea sociedade varia muito,
tanto entre paises quanto entre empresas. Estedoasds na América Latina constataram
que a colaboragcdo entre empresas e organizactescigglade civil passa por trés estagios
diferentes: a de carater filantrépico, calcado msiséencialismo e no paternalismo; a
transacional, em que ha um fluxo de valor entreaands partes; e a integrativa, em que as
aliancas ganham um carater mais estratégico (AUSHIBRRERO; REFICCO, 2004). Para
estes autores, as acOes assistencialistas, embqieritemente criticadas, podem constituir
um ponto de partida atil, mas afirmam que quantmaneestratégico for o relacionamento
empresa-sociedade civil maior a possibilidade degéss filantropicas serem cortadas.

Melo Neto e Froes (1999, p. 84) entendem que para empresa ser considerada

socialmente responsavel, deve

investir no bem-estar dos seus funcionarios e dkp#as e num ambiente de
trabalho saudavel, além de promover comunicac@esgarentes, dar retorno aos
acionistas, assegurar sinergia com seus parceigg@aatir a satisfacdo dos seus
clientes e consumidores.

A tematica da RSE se desenvolveu mais rapidanmastelltimas décadas em funcéo
de quatro vetores: a globalizacdo, o estabelecomnd®mtuma economia do conhecimento, as
tecnologias de comunicacao globais e a concentrdedpoder nas méos de um pequeno
namero de corporacdes globais e internacionaisNVIOISH et al, 2003). Nesse cenario, ha
muitos fatores que pressionam as empresas paradgtem um comportamento socialmente
responsavel. Um deles é a pressdo exercida porsds/esegmentos da sociedade civil.
Newbold (2002) exemplifica esse processo, destacamdcrescimento do poder das
Organizacbes Nao-Governamentais (ONG’s), que caraeca realizar campanhas contra as
multinacionais, alegando estarem estas explorartdabalho em paises pobres para produzir
itens de luxo para os paises ricos, com um dees¥ercinico pelas culturas locais, direitos
humanos e degradacdo ambiental. Muitas dessasizagaes demonstram estar cada vez

mais interessadas e preparadas para lidar conma fmrmo as empresas atuam na sociedade,

! Este termo tem sido utilizado em sua forma ingtegginal devido & sua dificil traduc&o. A expliagpara o
adjetivoaccountable que origina o substantivaccountability €, segundo Longman (1987), responséavel quanto
a obrigacao de dar explicacdes por suas agoes.



sendo capazes de punir empresas que nao possuemomportamento considerado
adequado.

Mas a pressao da sociedade civil ndo € o unioo date influenciou o crescimento do
tema da RSE. Paralelamente, houve também integgsssnamental, nomeadamente na
Europa. A Comissao Européia deu destague ao assamésponsabilidade social corporativa
ao emitir uma resolucdo definindo os passos queremap, governos e sociedade civil
deveriam adotar em relacdo ao assunto e ao cridgruom EuropeMulti-Stakeholdempara
tratar da questéo. Bittencourt e Carrieri (2005)condam que o aumento do debate sobre o
tema na sociedade americana, somado ao interessmidla Européia, que se traduz em
politicas publicas voltadas ao bem-estar social, fatores que levaram a responsabilidade
social a ser vista como uma variavel importantéotpara a formulacédo de estratégias quanto
para garantir um bom relacionamento com a socieciade

Cabe notar que, ao mesmo tempo em que as emgEsA% pressado para atuar de
forma ética e responsavel com a sociedade, tamiséfruem de beneficios. Para Newbold
(2002), incorporar principios e praticas de boadahia corporativa na estratégia corporativa
€ uma questao de sabedoria para as empresas. Acad®@m comportamento socialmente
responsavel ou, pelo menos, as tentativas emposendiesse sentido, geram inumeras
vantagens para as empresas, tornando a busca gienintia empresa responsavel ou cidada
nao apenas uma necessidade, mas também um desejd&lo Neto e Froes (1999), desde
gue assumida seriamente por uma empresa, a R3Eergalse constitui fator de aumento de
competitividade, com impactos positivos para a enagla empresa, para o ambiente interno,
o relacionamento com fornecedores, governo, cledfgarceiros e para a conquista de novos
clientes. Os autores argumentam que empresas gunasamvestem em projetos fora de seu
ambiente, deixando de lado seu publico internoaségue tipicamente utilizam a RSE como
marketing. Em funcéo dessa dualidade, ou sejaudesg empresas ao mesmo tempo em que
sao pressionadas para adotarem a RSE se benefmmnsso, mesmo fazendo menos do que
divulgam, a RSE tem sido objeto de diversas cdtecae ampla literatura, nos mais diversos
focos.

Paoli (2002) afirma que a l6gica econémica € prdpmante na questédo da filantropia
empresarial em relacdo ao compromisso ético comsiadade, uma vez que a analise sobre o
valor que acdes sociais agregam a marca é freqiienteeio empresarial. A autora comenta
que, geralmente, os projetos sociais costumamieeasdos nos departamentos de marketing

guando néo existe uma fundacao ligada a empreaapsa questao.



Enfim, a RSE envolve todos ostakeholders,mas, para alguns autores, a
responsabilidade social interna precede, em tergdwscongruéncia e consisténcia, a
responsabilidade social externa (ARRUDA; NAVRAN02D. Isso se relaciona com o que
Pena (2003) denominou de ‘condicdo esotérica’, ceemulida como a necessidade de a
empresa dar o exemplo, de comecar de si mesmaudaterior, fazendo de seus proprios
procedimentos internos um exemplo para, entdocavarara a comunidade e a sociedade.

Além da distincdo entrestakeholdersinternos e externos, torna-se importante a
consideracdo de Frederick et ap@d PENA, 2003), que propdem a distincdo entre
stakeholdersprimérios e secundarios, cuja diferenciacdo s& dapartir do envolvimento
direto ou indireto com as operacdes da empresasaDiEsma, trabalhadores, acionistas,
credores, fornecedores, clientes, competidoresstibdiidores estariam incluidos entre os
stakeholdergrimarios, uma vez que a sua relacdo com a opeda;arganizacdo aconteceria
de forma direta e imediata. Ggakeholderssecundarios seriam aqueles que teriam 0s
impactos causados pela missdo da empresa e pebofprimaria da empresa. Comunidades
locais, governos, organizacOes sociais, meios deueizacdo e publico em geral seriam
exemplos desse segundo tipo stekeholders Cabe a empresa definir quais seriam o0s
stakeholdergjue devem ser atendidos, e também buscar umacdefide como se faria esse
atendimento em vista dos diversos interesses qaeass em jogo.

Acrescenta-se a importancia de manter o didlogo @®stakeholdersmuitas vezes
(LOZANO, 1999) A RSE € um conjunto de atitudes dunplica praticas de dialogo e
engajamento da empresa com todos os publicos Bgada, a partir de um relacionamento
ético e transparente (ETHOS, 2004). Os indicadaesRSE se organizam, assim, na
definicAo empresarial de uma diretriz ética e deguimentos com cada um dos publicos

com 0s quais a empresa se relaciona. E o queratzda a seguir.

2.1.2 Indicadores de RSE

Pesquisas realizadas no ambito do Nucleo de Pes@m Etica e Gestdo Social
(NUPEGS) da Pontificia Universidade Catolica de &dierais (PUC/MINAS) tém utilizado
os indicadore€thoscomo variaveis das investigacoes empiricas nasesap (PENAet al
2004; COELHO; 2004; OLIVEIRA, 2005; FURTADO, 2006MATTONI, 2007;
NAPOLEAO, 2007).



Na presente pesquisa, 0 indicador ndo é o publiterno, mas os valores, a
transparéncia e a governanga corporativa, estanidizficomo o sistema pelo qual as
organizacbes sdo dirigidas e monitoradas, envolverus relacionamentos entre
acionistas/cotistas, conselho de administracaetatia, auditoria independente e conselho
fiscal. As boas préticas de governanca corpordéwaa finalidade de aumentar o valor da
sociedade, facilitar seu acesso ao capital e tomtqpara a sua perenidade (ETHOS, 2007).

Torna-se pertinente, neste momento, discorrer esobr Instituto Ethos de
Responsabilidade Social Empresarial, para que ssapgtuar o presente trabalho dentro de
um contexto onde muitas referéncias séo feitas iasisumentos fornecidos por essa
instituicdo. Isso vai permitir a realizagcdo destsquisa, no que tange, principalmente, ao

questionario utilizado com base nos indicad&t®sde RSE.

2.1.3 O Instituto Ethos de Responsabilidade So&alpresarial

O Instituto Ethos de Responsabilidade Social, criado em 1998, busserdinar a
pratica da RSE, ajudando as empresas a compreemdémcorporar critérios de
responsabilidade social de forma progressiva eemehtar politicas e praticas com critérios
éticos. O InstitutoEthos também assumiu a tarefa de promover e incentivamds
inovadoras e eficazes de gestdo do relacionamengongresa com todos os seus publicos e a
atuacdo em parceria com as comunidades na corstdg;dbem-estar comum (ETHOS,
2005).

Tem como caracteristica principal o interesse emabekecer padrbes éticos de
relacionamento com acionistas, funcionarios, dafigntfornecedores, comunidade, poder
publico e com o meio ambiente. O principio ético rdoiproco respeito aos direitos de
cidadania e a integridade fisica e moral das pessmastitui a base que orienta e fundamenta
as relacbes do Instituto com toda e qualquer pemsaalvida e/ou afetada por suas acoes. O
Instituto reconhece também que a responsabilidabies pesultados e impactos das a¢cdes de
uma empresa no meio natural e social afetada er aividades empresariais excedem suas
obrigagbes naquilo que seja relevante para o béan-éa coletividade. Entretanto, procura
desenvolver e divulgar a todas as partes interassath programa ativo e continuo de

aperfeicoamento ético de suas relacdes com as gsessentidades publicas ou privadas



envolvidas em suas acoes. A confianca reciproca astpartes envolvidas é um valor basico
e fundamental sobre o qual se assentam todas aisetagdes.

A observancia aos compromissos assumidos e a isiader em assumir apenas
agueles compromissos que sao capazes de cumprrosdcoes que sempre podem ser
cobradas. Entre as suas atividades, esta a dergradentificar, discutir e agir em situacdes,
atuais ou potenciais, que ponham em risco a caaréna consisténcia de seus principios e
valores. Além disso, procuram conduzir todas ass safividades com integridade,
combatendo a utilizagcdo do trafico de influéncia eferecimento ou o recebimento de
suborno ou propina por parte de qualquer pessantidade publica ou privada; buscando
influenciar seus fornecedores e parceiros parataabém combatam préaticas de corrupgéo
nas esferas publica e privada.

Como filosofia, o Instituto respeita e valoriza d#erencas como condicéao
fundamental para a existéncia de uma relacdo étida desenvolvimento da humanidade.
Seus membros procuram estimular a promoc¢éo daséieele cultural, social e étnica como
um diferencial positivo de desenvolvimento da susséo. Buscam identificar e atender aos
legitimos interesses das varias partes interessadasssoas Oou grupos de pessoas e
organizacOes afetadas pela sua atuacdo — de masgui@nime, transparente e sem
subterfugios, garantindo-lhes  veracidade e obgdde nas  informagdes.

Complementarmente, consideram indispensavel quecéedade tenha acesso as
informacfes sobre o comportamento ético e respehséas empresas, buscando
disponibilizar, de forma satisfatoria e acessiwes,dados e informacfes que permitam a
avaliacdo das contribuicdes e impactos sociaisl®emtais de suas atividades, ressalvadas as
informagdes confidenciais.

O Instituto Ethos atua em cinco linhas distintas, a ampliacdo do imento de
responsabilidade social empresarial; o aprofundéonde praticas em RSE (indicadores
Ethog; a influéncia sobre mercados e seus atores mmgsrtantes no sentido de criar um
ambiente favoravel a pratica da RSE; a articulad@anovimento de RSE com politicas
publicas; e a producéo de informacéo (ETHOS, 2007).

Os indicadorekthosde RSE foram criados como uma ferramenta de ajpeaia e
auto-avaliagdo da gestdo no que se refere a imemdm da responsabilidade social ao
planejamento estratégico e ao monitoramento gerandpresa. E um instrumento de auto-
diagndstico e aprendizagem de uso essencialmdatadn Representam o esforco de oferecer

as empresas uma ferramenta para auxiliar no pakssncorporacdo da responsabilidade



social na sua gestdo, fortalecendo o movimento edponsabilidade social empresarial
(ETHOS, 2005).

2.2 Valores, Transparéncia e Governanga

Esse indicador envolve dois aspectos, a Auto-aggol da Conduta e as Relacdes

Transparentes com a Sociedade. Cada um desseS tratesdo a seguir.

2.2.1 Auto-regulacao da Conduta

A auto-regulacdo da conduta abrange trés variavedsnpromissos éticos, o

enraizamento desses compromissos na cultura oegeonal e a governanga corporativa.

2.2.1.1 Compromissos Eticos

Os valores e compromissos éticos de uma empresaxgdicitados em codigos de
ética ou declaracbes de valores. Pena (2004) entendcddigo de ética empresarial como a
objetivacdo do compromisso moral de uma empreseeltéo ao individuo, em particular, e
com a humanidade, em termos abstratos. Esse cgligmdo consistente com a cultura
corporativa, ou seja, quando representa o esfaecatuhlizar os valores nele afirmados nas
relagbes no interior de uma empresa, represemianaokal mediante a qual os diretores e os
funcionarios devem respeitar. Dessa forma, um ©odig ética visa o sentido de respeito
entre as pessoas e mediante a lei. O autor afimeaessidade de integracao articulada entre a
afirmacdo de uma ética de humanidade (baseaddesadios direitos humanos e no dever de
respeita-los) e da ética geradora da moral conerakibaseada no exercicio constante de
aperfeicoamento do ambiente de trabalho, das pe&soalvidas e de seu entorno. Nesse
sentido, pode-se pensar no respeito como virtudessaria para a construcdo de um

ambiente ético em uma empresa.



Com relacdo a adogéo e a abrangéncia de valorgecgps €ticos, existem quatro
estagios, de acordo com o Instit&ihos

- Estagio 1 — os valores da organizacao existermaiegeira formal, mas estao pouco
incorporados aos processos de trabalho e as atieud@mportamentos das pessoas;

- Estagio 2 — os valores da organizacdo estdo dmuiawios em uma carta de
principios, disseminados e incorporados aos prosesie trabalho e as atitudes e
comportamentos das pessoas;

- Estagio 3 — a organizacdo possui um Cédigo d=fEg tem programa de orientagéo
e treinamento para os empregados de todos o0s hieedsquicos, para garantir que os valores
e principios estejam incorporados aos processasabalho e as atitudes e comportamentos
das pessoas;

- Estagio 4 — o Cédigo de Etica da organizacéoéeeparticipacdo de empregados, de
parceiros ou da comunidade em sua revisao, aléserdsubmetido a controles e auditorias
periodicamente.

Para Frankel (1990), existem trés tipos distintescddigos de ética: um codigo de
aspiracoes, um codigo educativo e um codigo regerigexdor. O de aspiracdes serviria para
explicitar os ideais que os profissionais devergaresforcar por alcancar; o educativo, por
sua vez, pretende reforcar a compreensdo dos sépsop fundamentos, com extensos
comentarios e interpretacdes. E o terceiro tipguleementador, inclui uma série de regras
detalhadas para guiar a conduta profissional eqeaxdr de base para punicdes.

Lozano (1999) propde abertura a outras formaggi@amentacdo, COmo 0S processos
de estabelecimento de visdes e missOes empresaug@s formulagdes e incorporacdes na
gestdo organizacional podem ser mais interessgue® codigo de ética. Stevens (1994)
distingue codigos éticos empresariais e missddes Pemeiros entende serem ferramentas
de gestdo destinadas a promover impacto na comthstarabalhadores, ao passo que as
divulgacdes das missbes sdo consideradas comondtenae gestdo estratégica. A origem
dos cddigos de ética possui um carater reativoedesdanos 60 do século XX, quando
inimeros casos de escandalos, mas atuacdes engsegmgamentos ilegais e eticamente
sob suspeita (WHITE; MONTGOMERY, 1980) foram muichiente divulgados. Além
disso, outro fator relevante se constitui no in@eto de poder de grupos de interesses, cuja
presséo exigia condenacdes severas pelos delifpegamais aos seus autores. A concluséo

de Lozano (1999, p. 156) depois de analisar digemsodelos de cédigos foi que estes se

2 Em portugués e adaptado ao contexto local, nodasoultinacionais.



apresentavam expressando valores genéricos ouladiosua rede de relacdes empresariais
(stakeholdery e, dessa maneira, “reguladores ou orientada@esddutas, mas em sintonia
com uma ética de minimos ou com uma ética de maximo

Nesse contexto, algumas consideracdes e recont@msdbésicas sobre um codigo de
ética adequado podem ser feitas:

- Os caodigos deveriam refletir as perspectivasstiamiseholdersos quais deveriam ser
convocados quando de sua elaboracdo (LOZANO, 109%4);

- O formato de um cédigo de ética ndo € o Unicaipespara expressar as dimensdes
éticas empresariais nem a mais adequada. A expré&tg@® pode se valer das crencas,
missdes e declara¢des de principios;

- O éxito dos codigos de ética, ou seja, a sualpogade, para Lozano (1999, p. 164),
reside no fato de que se pode formalizar de formass rfacil e responder a necessidade
priméria de regular os comportamentos pré-conveago Entretanto, a ambiglidade inerente
esta no fato de que os codigos “podem fomentagrecarde que adotam a expressédo ética da
empresa e que toda a expressao ética da empreda $& submeter a sua formalidade”
(LOZANO, 1999, p. 165);

- A dimenséo textual e a expressédo de uma vontademtrole e regulamentacao sao
menos importantes que a vontade efetiva de elabomar marco intersubjetivo de
responsabilidades compartilhadas;

- Os procedimentos mediante os quais se elaborasgess e as decisdes possuem a
mesma importancia dos valores expressos nas masg@s e decisdes (DONALDSON,
1989, p. 133);

- Existe o perigo de os cédigos de ética ser mamntldgicos (como os cbdigos
profissionaid) do que éticos, o que impede a articulacdo no endecuma ética civica e os
incapacita a se abrir em uma dimenséo de dialogan@ os codigos éticos empresariais nao
se integram com as outras dimensdes da ética aegammal, “acentuam a passividade ante
umas normas e uns valores que se propdem a organizamo uma ferramenta mais de
gestdo e ndo como o resultado de um processo pena foi protagonizado pelos afetados
como interlocutores” (LOZANO, 1999, p. 165).

Apos sua revisdo dos estudos sobre os cédigosiate Bena (2004) cita White e
Montgomery (1980), para quem existe um risco deegpse instrumento seja usado como um

instrumento para alcancar as ambi¢cfes econdmieametdida em que contempla mais as

% Lozano cita Stevens (1994) para dizer que os oédéjicos empresariais possuem ruas raizes nogosodi
profissionais, razdo pela qual se convertem emmuim&ntos de controle e de legitimagéo.



condutas que podem prejudicar a empresa do quendsitas éticas que podem afetar seus
resultados econdmicos.

Os estudos textuais dos codigos de ética apresesgas beneficios e problemas.
Sintetizados por Lozano (1999) e organizados poaR2002), os beneficios dos Codigos de
Etica Empresariais podem ser assim elencados:

1. Evitam o oportunismo de que a interpretacado dogjmios e dos valores dependa da
subjetividade de cada individuo;

2. Explicitam as expectativas e as referéncias queadgipantes da organizacao devem
ter em mente e reforcam a idéia de que a ética &smmto empresarial;

3. Formalizam as experiéncias de forma que passanspordde elementos formais
qguando do surgimento de um conflito;

4. Asseguram uma espécie de minimo comum empresargl ap menos, permitem
evitar melhor as condutas néo desejadas;

5. Fornecem um instrumento que ap6iem os individu@sayerem resistir a propostas
imorais de seus superiores;

6. Ajudam a resolver o perigo de que os diretoresddecide maneira arbitraria, com
quais sao as formas de responsabilidade socialhgaesa e, também, aclarar as
relagdes entre os diversstskeholders

7. Quando publicos, os cddigos contribuem para umdnanial da atmosfera moral da
empresa;

8. Podem ser catalisadores de mudancas empresariais;

9. Ajudam a reformular a compreensao das atuacOempiesa;

10.Podem refletir e reforcar os critérios de comurcagormacédo interna, selecao de
pessoal e a transmissao de valores empresariais;

11.Ajudam a integrar valores e praticas nas fusoepisigoes.

Segundo 0s mesmos autores, os problemas dos Cdattigesca Empresariais S30 0s
seguintes:

1. S&o necessariamente geneéricos e, por isso, podiéradterpretacdes praticas nao
coincidentes e superficiais;

Podem gerar conflitos com os cédigos de ética gexisn

3. Nado resolvem o que é necessario fazer quando dgpnmamto de um problema
contraditério entre o codigo e o0s interesses daesap

4. Nao consideram, nas ac¢des dos individuos, a teamgé®a motivacao e a prescricao;



5. S&o usados como formas de relagbes publicas m,gssssam a ver, de forma menor,
os trabalhadores;

6. Pressupfe que os trabalhadores ja tenham desatvolri minimo de sensibilidade
moral,

7. Sua intencdo reguladora pode transmitir que suaas sdo as Unicas atitudes
esperadas no ambito que a empresa considera etiganedevante e que a ética se
refira as atividades rotineiras e regulares;

8. Podem implicitamente liberar os individuos de sesponsabilidades para exonera-
los nos cbdigos;

9. Podem tranquilizar as empresas e contribuir, quaddpdem de um cdbdigo,
exclusivamente aos trabalhadores individualmertta éoconduta imoral;

10.As regras e normas ndo garantem nada moralmeatangt;

11.As normas éticas podem-se confundir com as normépalegal,

12.N&o tratam realmente daquelas questdes que afetatantente aos resultados
econdmicos das empresas;

13.Dirigem-se a todos os trabalhadores, porém reflet@erspectiva hierarquica.

A questdo que se coloca estd em saber se 0s cdatigética sao suficientes para
promover a ética e 0 respeito no ambiente orgamizak Pena (2004) ndo acredita ser
possivel que, como instrumento isolado, um cédigatica possa alcancar esse proposito.
Entretanto, associado a alternativas, como a fdima&ca criacdo de ambitos de debate e
didlogo sobre duvidas e problemas éticos, podgassivel criar um momento efetivo de
reflexdo sobre as questdes éticas no seio da aegzi.

O que se Vvé, até aqui, € que a simples formulagaomcddigo de ética néo significa
que aquelas regras refletirdo, na integra, a deacama empresa; esse codigo pode funcionar
apenas como mais um instrumento de controle, cowfaas hierarquias da empresa. Essa
utilizacdo dos codigos de ética como instrumentcal@role tem maior probabilidade de
acontecer pelo fato de que, na maioria dos cagm®ssume a perspectiva dos dirigentes e
n&o da sociedade como um todo como seria o debdfasle suma importancia avancar além
das questdes ligadas a sua descri¢céo, discutin@booss ligados a implementacéo dentro das
organizaces e a utilizacdo interna como ferramgaia@poio nos processos de decisdo. Nesse
sentido, Lozano (1999) retoma o conceito de étigaca para definir como deveria ser a
perspectiva da construcado de codigo de ética satica do marco referencial ddusiness
Ethics(BE).



O que encontramos como uma constante nos divessados sobre codigos éticos
empresariais e sua colocacdo em pratica € um pnabtpie ja se havia revelado
como fundamental na andlise dos codigos de étiofispionais: 0 perigo de que
contribuam para fechar a organiza¢do em si mesmparigo de que somente sejam
um mecanismo de controle interno, a principio impEIvel a qualquer

consideragdo que ndo seja funcional ao que esthedstido dentro da organizagao
(LOZANO, 1999, p. 165).

A ética empresarial exige que a cultura organizeticeja a expressao dos valores
assumidos e afirmados pela companhia; isso signifizer com que os valores proclamados
sejam efetivamente enraizados nas praticas e paxesiministrativos. A empresa ética tem
a ética enraizada na cultura e, naturalmente, tagl@eas da organizacdo devem incorporar

os fundamentos e a¢des de carater ético.

