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AS CONTRIBUICOES DA TEORIA INSTITUCIONAL PARA A GOVERNANCA
CORPORATIVA

1 INTRODUCAO

A Governanga Corporativa (GC) surgiu na década de 90 nos Estados Unidos com a
criagdo do Conselho de investidores Institucionais, tendo como objetivo de identificar e
sistematizar as melhores praticas de gestao das empresas e o relacionamento com os acionistas,
principalmente, impulsionado pelo crescimento das empresas de capital aberto, que necessitam
do mercado de agdes para financiar suas atividades (COELHO, 2012).

Em face do exposto, com o crescimento dessas organizacdes surge os conflitos
relacionados a gestdo e ao controle que tendem a ser vistos como problemas de ordem
econOmica ou legal, principalmente entre aquelas organizagdes de capital aberto. A governanga
Corporativa pode minimizar estes conflitos, pois pode ser entendida como o conjunto de
processos, politicas e normas que influenciam a forma como uma organizagao ¢ gerenciada ou
controlada. (NASSIF, 2013)

Com os escandalos envolvendo grandes corporagdes americanas como, por exemplo,
Enron ¢ WorldCom, bem como empresas de auditoria que eram consideradas solidas e
respeitaveis, apontou que mudangas eram necessarias na forma de entender e gerir essas
organizagdes, ou seja, mudanga na governanca corporativa. Neste sentido comecou-se a
perceber a necessidade de se buscar praticas de gestdo que garantissem o capital investido pelos
acionistas e a implantacdo de controles internos e externos que visam melhorar a transparéncia,
e fornecer subsidios aos investidores externos de eventuais excessos dos investidores internos
e acionistas controladores (ASSAF, 2013).

Assim, diante da crise de legitimidade que tais escandalos geraram no mercado, que
ndo foram possiveis de serem resolvidos dentro do escopo explicativo das teorias econdmicas
e financeiras, teoricos e praticos das organizagdes podemos tentar compreender o fendmeno da
governanga corporativa sob diferentes logicas, entre elas a institucional.

2 PROBLEMA DE PESQUISA E OBJETIVO

Segundo EISENHARDT (1989) a maior parte das pesquisas em Governanga
Corporativa ¢ realizada com a corrente positivista, pois racionaliza em fator econdmicos
mensuraveis. Esta drea de estudo, formalmente constituida, sofre grande influéncia dos
investidores institucionais, tem sido objeto de muitos estudos académicos, tendo grande
destaque na area de finangas por fornecer explicacdes e solucdes para problemas
organizacionais, tendo como objetivo identificar as situacdes em que € provavel a ocorréncia
de conflitos de agéncia e propor os mecanismos apropriados para limitar o comportamento
oportunista do gestor.

Para Frezatti o estudo dos fenomenos de estabilidade pode ser feito por diversas
abordagens ou teorias as mais utilizadas podem ser efetuadas sob diferentes abordagens ou
teorias, sendo as principais: a Teoria Institucional, a Teoria da Contingéncia e a Teoria da



Estruturacdo. “Mais do que escolher uma teoria se faz importante entender os beneficios e
avangos e entraves que a escolha pode causar para o tema escolhido”.

A proposta deste trabalho, sera empregada a Teoria Institucional como abordagem para
entendimento dos fendmenos e terd como objetivo identificar as situagdes em que € provavel a
ocorréncia de conflitos de agéncia e propor os mecanismos apropriados para limitar o
comportamento inadequado dos gestores perante os acionistas.

2.1 QUESTAO DE PESQUISA

A questdo de pesquisa que se propoe responder ¢é: Como a Teoria Institucional pode contribuir
com a GC e diminuir os conflitos entre as agéncias a partir de novos comportamentos, praticas
e percepgdes dos gestores.

2.2 OBJETIVOS DA PESQUISA

Geral: Analisar o caminho e ganhos da teoria institucional para a GC atual.

Especificos:

a) conhecer os reflexos da lacuna hoje existente entre a teoria institucional e os conflitos das
agéncias sob a oOtica da teoria institucional na GC.

b) analisar os reflexos existentes e propor o desenvolvimento dos gestores pela criagdo de uma
cultura de refor¢o as necessidades identificadas, que seja capaz de apoiar a capacitacao das
mesmas e o desenvolvimento de competéncias sociocomportamentais, técnicas e sociais na
visdo da teoria institucional.