2.2.1.2 Enraizamento na cultura organizacional

A cultura ndo € inata, mas aprendida, assimilBdgsiva mais do ambiente social do
gue dos genes individuais. Nessa perspectiva, taraulleveria ser distinguida da natureza
humana, por um lado, e pela personalidade indiVidieaoutro (HOFSTEDE; HOFSTEDE,
2005).

Nesse contexto, cada grupo ou categoria de pesagaga um conjunto de programas
mentais comuns, 0 que constitui sua cultura. Mhs observar que esses programas mentais
e seus variados niveis de percepcdo ndo sdo, agaesmte, harménicos entre si. Por este
motivo, programas mentais conflitantes dentro dss@as ou grupos promovem a dificuldade
de antecipar seus comportamentos em situacdes. riowa® 0s valores, mais que as praticas,
sdo elementos estaveis em uma cultura, algumasiipasgém procurado medi-los, mas
Hofstede e Hofstede (2005) assinalam que inferiorga por meio de atos pessoais
proporciona um resultado ambiguo e sem fidedigridia interpretacdo de posicionamentos
de pessoas a respeito de seus valores, tornaesentd distinguir entre o que é esperado,
desejavel desirablg, e o que é desejaddesired, ou seja, como as pessoas pensam como 0
mundo deveria serersuso que as pessoas desejam para si mesmas. O étsifére do
desejado em relacdo a natureza das normas enwitdas se constituem padrdes de
comportamentos existentes dentro de um grupo oegaah de pessoas. No caso do

desejavel, a norma é absoluta, relativa ao condeitque é eticamente correto. No caso do



desejado, a norma é estatistica e indica as escfdltas pela maioria. O desejavel se refere
as ideologias e o desejado as praticas objetivas.

A disposicado em transformar o valor em comportamerige de qualquer individuo
forca e coragem, segundo Pena (2004). Trata-se@gnpoy de um modo de atuar no mundo
como sua maneira individual de ser, e este modemdEpde sua disposi¢céo de se habituar a
cultivar valores em sua vida privada. “A ética ddude ensina que o exercicio continuo de
bons habitos conduz a aquisicdo da virtude, mesmeoogqcaminho para conquista-la seja
arduo” (ARRUDA et al, 2001, p. 71). Percebe-se, entdo, que a virtuda &é origina do
héabito, do exercicio cotidiano dos valores étidosnados.

A ética deve estar no sangue dos participantessefa) no dia-a-dia da empresa
(PENA, 2004). Para Gagliardi (1986) citado por Luxg1999, p. 175), “falar de cultura
supde ndo apenas falar de valores, mas tambéthdsda organizacdo”. Em artigo recente,
Lozano (2003, p. 50) aprofunda as diferencas emtceltura e a ética organizacional. Em
sentido estrito, 0 autor pontua que cultura e ét@masignificam a mesma coisa, mesmo que a
partir de uma abordagem descritiva possa sé-ls, étato de que o desenvolvimento de uma
cultura organizacional envolve aspectos da vidardpresa que possa ser compreendido de
um ponto de vista ético. Entretanto, isso € o megugodizer que abordagens éticas estejam
ali explicitamente declaradas. O autor enfatiza dgretro de uma mesma empresa existem,
necessariamente, culturas fragmentadas, ou sejpogrseparados e subculturas, além de
perspectivas distintas do todo organizacional.@3sa razao, por essas formas de cultura, ha
riSCos e perigos.

Os valores se constituem o coragao da cultura m@aonal (DEAL; KENNEDY,
1982). Quando se pensa em valores compartilhaaa®, €m culturas quanto em subculturas
de um todo fragmentado, encontram-se individuosocsmjeitos concretos criadores de
valores. Nesse momento, penetra-se no tema dosesalessoais e organizacionais,
relacionado a compreensdo do comportamento hunsmempresas.

Conforme Klein (1989), a BE tem estado tradiciorealte mais ocupada em pensar
nas acdes do que nos agentes. Para Solomon (16%3}e uma preferéncia pela
impessoalidade interna organizacional e uma timuiez teéricos em relacdo ao que seja
pessoal e tipico; e, segundo Lozano (1999), o itapter € o desenvolvimento da BE centrado
no individuo dentro da empresa.

Pena (2004) entende que o detalhe principal sejareira de pensar os agentes, as
pessoas, e como justificar que seu lugar no maacBEl se situa nho momento de tratar a

cultura organizacional. Lozano (1999, p. 194) adainque ndo se trata de pensar 0s



individuos, mas neles em seu contexto empresat@inbém a empresa no contexto social,
pois “este processo ndo sera visualizado em teduaosrculos concéntricos, mas em uma
circularidade onde as influéncias sdo muatuas”. Parea (2004), a compreensao da ética da
pessoa no contexto organizacional exige, portantompreensao da fenomenologisetiwos,

a partir do qual pode se compreender a virtudeontegto empresarial.

As sociedades possuem uma notavel capacidade dereansua identidade através
de geracdes de sucessivos membros e apesar deadigenumerosas forcas de mudancas. E
enquanto a mudanca se espalha sobre a superfiaceyreadas mais profundas permanecem
estaveis. Pode-se questionar a composi¢cdo dessexlam profundas, e percebe-se ser a
cultura organizacional um livro ndo escrito, congras do jogo social transferidas aos
novatos pelos membros efetivos e se infiltrandosaas mentes. E essas regras ndo escritas,
em uma organizacdo, constituem-se um desafio emga®@laos principios basicos da vida
social humana (HOFSTEDE; HOFSTEDE, 2005).

O comportamento dos individuos nas organizacfesrésutado de varios fatores,
pessoais e organizacionais. A literatura apontasaipilidade de ascensao profissional e de
beneficio salarial como variaveis independentesis@s) do compromisso organizaciona
(GAMA, 1993; BRANDAO, 1993; PENA, 1995). Por outiarlo, a percepcéo do individuo é
fundamental para que haja compromisso. Além diggem se compromete € o sujeito, a
pessoa concreta. Para Schein (1968, p. 32) “apgioanfluencia os motivos e necessidades,
mas a experiéncia prévia também interfere na pe#cego sujeito”.

Por esse ponto de vista do individuo, pode-se derei que a cultura organizacional
vai depender do nivel de desenvolvimento da pelisiad@ dos participantes que formam a
maioria dominante, mesmo que esta nao reflita @andade numérica. Do ponto de vista da
empresa, pode-se considerar que a cultura orgamzh@ode ser instrumento de legitimacéo
dos interesses em alcancar os resultados econddacempresa. Pena (2004) assinala que,
portanto, deve-se estar atento a variavel psiatdddo participante da organizacdo e, ao
mesmo tempo, a sua variavel cultural.

Ao estabelecer os tipos de vinculo com a orgaadgtzioni (1974, p. 37) reconhece
que individuos e organizacdo sao duas unidadestdsstjue se inter-relacionam. A empresa
usa mecanismos de controle com o proposito de adegs individuos as diretrizes
organizacionais. A participacdo dos individuos, g vez, se refere a orientacao avaliativo-
receptiva dos sujeitos com relacdo a um objet@ctanizada em termos de intensidade e

direcéo.



A cultura organizacional é algo dindmico, intamfjiwma constru¢do social coletiva
resultante da interacdo de pessoas e grupos eradesidociais estaveis (SCHEIN, 1984).

Hunger e Wheelen (2002, p. 201) pontuam que areutie uma organizacao pode
exercer grande influéncia no comportamento de toddsincionarios. “A cultura corporativa
tem forte tendéncia a resistir a mudancas, porquigasivezes a propria razdo de sua
existéncia repousa na preservacao de relacionasmentpadroes de comportamentos
estaveis”.

Prahalad (2005) acredita que, além de ser umf@mtde atividades distintas, uma
empresa € um portifélio de competéncias essenaais,sdo uma combinacdo de varias
tecnologias, aprendizado coletivo e capacidadeod®artilhar. Uma competéncia essencial
pode ser representada como uma funcdo multiplieadtesses trés elementos. Para
administrar as mudancas competitivas, os executigbentarao desafios novos e complexos,
e deverdo tomar as iniciativas de incorporar ngvasotes de tecnologias aos negdécios
tradicionais da empresa e modificar a composi¢c&oedaipes. A globalizacao exige que os
membros das equipes provenientes de diferentesrasilaprendam como um grupo Unico.

Devem-se transferir, rapidamente, as competéessenciais para diferentes unidades
de negocios e multiplas areas geogréficas, podnanistracdo das competéncias no novo
mercado globalizado é bastante complexa. Ha petmsnginco tarefas distintas:

1. Conquistar acesso ao conhecimento e absorver nowoisecimentos, recrutando
pessoas que ja possuam o0 novo conhecimento neogssar

2. Associar os fluxos de conhecimento, pois mais itifque adquirir um novo
conhecimento é associd-lo coerentemente ao conéetmintradicional para criar
novas oportunidades de negocio;

3. Compatrtilhar culturas e encurtar distancias, p@mala diversidade intelectual, ha a
diversidade cultural apresentada pelos paises@edgpresa atua e culturas diferentes
tém prioridades proprias diferentes;

4. Aprender a esqueceporque a légica de continuidade predominante daresapou
das pessoas pode se tornar um sério obstaculcandgado; e

5. Levar as competéncias além das fronteiras das desdde negocios, pois quanto mais
as grandes organizacgfes utilizarem estratégiant@sem unidades de negdcios nos
sistemas que megam o valor econémico agregadosesseamas de remuneragao, mais
dificil sera o compartilhamento de competénciaseeas unidades. E para dispor de

um sistema de disseminacdo das competéncias, tmlasnidades de negocios



precisam ter uma compreensdo comum dos padroesotlec@® do mercado e da

tecnologia (PRAHALAD, 2005).

Nessa perspectiva, Pena (2004, p. 168) entende aanecessidade de se operar uma
sintese entre os trés pilares do marco ético, tetdorma articulada com a natureza do

negaocio.

Uma ética de responsabilidade deve articular a o@agdo com os publicos com
0S quais a empresa se relaciona, ouvi-los, corugla@ participar das tomadas de
decisdes que os envolvam e deve orientar-se paraim, como recomenda Jonas
(1995). Esta orientacdo para o futuro constituiestratégica tanto para a
perpetuacdo da empresa como para a sustentabidaidé e ambiental no planeta.
A ética afirmativa da humanidade deve estabeleseninima moralia,ou seja, 0
consenso ético minimo que limite a busca dos ot econdmicos. Sem este
limite, todo o esforco de construcdo e desenvolaimele uma ética empresarial
corre o risco de ser usado instrumentalmente, cestoatégia ideologica de
construgcdo de uma imagem corporativa. Considergme® marco ético referencial
da BE, simbolizado pela intersecdo entre a éticaredponsabilidade, a ética
afirmativa de humanidade e a ética geradora da Inamavencional deve ser
pensada e articulada com cada umgdakeholders

Para o Instituto Ethos de Responsabilidade Socaknraizamento na cultura
organizacional ocorre em relagéo a eficacia nadissacao dos valores e principios éticos da
empresa. Existem quatro estagios:

0 Estagio 1 — os valores sdo transmitidos esporadiceanou em momentos especificos
(contratacdo de empregados, processo de auditoria);

[0 Estagio 2 — existem processos sistematicos deadifdes valores com foco no publico
interno;

00 Estagio 3 — além disso, a adocdo desses valoreama@pps € auditada e verificada
periodicamente, sendo que os empregados sdo esfimsub contribuirem com o seu
monitoramento;

Estagio 4 — Complementarmente, todos 0s parcextesn®s sao estimulados a replicarem o

mesmo processo ha cadeia produtiva da empresa.

Pode-se entender, entdo, que o0 enraizamento @eitmsna cultura organizacional
nado é tarefa facil para se processar. Os costuasdsadicoes e a maneira geral de proceder
existentes em uma organizagédo se devem, em granide @0 que ela fez antes e ao grau de
sucesso alcancado por meio de seus esforcos. pEBs®io leva a fonte ultima da cultura de
uma empresa: seus fundadores” (SCHEIN, 1983, p Es3¢s, tradicionalmente, exercem um
impacto importante na cultura inicial de uma emg@re®is possuem uma visao daquilo que a

organizacdo deve ser e ndo sao restringidos pdumes ou ideologias anteriores. O



problema atual é que muitas empresas ndo maisvesnvwtom seus fundadores e tém se
expandido por diversos ambientes geograficos.

Sintetizando, a cultura é o resultado de um pemcegsupal complexo em termos de
aprendizagem, o qual € apenas parcialmente inflagmcpelo comportamento do lider.
Entretanto, se a sobrevivéncia do grupo € ameggadge elementos de sua cultura foram
mal adaptados, é fungéo das liderancas de todos/@is da organizagcédo reconhecer o fato e
fazer alguma coisa sobre a situacdo, e € exatanoepiento de intersecdo de cultura e
lideranca (SCHEIN, 2004).

2.2.1.3 A Governanca Corporativa

Governancga Corporativa (GC) é um tema relativasmestente em administracdo de
empresas, mas que vem despertando interesse ¢eespen parte de investidores,
empresarios, conselheiros, executivos e pesquissitimmto no Brasil quanto no exterior.

Sabe-se que a GC vem sendo proposta como saldaguls interesses dos
investidores e um dos processos fundamentais pardesenvolvimento seguro das
companhias. Dessa forma, ganhou maior impulso quamdstrou ser fundamental
disponibilizar informacdes de qualidade que foraesem conceitos adequados e Uteis para a
boa governanca das corporacfes e se construisseelosiduncionais e eficazes de alta
gestao.

Pode-se afirmar que um bom sistema de governgunda a fortalecer as empresas,
reforca competéncias para enfrentar novos niveiscalaplexidade, amplia as bases
estratégicas de criacdo de valor e é fator de hapagho de interesses (GREYSON;
HODGES, 2002; RODRIGUES; MENDES, 2004). Além disao, contribuir para que o0s
resultados corporativos se tornem menos volateisieata a confianca dos investidores,
fortalece o mercado de capitais e € fator coadpevam crescimento econdémico.

De maneira geral, a GC visa responder algumas p&gbasicas, como: Quais sao os
mecanismos pelos quais os fornecedores de recdasosompanhias garantem que obterdo
para si 0 retorno sobre seu investimento? Quaisdunecanismos que podem proteger 0s
investidores externos, sejam eles acionistas niémms ou credores de longo prazo, da
expropriacdo pelos acionistas controladores e ggetores? Qual a garantia que se tem de

gue o alto executivo ou empresario da companhiartdras decisées de melhor interesse de



todos os investidores da corporagcdo? Como se gacad as informacgdes prestadas pela
companhia sao transparentes e precisas?

Pela extensédo e pela diversidade de seus impaéabyersas tentativas de definicdo
em torno do significado e do alcance da GC. O masroae com 0os modelos que podem ser
adotados em sua operacionalizagdo. E tanto o ¢concemo o modelo tém a ver com a
amplitude que se da aos processos de governanga geas impactos efetivos. Apesar da
diversidade conceitual, hda um conjunto bem definto expressdes-chave ligadas aos
principios, aos modelos, as praticas, aos mecasisl@aagegulacdo e aos propoésitos da GC,
cujos principais sao direitos dos acionistahafeholderys direitos de outras partes
interessadass{akeholders conflitos de agéncia; sistema de relagbes; mestde valores;
sistema de governo; estrutura de poder; estruiinegulacdo e padrdes de comportamento
(RODRIGUES; MENDES 2004).

A énfase a ser dada nesse estudo sugere pelo tmés@grupamentos de conceitos:
0s que enfatizam direitos e sistemas de relag@sue chamam a atengédo para valores e
padrbes de comportamento; e os focados em sistamastivos.

Sobre a abordagem dakreitos e sistemas de relacfensidera-se a governanca
corporativa como o campo da administracdo que d@teonjunto de relagbes entre a direcao
das empresas, seus conselhos de administracdoadeunsstas e outras partes interessadas
(SHLEIFER;VISHNY, 1997). Ela estabelece os caminpel®s quais os supridores de capital
das corporacdes sao assegurados do retorno deirs@siimentos. Essa definicdo se
aproxima da abordagem da Organizacdo para Cooperd2esenvolvimento Econdmico

(OCDE), para quem:

A governanca corporativa é o sistema segundo oaguabrporacdes de negdcio sdo
dirigidas e controladas. A estrutura da governamggporativa especifica a
distribuicdo dos direitos e responsabilidades eotrediferentes participantes da
corporacgdo, tais como o conselho de administragéodiretores executivos, 0s
acionistas e outros interessados, além de definhregras e procedimentos para a
tomada de decisdo em relacdo a questdes corparakvaferece também bases
através das quais os objetivos da empresa sd@kestiaos, definindo os meios para
se alcancarem tais objetivos e os instrumentos gg@companhar o desempenho
(ANDRADE; ROSSETTI, 2004, p. 23).

Ja o Instituto Brasileiro de Governanca Corposaa{i\BGC) valoriza o sistema de
relacbes da empresa em seu conceito de GC, aodeon$d um sistema pelo qual as
sociedades séo dirigidas e monitoradas, envolvasdeelacionamentos entre acionistas /
cotistas, conselho de administracdo, diretoriajtawa independente e conselho fiscal. As



boas praticas de governanca corporativa tém adade de aumentar o valor da sociedade,
facilitar seu acesso ao capital e contribuir paeaerenidade (IBGC, 2007, p. 75).

A abordagem de GC consistema de valores e padrbes de comportameoitsidera
que ela trata da justica, da transparéncia e daomeabilidade das empresas no trato de
guestbes que envolvem os interesses do negécio daosociedade como um todo
(WILLIAMSON, 1996). Na visdo de Cadbury (19%hud ANDRADE; ROSSETTI, 2004,

p. 24), “a governanca corporativa € expressa por um sistdenavalores que rege as
organizacdes, em sua rede de relacdes internaemasx Ela, entdo, reflete os padrées da
companhia, 0s quais, por sua vez, refletem os padté comportamento da sociedade”.

Comosistemas normativogAndrade e Rossetti (2004, p. 26) apontam a définde
Monks e Minow (1995):

A governanca corporativa trata do conjunto de deiggulamentos que visam: a)
assegurar os direitos dos acionistas das empEsaspladores ou minoritarios; b)
disponibilizar informag¢fes que permitam aos actesisacompanhar decisGes
empresariais impactantes, avaliando o quanto atasférem em seus direitos; c)
possibilitar aos diferentes publicos alcancadosspatos das empresas o emprego de
instrumentos que assegurem a observancia de setssdid) promover a interacdo
dos acionistas, dos conselhos de administracaalzats#io executiva das empresas.

Na sintese de tais conceitos e trazendo-os paealalade deste estudo, pode-se
definir a governangca como um conjunto de valorescipios, propdsitos e regras. Este
conjunto rege o sistema de poder e os mecanismgesiéo das corporacdes, buscando a
maximizacdo da riqueza dos acionistas e o0 atendimdos direitos de outras partes
interessadas, minimizando oportunismos conflitaobes este fim. Pode-se inferir, entdo, que
a GC nao é um modismo a mais e que seu desenvakartean raizes firmes. Organizacdes
multilaterais, como as Nacfes Unidas e a Orgamzpgéa a Cooperacao e Desenvolvimento
Econbmico (OCDE) véem boas praticas de governarggaocpilares da arquitetura
econbmica global e um dos instrumentos do deseimehto sustentavel em suas trés
dimensdes: econOmica, ambiental e social.

O despertar da GC esteve historicamente ligadgparagho entre a propriedade e a
gestdo. Fatores determinantes externos e interpofilmiram para que as empresas
buscassem alternativas para adequacdo aos noveis Wiy governanca percebidos pelo
ambiente global observadas nos ultimos dez anes¢@usolidaram a transicdo do século XX
para o XXI.



Assim sendo, os fatores externos as corporacéesnpakr agrupados em trés
conjuntos: as mudangas no macroambiente, no arebidet negdcios, as revisdes
institucionais e o0s determinantes internos, ossqtenbém podem ser agrupados em trés
conjuntos: as mudancas societarias, os realinhasesgtratégicos e os reordenamentos
organizacionais.

Cabe notar que, nas ultimas décadas, houve tré&oshistoricos que, na realidade,
formaram os trés pilares da moderna governancaivismao pioneiro de Robert Monks, o
relatorioCadburye os principios da OCDE.

A figura 2 os explicita e indica seus desdobranmsento
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Figura 2: Os trés marcos construtivos da governangeorporativa: motivacées e desdobramentos
Fonte: ANDRADE; ROSSETTI, 2004, p. 57.

Robert Monks foi um ativista pioneiro que mudouc@cepcado de governanca
corporativa nos Estados Unidos. Focou sua atengsidireitos dos acionistas e os mobilizou
para o exercicio de um papel mais ativo em sugsocagdes. Centrado em dois valores

fundamentais da boa governancafairnes$ e compliancé -, esse ativista foi um dos

* Senso de justica.
® Conformidade legal, especialmente a relacionadalmeitos dos minoritarios passivos



primeiros a evidenciar a importancia da boa goveyagpara a prosperidade de todos os
envolvidos. Ja o Relatorio Cadbury centrou-se ras dutros valores da boa governanca —
accountability e disclosuré -, com o foco nos aspectos financeiros e nos papess
acionistas, dos conselhos, dos auditores e dosittx@s: A OCDE, por sua vez, ampliou o
espectro da boa governanga, evidenciando suass fdigacbes com o processo de
desenvolvimento econdmico das nacdes. Ao justificenvolvimento da instituicdo com a
proposicdo de principios de boa governanca, a O@liHEenciou que a adocao, pelas
corporacOes, de praticas de gestdo confiaveis iatrastidores para o mercado de capitais,
reduz custos de captacdo de recursos e alavancasenwblvimento da economia
(ANDRADE; ROSSETTI, 2004).

Pode-se perceber, com base nesse pilares e neswprarificadas no mercado, que
nao ha um modelo Unico e universal de governangaorativa, e que as diferencas resultam
da diversidade cultural e institucional das nagdegecorrentes delas. Seus determinantes
podem se definir no ambiente externo ou internament

As diretrizes de alcance geral reproduzem os ctmscelassicos de governanca e estao
bem alinhados aos critérios adotados pelas agéimtéasacionais e deating® corporativo,
conforme editado pelo Codigo PREVI de Melhores i€adtde GC e pelo IBGC, aqui
sintetizados no Quadro 1.

® Prestacdo responsavel de contas.

" Mais transparéncia.

8 Rating 1) Opinido independente sobre a capacidade deeetmide pagar o principal e os juros do titulo
emitido. E instrumento de medicdo de riscos e dstersas de garantias e cobertura desses riscos. 2)
classificacdo de risco de um banco, de um paiseownd ativo feita por uma empresa especializéda
classificacdo é expressa em termos de qualidad®lémte a péssima) ou nivel de risaovéstment grade
inadimplente). Agéncia dRating Empresa de avaliacédo e classificacdo de risagss 8assificacdes de risco
orientam investidores quanto a qualidade dos Htelmitidos por uma empresa, ou por um pais. Apdsar
influirem nas atividades do mercado financeiro, s@mfiscalizadas pelo Banco Central do Brasil.



» Demonstragdes financeiras segundo normas confébs&isacionais

* Relatdrio anual com informacg@es de planos de nm@dipo,
indicagdo de riscos e praticas de governanga

» Balanco social levantado com metodologias estrdaga

» TransacGes com partes relacionadas

» Informagdes sobre estrutura acionaria e direitota v

» Divulgacao do calendario anual dos eventos corpposat

e As corporacdes devem cultivar o “desejo de infofmar

* Nao se restringir ao desempenho econémico-finamceir

» Demonstrar confianca nas relagbes com terceiros

* Informacdes a todos os acionistas de decisdes rebinzs
relevantes: emissdes de capital, vendas de atsiadygicos,
transformacéo, incorporacao, fusdo e ciséo, criagdin¢ao de
subsidiarias.

» Tratamento equanime a todos os acionistas de usmanelasse

» Divulgacao para o mercado de acordos entre acisnist

* Recomendacéo para que a estrutura acionéaria sejttaada sé por
acoes ordinaridsNo caso de ndo-ades&o, limite maximo de 50%
para as preferenciafs

« Direito a todos os acionistas de eleicdo de mendwamnselho de
administracédo

e Tag Along aquisicao, pelo adquirente, das ac6es com diaeitato
por 80% do valor pago pelas a¢cbes de controlesagioi das
preferenciais por 70% do valor pago as ordinanes do bloco de
controle

«  Niveis minimos déree float™: 35% do capital social, com 20% dq
capital votante

* Aprovacao e implantacédo de codigos de ética emjmbsa

* Coibi¢ao da utilizagdo de informag0@es privilegiadate
negociagdes abusivas

Etica Empresarial » Conflitos solucionados por mediag&o e outros meoaws
facilitadores

e Criacao de restricbes estatutarias para evitaoa@twia de
conflitos de interesse

» Agentes da governanca devem prestar contas a quefageu e
responder integralmente pelos atos praticados eicieio de seus
mandatos

* Visado de longo prazo, foco em principios de suatglilade

e Envolvimento em questdes sociais e ambientais

» Zelo pela perenidade da organizacao

QUADRO 1: Conceitos classicos de governanca

Fonte: ANDRADE; ROSSETTI 2004, p. 304-306 daptado pela autora.

Transparéncia,
Divulgacéao
e Responsabilidade

Direitos dos
Acionistas

Tratamento Equanime

Prestacdo de Contas
(Accountability)

Responsabilidade
Corporativa

As recomendacdes para os 6rgaos de governancauepro os conceitos classicos de
governanca e estdo bem alinhados aos critériogdakpelas agéncias internacionais e de
rating corporativo, conforme editado pelo Cédigo PREVMighores Praticas de GC e pelo

IBGC, aqui sintetizados no Quadro 2.

° Acbes ordinariasAcdo que confere ao titular os direitos essendaiscionista, especialmente participacdo
nos resultados da companhia e direito de voto eserbléias. A cada acdo ordinaria corresponde umnax
deliberacbes da Assembléia Geral.

19 AcBes preferenciais. Acdo que confere ao titytaioridade na distribuicdo de dividendo, fixo ounirrio,
prioridade no reembolso do capital, com prémioen sle e acumulacdo dessas preferéncias e vantagens

! Free float Manutengdo em circulacéo de parcela minima desagdpresentando 25% do capital.



e Adocéao do conceito uma acao, um voto, com diregtdat) Along
« Assembléia geral como 6rgdo soberano

Propriedade * Solucéo de conflitos preferencialmente por meiartéragem

» Manutencao de alta dispersao (free float) das agesirculacdo

* Normalizacéo por regimento interno, com clara defio de funcfes

« Dois presidentechairmane CEO Chief Executive Offic¢m&o acumulam

funcbes

« Criagdo de comités especializados: auditoria, Rtdntas, estratégia, éticd e

Conselho de governanca corporativa. Tais comités devem seidides por membros nép
Administracao executivos do conselho de administracédo

¢ No minimo cinco e no maximo onze membros com e&peias e perfig
complementares

e Avaliacdo do desempenho e da conduta por métodosi® e periodicidad
anual

O CEO é o responsavel pela execucao das direfixagias pelo conselho de
administracdo, indicando também os demais diret@escutivos, coni
aprovacao pelo conselho

Gestéo * Relacionamento transparente com todostakeholders

e Transparéncia, clareza e objetividade na prestde@ontas

+ Responsabilidade pela geragdo do relatério anuah mmo pelo
desenvolvimento do c4digo de conduta corporativo

< Existéncia obrigatéria e independéncia em relagéangpanhia

Auditoria e Plano de trabalho fixado pelo conselho de admatéa

independente » Contratacdo por periodo maximo de cinco anos

« Nao-acumulagao de outros servi¢os de consultoremmesa

« Orgao néo obrigatorio, eleito pelos acionistas ssembléia geral

e Atuacdo sob regimento interno

« Agenda complementar de cooperacdo com as das w@aslitmterna €

Conselho fiscal independente

e Composto por trés ou cinco membros, pelo menosarmaonhecimento em
financas

+ Mandato de um ano, permitida a reelei¢cdo

QUADRO 2: Recomendac®es para 6rgdos de governang

Fonte: ANDRADE; ROSSETTI, 2004, p. 305, adaptadpela autora.
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Machado Filho (2006) observa que na visdo de gewea corporativa
exclusivamente direcionada para a performance d&iean 0 exercicio da responsabilidade
social pode ser entendido, a primeira vista, comocusto adicional para as empresas, seus
sécios e acionistas, pois sdo recursos que, dea ou@ineira, seriam reinvestidos ou
distribuidos na forma de lucros e dividendos. Hat®, a adocdo de uma postura pro-
responsabilidade social parece indicar que ha garamgiveis para as empresas, sob a forma
de fatores que agregam valor, reduzem custos entrammento de competitividade, tais
como a melhoria da imagem institucional; a criag um ambiente interno e externo
favoravel; estimulos adicionais para melhoria evagdes nos processos de producao;
incremento na demanda por produtos, servicos eastaganho de participacado de mercados e
diminuic&o de instabilidade institucional e pohtiocais, entre outros.

Existem forcas de controle que podem minimizar bl@mas causados por

divergéncias entre as decisfes tomadas internareeageelas que seriam melhores do ponto



de vista da sociedade. Esses mecanismos de coptdéam ser classificados em externos
(sistema politico-legal e regulatério; mercadoscdpitais e do produto), e internos (sistema
de controle exercido pelo conselho, sistemas deumeracdo e outros incentivos)
(MACHADO FILHO, 2006).

O mercado de capitais atua como um mecanismo @skele governanca para as
empresas, pois reflete, direta ou indiretamensgwdesempenho. Ainda que imperfeito, tem
um papel disciplinador, ou seja, a ineficiénciagdatao pode se refletir nos precos das acdes
no mercado e, em funcéo disso, os diretores téaniivos para monitorar as atividades do
gestor e o destino de seus recursos.

Dessa maneira, o mercado de capitais é o grandm rda referéncia externa para o
alinhamento de interesse entre gestores e acignlstd se deve porque a interdependéncia
entre os mercados de capitais na economia cont@mgme crescente e as empresas passam a
emitir acdes em diferentes mercados, sujeitasamrt a diferentes legislacdes mais ou
menos restritivas. A fluidez com que o capital migntre diferentes mercados é elevada, e a
criacao e a destruicdo de riqgueza podem ocorreegpo real.

Nesse foco, Machado Filho (2006, p. 86) obsenea qu

Esse fenbmeno acentua a necessidade de manutengddundlamentos
macroeconémicos sob controle, no dmbito da govemao Estado, ao mesmo
tempo em que, no nivel microecondmico, sdo nedessanecanismos de
governanca que propiciem confianca entre os i@, por meio da
transparéncia na prestacdo de contas das empersas mercado.

Para o Instituto Ethos de Responsabilidade Sétrgiresarial, sdo quatro os estagios
com relacdo a estrutura organizacional e asa pgatia governanca da empresa:

0 Estagio 1 — a alta direcdo tem estrutura e praticgsseguem estritamente a legislacao
vigente, com estratégias empresariais definidas;

[0 Estagio 2 — a alta direcdo tem compromissos, paditexplicitas e mecanismos formais
que garantem a integridade dos relatérios finaosgipriorizando a transparéncia nas
prestacOes de contas e outras informagoes;

0 Estagio 3 — a alta direcdo tem politicas expligitasa promover tratamento adequado ao
direito de voto e tratamento justo e equitativo sfsios, com resultados monitorados e
avaliados periodicamente;

[0 Estagio 4 — além do exposto nos estagios anteriaraka direcdo incorpora critérios de

ordem socioambiental na definicdo e gestdo negdd¢em como norma ouvir, avaliar e



considerar as preocupacdes criticas e sugestogmdas interessadas em assuntos que as
envolvam.

A pressao dos investidores institucionais, anteagor liberdade no fluxo de capitais,
ampliou o foco de organizacfes multilaterais nastfies de governanca corporativa, como a
Organizagéo para a Cooperacdo e DesenvolvimentadBuoo (OCDE), alnternational
Finance Corporation (IFC), dentre outras. Na agenda da OCDE constaratrides
importantes para a modernizacdo dos mercados daisapos paises emergentes. Segundo
Machado Filho (2006), essa preocupacao refleteracarde que o fortalecimento do mercado
de capitais e a consequiente melhoria nos padrogewdnanca das empresas sao fatores
determinantes para o desenvolvimento econémicccialstesses paises, inseridos na nova

|6gica da integracdo dos mercados.

2.2.1.3.1A Governanca Corporativa e sua institucionalizat@6C, CVM e BOVESPA?

a) O Instituto Brasileiro de Governanca Corporativa(IBGC)

Este é o0 6rgdo criado com a meta principal de ibantrpara otimizar o conceito de
Governanca Corporativa nas empresas do pais. Aagabesta missdo, o Instituto visa
cooperar com 0 aprimoramento do padrdo de goveasoethpresas nacionais, para seu
sucesso e perpetuacdo. A boa Governanca Corporasisegura, aos socios, equidade,

transparéncia, prestacao de coifg@sountability)e responsabilidade pelos resultados.

Governanca Corporativa € o sistema pelo qual asedades sdo dirigidas e
monitoradas, envolvendo os relacionamentos entrenistas / Cotistas, Conselho
de Administracdo, Diretoria, Auditoria IndependesteConselho Fiscal. As boas
praticas de governanca corporativa tém a finalidddeaumentar o valor da
sociedade, facilitar seu acesso ao capital e taitrpara sua perenidade (IBGC,
2007).

O IBGC é uma entidade sem fins lucrativos fundanal®95, de dmbito nacional,
com foco especifico em Governanca Corporativa. igiro principio de governanca do
Instituto é seguir o Codigo Brasileiro das melhdpeaticas de Governanca Corporativa —
elaborado e revisado pelo mesmo. E reconhecidonati®nalmente o que lhe permite
participar de eventos dentro e fora do pais, acohgralo de perto, e de maneira

12 As informac6es aqui constantes foram obtidas wodsi IBGC, disponiveis em :<www.ibgc.org.br>. Ases
em 08 jun., 2007.



independente, diversas entidades estrangeiras afargendo-se atualizado e integrado com o
que ocorre nos demais paises.

O objetivo central do Cddigo de GC ¢é indicar carogipara todos os tipos de
sociedades — por acdes de capital aberto ou fechautadas ou civis, visando a aumentar o
valor da sociedade, melhorar seu desempenho,tdasku acesso ao capital a custos mais
baixos, contribuir para sua perenidade e os piipgipasicos que inspiram este Cédigo séo:
transparéncia, equidade, prestacdo de cqatm®untability)e responsabilidade corporativa.
Ao longo desse estudo tais principios serdo tratadoforma especial e particular (IBGC,
2005).

O IBGC também tem a preocupac¢do de formar profigssoqualificados para atuagéo
em conselhos de administracdo, fiscal, consultivoougros, estimular a capacitacao
profissional dos mesmos de forma a que aprimorempratcas de GC de suas empresas,
promover pesquisas na area, contribuir para qeengsesas adotem transparéncia, prestagao
de contas dccountability e equidade como diretrizes fundamentais ao seessa e
continuidade.

A historia do Instituto Brasileiro de Governanca r@wativa - IBGC esta
intrinsecamente ligada a um grupo de empresariasnbros de conselhos, executivos,
consultores e estudiosos de administracdo empaksguie o fundaram em 27 de novembro
de 1995. Em fungdo do idealismo e perseverancaslgessoas, que sempre objetivaram
contribuir para o desenvolvimento da Governanca@ativa no pais, hoje o IBGC tornou-se
uma entidade reconhecida nacional e internaciomadmé primeira denominacdo adotada
foi Instituto Brasileiro de Conselheiros de Admiragé&o - IBCA com foco em Conselhos de
Administracdo. No entanto, com a ampliacdo de puescupacdes, para abranger também a
propriedade, a Diretoria, 0 Conselho Fiscal e aitud Independente, no inicio de 1999 a
entidade passou a denominar-se Instituto Brasilde@oGovernanca Corporativa - IBGC,
sociedade civil de ambito nacional, sem fins lucost

O primeiro principio de governanca do Institutoegsr o Codigo Brasileiro das
Melhores Praticas de Governanca Corporativa, mdatancoeréncia com aquilo que prega.
Apesar de ser uma entidade sem fins lucrativos@CIBrocura organizar sua estrutura de
forma semelhante a de uma empresa.

Desta forma, seu Conselho de Administracdo deseavalestratégia do Instituto,
sendo responsavel, por exemplo, pela escolha evisf® de seus administradores e pela
nomeacao dos Auditores Independentes, cuja aprowacda em Assembléia. A Assembléia

Geral é o local de manifestacdo livre de seus ‘ttEpios” - os associados que votam as



matérias que Ihes sdo submetidas, elegem os menibréeonselho de Administracdo e do
Comité de Indicacéo, cujos mandatos sdo anuais.

Todo associado tem direito a voto, sendo que o potoprocuracdo é admitido nas
deliberacdes. O Relatério Anual - contendo mensaglenConselho de Administracdo, da
Diretoria e dos Auditores Independentes - é sultlbeis consideracdes e a aprovacdo dos
associados reunidos em Assembléia Geral Ordinaria.

Algumas das entidades a que esta ligado sdo, ntaldssUnidos, aNational
Association of Corporate DirectoraHarvard Business Schqa Wharton Schooglo Family
Firm Institutee oGlobal Corporate Governance Research CenterInglaterra, énstitute of
Directors e olnternational Corporate Governance Networlg Suéciaa StyrelseAkademien
na Espanha, mstituto de Estudios Superiores de la Empyresaa Suica, &amily Business
Network.

Resultado desse trabalho € o reconhecimento icierred do IBGC como entidade
representativa da Governanga Corporativa no Brgs# possibilita sua participacdo em
eventos no pais e fora dele, em beneficio dos ipgdpssociados. O IBGC também mantém
ligacbes com o Banco Mundial e a Organizacdo pavapé€racdo e Desenvolvimento
Econbmico - OCDE, com os quais organizou a primed&gdo da The Latin American
Corporate Governance Roundtahlesalizada em Sao Paulo, em abril de 2.000. &saante
divulgacdo do conceito de governanca corporativgp@ie e o aumento do interesse das
empresas brasileiras em se fortalecer pela adog8obdas praticas coincidem com o
crescimento do IBGC, dada a funcdo educadora dE@aecente voltada ao tema
desempenhada pelo mesmo. Os 51 associados aauttnstibgo apos sua fundacéo,
multiplicaram-se por cinco em 2001 (276) e hojalipdm 597, o que representa um quadro
de 597 pessoas informadas pelas boas praticas derfaaca Corporativa e que tém as
ferramentas para conduzir suas empresas de acomlags mesmas,conforme apresentado no

Gréfico 1.
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GRAFICO 1 - Evolucéo do quadro de associados do IBG
Fonte:IBGC, 2007b.

Cabe também ressaltar os objetivos do IBGC: sdBrasil um importante centro de
debates sobre assuntos relativos a governancarativpg formar profissionais qualificados
para atuacdo em conselhos de administracdo, fiscaisultivo e outros; estimular a
capacitacao profissional de acionistas, sociostesti diretores, administradores, auditores,
membros de conselhos de administracdo, fiscal,uttores e outros, de forma a que o0s
mesmos aprimorem as praticas de governanca cayaods suas empresas; treinar e orientar
as atividades de conselhos de administracdo fismalsultivo e outros de empresas e
instituicbes que pretendam implantar sistemas del@éxcia em governanca corporativa,
divulgar e debater idéias e conceitos de governacmgoorativa, acompanhando e
participando, com independéncia, de instituicbes tpnham propdsitos afins, em ambito
nacional e internacional; promover pesquisas salgevernanca corporativa; contribuir para
que as empresas adotem transparéncia, prestac@nmtds(accountability)e equidade como

diretrizes fundamentais ao seu sucesso e contuoelida

b) ACVM

A LEI que criou a CVM (6385/76) e a Lei das Soedels por Acbes (6404/76)
disciplinaram o funcionamento do mercado de valonebiliarios® e a atuacdo de seus
protagonistas, assim classificados, as companhirsad®, os intermediarios financeiros e os

13 Todo investimento em dinheiro ou em bens susdsttle avaliagdo monetéria, realizado pelo investiato
razdo de uma captagdo publica de recursos, de mémimecer capital de risco a um empreendimentogeen
ele, o investidor, ndo tem ingeréncia direta, ntagquhl espera obter ganho ou beneficio futuro.

14 Companhia com valores mobiliarios registrados WAMCadmitidos & negociacdo no mercado de titulos e
valores mobiliarios, de bolsa ou de balcdo. A CVbU® classificar as companhias de capital aberto em
categorias, conforme as espécies e classes daoswvatobiliarios por ela emitidos, negociados nesssados.

A companhia aberta se sujeita ao cumprimento desdgmea de normas quanto a: a) natureza e periadieide
informacdes a divulgar b) forma e conteldo dostdetzs de administracdo e demonstracdes finangei)as
padrBes contabeis, relatério e parecer de audiiodependentes; d) informacdes prestadas por diete
acionistas controladores, relativos a compra, p&rou venda de acdes emitidas pela companhia,dsalge



investidores, além de outros cuja atividade giratemo desse universo principal. A CVM
tem poderes para disciplinar, normalizar e fisealia atuacdo dos diversos integrantes do
mercado. Seu poder normalizador abrange todas t@siasareferentes ao mercado de valores
mobiliarios.

Cabe a CVM, entre outras atribuicdes, disciplirmseguintes matérias: o registro de
companhias abertas; registro de distribuicbes derasa mobilidrios; o credenciamento de
auditores independentes e administradores de rearge valores mobiliarios; a organizacao,
funcionamento e operacdes das bolsas de valoregaciacdo e intermediacdo no mercado
de valores mobiliarios; a administracdo de cade@aa custddia de valores mobiliarios; a
suspensao ou cancelamento de registros, credemi@sneu autorizagdbes; a suspensado de
emissao, distribuicdo ou negociacdo de determinatty mobiliario ou decretar recesso de
bolsa de valores.

O sistema de registro gera, na verdade, um fluiexongnente de informacgdes ao
investidor. Essas informacdes, fornecidas periodésde por todas as companhias abertas,
podem ser financeiras e, portanto, condicionadasraas de natureza contabil, ou apenas
referirem-se a fatos relevantes da vida das engré&sdende-se como fato relevante, aquele
evento que possa influir na decisdo do investiquognto a negociar com valores emitidos
pela companhia.

A CVM néo exerce julgamento de valor em relacaa@guer informacéo divulgada
pelas companhias. Zela, entretanto, pela sua mupd@ e confiabilidade e, para tanto,
normaliza e persegue a sua padronizacao. A atwidadcredenciamento da CVM é realizada
com base em padrdes pré-estabelecidos pela Awdaggai permitem avaliar a capacidade de
projetos a serem implantados.

A Lei 6385/76 atribui a CVM competéncia para apujalgar e punir irregularidades
eventualmente cometidas no mercado. Diante de ugrakyspeita, a CVM pode iniciar um
inquérito administrativo, através do qual, recolhirmacdes, toma depoimentos e reldne
provas com vistas a identificar claramente o res@eel por praticas ilegais, oferecendo-lhe,
a partir da acusacao, amplo direito de defesa. I@giaalo tem poderes para julgar e punir o
faltoso. As penalidades que a CVM pode atribuir d@&sde a simples adverténcia até a

inabilitacdo para o exercicio de atividades no awcpassando pelas multas pecuniarias.

controladas e controladoras; e) divulgacéo de eelitbes de assembléia de acionistas, 6rgaos daisitiagao,
fatos relevantes ocorridos nos negodcios, que posstinir de modo ponderavel na decisdo de comprar o
vender ac¢des, por parte de investidores



A CVM mantém, ainda, uma estrutura especificamdettinada a prestar orientagdo
aos investidores ou acolher dendncias e sugestieslgs formuladas. Quando solicitada, a
CVM pode atuar em qualquer processo judicial queolea o mercado de valores
mobiliarios, oferecendo provas ou juntando parecere

Em termos de politica de atuacdo, a Comissao persegus objetivos através da
inducdo de comportamento, da auto-regulacao e waliaciplina, intervindo efetivamente,
nas atividades de mercado, quando este tipo degimento ndo se mostrar eficaz. No que
diz respeito a definicdo de politicas ou normasadals para o desenvolvimento dos negocios
com valores mobilidrios, a CVM procura junto a itestdes de mercado, do governo ou
entidades de classe, suscitar a discussdo de madi@romover o estudo de alternativas e
adotar iniciativas, de forma que qualquer alteragée praticas vigentes seja feita com
suficiente embasamento técnico e, institucionalmepbssa ser assimilada com facilidade,
como expressdo de um desejo comum.

De acordo com a lei que a criou, a CVM exercerd $uiagcoes, a fim de assegurar o
funcionamento eficiente e regular dos mercadosotkale de balcdo; proteger os titulares de
valores mobiliarios contra emissoes irregularetos gegais de administradores e acionistas
controladores de companhias ou de administrad@esudeira de valores mobiliarios; evitar
ou coibir modalidades de fraude ou manipulacaoirgegtas a criar condigOes artificiais de
demanda, oferta ou preco de valores mobilidrio®ciagos no mercado; assegurar 0 acesso
do publico a informacfes sobre valores mobiliamegociados e as companhias que 0s
tenham emitido; assegurar a observancia de pratmaerciais equitativas no mercado de
valores mobilidrios; estimular a formacdo de pogpare sua aplicacdo em valores
mobilidrios; promover a expanséo e o funcionamefitiente e regular do mercado de ac¢des

e estimular as aplicacdes permanentes em acOepial social das companhias abertas.

c) A BOVESPA

A Bolsa de Valores de S&o Paulo (Bovespa) eragudtéoro de 2007, uma associagao
civil sem fins lucrativos, pertencente as Corretata ValoreS. Cada Corretora Membro era
dona de titulos patrimoniais, sendo, portanto,i&ata Bolsa. Bolsa de Valores é o ambiente
onde sao realizadas a compra e a venda das agdesngaesas. A Bovespa, portanto, ndo

compra nem vende ac¢des, mas sim fornece tudo é geeessario para que as Corretoras de

!5 Conhecidas também por Sociedades Corretoras dmegalSd0 empresas constituidas sob as formas de
sociedade andnima ou sociedade limitada. Promovaprtaximacao entre compradores e vendedores dsstitu

e valores mobiliarios, proporcionando-lhes negabdgttle adequada por meio de operagfes realizagas e
recinto préprio (pregao das Bolsas de Valores)ddaeguranca ao sistema e liquidez aos titulosdacamnados



Valores comprem e vendam acdes para os investidene26/10/2007, foi criada a Bovespa
Holding - companhia formada em decorréncia da atserde capital da Bovespa, num
processo chamado de “desmutualizacdo”. A Bovespgdindppassa a deter a participacao
societaria em duas sociedades por acoes operacibmaiapital fechado: a Bolsa de Valores
de S&o Paulo (BVSP) e a Camara Brasileira de Légdid e Custddia (CBLC). A BVSP e a
CBLC sao subsidiarias integrais e detém participagipatrimonio em partes iguais de outra
associacado civil sem fins lucrativos e com um gtau de independéncia: a Bovespa
Supervisdo de Mercad@BSM), encarregada da atividade de supervisédo e fiscalizdos
mercados (financeiros) e de seus participantes. ddelm abaixo foi estabelecido em
28/08/2007, quando foi realizada uma reorganizag@aetaria. Antes dela, a estrutura
societaria era composta das seguintes entidd8@/ESPA associacdo civil sem fins
lucrativos responsavel pela organizacdo e admag@tr dos mercados de valores mobiliarios;
Bovespa Servicogdenominacdo social anterior da BVSP), sociedamteagbes tendo por
objeto a prestacdo de servigos para as demaisadesice a participacdo no capital de outras
sociedades; €BLC, sociedade por acOes responsavel, enquanto Dépasipela guarda
centralizada dos valores mobiliarios e, enquaigaring pela compensacao, liquidacéao e
gerenciamento de risco das operacoes registrad&ovespa. A Bovespa era a titular de
acOes representativas de 100% (menos uma acaoopieedade do Superintendente Geral)
do capital social da Bovespa Servicos, que, povsemaparticipava na CBLC com 19,63%. A
parcela remanescente do capital social da CBL(asligtribuida preponderantemente entre
as sociedades corretoras e bancos, que desempenhavatividade de agente de

compensacao, e, secundariamente, entre outrossaas(Figura 3).
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Figura 3 — Organograma atual da organizacao societié da BOVESPA
FONTE: BOVESPA, 28 ago. 2007




Com as alteracdes, a reorganizacao societariar@=#) culminou com (i) a entrega da
participacdo societaria da Bovespa Servicos na Cgi@ a Bovespa, em razdo da reducao
do capital da Bovespa Servigos com devolucao aonistas; (ii) a cisdo parcial da Bovespa,
seguida de incorporacdo das parcelas cindidas wasBa Holding e na BVSP; (iii) a
incorporacdo pela Bovespa Holding, sociedade criadmm o fim de concentrar as
participacdes societarias na BVSP e na CBLC, déssada BVSP e CBLC, tornando-se,
assim, controladora integral de ambas as sociedad®3 a constituicdo da BSM, associagao
sem fins lucrativos, criada com objetivo de analisapervisionar e fiscalizar o mercado de
forma independente, além de ser a responsavebpeimistracdo ddarket Risk Premiuff
(MRP), cujo patrimdénio foi constituido através dentcibuicdes iguais de suas associadas
BVSP e CBLC (Figura 4).
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Figura 4— Reorganizagéo societaria da BOVESPA
Fonte: BOVESPA, 2007, p. 3.