¢) apresentar uma nova proposta para a GC e o conflito das agéncias sob a Otica institucional.

Desta maneira, justifica-se este estudo, que pretende trazer a luz as praticas de governanga
corporativa nas empresas para garantir que o comportamento dos administradores esteja
alinhado com o interesse dos acionistas mitigando o conflito de agéncia através da abordagem
da teoria institucional.

3. REFERENCIAL TEORICO

A revisdo de literatura inicialmente analisa os aspectos da teoria institucional estabelecendo
formulagdes teoricas estabelecidas no século XIX em meio aos debates estabelecidos na
Alemanha sobre o método cientifico. A seguir, ¢ explorada a tematica da governanca
corporativa e sua inerente busca pele assimetria de informagdes e transparéncia e conflitos de
interesses entre gestores e investidores denominado “Conflitos de Agencias”.

3.1 TEORIA INSTITUCIONAL

A Teoria Institucional estabeleceu suas origens em algumas formulacdes tedricas das
ultimas décadas do século XIX em meio aos debates na Alemanha sobre o método cientifico
principalmente através dos trabalhos de Marx, Weber, Coley, Mead e Commons, porém, a
teoria institucional perdeu muito espago por conta dos ataques da teoria neoclassica, no campo
da economia; do behaviorismo, no campo da ciéncia politica; da sociologia e do positivismo.
Na segunda metade do século XX, a teoria institucional teve seu renascimento e ficou conhecida
como moderna institucionalidade (SCOTT, 2014). As bases conceituais da moderna
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institucionalidade nas organizag¢des foram estabelecidas nas obras de Berger e Luckmann (2007
[1966]), Willianson (1975); Meyer e Rowan (1977), Hannan e Freeman (1977), Zucker (1977);
Giddens (1979); DiMaggio e Powell (1983), Tolbert e Zucker (1983) e Scott (1987).

De acordo com (GREENWOOD 2008, DIMAGGIO POWELL, 1988) o
institucionalismo aponta a necessidade de se levar em conta as mediacdes entre estruturas
sociais e individuos e suas manifestacdes coletivas, ou ainda as mediagdes entre estruturas
sociais e comportamentos individuais, portanto segundo os autores a teoria institucional destaca
as forcas de pressao comuns as organizagdes que as levam buscar uma conformidade com o
mundo exterior. Essas colocagdes estao alinhadas com o entendimento de que as organizagdes
ndo competem apenas por recursos e clientes, adicionalmente buscam uma legitimidade.

Neste sentido, a legitimidade dentro do escopo do novo institucionalismo surgiu
concomitantemente ao proprio nascimento desta abordagem, portanto, a legitimidade ¢ indicada
pelo cumprimento dos atores com uma ordem social como: (a) um conjunto de obrigacdes
sociais, ou como (b) um modelo desejavel de acao.

O primeiro autor a relacionar a ideia de legitimidade weberiana no contexto
organizacional foi Parsons (ROSSONI, 2012). De acordo com Rossini (2012) para Parsons as
organizagoes sao definidas como um sistema social orientado para a realizagdo de uma meta
especifica, que necessariamente devem contribuir de alguma forma com o sistema mais amplo,
normalmente a sociedade. O autor discorre que a partir do momento que as organizagdes usam
recursos do ambiente, a sociedade constantemente avalia se suas agdes sdo apropriadas e se
seus produtos ou resultados sdo socialmente uteis.

Assim, as organizagdes devem ser entendidas como estando imersas no ambiente social
e considerando sua congruéncia com o sistema de valores, crencas, leis € normas (SALANCIK,
PFEFFER 1978, ROSSONI, 2012). Portanto, a teoria institucional pode proporcionar
contribui¢cdes importantes para a gestao das organizagdes, pois busca incorporar proposicoes
interacionais entre a acdo humana com o contexto cultural e politico e fornece maneiras de
compreender os padrdes de comportamento, normas, valores e crencas no qual encontram-se
imersos, individuos, grupos e organizagdes.