O Brasil chegou a ter nove bolsas de valores aderao século passado. Além das
bolsas do Rio e de S&o Paulo, havia mercados magaciar acbes de empresas, titulos
publicos ou mercadorias também em Belo Horizonegif® e Porto Alegre, entre outras

cidades. Hoje em dia sé@o duas as bolsas: a BMMedeadorias e Futuros, e a Bovespa, a

8 Prémio de risco de mercado (traducéo livre).



Bolsa de Valores de S&o Paulo. E justamente a Bayésdada em 1890, que agora passa a
ter o capital aberto, negociado em forma de ag@@sap dizem no mercado financeiro, € o
IPO (nitial Public Offering da Bovespa. A Bovespa faz o que fizeram as balsaNova
York, Londres e Frankfurt. “As bolsas crescem, jgaau financiar sistemas carissimos de
informatica, controle, fiscalizacdo, e para issecifgam de recursos. Entdo elas vado poder se
colocar em posi¢cdo semelhante a de qualquer congpgunb precisa crescer, ir a mercado e
através do mercado financiar esse processo de nipagio e crescimento”, esclarece Luiz
Cantidiano, ex-presidente da CVM (GLOBO, 2007).

Até o lancamento das acdes, a Bolsa de ValoreS&dePaulo era como um clube
fechado e as cotas pertenciam aos socios, no aZasoyretoras. Agora ela passa a pertencer
aos acionistas, como qualquer companhia listadzotsa.

Apesar das mudancas recentes, a Bovespa contimuaseeguintes caracteristicas e
funcoes:
O Meio de ligacdo: permite que pessoas interessadaspicarem suas economias em

acOes invistam nas empresas que precisam de re@asocrescer.
O Centro de liquidez: proporciona as condi¢cbes n@cesspara que as Corretoras de
Valores possam intermediar as negociacfes paractenses de forma segura, rapida e
transparente.
O Formacéo de precos: oferece um ambiente onde gespefio formados pela livre
interacdo da oferta e da procura, atuando parantjarpie 0os negoécios sejam realizados
seguindo as regras e normas estabelecidas pela & isso, utiliza os chamados
mecanismos de liquidez e formagé&o de precos.
O Ambiente seguro e transparente: a partir do seerpae auto-regulacdo, propicia aos
investidores, Corretoras de Valores e empresasnuipieate no qual as operacdes podem ser
efetuadas de forma transparente e segura. Ofersteenas operacionais adequados com
emprego de alta tecnologia, além de uma equipéctgcue monitora as negociacdes para
garantir a credibilidade e a transparéncia do naerca
O Missdo educativa: transmite 0s conceitos sobre made acionario para que 0s
investidores conhegam a importancia de formar utmnp@nio investindo em acdes e mostra
0s seus reflexos para o desenvolvimento econonaigas.

Além de ter um poder auto-regulador, a Bovespa& entidade integrante do Sistema
Financeiro Nacional (SFN), sendo assim fiscalizagelos Orgdos governamentais

competentes (Figura 5).
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Figura 5: Sistema de fiscalizacdo de Bolsa de Vaks
Fonte: BOVESPA, 2007
Nota: O posicionamento fisico das entidades ndo gaia qualquer relagao de importancia.

Para trazer ao seu mercado de bolsa companhiaspadndes mais elevados de
governancga corporativa, a Bovespa criou em dezeniddra000 os segmentos especiais de
listagem (Nivel 1, Nivel 2 e Novo Mercado). Des@®4, o nimero de companhias listadas
nesses segmentos especiais apresentou expresssaimento passando de 36 no final de
2003 para 140 em 30 de setembro de 2007. Tal grestd foi mais notério no Novo
Mercado, o segmento especial com as regras maadale de governanca corporativa dentre
os trés. A Bovespa Holding acredita que o Novo M@éocproporcione as companhias nele
listadas uma posicdo de destaque perante os ithvesdti nacionais e estrangeiros e demais
agentes de mercado, saindo de 2 a 82 companhiadabsentre os mesmos periodos.
Adicionalmente, a Bovespa tem uma estrutura aptpadificada, focada em promover,
prospectar e estimular a listagem de novas comasrdia migracdo das companhias ja
listadas no mercado tradicional para nossos segespeciais.

Partindo do enquadramento conceitual das forgasnis e externas que modelam a
GC, trata-se aqui de como ela é exercida no Bresiy énfase em marcos regulatorios
definidos em lei; nas recomendacfes da Comissavallares Mobiliarios (CVM); nos
requisitos exigidos para a listagem de empresasbaolss de valores; nas pressdes dos
investidores instituciondi§ nas boas praticas sugeridas pelo IBGC; e noatieinto do pais
com as exigéncias atuais e as tendéncias do manporativo.

" Os investidores institucionais sdo os mais impoesparticipantes dos mercados financeiros e pitaisg em

face de sua imensa massa de manobra, formada plossos captados junto a seus publicos. Sdo os
profissionais da aplicacdo de recursos de tercegnsdades que merecem atencdo especial da aderid
monetéria, quando se trata de manter a liquidez rdescados financeiros. Os principais investidores
institucionais séo: fundos de pensao e entidadgzreldédéncia privada, montepios, fundactes de siae
social, fundos de investimentos, companhias dereege capitalizagdo, companhias de investimentas. E



2.2.1.3.2A Governanca Corporativa perante a CVM e a Bovespa

Na transicdo do século XX para o XXI, o Brasil aigia um importante conjunto de
reformas em estatutos legais, seguido de novasnewacoes da CVM, que mudaram o
cenario da GC no pais. As duas reformas de majmadto foram a da Lei das Sociedades por
Acdes em 2001 e a do Codigo Civil, em 2002. Entes,efoi editada a ‘cartilha’ de
governanca da CVM, centrada em questbes como asas)lestrutura acionaria; protecéo a
minoritarios; fungdes; constituicdo e funcionameseoconselhos de administragéo; conselho
fiscal e auditoria, sendo uma clara sinalizacdoretmnhecimento desse 6rgdo regulador
guanto aos beneficios que a boa governanca patk fyara o desenvolvimento do mercado
de capitais e, mais amplamente, para o crescimszdodmico do pais, via expansao da
poupanca interna e externa aplicada na capitabzdgd empresas (RODRIGUES; MENDES
2004).

Concomitante a essas mudancas e por motivos jaaantente citados, a Bovespa faz
um longo e prolongado esfor¢co para incentivar ocadw de acdes brasileiro, com a criagao
de opcdes para os investidores que possam trazier geguranca e confiabilidade aos
mesmos.

Com a criagdo em 2000 do Novo Mercado e dos NDié&enciados de Governanca
Corporativa pela Bolsa de Valores de Sao Paulcerilnse entre uma das principais
iniciativas nos ultimos anos a demanda por melhpaesdes de governanca das empresas no
Brasil (estratégia da Bovespa). Tal adesao poe s empresas € voluntaria, mas, dadas as
condicbes estruturais em que opera o sistema @iypwido Brasil, as regras estabelecidas
para a adesao a esse mercado sao fortementavastintre elas a da existéncia de apenas
uma classe de ac¢0fes, as ordinarias, com direibdoa(BOVESPA, 2005).

Sdo recomendacdes da CVM sobre governanca cox@ifatapresentadas nos

Quadros 3 e 4, a seqguir:

alguns casos, como nas companhias de seguros, rmsgtédd chama-los investidores profissionais, porque
dificilmente sua lucratividade nas operacdes ctuos pode ser diretamente repassada ao universiedees.
'8 Todas as informagdes constantes deste tépicorsfivénias de Andrade e Rossetti (2004, p.292-293).



Assembléias

Facilitar o acesso dos acionistas;
Descrever com precisdo 0s temas que seréo tratados;
Incluir matérias sugeridas pelos minoritarios.

O 0|0 O O

Estrutura Acionaria

(@)

Tornar acessiveis os termos dos acionistas;
Dar publicidade a relacdo entre os acionistas €
respectivas quantidades de acoes;
Definir com clareza as exigéncias para o votd
representacoes.

o

OO0 Oo0Oo

Decisdes relevantes
Deliberacdo pela maioria do capital social
Cada acédo um voto, independentemente de classe ou
espécie
Avaliacao de ativos incorporaveis
Alteracéo do objeto social
Fuséo, cisdo, incorporacéo
Transac¢des com partes interessadas.

(@)

Protecéo a Minoritarios

Tag Along
Alienacéo de controle: oferta publica de aquisidé@cdes
pelo mesmo preco, independentemente de classgécies
Tratamento igual a todos os acionistas

o

(0]

Protecéo
Direito a voto para ac¢des preferenciais no ndo{pagto
de dividendos
Divergéncias entre controladores e minoritarios
solucionadas por arbitragem
Proporcédo de acdes ordinarias e preferenciaiselida
50%
Transacdes entre partes interessadas: alinhadas aos

interesses de todos o0s acionistas.

QUADRO 3 - Recomendag¢8es da CVM sobre Governanca orativa: assembléias, estrutura acionaria

e protecao a minoritarios.
Fonte: ANDRADE; ROSSETTI, 2004, p. 292.
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Conselho de Administracéo técnicas contabeis

Funcbes e objetivos
o Proteger o patriménio da corporagéo
o Orientar a dire¢do para maximizar o retorno do
investimento

Constituicdo
o De 5 a9 conselheiros, tecnicamente qualificados
o Pelo menos 2 conselheiros com capacitacdo em figang

o Em corporagfes com controle compartilhado, nimedep
ser maior.

Funcionamento
Definir regimento, detalhando atribuicéo e procestitos
Submeter a direcdo, anualmente, a uma avaliaca@for
Admitir participacdo de detentores de acdes pretines
Cargos de presidente do consel@bdirman) e da direcao
(CEO) devem ser exercidos por pessoas diferentes.

O o0Oo0oo

Conselho Fiscal e Auditoria o Acesso sem limitacdes a quaisquer informacgdes

Conselho Fiscal e Auditores
o Constituicdo definida por titulares de acdes omkzae
preferenciais
0 Adocéao de regimento com atribuicBes e procedimentos

de auditoria dos conselhos corporativos

Andlise trimestral

0o Exame e divulgacdo de fatores que influenciaram
resultado

o Indicacao de fatores de risco a que a corporag¢acegita

relacionadas ao setor

Demonstra¢des Financeiras o IASB - International Accounting Standards Board
0 GAAP — United States Generally Accepted AccounTng

Adocéo de normas internacionais
o Adocédo de normas internacionais

Principles

QUADRO 4 — Recomendacdes da CVM sobre Governanca @orativa: conselhos de administracao e
fiscal, auditoria e demonstracdes financeiras.
Fonte: ANDRADE; ROSSETTI, 2004, p. 293.

0 Relacionamento com auditores supervisionado poritégm

o Perspectivas do ambiente de negdcios: macroecoaséreic

O quadro 5 demonstra os fundamentos e objetivosla@ Mercado e dos Niveis

Diferenciados de GC da Bovespa:

Fundamentos Correlagfes positivas comprovadas:
0 Rigidez na regulamentacdo da protecéo dos acisnist@oritarios e fortalecimento do
mercado de capitais
o Fortalecimento do mercado de capitais e crescimegandémico
0 Indicadores mais sélidos nos paises onde os af@enisinoritarios contam com mais
garantias
o Capitalizacdo das empresas
o Nuamero de empresas abertas
Objetivos 0 Listar empresas segundo adocéo das melhores grdgcaC
o Sinalizar para o Mercado as empresas compromissadasnonitoramento dos atos fla
direcdo
o Com regras que equilibram direitos de todos osstims (controladores e investidores)
o Compatibilizar o desenvolvimento do mercado, oregse dos acionistas e a valorizagéo
das corporacdes
o Promover transparéncia, reducdo de incertezaspmglbcificacdo e reducéo de riscos

QUADRO 5 — Fundamentos e objetivos do Novo Mercad®mdos niveis diferenciados de Governanca
Corporativa da BOVESPA
Fonte: ANDRADE; ROSSETTI, 2004, p. 296.



Enfim, entre as principais iniciativas de estimal@perfeicoamento ao modelo de
Governanca das empresas no pais, destacam-sermaegia Lei das S.A.’s, a criacdo do
Novo Mercado pela Bolsa de Valores de S&o Pauloove&pa, um dos objetos que
referenciou o presente trabalho, as linhas de torédipeciais oferecidas pelo BNDES, as
novas regras de investimento por parte de fundopetsdo e o projeto de reforma das
demonstracdes contabeis.

2.2.1.3.30 Novo Mercado

O desenvolvimento do mercado de capitais esta inadeaexpansdo de economias
saudaveis. Um mercado de capitais forte signifiedésrarescimento econdmico. E nele que
empresas encontram uma alternativa viavel paradiaasua expansao.

Nos ultimos anos, menos de 10% dos investimenttis fpor companhias de capital
aberto no Brasil foram tomados no mercado acion®iorestante veio de empréstimos
bancarios ou foi suportado com capital proprioagerpelos lucros obtidos com a atividade
empresarial. O fortalecimento do mercado de capitan relacdo direta com a retomada do
ciclo de crescimento no pais, com aumento do imaesto e criacdo de empregos diretos e
indiretos. O mercado acionario brasileiro é hojeaupélida sombra do que poderia
representar em termos de financiamento da prodegéoentivo a novos investimentos. A
falta de transparéncia na gestdo e a ausénciasttementos adequados de supervisado das
companhias sdo apontadas como principais causae demario. Trata-se de um ambiente
que facilita a multiplicacao de riscos.

O Novo Mercado foi instituido pela Bovespa combgetivo de fortalecer o mercado
de capitais nacional e atender aos anseios dostitwees por maior transparéncia de
informacbes com relagcdo aos atos praticados pedosrotadores e administradores da
companhia.

Inspirado em parte ndeuer MarktAlemé&o, criado em 1997, o Novo Mercado é um
segmento da Bovespa, com regras de listagem difadas, destinado & negociacao de agbes
emitidas por empresas que se comprometem, volamtante, com a ado¢do de praticas de

governanca corporativadisclosuré® adicionais e de vanguarda em relagéo ao que &exig

19 Divulgacdo de informacéed) Medida impositiva dos 6rgdos oficiais reguladaies mercados de capitais,
gue obriga a companhia a divulgacdo de todas esmaf;6es relevantes, boas ou més, que possamiciine



pela legislacdo. Trata-se de fatores determingo&ea avaliacdo do grau de protecdo do
investidor e que por isso influenciam sua percejplgiasco e o custo de capital das empresas.
O Novo Mercado pretende conferir maior credibilielaabs investimentos realizados em
Bolsa, pois retne acdes de companhias que, enigonoferecem um nivel de risco inferior
ao das demais.

Ao lado das listadas no Novo Mercado, as compargodem ser distinguidas como
de Nivel 1 ou Nivel 2 , dependendo do grau de com@so assumido em relacéo as praticas
de boa governanca. Sdo os chamados "Niveis Difiexos de Governanca Corporativa” da
Bovespa, criados com a finalidade de incentivareparar gradativamente as companhias a
aderirem ao Novo Mercado, e que proporcionam ndestaque aos esforcos da empresa na
melhoria da relacdo com investidores, elevandotengal de valorizacdo dos seus ativos.

A entrada de uma empresa no Novo Mercado sign#fiealesdo a um conjunto de
regras societarias, genericamente chamadas de [fdsas de governanca corporativa”,
mais rigidas do que as presentes na legislacadesEssas regras, consolidadas no
Regulamento de Listagemampliam os direitos dos acionistas, melhoram aidpdé das
informacfes usualmente prestadas pelas companhia® eleterminar a resolucdo dos
conflitos por meio de uma Camara de Arbitraffenoferecem aos investidores maior
seguranca juridica quanto a obediéncia aos compsosiifirmados, como uma alternativa
mais agil e especializada. N&o ha restricbes quamfoorte ou setor de atuacdo da empresa.
Qualquer empresa que implemente as boas pratic&odernanca Corporativa fixadas no
Regulamento de Listagem pode ter suas a¢cdes ndgegiasse segmento.

A principal inovacdo do Novo Mercado, em relacdegislacdo, é a exigéncia de que
o capital social da companhia seja composto sonpamtacdes ordinarias. Porém, esta ndo é
a Unica. Por exemplo, a companhia aberta partigpalo Novo Mercado tem como
obrigacGes adicionais:

[0 Extensdo para todos os acionistas das mesmas @esdaptidas pelos controladores

quando da venda do controle da comparthigglong.

uma decisdo de investimento naquela companhiaa@%garéncia na politica empresarial, focada eorrrdr
todos os fatos relevantes da companhia.

%0 Camara de Arbitragem do Mercado: Diviséo criada B®lsa de Valores de Sdo Paulo para a solucdo de
conflitos societarios que possam surgir nas emprdesaNovo Mercado e companhia Nivel 2 de Governanca
Corporativa. Objetiva oferecer trés vantagens aoestidores: rapidez, sigilo e arbitros de recoizec
competéncia e especializados em assuntos do medBcada resolver conflitos decorrentes da aplicald®
disposicdes contidas na Lei das S.A.s, nos estaids companhias, nas normas do Conselho Monetario
Nacional, do Banco Central e da CVM - Comissdo diés Mobiliarios, e nas demais normas aplicaaeis
mercado de capitais em geral.



b) Realizacdo de uma oferta publica de aquisigidodas as a¢des em circulagdo, no
minimo, pelo valor econdmico, nas hipéteses deafmemto do capital ou cancelamento do
registro de negociacao no Novo Mercado. C

c) Conselho de Administracdo com minimo de 5 @imeembros e mandato unificado de
até 2 (dois) anos, permitida a reeleicdo. No minig@®o (vinte por cento) dos membros
deveréo ser conselheiros independentes.

d) Melhoria nas informacdes prestadas, adicionasdimformacdes Trimestrais (ITRs) —
documento que é enviado pelas companhias listaG@ddvae a Bovespa, disponibilizado ao
publico e que contém demonstracdes financeiraestiais — entre outras: demonstracées
financeiras consolidadas e a demonstracao dossflde@aixa.

e) Melhoria nas informacOes relativas a caderoécio social, adicionando as
Demonstracdes Financeiras Padronizadas (DFPs) dm#mto que é enviado pelas
companhias listadas a CVM e a Bovespa, dispordioitizao publico e que contém
demonstragdes financeiras anuais — entre outEsnanstracao dos fluxos de caixa.

f) Divulgacdo de demonstracdes financeirasawdo com padrdes internacionais IFRS
(International Financial Reporting Standgrdou US GAAP! (Generally Accepted
Accounting Principles in the United States

g) Melhoria nas informacgbes prestadas, adicido as Informagfes Anuais (IANS) —
documento que é enviado pelas companhias lista@advae a Bovespa, disponibilizado ao
publico e que contém informacgdes corporativas feemitras: a quantidade e caracteristicas
dos valores mobiliarios de emissdo da companhi@éatetpelos grupos de acionistas
controladores, membros do Conselho de Administragéietores e membros do Conselho
Fiscal, bem como a evolugéo dessas posigoes.

h) Realizacdo de reunifes publicas com daalis investidores, ao menos uma vez por
ano.

i) Apresentacdo de um calendario anual, dd qoaste a programacdo dos eventos
corporativos, tais como assembléias, divulgacaesidtados etc.

J) Divulgacéo dos termos dos contratos firogentre a companhia e partes relacionadas.

[) Divulgacdo, em bases mensais, das nedgiesage valores mobiliarios e derivativos de
emissao da companhia por parte dos acionistasotahdres.

m) Manutencdo em circulagdo de uma parceaténmide acdes, representando 25% (vinte

e cinco por cento) do capital social da companhia.

2L Principios de contabilidade geralmente aceitosgstados Unidos.



n) Quando da realizagdo de distribuicdes publieaagbes, adocdo de mecanismos que
favorecam a disperséo do capital.
0)Adeséo a Camara de Arbitragem do Mercado pacdugd de conflitos societarios.

Além de presentes no Regulamento de Listagem, sideisses compromissos deverao
ser aprovados em Assembléias Gerais e incluidoEstatuto Social da companhia. Um
contrato assinado entre a BOVESPA e a empresa, ac@articipacdo de controladores e
administradores, fortalece a exigibilidade do semmrimento.

Sao considerados dois niveis. As companhias Nilelse comprometem,
principalmente, com melhorias na prestacdo denmdgbes ao mercado e com a disperséao
acionaria. Assim, as principais praticas agrupadaivel 1 sao:

a) Manutencédo em circulacdo de uma parcela minimacdesarepresentando 25% do
capital;

b) Realizacdo de ofertas publicas de colocacdo desggiemeio de mecanismos que
favorecam a disperséo do capital;

c) Melhoria nas informacfes prestadas trimestralmesiie as quais a exigéncia de
consolidacéo e de demonstracao de fluxo de caixa;

d) Divulgacéo de operagbes envolvendo ativos de emidadcompanhia por parte de
acionistas controladores ou administradores daesapr

e) Divulgacéo de informagdes sobre contratos com paetacionadas;

f) Divulgacéo de acordos de acionistas e programatodk options;

g) Disponibilizacdo de um calendario anual de eveobogorativos.

Para a classificagdo como Companhia Nivel 2, al@maceitacdo das obrigacdes
contidas no Nivel 1, a empresa e seus controladal@sm um conjunto bem mais amplo de
praticas de governanca e de direitos adicionaisa pas acionistas minoritarios.
Resumidamente, os critérios de listagem de Compamlivel 2 séo:

a) Mandato unificado de 1 ano para todo o Conselhadieinistragéo;
b) Disponibilizacdo de balanco anual seguindo as nerth@ GAAP ou do IASE

(International Accounting Standards Bogrd

2 stock Option opcdo de acdestorma de remuneracdo de executivos de uma compdiniafuncdo de
resultados obtidos ou desempenho pessoal, o exedtath a opcdo de adquirir agdes da companhia,pcego
e prazo determinados. Normalmente, o preco € salsidou seja, abaixo da cotacao de mercado.

%0 IASB (International Accounting Standards Boaédy organizacdo internacional sem fins lucratives q
publica e atualiza as Normas Internacionais de dilidade IAS / IFRS em lingua inglesa.



c) Extensdo para todos os acionistas detentores des agfiinarias das mesmas
condicbes obtidas pelos controladores quando ddavdao controle da companhia e
de, no minimo, 70% deste valor para os detent@egdes preferenciais;

d) Direito de voto as acles preferenciais em algumatnmas, como transformacao,
incorporagéao, cisédo e fusdo da companhia e aprowdg@ontratos entre a companhia
e empresas do mesmo grupo;

e) Obrigatoriedade de realizacdo de oferta de comertdias as acdes em circulacao,
pelo valor econémico, nas hipoteses de fechamemtoagital ou cancelamento do
registro de negociacao neste Nivel;

f) Adesdo a Camara de Arbitragem para resolucéo dit@sisocietarios.

Segundo Andrade e Rossetti (2004), o ponto-chaugide para listagem das
empresas nesses segmentos diferenciados de méreaabaior protecdo e, em conseqiéncia,
a maior presenca do investidor minoritario no m#gwocaviaior numero de investidores, em
principio, torna-se condi¢do necessaria para ntigitidez e circulacdo de papéis que, a partir
de um mercado de capitais de alta liquidez, tragieficios para os proprios investidores, as
empresas e para a economia como um todo. Além desidicio necessaria, outras se
impdem como transparéncia, prestacdo responsavebrias, equanimidade no tratamento
dos acionistas, regras claras e aplicacdo efeisaandicées contratadas.

2.2.2 Relagdes Transparentes com a Sociedade

As relacdes transparentes com a sociedade abranggeimdicadores: as relacdes com
a concorréncia, o didlogo e Engajamento das PhrtiessadasStakeholderse o Balanco

Social.

2.2.2.1Relacdes com a Concorréncia

As condic¢des historicas e institucionais do sistemmgpresarial e de sua governanca
tém destaques fundamentais na economia de umaregjéi especificamente na América

Latina. Desde o final dos anos 1980, ocorreram mgaka substanciais na divisdo de



responsabilidades dos setores publico e privadqriatizac6es abrangeram amplo leque de

atividades até entdo nas maos do Estado, havesao asn maior consenso de que o setor

privado deveria fornecer a maior parte dos beres\eces para os cidadaos, excetuando-se 0s
de interesse publico e difuso, cujo cumprimentofoése viavel pelas vias do mercado.

De modo geral, as empresas latino-americanas edaeach-se por elevado grau de
concentracdo patrimonial e a participacdo contakaestd nas maos de grupos familiares.
Também € de dominio publico o papel que os gruipasdeiros e os financeiro-industriais
desempenham no desenvolvimento privado — a faltaralesparéncia que, tipicamente,
caracteriza as operacdes internas dessas corpsréacéista como obsticulo ao acesso de
informagdes e, com isso, alternativas de investioseede mais baixo custo. O processo de
internacionalizacdo avangou, com projetos naciondés integracdo regional e de
desfronteirizacdo dos mercados. Fusfes de empeesaglancas de controle, contribuindo
para a eliminagdo de concorrentes, foram decoagndiretas desses movimentos de
integracdo. E outros efeitos colaterais incluenaidasdas empresas de seus mundos para a
adocdo de modelos hibridos de governanca que pissibsua permanéncia no mercado
(OCDE*, 2004).

Quanto as politicas de relacionamento com a co#wrciEa ou organizagbes com 0
mesmo proposito, a empresa pode se situar em qsfgios (ETHOS, 2007):

[0 Estagio 1 — segue as praticas de preco e conc@rénmuns ao mercado, cumpre a
legislacdo e busca um posicionamento leal,

[0 Estagio 2 — possui regras explicitas e declaradbse sconcorréncia desleal, discutindo
periodicamente (ou quando necessario) com o puislieeno sobre sua postura perante 0s
concorrentes;

0 Estagio 3 — discute sua postura com fornecedoctierdes, alertando-os para as questdes
da concorréncia leal, e participa de associacOetadse na discussdo desses assuntos;

[0 Estagio 4 — exerce posicdo de lideranca em seuesggmas discussdes relacionadas a
busca de padrdes de concorréncia cada vez maieke(combate & formacao de truStes

e cartéi&, praticas desleais de comércio, fraude em licéiagdespionagem industrial.

24 Relatério Oficial sobre Governanga CorporativaAn@érica Latina, OCDE, 2004.

% Os trustes se formam quando grandes empresasp@maor seus concorrentes menores, assumindo o
monopdlio de determinado ramo de producdo. Os isase formam através de associacdes de empresas
independentes, que por meio de acordos estabetecentrole administrativo do mercado, determingmagos

e definindo areas de acdo. Tanto os trustes conmearbéis representam a limitacdo da livre concaieéna
economia em prol da maximizacao dos lucros dosdgsagrupos empresariais (FRIGOLETTO, 2007).

% Cartel é uma forma de oligopélio em que empresgalinente independentes, geralmente atuantes donames
setor, promovem acordos entre si para promovernoirdo de determinada oferta de produtos e/ou sEsvig



Geralmente, um relacionamento leal com os conat@seimplica que as empresas
poderdo ter mais de um tipo de relacdo, seja camnmededor, cliente, concorrente ou
parceiro. E importante compreender as diversasasroe relagdes, mantendo a postura
adequada a cada tipo de relacionamento. Tais edagé@mandam um cuidado especial no
sentido de manter a ética, devendo-se evitar diqmuiiticas de precos, termos e condi¢des,
informacgdes, planos sobre produtos, marketing,deste pesquisas de mercado ou planos
para o futuro. Obter informacfes sobre o concogrerdo € incomum. Tal fato é uma
atividade comercial normal e ndo é contraria aagtiesde que as informacdes sejam obtidas

de forma nao escusa.

2.2.2.2Dialogo e Engajamento das Partes InteressadaStakeholders)

Publicos relevantesstakeholders sdo pessoas ou grupos que tém ou reivindicam
propriedade, direitos ou interesses em uma corfiora& em suas atividades passadas,
presentes ou futuras (CLARKSON, 1995). Tais diegodeveres resultam de transac¢oes ou
de acdes corporativas e podem ser legais ou manmdigjduais ou coletivasStakeholders
com interesses, reclamagdes ou diretos podem assifdados em grupos de empregados,
acionistas, clientes, fornecedores e assim potali&® uma empresa se pretende responsavel,
a responsabilidade se articula com a analisestideholdergporque € com relacdo a esses
gue se exercem as responsabilidades.

Lozano (1999, p. 135) reafirma posi¢cédo tomada pmwdpaster (1991, p. 55) de que a
introducdo da analise dostakeholdersnas decisbes empresariais ndo € 0 mesmo que
introduzir a ética nestas decisfes. Para que &sdorge mais claro, deve ser distinguido o
grau de importancia dos stakeholders. Altkinsonagetouse (1997), além de Fredegtlal
(1988), propdem que ostakeholderssejam classificados em priméarios e secundérios. Os
primarios seriam aqueles sem 0s quais a organizeég@asobrevive (acionistas, empregados,
provedores, consumidores e credores). Os secusdanesmo que com algum grau de
relevancia, ndo comprometem a existéncia da orgegdiz como a comunidade, o governo e

outras organizagbes. Ja Mitrof (1983), como tamb@avanagh e McGovern (1988),

Uma forma muito conhecida de cartel € combinac&aréleos feita entre as empresas praticantes, opdi;o é
manipulado, minimizando as chances da concorréeaigWIKIPEDIA, 2007).



distinguem osstakeholdersentre internos (diretores, trabalhadores e acms)ist externos
(governo, clientes, comunidade local, entorno anthlee comunidade internacional).

Conhecer ostakeholdersndo basta. E preciso abrir canais para dialogar eles)
ouvi-los. Segundo Lozano (1999, p. 130), “a cordecgo mapa dostakeholdersido passa
de um mero momento descritivo” e, do ponto de Wieo, insuficiente (GOODPASTER,
1991). Os multiplos objetivos da teoria dos stal@grs sdo, na realidade, aspectos de
estratégia empresarial que ndo perdem de vistgetivabunico de criacdo de valor para a
empresa.

A sobrevivéncia e a continuidade das corporacopsrdkem da habilidade dos seus
administradores de criar riqueza, valor ou sat&faguficiente para aqueles que pertencem a
cada grupo de publicos relevantes — o fracassoeten a participacdo desses resultara no
fracasso do sistema corporativo. Os administrado@espodem ser mais responsaveis por
maximizar retornos para 0s acionistas a expensasiies grupos de publicos relevantes.
Devem ser responsabilizados por cumprir as respoiksales com o0s grupos citados — pelo
desempenho social corporativo. Isso significa gaeadministradores devem resolver os
conflitos inevitaveis entre tais grupos, na distigho de riqueza e valor criados pela
corporacéo (ANDRADE; ROSSETTI, 2004).

O ponto essencial que define essa relacdo é ailagssio) pelos acionistas, de
propésitos de responsabilidades corporativas adgsiaA linha de retorno esperada é a
validacdo dos resultados do empreendimento poesaxternos, ligados ou ndo a cadeia de
negocios, e, internamente, as outras partes isttas no processo de governanca. Estas
atuam como harmonizadores de seus direitos e deeera a corporagao, compartilhando
com o conselho de administragcéo as diversas relggigadas pelas politicas corporativas de
abertura estratégica e com a direcdo executivdyilsoimdo para legitimar a atuacdo dos
gestores (FIGURA 6).
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FIGURA 6: A GC como sistema de relacdes focado nogeresses multiplos.
Fonte: ANDRADE; ROSSETTI 2004, p. 182, adaptadia autora.

Como a atuacao da empresa sugere ser guiada pelagopoder e de interesse das
partes com as quais a organizacdo se relaciorsugahque a empresa dedique mais atencao
aosstakeholdergpossuidores de mais poder e mais voz ativa. Quarsdciedade civil € mais
organizada, com associacdes nao-governamentaisens® livre, acesso a informacdes e
possibilidade de se fazer ouvir, é natural, porstiice de estratégia, para ndo dizer de
sobrevivéncia, que a empresa tenha stakeholdersmais poderosos seus principais
interlocutores. Quando a sociedade clama por éboaa-se estratégica a incorporacdo desta
dimensdo como pratica da empresa, caracterizando-peocesso de ouvir gsakeholders
levar em conta seus interesses (PENA, 2004).

O que pode definir a eficacia de um processo derganca sao as relacdes que se
estabelecem entre os atores envolvidos. Como pamdktontgomery e Kaufman (2003, p.

3):

O equilibrio do poder corporativo € delicado, dejgemle trés &ncoras cruciais:
acionistas, conselho de administracéo e direcdoutixa. Embora cada qual tenha
por si importantes responsabilidades, sua interagiimdamental para uma efetiva
governanca. Quando operam juntas como um sistéinajra forte mecanismo de
freios e contrapesos. Ja quando uma das pecafakat@o ou funcionado mal, o



sistema como um todo pode ficar perigosamente dékegdo. E os bons
relacionamentos deste triangulo de governanca deperda prestacdo muatua de
contas e da troca restrita de expectativas e denaigoes.

A ruptura nesse sistema de relacdes pde em risticdgia da governanca bem como a
harmonizacdo dos interesses corporativos. Cadaeamot seu papel claramente definido:
direitos e deveres, mas compartilhados e alinhados a corporacdo. A passividade ou as
intervencdes de ma qualidade certamente ndo lesashtencao dos resultados almejados.

Os acionistas sado fundamentalmente fornecedoresapli¢al para a corporacédo e
emissores de expectativas de resultados; ja aadirexecutiva responsabiliza-se pela
contrapartida do capital na forma de geracdo derig e de maximizacdo de retornos; e o
conselho de administracdo, pelo zelo por esseses#ies e pela funcdo de guardido dos
valores corporativos (FIGURA 7).
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FIGURA 7: A GC como sistema de relacdes focado materesse dos acionistas.
Fonte: ANDRADE; ROSSETTI 2004, p.180, adaptada jgeitora.

Considerando seus impactos sobre distintos grdpasociedade, a empresa pode se
situar em quatro estagios, de acordo com o Ingtithos:
00 Estagio 1 — discutem-se dilemas, estratégias dgmals apenas no ambiente da lideranca
da organizacéo;
[ Estagio 2 — estende-se a discussdo aos empregauesessados diretos, dependendo do

tema em questao;

[0 Estagio 3 — tem estabelecido mecanismos de dialogoas diversas partes interessadas

nos negoécios da empresa e pratica uma gestaondedréncia de estratégias e resultados;



[0 Estagio 4 — possui indicadores de desempenho de$ira partir do didlogo estruturado
com as partes interessadas, e tem mecanismos paeguear que 0S canais de
comunicacao e discussao sejam acessiveis e efisient

Em resumo, o papel da andlise dsiskeholdersse relaciona com a estratégia
empresarial, ou seja, com o estudo do ambientasecamarios orientadores de atuacoes para
minimizar riscos e maximizar oportunidades, tendo \@sta os objetivos desejados. Pena
(2004, p. 131) considera a teoria dvakeholderssomo “eticamente nao auto-suficiente”, e
que sua andlise detalhada é condi¢cdo fundamemtabpética das organizagdes, tanto no que
se refere a exigéncia ética de atendimento as goéseias das proprias atuacdes quanto ao
que se refere a construcédo da responsabilidadatdd entende que se deva ir mais além de
uma simples analise e fazer o que Goodpaster (X9@hhou de ‘sintese d¢akeholder ou
seja, que nao basta constatar 0s interesses es&jarfogo, mas que Seja necessario
considerar a qualidade e a hierarquia de interesseslacédo, com a triplice finalidade de uma
empresa ética, abordada anteriormente neste tmaliditha gestdo transparente necessita que
existam fundamentados os critérios e valores ar ks quais as decisdes e conflitos serdo
resolvidos. Tais critérios e valores orientam o andpsstakeholderse a hierarquia de seus
interesses.

A empresa com orientacdo estratégica se orientduag@o dosstakeholdersmais
importantes para sua sobrevivéncia ou realizacdoedeltados qtakeholdersprimarios,
segundo ALTKINSON; WATERHOUSE, 1997; FREDERIC# al 1988). JA a empresa
ética considera osakeholdersnternos como o publico mais importante para attagdo de
um ethoscooperativo e um clima ético adequado. Ela constrés estratégias sem deixar de
considerar o publico interno, independentementeagmcidade de mobilizacdo politica de
seus trabalhadores. O exemplo ético dos diretosestencao aos direitos dos empregados séo
a base a partir da qual se pode pensar a estrat@gi@sarial sob uma perspectiva ética, pois

a ética se inicia em casa (PENA, 2004).



2.2.2.3 Balanco Sociaf

O Balanco Social representa uma forma de dar gesmésecia as atividades
corporativas por meio de um levantamento dos pa&si indicadores de desempenho
econbmico, social e ambiental da empresa. Alémodiésum instrumento que amplia o
dialogo com todos os publicos com os quais a erameselaciona: acionistas, consumidores
e clientes, comunidade, funcionarios, fornecedayegerno, ONG'’s, mercado financeiro e a
sociedade em geral. Durante sua realiza¢do, o @al8acial funciona, também, como uma
ferramenta de auto-avaliacdo, ja que da a orgawzaga visdo geral sobre sua gestdo e o
alinhamento de seus valores e objetivos preseriteares com seus resultados atuais.

Cabe notar que a empresa deve incluir em seu @afocial aspectos desfavoraveis e
seus respectivos desafios, com metas estabelgmada® periodo seguinte. Além disso, deve
levar em consideracdo os principios de relevan®@eaacidade, clareza, comparabilidade,
verificabilidade e neutralidade.

Similar a esse instrumento de governanca, exidRelatério de Sustentabilidade, o
qgual possui caracteristicas mais abrangentes,ep@®e uma postura institucional de relato,
pleno e transparente, dos impactos ambientaisaiso& econOmicos decorrentes das
atividades operacionais da empresa. O mercadociir@nencontra nesse tipo de relatério
uma fonte de informacéo privilegiada para qualificauantificar e priorizar os investimentos
financeiros.

De acordo com o Instituto Ethos e com relacdoahoehcdo de relatorio sobre os
aspectos econdémicos, sociais e ambientais de fumades, a empresa se situa em quatro
estagios:

[0 Estégio 1 — elabora, sem regularidade definidangal social com informacdes sobre suas
acOes sociais e ambientais;

[0 Estagio 2 — elabora anualmente balanco social, relemado suas acbes sociais e
ambientais e incorporando aspectos quantitativos;

00 Estagio 3 — produz, com amplo envolvimento inteb@anco social facilmente acessivel,
que aborda aspectos sociais, ambientais e ecor®ndieosuas atividades, contendo

exclusivamente resultados favoraveis;

" Todas as informacdes aqui constantes provém diutosEthos de Responsabilidade Social Empresarial
(ETHOS, 2007, p. 71 a 77).



[0 Estagio 4 — produz um balanco social facilmentesiwel, elaborado com envolvimento
de stakeholderexternos, que integra as dimensdes sociais, armasemtecondmicas de
suas atividades, e inclui resultados desfavorévess respectivos desafios, com metas para
0 periodo seguinte.

Os relatérios e os balancos sociais ndo sofrerogssariamente, auditoria ou
fiscalizacdo do governo, pois séo iniciativas etjmeas da empresa, ndo obrigatorias. Se
publicados todos 0s anos, permitem a comparac@madeno com outro. Mas a empresa ndo e
obrigada a publica-lo, podendo deixar de fazé4ossdados ndo Ihe forem favoraveis. Por
outro lado, o balanco social estimula a empresaivalgar seus resultados sociais e

ambientais, expondo a empresa a maior vigilanc@beanca da sociedade civil organizada.



3 METODOLOGIA

O que se pretendeu descobrir, por meio do desematto desta pesquisa, foi a
percepcdo do publico interno de uma empresa sobtenducdo dos negécios de seu
empregador no que tange ao tema ‘ética, transparéngovernanca corporativa’, uma das
dimensdes da responsabilidade social corporativaotiiras palavras, desejou-se verificar se
os valores éticos, a transparéncia e o didlogo ampartes interessadas sdo percebidos pelos
empregados, ou se esse discurso é restrito aocadwimercado, na forma de inser¢cdo na
BOVESPA. A empresa analisada € integrante do Nogadlo.

Os objetivos envolveram:

a) Analisar o discurso do corpo gerencial da enapmgoresso em seu codigo de ética,
quanto a gestdo da ética e da governanca corparativ

b) Confrontar o discurso sobre a governanca na esapcom 0s estagios de
governanca corporativa estabelecidos pelos indiead&thos, do ponto de vista dos
empregados.

Trata-se de um estudo de caso que, no entendinden¥in (2005), se caracteriza
como um tipo de pesquisa cujo objeto € uma unidadese analisa profundamente, com foco
em uma situacao particular. Para tal consecucabzoa-se pesquisa exploratéria, tipo que
visa proporcionar maior familiaridade com o proldemm estudo, identificando cursos
relevantes de acdo ou obtendo dados adicionaisconiibuam para a formulacdo do
problema (MALHOTRA, 2001).

Os instrumentos de pesquisa foram a analise dodameén codigo de ética e do
Balanco Social relativo ao 2° trimestre de 200@uestionario aplicado aos empregados e a
entrevista com os dirigentes de altos cargos @edlrda empresa.

Os dados quantitativos foram mapeados e clagificem estagios por meio de
interpretacdo qualitativa. Procurou-se “interpreiasignificado dos fendbmenos e processos
sociais que permeiam a rede de relagdes sociaisipelando o dado quantitativo (PADUA,
2000, p. 34). Os percentuais escolhidos para dicantia real situacdo da resposta foram
baseados numa maior concentracdo de respondenéea faestdo analisada. O questionario
foi baseado nos indicadores Ethos (APENDICE A).

As entrevistas somente ocorreram para que se udesdisar de forma qualitativa
algumas distor¢cdes percentuais ocorridas na andtisedados coletados do questionario

aplicado aos empregados. Foram escolhidos trés ré@pondentes de diferentes niveis



hierarquicos, representando assim cada um, umnaeteto nivel na hierarquia da empresa:
um gerente, um supervisor e um funcionarios adimativo e aplicou-se 0 mesmo
questionario, porém sob a forma de entrevista. Astira foi de publico interno, ndo aleatoria,
aquela em que, conforme Oliveira (2004), os respota$ sdo escolhidos pelo autor da
pesquisa, por julgar que esses sujeitos sdo os aderpuados para se atingir os objetivos
formulados.

O estudo de caso ocorreu no universo de uma emgstaaelecida em uma capital de
uma unidade federativa do Brasil, originaria de gastdo familiar, com 290 funcionarios. A
organizacdo objeto desta pesquisa é de grande @p@éris dados indicam que, em 31 de
dezembro de 2005, possuia 310 filiais, sendo lafgrias e 137 sob o sistema de franquia,
distribuidas em 181 cidades. Além disso, outrodr@Bqueados se estabeleceram em oito
paises da América Latina. A amostra foi compost@leespondentes. Destes, 12 em nivel de
geréncia (15%), 40 em nivel de supervisdo (48%) éuBcionarios administrativos (37%),

como pode ser visualizado no Gréfico 2.
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Grafico 2: Amostra distribuida por nivel hierarquico
Fonte: Dados da pesquisa, 2007

Em 7 de abril de 2005, a Companhia celebrou ‘Ctmtde Participacdo no Novo
Mercado’ com a BOVESPA - Novo Mercado, o qual digaium segmento especial do
mercado de acdes da BOVESPA, destinado exclusivengerompanhias que atendam a
requisitos minimos e aceitem submeter-se a regragodernanca corporativa’. Essa adesao
voluntéria a esse mercado influenciou na escoleaadempresa, fato que ja evidenciava uma
predisposi¢cao para uma postura ética e de respbidade social.

As variaveis pesquisadas compdem o grupo ‘Valdnes)sparéncia e Governanca’ do
modelo de responsabilidade social do Instituto &€tl880 elas: os compromissos éticos; o
enraizamento na cultura organizacional;, a govemacgrporativa; as relagcbes com a

concorréncia; o didlogo e o engajamento das parnesessadasstakeholders e o balango



social. As trés primeiras estdo agrupadas no i®ato-Regulacdo da Conduta’, e as trés
ultimas nas ‘Relacdes Transparentes com a Sociedade



4 ANALISE DOS RESULTADOS

A andlise envolve o Codigo de Etica da empresa, qusstionarios e o0s
posicionamentos de trés entrevistados, com relaga@ridveis previstas da Auto-Regulacao
da Conduta e das Relagbes Transparentes com a d&deje representadas pelos
compromissos éticos, pelo enraizamento na cultuiganzacional, pela governanca
corporativa, pelas relagcbes com a concorrénciay pélogo e engajamento das partes
interessadas e pelo balanco social.

O Cédigo de Etica da organizagdo sob andlise ftidobdurante a presenca da
pesquisadora na organizacao em estudo.

O guestionario apresentou quatro perguntas para \caadvel, dispostas em ordem
aleatoria. Depois de reorganizadas as pergunt@sadie varidvel, estas foram ordenadas de
acordo com 0s quatro estagios propostos pelo dtwstiEthos. Os dados foram analisados de
modo a identificar o estagio percebido pelos redpotes. Para cada variavel, apresentou-se o
resultado geral e o resultado de cada publico jemdpt gerentes, supervisores e pessoal
administrativo.

Foram entrevistados 1 Gerente, 1 Supervisor e tidwdwrio Administrativo, e seus
posicionamentos encontram-se sintetizados, e tanmé&npretados em relacdo as variaveis

acima especificadas.

4.1 Analise do Codigo de Etica

O Cddigo de Etica da empresa analisada possui adsgdo primorosa. Na teoria,
compactua com Pena (2005), o qual entende um cddig@tica empresarial como a
objetivacdo do compromisso moral de uma empreseektéo ao individuo, em particular, e
com a humanidade, em termos abstratos. Esse cgligmdo consistente com a cultura
corporativa, ou seja, quando representa o esfaecatuhlizar os valores nele afirmados nas
relagbes no interior de uma empresa, represemianaokal mediante a qual os diretores e os
funcionarios devem respeitar. Dessa forma, um ©0dg) ética visa ao sentido de respeito
entre as pessoas e mediante a lei. O autor afimeaessidade de integracao articulada entre a

afirmacdo de uma ética de humanidade (baseaddesadios direitos humanos e no dever de



respeita-los) e da ética geradora da moral conerakibaseada no exercicio constante de
aperfeicoamento do ambiente de trabalho, das pessealvidas e de seu entorno.

A organizacao do codigo situa-se no que Lozano9jl6Atende de ‘submissdo a sua
formalidade’, acentuando a passividade ante umamasoe uns valores que se propdem a
organizacdo como uma ferramenta mais de gestao eondo o resultado de um processo que
também foi protagonizado pelos afetados como ouatbres. Para esse autor, os codigos
deveriam refletir as perspectivas diwakeholdersos quais deveriam ser convocados quando
de sua elaboracdo, o que, pelo instrumento analisdd ocorre. O formato do codigo em
comento implica posicionamentos da empresa pas@elicos, ndo o contrario.

Pelo que parece, o Codigo de Etica da empresaadalconfirma o entendimento de
White e Montgomery (1980), para quem existe unoride que esse instrumento seja usado
como um instrumento para alcancar as ambicdes sgoa$, porque contempla mais as
condutas que podem prejudicar a empresa do quecorcbnjunto de ambiente responsavel
interno e externo.