“As organizacdes que desejem obter a aceitagdo
dos seus constituintes devem nao apenas se conformar as regras e
requerimentos desses constituintes, mas também comunicar,
expressar, tornar evidente esta conformidade, portanto, a
influéncia do ambiente para o entendimento da teoria institucional
¢ decisiva. (MENDONCA E ANDRADE 2002, P. 5)

Diante dessa perspectiva citada acima a teoria institucional pode romper com a
concep¢do de um ambiente formado exclusivamente por recursos humanos, materiais e
econOmicos para identificar a presenga de outros elementos tais como: valores, simbolos,
mitos, sistema de crengas e programas profissionais, neste sentido podemos citar Bourdieu “
que rejeita a ideia de que o fendmeno social ¢ unicamente produto das a¢des individuais, e que
a logica dessas acdes deve ser procurada na racionalidade dos atores”.

Para o autor os agentes sociais, individuos ou grupos, incorporam um habitus gerador
(disposicdes adquiridas pela experiéncia) que variam no tempo € no espago”. Apesar de
Bourdier ndo tratar da teoria institucional, neste momento podemos cita-lo, pois a teoria
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estruturalista e institucional aponta para um campo de interse¢@o que a vida organizacional ndo
¢ formada pela acdo individual, mas incorpora experiéncias adquiridas e ao se implementar
novas diretrizes ¢ fundamental a integragdo individual com o coletivo que ¢ influenciada pela
experiéncia e acoes de todos.

3.2 GOVERNANCA CORPORATIVA

Para Cornélio (PEREIRA; MARTINS, 2015, p. 210),
governanga Corporativa ¢ definida como: [...] conjunto de
regras interligadas pelas quais as empresas, acionistas e
gerentes governam seu ambiente. Essas regras referem-se
a atributos individuais das firmas e fatores que permitem
as companhias manterem praticas de governanga mesmo
quando os institutos publicos sdo relativamente fracos.
Entre esses fatores podem estar incluidas a estrutura de
propriedade, as relacdes com os stakeholders, a
transparéncia financeira e disclosure, assim como a
configuracdo dos conselhos de administragao.

De acordo CAMARGOS E BARBOSA (2010) afirmam que a governanga corporativa
¢ um conjunto interno e externo de mecanismos de incentivo e controle que objetiva a
diminui¢do de custos advindos do problema de agéncia dos gestores. Desta maneira, a GC esta
intimamente ligada aos conflitos de interesses, ao acompanhamento de atividades e objetivos
da administragdo por parte do conselho de administra¢do, as auditorias independentes e
conselhos fiscais para a manutencdo da ética e transparéncia nas empresas

A importancia da Governanga Corporativa aumentou consideravelmente depois dos
inimeros escandalos derivados de fraudes corporativas que acarretaram a perda de bilhdes de
dolares a expropriacdo de acionistas minoritarios e faléncia de empresas supostamente bem
geridas (BARROS; SOARES; LIMA, 2013).

Pereira e Martins (2015) afirmam que apoés os escandalos ligados a informacdes
contdbeis e gerenciais manipuladas, expropriacdo de direitos de acionistas e falta de
transparéncia de informacdes aos investidores, houve uma intensificagdo no debate sobre a
importancia da governanga corporativa com o interesse de encontrar processos regulatorios que
assegurassem aos acionistas e investidores a transparéncia nas negociacdes € transacoes
empresariais. Ainda de acordo com os autores devido ao advento da Lei Sarbanes-Oxley em
2002 apos os escandalos de empresas no Estados unidos € com as crises financeiras com Serra
e Lemos (2020), as crises financeira e econdmica também contribuiram para que a exigéncia
por melhor atencao na gestdo e qualidade da divulgacdo aumentasse, visto a desconfianga
gerada nas informagdes divulgadas pelas empresas na época, sobretudo quanto aos riscos, que
ndo eram expostos claramente, e que constituem parte da avaliacao de riscos das empresas que
ajudam a prever seu valor de mercado.