Além disso, o Codigo é essencialmente formal e real@acdo mais parece uma
normalizacéo cientifica académica. Para Lozano9QJl ¥ simples formulacdo de um codigo
de ética nado significa que aquelas regras reftetina integra, a ética de uma empresa; esse
coédigo pode funcionar apenas como mais um instrtonél® controle, conforme as
hierarquias da empresa. Essa utilizacdo dos cédigaitica como instrumento de controle
tem maior probabilidade de acontecer pelo fato uks ga maioria dos casos, ele assume a
perspectiva dos dirigentes e ndo da sociedade namtodo, como seria o0 desejavel.

Como consideram Lozano (1999) e Pena (2002), unigBdte Etica deve avancar
além das questbes ligadas a sua descricdo, didoubis fatores ligados a implementacéo
dentro das organizacdes e a utilizacdo interna cemamenta de apoio nos processos de
decisdo. Nesse sentido, Lozano (1999) retoma oet@onde ética civica para definir como
deveria ser a perspectiva da construcdo de coeigich sob a 6tica do marco referencial da
BE.

Além do cbdigo de ética, a empresa objeto destgupsss elaborou um Livro de
Valores e Caédigo de Etica para seu publico interesterno, subdividindo-o em quatro partes
distintas, pois atualmente se apresenta como upogla empresas, e cada qual possui seus
valores, suas diretrizes e normas, sendo apenassantodas o Cadigo de Etica.

A proposta de seu instrumento envolve os seguitgtivos sugeridos a todos os
colaboradores:

a) Reduzir a subjetividade de interpretac6es pesdoa principios éticos;



b) Ser uma referéncia formal e institucional paracanduta profissional dos
colaboradores, incluindo a administracédo ética aldlitos de interesses reais ou aparentes,
tornando-se, assim, um padrao para os relacionamariernos e externos da Companhia em
relacdo a acionistas, clientes, demais colaboradm@restadores de servicos, fornecedores,
sindicatos, concorrentes, sociedade, governo enamdade em que opera;

c) Assegurar que preocupacdes com eficiéncia, ctmuiade e rentabilidade nao se
sobreponham aos padrdes éticos.

Pelo que se pbde perceber, a organizacdo anak&addita que o objetivo de um
Codigo de Etica seja responder corretamente agmoisgs de um mercado globalizado mais
agil e complexo. Essa ndo procura estabelecergdgrais para todas as situagbes, mas
oferecer padrbes coerentes de comportamento gtieoyenham orientar a conduta de todos
os funcionarios e da organizacdo no caminho deaontinua e maior integridade pessoal e
empresarial. Os padrdes de referéncia descrit@30d@o devem se traduzir em uma cultura
homogénea, trazendo um tratamento justo, com edgiidadoneidade em todas as relagoes
da empresa com seus clientes, funcionarios, atasnifrnecedores, parceiros, concorrentes
e comunidade em geral.

Para que haja uma maximizagéo na criacao de vatargs acionistas e outras partes
interessadas, harmonizagdo de interesses e prombgaorescimento econdmico das
corporagfes, a ética surge para a GC como uma folendarmonizacdo de conflitos,
fortalecendo o vinculo com os acionistas, contelg@indo e alinhando os interesses comuns.
Estes sdo alinhados com os objetivos emergentesitarando a direcdo, exigindo
conselheiros, gestores e executivos qualificadosomprometidos, atuantes e eficazes,
capacitados e interativos, cobrando integridaddias as partes envolvidas, evitando, assim,
abusos de poder e custos extorsivos de agénaig, estratégicos, gestao deficiente e fraudes
corporativas.

A resolucao de conflitos de forma justa requergoignto e escolhas éticas. Quando
julgamentos e escolhas éticas se tornam uma questdobrevivéncia, a gestdo da ética em
uma corporacao torna-se uma questdo de relevastiatégica. Independentemente dos
valores em que se alicerca e dos modelos praticad@C expressa-se por um sistema de
relacdes de multiplos interesses. O que defingemsdo e 0s objetivos desse relacionamento é
a assimilacdo e a incorporacao por parte de todoeneolvidos na cadeia corporativa,
validando os resultados da empresa e sustentaadmagem positiva a longo prazo — numa

s expressdo, a reputacdo corporativa.



4.2 Analise dos Questionarios

O questionario foi elaborado com base nas duagwasi a auto-regulacéo da conduta
com vistas aos compromissos éticos, 0 enraizanmentolltura organizacional e a governanca
corporativa e nas relagbes transparentes com adsald, com vistas a concorréncia, ao

didlogo e engajamento com as partes interessaatabaanco social.

4.2.1 Auto-Regulagéo da Conduta

4.2.1.1 Compromissos éticos

De acordo com a avaliagdo dos respondentes, podersgderar que a empresa é
percebida pela amostra como uma organizagdo qumasmpromissos éticos e treina seus
empregados de diferentes niveis hierarquicos pamhecé-los. Além disso, a organizacao
prevé a participacdo de empregados, parceiros @riédade na revisdo do codigo de ética,
que é submetido a controle e auditoria periodiGaa o conjunto dos respondentes, a
empresa esta no estagio 4, em relacdo a afirmag&euws compromissos éticos. Os dados

podem ser vistos na Tabela 1.

TABELA 1
Percepcdo da amostra geral (82) sobre os compronusseticos da empresa
Estagio 1 Estagio 2 Estagio 3 Estagio 4

O codigo de ética da

Os valores da organizagéo
existem de maneira informal e
estao pouco incorporados aos
processos de trabalho e as
atitudes das pessoas.

Os valores da organizacad
estdo documentados,
disseminados e
incorporados ao
comportamento das
pessoas.

A organizagdo possui um
cadigo de ética e orienta €
treina com regularidade
seus empregados de todg
0s niveis hierarquicos par
sua adocao.

organizagao prevé a
participacéo de
empregados, de parceiros
e/ou da comunidade em
sua revisao e é submetido a
controle e auditoria

periddicos.
11% | 74% | 9% 6% 51% | 21% | 11% | 17% | 90% 10% | 71% | 12% | 17%
Sim | Nao | Néo | Prefiro Sim | Nao | Nao | PNR | Sim | Ndo | Ndo | PNR | Sim | Ndo | Nao | PNR
sei nao sei sei sei
responder
9 61 7 5 42 17 9 14 74 8 58 10 14

Fonte: Dados da pesquisa, 2007.



Sobre o0 1° estagio, apenas 11% acreditam que osesala organizacdo existem de
maneira informal, estando pouco incorporados aosegsos de trabalho e as atitudes das
pessoas. O fato de 15% dos funcionarios ter indi¢a@lo saber’ e ‘prefiro ndo responder’
parece sinalizar certo receio de esta pesquisangaipuvidos da diretoria, pois, para 74%, a
formalidade € tonica geral na organizacao (GRAF. 3)

9% 6% 11%

74%

‘ @ Sim m N&o 0O N&o sei O Prefiro ndo responder ‘

Gréfico 3 — Percepcao quanto a filosofia informal d empresa - Avaliacdo Geral — Estagio 1
Fonte: Dados da pesquisa, 2007.

Sobre o 2° estégio, os valores da organizacaotaeesdocumentados, disseminados
e incorporados ao comportamento das pessoas neppéocde 51% dos funcionérios, dos
49% distribuidos entre ‘n&do’, ‘ndo sei’ e ‘prefindo responder’, percebe-se certo receio nas
respostas. De qualquer forma, 51% refletem um énalisatisfatorio para uma organizacao
recém-introduzida na gestdo corporativa (GRAF.MEsse respeito, os dados confirmam
Frankel (1990), o qual identifica a existéncia s ttipos distintos de codigos de ética: um
codigo de aspiracdes, um codigo educativo e umgoorigulamentador. O de aspiracdes
serviria para explicitar os ideais que os profisai® deveriam se esforcar por alcancar; o
educativo, por sua vez, pretende reforcar a compéeede seus préprios fundamentos, com
extensos comentarios e interpretacdes; e o tertpopregulamentador, inclui uma série de
regras detalhadas para guiar a conduta profissemara servir de base para puni¢des. No

caso da empresa em comento, seu codigo de étiseepsar do tipo regulamentador.



17%
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‘ O Sim @ Nao 0O N&o sei O Prefiro ndo responder ‘

Gréfico 4: Percepcao quanto aos valores organizaciais - Avaliagdo Geral — Estagio 2
Fonte: Dados da pesquisa, 2007.

Sobre o 3° estagio, relativo ao fato de a orgad@z@pssuir um codigo de ética, orientar
e treinar com regularidade seus empregados de tmdos/eis hierarquicos para sua adocao,
seu publico interno ja assimilou esta realidade98fb (GRAF. 5). A organizacio em estudo

parte da premissa da obrigatoriedade desse focterems da governancga corporativa.
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‘ @ Sim m N&o O N&o sei O Prefiro ndo responder ‘

Gréfico 5: Percepgédo quanto a divulgacdo dos valoseéticos e culturais da organizagdo —
Avaliacao Geral —Tabela 1 — Estagio 3
Fonte: Dados da pesquisa, 2007.

O 4° estégio indica que, para 71% do publico imteoncédigo de ética da organizacéo
prevé a participacdo de empregados, de parceioosda comunidade em sua revisédo e é
submetido a controle e auditoria periddicos. Canrsitdo-se que um Codigo de Etica é
instrumento formal de gestdo, as respostas confirng@e a organizacdo prima pela

formalidade (GRAF. 6).
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‘ @ Sim m Nao 0O N&o sei O Prefiro ndo responder ‘

GRAFICO 6: Percepcéo quanto ao codigo de ética daganizacéo - Avaliacéo geral — Tabela 1 — Estagio 4
Fonte: Dados da pesquisa, 2007.

Enfim, a empresa € percebida no 4° estagio par@iavel ‘compromissos éticos’.
Quando se afirma que a organizacdo possui um cdaihkgética e orienta e treina com
regularidade seus empregados de todos os niveidueos para sua adogao; que o cédigo
de ética da organizacao prevé a participacdo deegiagpos, de parceiros e/ou da comunidade
em sua revisdo; e é submetido a controle e aualip@ridodicos, isso equivale dizer que a
empresa cumpre os requisitos do Instituto Ethos.

Analisando-se os dados por cargos hierarquicogre®se que a maior parte dos
gerentes (92%) avalia a empresa no quarto estagipasso que 0s supervisores (82%) e o

pessoal administrativo (47%) sdo menos otimistagocme demonstra o Grafico 7.
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GRAFICO 7: Percepcéo quanto ao codigo de ética daganizacio quanto ao nivel hierarquico - Estagio 4
Fonte: Dados da pesquisa, 2007.

Pode-se levantar a hipdtese sugerida por Pires3)20@0corroborada por Oliveira
(2004) de que quanto maior o cargo hierarquicosrpasitiva € a avaliacdo da empresa.
Pode-se perguntar por qgue somente 47% do pessualisitlativo consideram que o cédigo



de ética prevé a participacdo dos empregados, iprae comunidade. Pode-se inferir ser
falta de comunicacdo interna, que o0s representasasstrabalhadores ndo repassam a
informac&o com clareza e uniformidade, e que talsathadores ndo participam das reunifes
em que as informacgdes sdo compartilhadas.

Conclui-se, portanto, que, por mais que o Cadigdiiea esteja disponibilizado na
intranet da empresa bem como em S#e com acesso irrestrito, sua leitura e sua aplecaca
nao chegam de forma clara e contundente ao pedsadlel administrativo. Recomenda-se
que treinamentos regulares e revisdes periodiogeridas pelos estagios 3 e 4 do Instituto
Ethos na variavel ‘Compromissos Eticos’ sejam eéed periodicamente praticados, fazendo
parte do cronograma de acdes e metas estabel@eadase atingirem os objetivos tracados

pela organizacéao.

4.2.1.2 Enraizamento na cultura organizacional

De acordo com a avaliacdo dos respondentes, podersaderar ser a empresa
percebida pela amostra como uma organizacdo onidéerax processos sistematicos de
difusdo dos valores, tanto para os empregados @yeana parceiros externos. Além de os
valores e 0s principios serem sistematicamentedifios, sua adocéo € avaliada e verificada
periodicamentePara o conjunto dos respondentes, a empresgestdto, no estagio 3, em
relacdo a afirmacgéo de enraizamento na culturana@ezional. Os dados podem ser vistos na
Tabela 2.

TABELA 2
Percepcdo da amostra geral (82) sobre 0 enraizamenta cultura organizacional
Estagio 1 Estagio 2 Estagio 3 Estagio 4

Na empresa existem Os valores e principios

processos sistematicos d| éticos da empresa sao
Os valores e principios éticos ¢ difusdo dos valores, tantd sistematicamente Empregados, liderangas da
empresa sao transmitidos para os empregados difundidos e sua adogao €| organizacdo e parceiros
esporadicamente ao publico | quanto para parceiros avaliada e verificada sédo motivados a contribuir
interno principalmente quando| externos. Além de os periodicamente. para o monitoramento da
novos empregados séo valores e principios serer adocéo dos valores e
contratados ou quando ha sistematicamente principios éticos da
auditoria. difundidos, sua adogéo é empresa.

avaliada e verificada

periodicamente.
93% | 6% 1% 82% | 5% | 13% 83% | 6% | 11% 55% | 18% | 11% | 16%
Sim | Ndo | N&o | Prefiro Sim | N&o | Nado | PNR | Sim | Ndo | Ndo | PNR [ Sim | N&do | Ndo | PNR

sei nao sei sei sei
responder
76 5 1 67 4 11 68 5 9 45 15 9 13

Fonte: Dados da pesquisa, 2007.



No 1° estagio, para 93% dos funcionarios, os valer@rincipios éticos da empresa
sdo transmitidos esporadicamente ao publico inteqmancipalmente quando novos
empregados sao contratados ou quando ha audi@ri@rafico 8 pode sinalizar que as
respostas refletem a exigéncia de normas da gestporativa e ndo a de um processo
natural. Nessa perspectiva, os dados confirmam 28@5), que considera que a ética deve
estar no sangue dos participantes, ou seja, na-dia-da empresa, e também Gagliardi
(1986), para quem falar de cultura supde nao agateasde valores, mas tambémetbosda
organizacdo. Lozano (2003) aprofunda as difereagaie a cultura e a ética organizacional,
assinalando que cultura e ética ndo significam smmecoisa, mesmo que, a partir de uma
abordagem descritiva, possa sé-lo. Constata queesgndolvimento de uma cultura
organizacional envolve aspectos da vida da emmesgpreendidos de um ponto de vista
ético, mas isso € o0 mesmo que dizer que abordagficess estejam ali explicitamente

declaradas.

6% O¥®o

93%

‘ @ Sim m Nao 0O N&o sei O Prefiro ndo responder ‘

Grafico 8: Percepgdo quanto a freqiiéncia da divulggho interna dos valores e principios éticos da
empresa - Avaliacdo Geral —Tabela 2 — Estagio 1
Fonte: Dados da pesquisa, 2007.

No 2° estagio, a pergunta foi se ha empresa exigtenessos sistematicos de difusao
dos valores, tanto para os empregados quanto pereiqs externos; e se, além de os valores
e principios serem sistematicamente difundidos, adacdo € avaliada e verificada
periodicamente. Para 82% dos entrevistados, issaexe. N80 se conseguiu perceber se a
resposta visou apenas aos parceiros externos.

No 3° estagio, hd maioria absoluta quanto a difesddocéo dos valores e principios
éticos da empresa, bem como sua avaliacao e egéficperiddica.

Ja no 4° estagio, ndo ha uma uniformidade de pgioepntre os empregados de
diferentes niveis hierarquicos — para 55% dos respaes, liderancas da organizagdo e
parceiros se sentem motivados a contribuir pareonitoramento da adoc¢éo dos valores e
principios éticos da empresa, e 18% nao se sentetivatios para isso, 0 que pode estar



gerando baixa qualidade de vida no trabalho. Os &&¥&ntes sinalizam o grupo que nao
quer se envolver (GRAF. 9).

Esses dados confirmam o entendimento de Pena (20@blal considera que a cultura
organizacional vai depender do nivel de desenvantmda personalidade dos participantes
gue formam a maioria dominante, mesmo que estarafiita a maioridade numérica. Do
ponto de vista da empresa, pode-se considerar qualtara organizacional pode ser
instrumento de legitimacao dos interesses em acax;resultados econdmicos da empresa
e, portanto, deve-se estar atento a variavel ggjeza do participante da organizagéao e, ao

mesmo tempo, a sua variavel cultural.
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Grafico 9: Percepgdo quanto a motivacao pela diregdda empresa - Avaliacdo Geral —Tabela 2 — Estagio
Fonte: Dados da pesquisa, 2007.

Enfim, a empresa esta, portanto, no estagio 3,eagdo ao ‘enraizamento na cultura
organizacional’. Os valores e principios éticoed®resa sao sistematicamente difundidos e
sua adocéo é avaliada e verificada periodicamente.

Analisando-se os dados por niveis hierarquicosseperse que grande parte dessa
disfuncéo percentual apresentada nos resultadessd@isa no 4° estagio deve-se ao grupo de
respondentes de nivel hierarquico mais baixo, maia vez corroborando-se os dados de
Pires (2003). Levanta-se aqui a hipotese de qulwezta essa motivacdo seja de
responsabilidade dos gerentes e seus subordinadasiq acreditam estar sendo motivados a
ponto de contribuir para 0 monitoramento da adogé@® valores e principios éticos da
empresa; outra hipétese pode surgir também, parieddo pressuposto de que tais
subordinados ndo se sintam realmente parte eskeéesise processo ou que iSSO ndo seja

efetivamente de responsabilidade deles (GRAF. 10).
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GRAFICO 10: Percepgéo quanto a motivagéo pela dirép da empresa por nivel hierarquico
Fonte: Dados da pesquisa, 2007.

Os valores e os principios éticos da empresa aexid&eforma acessivel a quem quer
gue se interesse por esse processo dentro da empoedm chega-se a conclusao de que nem
todos os funcionarios respondentes desta pesqers@ns-se motivados a participar ou
colaborar para a elaboracdo desses principiospfessupostos chegam aos funcionarios sob
a forma de normas — normalizagdo comportamenta pamprimento perante todos 0s
stakeholders.A esse respeito, Lozano (1999) pondera que, em omganizacdo, Seus
membros constituintes desenvolvem motivacdes, dglat sensibilidades. As organizacdes
configuram um sentido de identidade e pertinéneea com seus membros e passam a
representar, por meio do racionalismo e formaliddae dimensfes éticas, um sentido de
cultura organizacional. E Prahalad (2005) configesa percepcao, declarando que, além de a
empresa ser urportfolio de atividades distintas, também é um conjunto atepeténcias
essenciais, combinacdo de varias tecnologias, dendipado coletivo, e possuidora de

capacidade de compartilhar. No caso da empressaatal isso nao reflete a realidade.

4.2.1.3 Governanca Corporativa

De acordo com a avaliagdo dos respondentes, podersgderar que a empresa €
percebida pela amostra como uma organizacdo enal&a direcdo tem compromissos,
politicas explicitas e mecanismos formais que dgamana integridade dos relatérios
financeiros. Além disso, prioriza a transparéncias rprestacbes de contas e outras
informacfes, assim como também tem politicas digdicpara promover tratamento
adequado ao direito de voto e tratamento justo ietagtyo aos sOcios, com resultados

monitorados e avaliados periodicamente. Para aintmpos respondentes, a empresa esta no



estagio 3, em relacdo a afirmacdo de Governangao@Giva. Os dados podem ser vistos na

Tabela 3.
TABELA 3
Percepcdo da amostra geral (82) sobre governancargorativa
Estagio 1 Estagio 2 Estagio 3 Estagio 4

A alta direcéo tem estrutura e
praticas que seguem
estritamente a legislacdo
vigente, com estratégias
empresariais definidas

A alta direcéo tem
compromissos, politicas
explicitas e mecanismos
formais que garantem a
integridade dos relatérios
financeiros, priorizando a
transparéncia nas prestacoe
de contas e outras

A alta direcéo tem politicas
explicitas para promover
tratamento adequado ao
direito de voto e tratamento
justo e equiitativo aos sécios,
com resultados monitorados
avaliados periodicamente.

A alta direcdo incorpora
critérios de ordem
socioambiental na definicao e
gestao do negdcio e tem como
norma ouvir, avaliar e
considerar as preocupacdes,
criticas e sugestdes das partes
interessadas em assuntos que

informacdes. as envolvam.
75% | 2% | 18% | 5% 89% 11% 78% | 5% | 17% 56% | 29% | 15%
Sim | Nao | Nao | Prefiro Sim | Ndo | Nao | PNR Sim | Ndo | Nao | PNR Sim | Nao | Nao | PNR
sei nao sei sei sei
responder
61 2 15 13 73 9 64 4 14 46 24 12

Fonte: Dados da pesquisa, 2007

Sobre o0 1° estagio, pode-se afirmar que a altgabréem estrutura e praticas que
seguem estritamente a legislacéo vigente, comégi@a empresariais definidas.

Sobre o 2° estagio, a organizacdo, com governamgaorativa, estd submetida a
inUmeros controles. A alta direcdo tem compromisgaditicas explicitas e mecanismos
formais que garantem a integridade dos relaton@eiros, priorizando a transparéncia nas
prestacfes de contas e outras informacodes.

Também no 3° estagio percebe-se que a alta ditegagpoliticas explicitas para
promover tratamento adequado ao direito de votatarhento justo e equitativo aos sécios,
com resultados monitorados e avaliados periodictanen

Ja no 4° estagio ha indicadores de que a gest@wgdaizacdo seja verticalizada.
Sobre se a alta direcao incorpora critérios derrgecioambiental na definicdo e gestdo do
negoécio e tem como norma ouvir, avaliar e considag preocupacdes, as criticas e as
sugestdes das partes interessadas em assuntcs @ueob/am, ndo houve unanimidade nem
uniformidade entre os respondentes. Sobre Govesn@ogporativa, 0 que se percebe é uma
falta de conhecimento mais intensa sobre o assymodo este € tratado no ambito do
pessoal administrativo, o que traz uma distor¢c&ogm¢ual para essa afirmacao. As respostas
sinalizam que, embora essa informacdo seja prenhidsga para que uma organizacdo
participe no Novo Mercado da BOVESPA, a direcaoaw@tseguiu transferir sua importancia

e fundamenta-la junto a seus colaboradores (GRAF. 1
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Gréfico 11: Percepgado quanto a implementacao de estégias —
Avaliacao Geral — Tabela 3 — Estagio 4
Fonte: Dados da pesquisa, 2007.

Enfim, para 0 conjunto dos respondentes, a empresa estatégio 3, em relagdo a
afirmacdo de Governanca Corporativa, pois a altac@o tem politicas explicitas para
promover tratamento adequado ao direito de votatarhento justo e equitativo aos sécios,
com resultados monitorados e avaliados periodictanen

Porém, analisando-se os dados por cargos hieragjyiercebe-se que desse processo
o nivel hierarquico mais baixo ndo participa oucdakece a forma como tem que ser tratada
a Governancga Corporativa dentro de uma organiza¢dis.uma vez, corroboram-se os dados
de Pires (2003). A empresa sO ndo esta no 4° estggundo os respondentes, porque ha
uma grande distorcdo nas respostas do pessoal istlatinvo que, talvez, desconheca as
exigéncias para participacdo de uma empresa no Nmroado, assim como as premissas
basicas de Governanga Corporativa (GRAF. 12).
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Grafico 12: Percepcao dos diversos niveis hierarquos quanto a Governanca Corporativa
Fonte: Dados da pesquisa, 2007.

Conclui-se, portanto, que, para a avaliacdo daawelriGovernanca Corporativa, a
pesquisa deva ser feita em niveis hierarquicosrsups. Nestes, ha maior participacdo da
cupula da empresa, pois, pela responsabilidadeatgss, pela participacao efetiva quanto a
formalizacao das operacdes, a formatacao dos tositeaformalizacdo de dados, as normas e



regras exigidas pelo Novo Mercado, tais funciorsagetariam mais aptos a responder com
mais fidedignidade sobre o processo da GC dentargimizacéo. Acredita-se que o pessoal
administrativo se envolva no processo apenas pd@necimento de dados e materiais

necessarios ao cumprimento das premissas exigelasGte. Portanto, quando se analisam
suas respostas, pode ocorrer uma distor¢cao naipasghrindo-se precedentes para um dado

nao confiavel.

4.2.2 RelagOes Transparentes com a Sociedade

4.2.2.1 Relacdes com a concorréncia

De acordo com a avaliacdo dos respondentes, podersgderar que a direcdo da
empresa discute internamente a postura da empezaat® 0os concorrentes buscando um
posicionamento leal. Entretanto n&o existe umacpositimista dos respondentes para
afirmar que a organizacéo discute sua postura conec¢edores e clientes, alertando-os para
as questdes da concorréncia leal. Aléem disso, remxsrce posi¢cdo de lideranca em seu
segmento nas discussfes relacionadas a busca degatk concorréncia cada vez mais
elevados (combate a formacado de trustes e capt@iscas desleais de comércio, fraude em
licitagbes e espionagem empresarial). Para o ctimgos respondentes, a empresa esta no
estagio 2 perante o indicador relacdes com a codroga. Os dados podem ser vistos na
Tabela 4.



TABELA 4
Percepcéo da amostra geral (82) sobre relagcdes cangsoncorréncia

Estagio 1 Estagio 2 Estagio 3 Estagio 4

A empresa exerce posicao
de lideranca em seu
segmento nas discussdes
relacionadas a busca de

A empresa discute sua
A direcdo da empresa postura com fornecedores

A empresa segue as praticas ( discute internamente a clientes, ~alertando-os pars padres de concorréncia
preco e concorréncia comuns | postura da empresa as questdes da cada vez mais elevados
ao mercado, cumprindo a perante os concorrentes g concorréncia leal, e bate A f 50 d
legislacéo. busca um posicionamentq participa de associacdes g (eonlscile ormagao de
leal classe na discussdo desse trustes e carteis, praticas
’ desleais de comércio,
aspectos. AT
fraude em licitacdes e
espionagem empresarial).
64% | 20% | 7% | 9% 2% | 7% | 12% | 9% 52% | 26% | 22% 46% | 20% | 18% | 16%
Sim | N&o | N&o | Prefiro Sim | Ndo | Nado | PNR | Sim | N&o | Nao | PNR | Sim | N&o | Nao | PNR
sei | ndo sei sei sei
responder
53 | 16 | 6 7 59 | 6 10 7 43 | 21 | 18 38 | 16 | 15 | 13

Fonte: Dados da pesquisa.

Sobre o 1° estagio, constata-se que a empresa seguywaticas de preco e
concorréncia comuns ao mercado, cumprindo a legislé64%). Sobre o 2° estagio, pode-se
dizer que a direcdo da empresa discute internamenpestura da empresa perante 0s
concorrentes e busca um posicionamento leal p&eadt® respondentes.

JaA no 3° estagio, as respostas a questdo se asangiseute sua postura com
fornecedores e clientes, alertando-os para as @psesia concorréncia leal, e participa de
associacoes de classe na discussdo desses aspads?2% dos respondentes isso indica a
realidade.

Sobre 0 4° estégio, as respostas a pergunta sprasanexerce posicao de lideranca
em seu segmento nas discussfes relacionadas admupealrées de concorréncia cada vez
mais elevaddd ndo s&o uniformes sob a percepcdo dos responddtaEsuma vez, o que
corrobora para esse quadro sdo as respostas d@lpassinistrativo (GRAF. 13). Isso pode

sinalizar questionamentos quanto a ética na orggéiz

% Combate & formacdo de trustes e cartéis, pratiesieais de comércio, fraude em licitacdes e eagam
empresarial.
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Grafico 13: Percepgdo quanto a lideranca em questfede ética na concorréncia -
Avaliacdo Geral — Tabela 4 — Estagio 4
Fonte: Dados da pesquisa.

Para o conjunto dos respondentes, a empresa esatagio 2 perante o indicador
relacbes com a concorréncia, pois ndo ha uma uidadm de respostas para os diferentes
niveis hierarquicos. Essa variavel distorce bastaat pesquisa quanto ao grau de
conhecimento efetivo sobre as praticas da emprdea pespondentes.

Analisando-se 0s dados por cargos hierarquicosegsmondentes passam uma idéia
menos otimista no que diz respeito a praticas dagupela empresa sobre preco, postura
perante 0s concorrentes, concorréncia leal e solmesca de padrdes de concorréncia cada
vez mais elevados. Apenas 75% dos gerentes, 62%sujmvisores e 13% do pessoal
administrativo acreditam nessas praticas. Por égeotou a pratica ndo corresponde a teoria
ou 0s respondentes desconhecem se a organizati@ansénte pratica e exerce posicéo de
lideranca sob esses aspectos em seu segmento cedm@erante os concorrentes (GRAF.
14).
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Gréfico 14: Percepcao hierarquica sobre ética na oapetitividade
Fonte: Dados da pesquisa.

Interessante notar no Grafico 15, abaixo, que aovimais otimista sobre esse
indicador é a dos Supervisores, pois, para peloom&@% destes, a empresa discute sua

postura com fornecedores e clientes, alertandoaos @s questdes da concorréncia leal, e



participa de associacOes de classe na discuss&esdaspectos; assim sendo, sob somente

esse ponto de vista, a empresa estaria no estagio 3
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Grafico 15: Percepcao de niveis hierarquicos quant ética na concorréncia
Fonte: Dados da pesquisa

Concluindo sobre a variavel ‘relagbes com a codomin’, a pesquisa revela que a
empresa segue as praticas de preco e concorréagians ao mercado, cumprindo a
legislacdo. Também discute internamente a postarandpresa perante os concorrentes e
busca um posicionamento leal. Porém, em face dasrglhes nas respostas dos diferentes
niveis hierarquicos, caberia, sob esse indicadwmitar a pesquisa ao pessoal diretamente
envolvido no conhecimento e na pratica desse assldrcebe-se que os funcionarios
responderam sem real conhecimento sobre o relaw&nrta da empresa e seus concorrentes
diante de assuntos como combate a formacdo deedréstcartéis, praticas desleais de

comércio, fraude em licitacdes e espionagem emppaesa

4.2.2.2 Dialogo e engajamento das Partes InteressadStakeholders)

De acordo com a avaliacdo dos respondentes, pogerseber que a empresa possuli
indicadores de desempenho definidos a partir ddogba estruturado com as partes
interessadas e tem mecanismos para assegurar quanas de comunicacdo e discussao
sejam acessiveis e eficientBara o conjunto dos respondentes, a empresa es&tagio 4,
perante o indicador dialogo e engajamento daspanteressadas. Os dados podem ser vistos

na Tabela 5.



TABELA 5
Percepcdo da amostra geral (82) sobre o dialogo mgajamento das partes interessadas
(Stakeholders)

Estagio 1

Estagio 2

Estagio 3

Estagio 4

A empresa discute dilemas,

estratégias e problemas com 4
partes interessadas apenas ng

ambiente da lideranca da
organizagao.

A empresa discute e
estende a discussao dos
dilemas, estratégias e
problemas com as partes
interessadas e com 0s
empregados e interessadd

A empresa estabelece
mecanismos de didlogo
com as diversas partes
interessadas nos negoéciog
da empresa e pratica umal
gestado de transparéncia d

A empresa possui
indicadores de
desempenho definidos a
partir do didlogo
estruturado com as partes
interessadas e tem

diretos, dependendo do
tema em questao.

estratégias e resultados. | mecanismos para
assegurar que os canais de
comunicacao e discussdo

sejam acessiveis e

eficientes.
15% | 69% | 16% 64% | 10% | 26% 72% | 16% | 12% 74% | 9% | 17%
Sim | Nao | Nao | Prefiro Sim | Nao | Nao | PNR | Sim | Ndo | Nao | PNR | Sim | Nao | Nao | PNR
sei nao sei sei sei
responder
12 57 13 53 8 21 59 13 10 61 7 14

Fonte: Dados da pesquisa, 2007.

Sobre o 1° estagio, ndo é unanime a afirmacado deagempresa discute dilemas,
estratégias e problemas com as partes interessgpaamsno ambiente da lideranca da
organizacao.

Assim como no 2° estagio, percebe-se que a emgisEsde e estende a discussao dos
dilemas, das estratégias e dos problemas com &s pateressadas e com os empregados e
interessados diretos, dependendo do tema em questéo

Sobre o 3° estagio, pode-se dizer que existe auar@as respostas ao quesito em
comparacao com o 4° estagio. Questionou-se se esmpstabelece mecanismos de didlogo
com as diversas partes interessadas nos negociempi@sa e se pratica uma gestdo de
transparéncia de estratégias e resultados bem senpmssui indicadores de desempenho
definidos a partir do didlogo estruturado com agegainteressadas, com mecanismos para
assegurar que os canais de comunicacao e discesjsfio acessiveis e eficientes. Para 72%
(3° estagio) e para 74% (4° estagio), ha dialogargcipacdo. Os 28% ‘ndo’ e ‘ndo sei’ (3°

estagio) sé&o proximos aos 26% ‘ndo’ e ‘ndo sedestagio (GRAF. 16).
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Gréfico 16: Percepcao quanto aos processos internde comunicacado - Avaliacao Geral —
Tabela 5 — Estagio 4
Fonte: Dados da pesquisa.

Pode-se afirmar que existiu unanimidade na percededque, para o conjunto dos
respondentes, a empresa esta no estagio 4 peranticador didlogo e engajamento das
partes interessadas.

Na analise dos dados por nivel hierarquico, o guapqgrciona a percepcao da
organizacdo no estagio 4 € o posicionamento dosntgsr e supervisores, conforme sera
observado no Gréfico 17. Existe unanimidade, mas @#ste uniformidade entre os
respondentes quando a pesquisa é feita com o peskomistrativo. Pode-se entender que,
nesse nivel, as discussdes sédo limitadas a polteasativas de acdo (geralmente duas), sem
que o espectro geral seja apresentado. Dessa maneirtocante a eventuais riscos e
desvantagens ocultas, o grupo deixa de reavalmo@dimento inicialmente preferido pela
maioria. Isso se deve, talvez, ao fato de os mesnbm pessoal administrativo ndo se
esforcarem nem se empenharem muito em obter inf@mmsa para poderem avaliar 0s riscos

e vantagens das diferentes alternativas.
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Gréfico 17: Percepcao de niveis hierarquicos quantao dialogo
Fonte: Dados da pesquisa, 2007

Pode-se perceber, portanto, que o nivel hierargmag baixo ndo sabe ou nédo

concorda com a afirmacao de que a empresa disiteiead, estratégias e problemas com as



partes interessadas. Uma das hip6teses que potbvaetada para responder a essa questao
seria o fato de eles néo se sentirem parte integramprocesso de discussao das estratégias,
dos objetivos e das metas. Tais assuntos chegantopre talvez eles recebam apenas
instrucdes gerais para executa-los.

Caberia aqui recomendar, mais uma vez, que estvelada pesquisa fosse feita
entre pessoas que fazem parte do processo deorsla@nto com ostakeholdersda

organizacao.

4.2.2.3 Balanco social

De acordo com a avaliagcdo dos respondentes, coasidegue a empresa elabora um
relatério anual, descrevendo suas ag¢fes sociaisntdeltais e incorporando aspectos
quantitativos, produz um balanco social faciimeatessivel que aborda aspectos sociais,
ambientais e econémicos de suas atividades, etibomm amplo envolvimento interno e de
stakeholdersexternos, e inclui os resultados desfavoraveis @espectivos desafios, com
metas para o proximo period®ara o conjunto dos respondentes, a empresa estiagio 4
perante o balango social. Os dados podem ser viatdabela 6.

TABELA 6
Percepcéo da amostra geral (82) sobre o balan¢o &ic
Estagio 1 Estagio 2 Estagio 3 Estagio 4

A empresa produz um
balanco social facilmente
acessivel, elaborado com
amplo envolvimento interng
e de sakeholderexternos,
gue integra as dimensdes
sociais, ambientais e
econdmicas de suas

A empresa elabora um A empresa produz um
A empresa elabora sem relatério anual, balanco social facilmente
regularidade definida relatdrio | descrevendo suas acdes | acessivel que aborda
com informag@es sobre suas | sociais e ambientais e aspectos sociais, ambiental

acoes sociais e ambientais. incorporando aspectos e econdbmicos de suas L . -
L L atividades e inclui
guantitativos. atividades. L
resultados desfavoraveis e
0s respectivos desafios,
com metas para o proximo
periodo.
53% | 26% | 21% 94% 6% 100% 83% | 6% | 11%
Sim | Nao | Nao | Prefiro Sim | Nao | Nao | PNR | Sim Nao | Nao | PNR | Sim | Nao | Nao | PNR
sei nao sei sei sei
responder
44 21 17 77 5 82 68 5 9

Fonte: Dados da pesquisa, 2007.
Sobre o 1° estagio, cabe salientar que, para ujnrtonde 53% de respondentes, a
empresa elabora, sem regularidade definida, redatmm informacdes sobre suas acdes

sociais e ambientais (GRAF. 18).
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Grafico 18: Percepgado quanto a regularidade de retérios sobre ages sociais e ambientais -
Avaliacdo Geral — Tabela 6 — Estagio 1
Fonte: Dados da pesquisa, 2007.

Sobre o 2° estagio, a pesquisa indica que a empgtabara um relatério anual,
descrevendo suas acdes sociais e ambientais, @anaogo aspectos quantitativos.

Sobre o 3° estagio, a pesquisa indica unanimidadpedcepcdo de que a empresa
produz um balanco social facilmente acessivel daggrda aspectos sociais, ambientais e
economicos de suas atividades.

Ja o 4° estagio confirma o entendimento da magtr&afuncionarios sobre a empresa
produzir um balanc¢o social facilmente acessivah@lado com amplo envolvimento interno
e de sakeholdersexternos. Sua consideracao € que o relatoriorantag dimensdes sociais,
ambientais e econ6micas de suas atividades e mduitados desfavoraveis e o0s respectivos
desafios, com metas para o periodo seguinte.

Sintetizando, para o conjunto dos respondentespsiesa esta no estagio 4 perante o
balanco social, apesar de a pesquisa demonstrascorthecimento de alguns sobre a
regularidade da elaboracao de relatérios com irdQéi®s sobre as acfes sociais e ambientais
praticadas pela empresa.

Seu Balanco Social, datado de 30 de junho de 2416ride a todos os requisitos do
Novo Mercado e do Instituto Ethos. Alguns pontdeuantes de ambos foram analisados, e
outros foram ignorados para nao identificar a esgre

a) A Sociedade efetua pagamentos semestrais deigegfio nos resultados para os

empregados, de acordo com suas categorias e @eside desempenho, classificados

como custos ou despesas operacionais, conformacalmduncional dos respectivos
empregados;

b) A Sociedade e suas controladas sdo parte enosv@mocessos trabalhistas

relacionados, principalmente, ao reconhecimenteigieulo de emprego que eventual

prestador de servico autbnomo, empreiteiro ou asbawho pleiteia judicialmente e ao



pagamento de horas extras e seus respectivos agfl®d&do ha uniformidade nas
decisbes dos magistrados para essas matérias.sAdlpsnprocessos estao garantidos
por carta de fianca bancé&tia

c) A Sociedade e suas controladas sdo parte ewsds/processos de natureza fiscal e
previdenciaria. Existem sumulas e decisdes judiaijgie apdiam as teses defendidas
pela Sociedade. Esses processos estdo garantidamnas de fianca bancaria. A
Administracdo da Sociedade, baseada na opinideuteassessores legais, ndo cré que
a resolucdo de tais questbes venha a impactar asgl@tnente sua posicao
patrimonial ou seus resultados. Exceto pelas piesi®cima, que sdo integrais com
relacdo ao risco provavel de perda, acredita-se ngudiuma outra provisdo seja
necessaria;

d) O Estatuto Social prevé que, do resultado apued cada exercicio socal
ajustado na forma da Lei, 25% serédo distribuidosmacodividendos minimos
obrigatérios;

e) A Sociedade, por ser uma empresa de capitaisinte depende da liquidez do
mercado para financiar suas necessidades de re@osoenor custo financeiro. Para
atender a suas necessidades de fluxo de caixaciad8de financia-se através da
emissao de titulos de longo prazo e de captacOesirtie prazo na modalidade de

‘Compror®!

, além de financiamentos de capital de giro. Budcaeduzir os custos
financeiros de suas captacdes de recursos depmato, a Sociedade tem contratado
operacdes em moeda estrangeira, vinculadas a 6psrdeswap” referenciadas em
CDI*3, Essas operacdes estdo casadas em termos depraos e taxas de juros;

f) Os Indicadores Sociais Internos indicaram cos@esde 3% sobre o Resultado

Liquido em 2006 e de 2% em 2007,

29 Documento emitido por banco com objetivo de garafgterminadas obrigacdes assumidas por terceiros
perante seus credores.

%0 periodo de tempo entre o levantamento de doisit@sapatrimoniais de uma empresa. Normalmenteugnde
ano, e ndo precisa coincidir com o ano civil. A eesp pode adequa-lo ao seu fluxo de caixa, oura oritério
relevante.

%1 Linha de crédito & empresa, para financiamentmogésicdes de estoques, matérias-primas e servidos o
Compror, a empresa obtém recursos para pagamenisia ade fornecedores.

%2 Entende-se comswapum contrato de troca de indexadores, que funaon@sohedge(protecdo), permitindo
consequentemente aos participantes do mercadoteg@r dos riscos inerentes aos ativos que operam.

% Os Certificados de Depositos Interbancérios (CBas) titulos emitidos pelos bancos como forma geacédo
ou aplicacao de recursos excedentes.A taxa médlim dio CDI de um dia é utilizada como referenpaala o
custo do dinheiro (juros). Por este motivo, esteattambém é utilizada como referencial para avaiar
rentabilidade das aplicagbes em fundos de investione



g) Os Indicadores Sociais Externos — Educacao,uf@yltcontribuicdes para a

sociedade, tributos (exceto encargos sociais) iedrgm o mesmo percentual de 8%

sobre o0 Resultado Liquido para 2006 e 2007,

h) O numero de empregados foi ampliado em 5% dé gata 2007;

i) O numero de terceirizados permaneceu equivalente

J) A contratacdo de estagiarios foi reduzida em 5%;

k) Houve ampliacao de recrutamento de individuasade 45 anos em 17%;

[) O nimero de contratacdes do sexo feminino f@lado em 10%;

m) A posicédo de mulheres em cargo de chefia folliaag em 2%;

n) O numero de afro-descendentes foi reduzido em 7%

0) O numero de portadores de deficiéncia foi redtueim 10%.

No Balanco Social de junho de 2007, a organizagf@oma sobre seus projetos sociais
e ambientais, especificando a participacdo destalisholdersla seguinte forma:
a) Os projetos sociais e ambientais desenvolviéts gmpresa foram definidos por todos os
empregados, considerando-se todos 0s niveis higrasy
b) Os padrdes de seguranca e salubridade no ambliemtabalho foram definidos por todos e
pela Comisséao Interna de Prevencao de Acident&A|CI
¢) Quanto a liberdade sindical, ao direito de negg@o coletiva e a representacao interna dos
trabalhadores, a empresa segue as normas da @Qiggminternacional do Trabalho (OIT);
d) A participacéo nos lucros ou resultados contartgalos os empregados;
e) Na selecdo dos fornecedores, os mesmos padides € de responsabilidade social e
ambiental adotados pela empresa ndo sdo considerado
f) Quanto a participacdo de empregados(as) em aray de trabalho voluntério, a empresa
organiza e incentiva
g) O nuamero total de reclamacdes e criticas deucoid®res no 6rgdo de Protecdo ao
Consumidor (PROCON) indicou 33 e na Justica 206;
h) O percentual de reclamagfes e criticas atendidasolucionadas no PROCON indicou
40,0% e na Justica 54,9%;
i) As receitas liquidas da Companhia aumentaran®9%89,principalmente devido ao
crescimento de 22,7% no volume de negécios;
j) Os custos diretos aumentaram 48,2% em decoa&acaumento do volume de negécios;
k) As despesas de imposto de renda e contribuigg@mlsaumentaram 39,6% (R$2,9
milhdes), passando de R$7,2 milhdes no segundedtimmde 2006 para R$10,1 milhdes no
segundo trimestre de 2007.



Analisando-se a Ultima publicacdo, pode-se constpta a empresa tem procurado
seguir as formalidades exigidas. Entretanto, devaddouma série de percepgbes e
comportamentos anteriormente detectados, essdadalndo tem sido divulgada de forma
adequada nem com a participacdo de todos os isteiEes

Analisando-se os dados por cargos hierarquicoseperse que, para quase todos 0s
respondentes dos diferentes niveis, a falta deecimento ou até de interesse sobre a
afirmacdo da regularidade de elaboracdo dos rilatdrarca a pesquisa, gerando uma nao
conformidade de respostas (GRAF. 19). Na realidadgalanco Social da organizacdo sob
analise é publicado trimestralmente nas Ultimasinpdgde seu relatério financeiro a
Comissado de Valores Mobiliarios, e ocupa pouco rdaigiluas paginas. A separacao por
niveis hierarquicos contradiz a posicdo da orggazano 4° estagio quando se avaliou a

percepcéao geral.
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Gréfico 19: O Balanco Social no Estagio 1
Fonte: Dados da pesquisa, 2007

Mas, embora ndo haja interesse ou exista falteodbecimento técnico de todos os
niveis hierarquicos para a analise do Balan¢o Satdamaneira como este é apresentado,
pratica a situacao é diversa. Concluiu-se que aesagproduz um balango social facilmente
acessivel, que aborda aspectos sociais, ambientgisndmicos de suas atividades, e elabora-

o com amplo envolvimento interno e dakeholderexternos.



4.3 Posicionamentos dos Entrevistados

As entrevistas foram realizadas com um represent@datcada nivel hierarquico da

empresa: 0 gerente, supervisor e um funcionaridrastmativo.

4.3.1 Gerente

Este possui uma remuneracdo de 2G“Shtta ha sete anos no corpo laboral, é casado,
pos-graduado em administracdo e tem 36 anos. Aesangrseu terceiro empregador. Informa
existir bastante pressdo no cumprimento de metas, que seu relacionamento com o0s
superiores ocorre de forma ‘tranquila’, segundo telmbém por causa de seu temperamento,
que € o de nado gerar conflitos desnecessarios.rEaggnamentos com seus pares existem
de forma harmoénica e os supervisores, seus suldiasndiretos, sdo promovidos de forma a
atingir metas, com poucas exce¢fes ndo-formais. pbidca ligacdo com o pessoal
administrativo, em virtude de seu cargo (ndo-idieatio). Percebe haver alusbes que
magoam, observacdes maldosas, intrigas calculéstasticas injustificadas, e por isso se
mantém afastado de alguns grupos. No relacionameoo fornecedores, que ja sao
tradicionais, considera ‘estar tudo andando beem) saiores explicacbes ou comentarios.

Quando questionado sobre a ética na empresa, Gtigerentende como um conjunto
de principios que promovem resultados comerciaisud® prazo, pois, logo a seguir, virdo
complementos de outros resultados comerciais giatiDe prazos em prazos, entende que a
ética se mantenha em niveis equivalentes. Quedtiosabre se ha consenso de algumas
solicitagbes vindas da diretoria, seu posicionamemioca-se em nivel de obediéncia e
alinha-se na area existencial mais ampla. Nestéono € dado pelas relagBes sociais
consideradas necessarias e pela esperanca dedasoensarreira como alguém ‘cordato’,
mas com metas atingidas. O gerente entende qumritiatado para cumprir determinadas
tarefas e encontra-se dominado por um principi@ifumal, ndo moral. Em sua mente, a

consciéncia da responsabilidade transfere-se psaadsetoria. Além disso, para ele, a

% salario Minimo, equivalente a R$380,00/més.



empresa situa-se em bom posicionamento junto acach@r com boa reputagcao, e tem agido
‘dentro dos conformes’ para a continuidade de seasso.

Seus posicionamentos denotam o mesmo entendimenitduf (1993), no sentido
de que se passa a aceitar a premissa de que @éxitna empresa estaria garantido por uma
cultura forte, a tornar proeminente o produto, agem e o esfor¢co conjunto de todos. Pena
(2005) também entende que a cultura organizacialegiende da caracteristica da
personalidade dos individuos. Para Lozano (1999)s slizeres refletem ndo existir uma
cultura unitaria na organizacdo, na medida em queatores ndo sdo compartilhados de
forma intensa entre seus membros. Isso ja ficowstatado nas tabelas e nos graficos
analisados. Como ha pequeno relacionamento intrgesleclarado, sua atitude nega o
entendimento de Lozano (1999) quanto ao fato dassetade da existéncia de lideres
educadores, considerados como promotores de djabggendizagem e reflexdo com as
pessoas. Dentro e fora da organizacao, isso s& itoportante elemento para o projeto ético
de uma organizacdo. Na compreensdo do codigo ke ddi empresa como uma ferramenta
para a gestdo contemporanea, constatou-se, confmzaeo (1999), o perigo que contribui o
nivel de geréncia para fechar a organizacédo enesinma, e somente seja um mecanismo de
controle interno, a principio impermeéavel a quatqeensideracdo que nao seja funcional ao
que esta estabelecido dentro da organizagéo.

4.3.2 Supervisor

O supervisor possui remuneracdo de 10 SM, partabipeorpo laboral ha 10 anos, é
pos-graduado emlarketing,casado, dois filhos, tem 38 anos. Possui, pordeanpento, uma
convivéncia sadia com todos 0s niveis hierarquidasito 0s superiores quanto 0s
subordinados. Sabe que ‘tem de dar o melhor deaimprir suas atividades com exceléncia.
Tem sido informado das metas propostas pela direcmcura repassa-las com cuidado,
entendendo as caracteristicas de cada subordifradmebe ‘a luta de foice’ na qual a empresa
se inseriu, o Novo Mercado, em que a qualidadealgér exigida e controlada. Sente-se
realizado em sua atividade (ndo informada), porgoende estar em uma empresa de
sucesso, com boa reputacdo e com beneficios iségtes para seu aprimoramento (sua pos-
graduacdo foi patrocinada). Para ele, a empresaitdisua postura com fornecedores e

clientes, alertando-os para as questdes da conc@réal, e participa de associagbes de



classe na discussdo desses aspectos. Assim sehdesse ponto de vista, a empresa é ética.
No aspecto global, considera a empresa na qualii@um ambiente de coletivo moral,
porque facilita liberdades de acéao, e, ao sernmdo de que a amostra assim nao entendeu a
organizacao, declarou que alguns podem entendéskadnaneira pela rigidez de sua chefia
imediata. Compreende haver diversas culturas iasern

Pode-se perceber que a percepcdo do individuo éaruental para que haja
compromisso. Além disso, quem se compromete € eitsuja pessoa concreta. O
posicionamento corrobora a idéia de Schein (196&)a quem a percepcado influencia os
motivos e as necessidades, mas a experiéncia piEvibém interfere na percepcéo do
sujeito. Por esse ponto de vista do individuo, gmleonsiderar que a cultura organizacional
vai depender do nivel de desenvolvimento da pelisaia dos participantes que formam a
maioria dominante, mesmo que esta nao reflita andade numérica. Do ponto de vista da
empresa, pode-se considerar que a cultura orgammzd@ode ser instrumento de legitimagéo
dos interesses em alcancar os resultados econdnecespresa. A posicdo do supervisor
também confirma Pena (2005), o qual assinala quiese estar atento a variavel psicologica

do participante da organizacao e, ao mesmo termgm &ariavel cultural.

4.3.3 Funcionario administrativo

O funcionério entrevistado trabalha no departaméntmceiro ha dois anos, tem 26
anos, é graduado em Gestao Contabil e é solteimsi@era seu supervisor um déspota, cheio
de energia e pleno de problemas néo-resolvidos eamambiente familiar. Além disso,
considera seus companheiros de sec¢éo ‘sofredanes’ ele. O Gerente da area é uma pessoa
vista eventualmente, mas apenas na sala da swjmerdatende a empresa com excelente
reputacdo, o que lhe confere auto-estima em seteatalfamiliar e social, mas entende que
jamais imaginou que ‘engolir sapos’ fosse tao diffeferindo-se a seu supervisor. Sabe que
a empresa estd bem posicionada no mercado, possuhecimento do que seja o Novo
Mercado e as determinagBes do Instituto Ethos,zeofgossivel para cumprir de forma
adequada seu trabalho. O Cdodigo de Etica, par& elpenas mais uma obrigacdo a cumprir,
mas entende que suas normativas, internamentepsfiitantes com a realidade. Informa que
as pesquisas da empresa sobre o Balanco Sociakgassadas de forma a apresentar o

mesmo posicionamento dos dirigentes. E ndo entandeganizagdo como uma entidade



Unica, constatando conflitos, posicionamentos dof&rndo atendidos, perseguicbes e
demissbes indevidas. Informa ter sido instruidoresob Cédigo de Etica em termos
obrigatorios, mas, como sua atividade deve fornédedignidade de dados, acredita estar
contribuindo para os resultados, porque ‘é muittsciznte de sua profissao’.

As respostas confirmam Pena (2005), que observagjtieorias da organizagcédo tém
ignorado o carater alienado do compromisso do iddivpara com a organizacao. Isso se deu
porque, desde a administracdo cientifica de Tawor, 1911, adotou-se a concepcao do
homem econdmico, quando ndo se considerava o s&rn@ICOMO UM Sujeito consciente e
livre. Ao contrério, a énfase nos objetivos da orgacdo fazia do trabalhador um objeto de
execucéao de tarefas para produzir cada vez marmeams tempo. Nessa perspectiva, ndo se
pode falar de integracdo entre individuos e orgedia. Também Etzioni (1974), ao
estabelecer os tipos de vinculo com a organizag&onhece que individuos e organizacéo
sao duas unidades distintas que se inter-relacioAaempresa usa mecanismos de controle
com o proposito de adequar os individuos as diestrorganizacionais. A participacdo dos
individuos, por sua vez, se refere a orientacabativa-receptiva dos sujeitos com relacéo a
um objeto, caracterizada em termos de intensidadieegdo. Nesse sentido, confirma-se o
entendimento de Schein (1984), para quem a culbuganizacional é algo dinamico,
intangivel, uma construgdo social coletiva restétaste interacdo de pessoas e grupos em

unidades sociais estaveis. Percebeu-se que issicoée na empresa sob analise.



5 CONCLUSAO

A presente pesquisa objetivou analisar o discuosoodpo gerencial de uma empresa
do Novo Mercado da BOVESPA quanto a gestdo da étida governanca corporativa e,
também, classificar as varidveis da governancaocatipa percebida pelos empregados nos
estagios sugeridos pelo Instituto Ethos. Os olgstferam cumpridos.

A empresa, na visdo de seus respondentes, de ndgereiveis hierarquicos e
selecionados aleatoriamente, faz demonstrar quepreutodas as exigéncias internas e
externas para estar hoje no nivel de comprometorgue esta perante o Novo Mercado da
BOVESPA, consequentemente, perante stalseholders.

Observou-se que a organizagcao sob analise atesdgriacipais requisitos do Novo
Mercado, caracterizados por: (a) divisdo do cap#tatial exclusivamente em acdes
ordinérias; (b) acbes que representam 25% do tapitéal j& se encontram em circulacao;
(c) na alienacdo de controle, ainda que por verslE®ssivas, 0 negocio deve ficar
condicionado a que sejam estendidas aos acionmstasritarios as mesmas condicdes
oferecidas ao acionista controlador, incluindo csme preco tdg-along, compromisso ja
firmado pela empresa; (d) o Conselho de Admini&ggossui cinco membros, com mandato
unificado de um ano; (e) ha demonstracdo de flixeaixa (da Companhia e consolidado)
nos ITRs (informacdes trimestrais) e nas demor@sacontabeis anuais; (f) a divulgacéo das
demonstracdes contabeis ja estara, a partir de @RO8 anos a partir da adesdo ao Novo
Mercado), também em inglés e nos padrées intemmaisioJ.S. GAAP ou IFRS; (g) o
cronograma de eventos corporativos tem sido didagmualmente, até o final do més de
janeiro; (h) ja existe a adeséo, pela CompanhiajrGladores, Administradores e membros
do Conselho Fiscal, a Camara de Arbitragem do Miexca

Além disso, a empresa busca elevados padrdes deramga Corporativa quando
apresenta o cumprimento dos requisitos basicosuudgdcdo bem como no tratamento de
todo tipo de informacdo relevante ao mercado quanifbransparénciaOisclosurg, a
Eqlidade Fairnesy, a Prestacao de Cont#sc¢ountability e a ConformidadeQompliancé.

Também fica comprovado, através da andlise dagweasi (indicadores) do Instituto
Ethos, que a empresa em estudo encontra-se enfveld3 e o nivel 4 de Responsabilidade
Social Empresarial no indicador estudado (valamassparéncia e governanca corporativa).
Apesar de as respostas em 03 das variaveis a@éasmao serem unanimes, elas foram

uniformes. Em alguns casos, o nivel hierarquicordepondentes interferiu no resultado das



respostas, seja pela falta de conhecimento, sd@ fpta de participacdo efetiva nos

procedimentos ou processos da empresa (QUADRO 6).

Variaveis 1° estagio 2 estagio 3 estagio 4 estagio
Compromissos éticos @
Enraizamento na o

cultura organizacional

Governancga o

Corporativa

Relacdes com a
concorréncia
Dialogo e engajamenfo

IS

das Partes Interessadas e
(Stakeholders)
Balanco social 0

Quadro 6: Variaveis x Estagios do Ethos
Fonte: Elaborado pela autora, 2007

De acordo com a avaliagdo dos respondentes, podersgderar que a empresa é
percebida pela amostra como uma organizacdo quenas»MPromissos éticos e treina seus
empregados de diferentes niveis hierarquicos pamaecé-los. Além disso, a organizacao
prevé a participacdo de empregados, parceirooenarédade na revisdo do codigo de ética,
que é submetido a controle e auditoria perioditss® faz com que a empresa seja percebida
pelos respondentes no 4° estagio para a variaeelp@omissos éticos’.

Quanto a variavel ‘Enraizamento na cultura orgamizel’, a empresa é percebida
pela amostra como uma organizacdo onde existemegsos sistematicos de difusdo dos
valores, tanto para os empregados quanto parainoar@xternos. Além de os valores e
principios serem sistematicamente difundidos, sulcd@ ¢é avaliada e verificada
periodicamente, o que a faz estar classificade® mstagio.

Na andlise da variavel ‘Governanca Corporativa@rgpresa € percebida pela amostra
como uma organizacdo em que a alta direcdo tem roomgsos, politicas explicitas e
mecanismos formais que garantem a integridade elagdrios financeiros. Além disso, a
empresa prioriza a transparéncia nas prestacoesnti@s e outras informacdes, assim como
também tem politicas explicitas para promover nat#o adequado ao direito de voto e
tratamento justo e equitativo aos soOcios, com t&do$s monitorados e avaliados
periodicamente, e assim classificada no 3° estagio.

Pbdde-se perceber também que a empresa possuidodisade desempenho definidos

a partir do didlogo estruturado com as partesesgadas e tem mecanismos para assegurar



que os canais de comunicagdo e discussao sejasivaie® eficientes, confirmando assim o
4° estagio para a variavel ‘Diadlogo e engajameatoRhrtes Interessad&tgkeholders)'.

De acordo com a avaliacdo dos respondentes, coasidague a empresa elabora um
relatorio anual, descrevendo suas acdes sociaiml@eatais e incorporando aspectos
quantitativos. Produz um balanco social, faciimeatessivel, que aborda aspectos sociais,
ambientais e econdmicos de suas atividades, elddoman amplo envolvimento interno e de
stakeholdersexternos, e inclui resultados desfavoraveis eesgectivos desafios, com metas
para o proximo periodo, estando assim classificaddf estagio.

Quanto a variavel ‘Relagées com a concorrénciaepalconsiderar que a direcdo da
empresa discute internamente a postura da empegaat® os concorrentes buscando um
posicionamento leal. Entretanto ndo existe umacpgositimista dos respondentes para
afirmar que a organizacdo discute sua postura comed¢edores e clientes, alertando-os para
as questdes da concorréncia leal. Além disso, inéa €laro se a empresa exerce posi¢cado de
lideranca em seu segmento nas discussdes relaagaadusca de padrbes de concorréncia
cada vez mais elevados (combate a formacdo deedrustcartéis, praticas desleais de
comércio, fraude em licitacbes e espionagem empaBbsaconforme resultado apurado
constatando o 2° estagio para a empresa nesseglaria

Observou-se que as respostas a essas variaveserggram diferencas entre os niveis
hierarquicos dos respondentes. Os gerentes e agvEques tendem a responder mais
positivamente as questdes do que os trabalhadaresivél operacional. Isso pode ser
explicado pelo nivel de informacao, sempre maioa pa cargos mais altos, embora todos 0s
empregados recebam a participacdo nos lucros kadssida empresa. Levanta-se a hipotese
de que a ética, a transparéncia e a governancarativa estejam mais dirigidas para o
mercado e para 0s acionistas do que para o0 pulslieano. Infere-se que a busca por
governancga corporativa seja um meio para a obtede&eputacdo junto ao mercado, mais
que um valor assumido por si.

Importante salientar que, pela analise das entesyipdde-se perceber o quanto seus
funcionarios entendem a empresa com excelenteagmto que Ihe confere auto-estima em
seu ambiente familiar e social. Com base nesseepgiio seria justo recomendar que a
empresa fortalecesse o nivel de relacionamento regago x empregador’, abusando de
fatores motivacionais que fizessem com que seusdod@rios se sentissem impelidos, a cada
vez mais, alcancar metas e objetivos, com visddutleo para o estabelecimento para si
proprios de um plano de carreira, pois, apesarodgutho’ em se trabalhar numa empresa

com tamanho reconhecimento de mercado em seu segiioenroborado pela valorizacéo



economico-financeira de suas agdes no mercado MEBPA, desde o seu langamento no
Novo Mercado), é fato que tornover da empresa é bastante alto. O nivel de exigéncia e
comprometimento dos empregados chega a ser estaf@amgrande maioria dos casos — essa €
uma observacdo empirica para recomendacdo de ugrapra motivacional para 0s
funcionarios, ja que ndo houve uma pesquisa efgtigapudesse corroborar essa informacéo
(o turnoverda empresa). Isso apenas foi percebido nas estagviom os funcionarios, em
seu tempo de casa e nos relatorios (balancosydidas pela empresa.

Na interpretacdo de todas as informacfes adquiaddsngo da pesquisa, foi possivel
perceber e entender como uma organizacdo familiadada nos anos de 1970, com
principios mecanicistas tipicos da época, deseauede em uma racionalidade instrumental.
Sabe-se que essa era caracterizada pela habilidaslepessoas de se encaixarem e
contribuirem para uma operacdo eficiente em umeutest pré-determinada. Isso era
adequado para desempenhar uma atividade fixa emmstncias estaveis, mas, quando essas
condi¢cdes passaram a ser violadas pela velocidageessa das mudancas tecnoldgicas,
politicas e sociais, ndo apenas a empresa sobsan&as muitas outras encontraram
problemas. Algumas fecharam suas portas e outnasegoiram adaptar-se, adequar-se e
obter sucesso e reputacéo.

A complexidade do mundo contemporaneo passou & ewiglancas estruturais nas
organizacdes e a qualidade de suas interconexdesise mais evidente. Houve necessidade
de muitas mudancas de foco, e 0 entendimento déequéime que esta ganhando néo se
mexe’ se tornou um foco obsoleto, pois o cenawbal foi alterado. E, para acompanha-lo, a
compreensao da ética nos negécios tornou-se arpali@vordem, tanto de forma interna
qguanto a relativa ao contexto externo. A compédisisle tornou-se relevante, os fornecedores
aprimoraram-se tecnologicamente, os clientes ficamais exigentes, a sociedade civil
mobilizou-se e o Estado continuou sua busca inogsgaor maiores tributos. Isso tudo
contribuiu para uma verdadeira revolugdo nas msssddlosofias das empresas, e ficou
patente a necessidade de maior valorizacdo docplibtierno para a obtencédo dos resultados.

O fato de a empresa pesquisada ter aderido volamiznte ao Novo Mercado da
BOVESPA, destinado exclusivamente a companhiasatgedam a requisitos minimos e
aceitem submeter-se a regras de ‘Governanca Camaoranfluenciou na escolha desta
empresa, fato que ja evidenciava uma predisposjgdi@ uma postura ética e de
responsabilidade social. Através deste trabalhesédconfrontar a teoria no sentido pratico:
as premissas basicas sobre ética empresarial, nesplidade social e Governanca

Corporativa ficaram evidentes ao longo da pesqresdizada dentro da organizagcédo. A



confrontacdo teorica para o entendimento de todasjustes dentro da organizacdo que se
fizeram necessarios deu a oportunidade a pesquasddocompreender todo 0 processo que
se desenvolveu ao longo de alguns anos para aiabdd capital da empresa — ucase de
sucesso, comprovadamente percebido pelo orgultsewe funcionarios em trabalhar numa
empresa reconhecidamente forte em seu nicho deadwrpela midia e pela sociedade,
reconhecidamente valorizada em termos economiemdgiros (dado baseado na simples
analise do valor de suas acdes desde o lancamesiascho NM da BOVESPA).

Seria interessante pesquisar este tema, em unodsiiudo, a partir da percepcao de
outrosstakeholdersconsumidores e clientes, fornecedores, comunidade

A presente pesquisa apresentou algumas limitagdé® elas as limitacdes préprias
de um estudo de caso, pois os dados nao poderarsafizados para outras empresas. Alias,
os dados sequer podem ser, grosso modo, genecalipada a propria empresa, visto que ela
tem muitas unidades e a pesquisa foi realizadapEmas uma, e visto que os respondentes
nao fazem parte de amostra aleatéria, pois se deatamostra ndo-probabilistica. Houve
limites na realizacdo da pesquisa dentro da empirapastos pela forma e pelo tempo para
realizacdo das entrevistas e coleta dos dadosnilsizados pela geréncia.

Assim sendo, o que se conclui € que a empresaipadier uma forma de aperfeicoar
seu departamento de comunicacao interna, ndo nidsapenas informativo, cofolders,
jornais internosg-mails que inclusive ja existem de forma exaustiva. Aldisso, deveria
criar estruturas de reunides periddicas que apiesssm e efetivamente explicassem, nao
apenas explanassem, as mudancas pelas quais s&mppssa € 0S motivos que a levam a
tomar determinadas atitudes estabelecendo novasesalconceitos, relacdes com seus
stakeholders- internos e externos. Essa recomendacdo se dever@ssante discrepancia
entre as respostas de gerentes e supervisores pess@al administrativo.

Os fatos relevantes publicados na midia muitas svgmessam despercebidos dos
funcionarios, os quais alegam, em sua maioriate@on tempo suficiente para leitura dessas
informacgbes passadas pela empresa. Apenas recebss metas e objetivos a cumprir,
conforme determinacdo da chefia imediata. Descamheo esforco da empresa pela
transparéncia com os investidores e o mercado egth ge

J& que, para participar do Novo Mercado, h& exigérgara qualquer organizacao, 0s
dados da pesquisa permitem levantar a hipotesaigl®utras empresas do Novo Mercado
tenham resultados semelhantes ao tema ‘Valoressfgaséncia e Governanca’, isto €, que

tenham percepcdes positivas, mas mal distribuidi@e es niveis hierarquicos. Abre-se aqui



um campo para novas pesquisas, como repetir estgiipa com 0 mesmo instrumento em
outras empresas do NM.

Cabe aqui ressaltar uma nova informacdo. Desdiio ita pesquisa, em 2005, o NM
tinha apenas 11 empresas participantes e atualmenta com 82 empresas — inclusive a
prépria BOVESPAHolding, que recentemente abriu seu capital. Fica aqui sugastdo de
pesquisa que possa elucidar os motivos que térddeasempresas a participarem do NM da
BOVESPA que significa cumprir o mais alto niveledégéncia quanto a GC.

Como concluséo geral, deve-se lembrar que orgaiesagao feitas por pessoas e, por
mais que essas desejem sucesso e reputacdo nalopgroa mais que cumpram normas
estabelecidas e ajam de acordo com a lei, devean, fpgoritariamente, seu publico interno,

responsavel principal por esses resultados.
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APENDICE A - QUESTIONARIO FORMULADO E SINTESE DE RE SPOSTAS

Prefiro Nao
responder

Marque apenas com "X": Sim | N&o | N&o sei

A empresa discute dilemas, estratégias e probleorasas partes interessadas apenas no
ambiente da lideranga da organizacao. 12| 57 13

Os valores da organizacdo existem de maneira ialoenestdo pouco incorporados aos
processos de trabalho e as atitudes das pessoas. 9| 61 7 5

A alta diregdo tem politicas explicitas para proendvatamento adequado ao direito| de
voto e tratamento justo e eqlitativo aos s6cios) oesultados monitorados e avaliados
periodicamente.

64 4 14

A empresa segue as praticas de preco e concorréoians ao mercado, cumprindo a
legislagéo. 53| 16 6 7

Os valores da organizacdo estdo documentados, milisgos e incorporados ao
comportamento das pessoas. 42| 17 9 14

A alta direcdo tem estrutura e praticas que segstritamente a legislacéo vigente, com
estratégias empresariais definidas. 61 2 15 4

Empregados, liderancas da organizacdo e parcdimanstivados a contribuir para|o
monitoramento da adog&o dos valores e principiogsétla empresa. 45| 15 9 13

A empresa estabelece mecanismos de didlogo coniveisat partes interessadas pos
negdcios da empresa e pratica uma gestéo de trénsjgade estratégias e resultados.

59| 13 10

A empresa discute sua postura com fornecedordsreed, alertando-os para as questdes
da concorréncia leal, e participa de associagéetadse na discussdo desses aspectos.

43] 21 18

A empresa produz um balango social faciimente amdsgue aborda aspectos sociais,
ambientais e econdémicos de suas atividades. 82

A alta direcdo incorpora critérios de ordem séciangbiental na definicdo e gestéo |do
negdcio e tem como norma ouvir, avaliar e conside® preocupagdes, criticas e
sugestdes das partes interessadas em assuntaseqe®kam. 46| 24 12

Os valores e principios éticos da empresa sdonitides esporadicamente ao publico
interno principalmente quando novos empregadosaétatados ou quando ha auditor|a.

76 5 1

A empresa produz um balango social faciimente aasselaborado com amplo
envolvimento interno e detakeholdersexternos, que integra as dimensfes sodiais,
ambientais e econdmicas de suas atividades e imefiiltados desfavoraveis e |os
respectivos desafios, com metas para o proximogheri
68 5 9

A empresa possui indicadores de desempenho dediriduartir do dialogo estruturago
com as partes interessadas e tem mecanismos paguas que 0s canais de comunicgcao
e discussao sejam acessiveis e eficientes.

61 7 14

A empresa discute e estende a discussdo dos djlesiaatégias e problemas com| as
partes interessadas e com os empregados e intyesieetos, dependendo do temajem

questao.
53 8 21

Na empresa existem processos sistematicos de dlifde8 valores, tanto para os
empregados quanto para parceiros externos. Alénosdealores e principios sergm

sistematicamente difundidos, sua adogéo é avatiagsficada periodicamente. 67 4 1

O cddigo de ética da organizagdo prevé a partigipde empregados, de parceiros e/oy da
comunidade em sua reviséo e é submetido a coetanlelitoria periddicos. 58| 10 14

A empresa elabora um relatério anual, descrevends ac¢des sociais e ambientais e
incorporando aspectos quantitativos. 77 5

A alta diregdo tem compromissos, politicas expléc# mecanismos formais que garantem
a integridade dos relatérios financeiros, priordmara transparéncia nas prestacdes de
contas e outras informagoes. 73 g

A organizagdo possui um codigo de ética e orientmeima com regularidade seus
empregados de todos o0s niveis hierarquicos paradaggo. 74 8

A empresa elabora sem regularidade definida rétat@m informagdes sobre suas agfes
sociais e ambientais. 4l 21 17




A empresa exerce posi¢do de lideranga em seu segmas discussdes relacionadd
busca de padrdes de concorréncia cada vez maleke{combate a formagéo de trust
cartéis, praticas desleais de comércio, frauddcaitacies e espionagem empresarial).
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38| 16 15 13
A direcdo da empresa discute internamente a podtuesnpresa perante os concorrentes e
busca um posicionamento leal. 59 6 10 7
Os valores e principios éticos da empresa saarasisamente difundidos e sua adogdo é
avaliada e verificada periodicamente. 68 5 9