De acordo com (Nobre, 2007) afirma que as empresas que adotam a governanga
corporativa precisam ter transparéncia, evitar atividades que possam representar risco a saude
publica, devem trabalhar com empresas parceiras que evitem o uso de mao-de-obra infantil ou
escrava, ¢ precisam ter um codigo de ética que contemple tudo isso, mostrando aos seus
stakeholders que respeita as institui¢des do mercado.
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Ainda segundo o mesmo autor, isso leva ao direcionamento de politicas para uma nova
maneira de atuacdo das empresas. Nobre (2007) e Camargos e Barbosa (2010) destacam que
segundo o Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa (IBGC), ha quatro pilares da
governanga: aplicagdo da transparéncia, equidade de informagdes e prestacao de contas internas
e responsabilidade social corporativa.

e Transparéncia — representa o desejo de disponibilizar para as partes interessadas as
informagdes que sejam de seu interesse € ndo apenas aquelas impostas por disposicoes
de leis e regulamentos;

e Equidade — caracteriza-se pelo tratamento justo e isondmico de todos os socios € demais
partes interessadas (stakeholders), levando em consideracdo seus direitos, deveres,
necessidades, interesses e expectativas;

e Prestacdo de contas (accountability) — os agentes de governanca devem prestar contas
de sua atuacdo de modo claro, conciso, compreensivel e tempestivo, assumindo
integralmente as consequéncias de seus atos e omissdes ¢ atuando com diligéncia a
responsabilidade no dmbito dos seus papéis;

e Responsabilidade Social corporativa - Os agentes de governan¢a devem zelar pela
viabilidade economico-financeira das organizagdes, reduzir as externalidades negativas
de seus negdcios e suas operagdes e aumentar as positivas, levando em consideragao,
no seu modelo de negocios, os diversos capitais (financeiro, manufaturado, intelectual,
humano, social, ambiental, reputacional) no curto, médio e longo prazos.

No tocante aos conceitos, pode-se ir além, seu estudo rege-se fundamentalmente por uma
série de bons principios, especialmente aqueles relativos ao acatamento das leis e sobretudo, da
¢tica na direcdo dos negocios empresariais e, até mesmo das atividades executadas por governos
e entidades empresariais e, at¢ mesmo das atividades executadas por governos e entidades ndo
governamentais.

Os beneficios para as empresas, oriundos das praticas de ética e governanga corporativa
podem ser muitos, incluindo: maior atracao de investidores, e analistas de mercado, obtendo
maior cobertura; o aceite do mercado para suas mensagens de investimento, caso queiram abrir
seu capital também aumenta; garante protecdo aos acionistas contra controladores abusivos ou
diretorias ndo alinhadas aos seus interesses; menor flutuacdo nos precos das agdes quando
comparadas aquelas que seguem fielmente as regras da CVM ou da Bovespa mas sem regras
de governanga corporativa o custo de captacao de debéntures e titulos se torna menor (NOBRE,
2007).

Uma GC estruturada ndo s6 fornece informagdes uteis para os investidores e reduz a
assimetria de informagdes, como também apoia a companhia a melhorar suas operagoes.
Considerando relevante ter um conselho qualificado e praticas precisas. Assim sendo possivel
evitar situagoes decorrentes de:

e Erros estratégicos onde o resultado de muito poder concentrado no administrador

principal;

e Abusos de poder do investidor controlador sobre os demais, da diretoria sobre os

investidores ¢ dos administradores sobre terceiros;

e Fraudes quanto ao uso de informagdo privilegiada em beneficio proprio, atuagdo em

conflito de interesses.



3.2.1 GOVERNANCA CORPORATIVA E O CUSTO DE AGENCIA

A medida que as empresas se desenvolvem no mercado, ¢ comum essas passarem a ser
administradas ndo somente pelos seus proprietarios, familiares ou por pessoas cujos vinculos
pessoais com o proprietario ultrapassam do ambiente organizacional. (BIANCHI, 2005).

Esse conflito de interesse, observado na relagao patrao-
empregado, foi a origem dos estudos na area da administracdo que
culminaram no desenvolvimento da Teoria da Agéncia, cuja
contribui¢do para a administragdo tem sido fomentar
investigacdes sobre os meios adequados para reduzir os
mencionados conflitos. (BIANCHI, 2005, p.16).

Em 1976, JENSEN AND MECKLING desenvolveram a teoria da estrutura de
propriedade reunindo trés teorias: Teoria dos Direitos de Propriedade, Teoria da Agéncia e
Teoria das Finangas. Os autores afirmam que a teoria da estrutura de propriedade inclui a
defini¢do de empresa; a separacao entre propriedade e controle e a responsabilidade social de
negocios; a determinacdo de uma estrutura 6tima de capital; a especificagdo do contetido dos
contratos de crédito; a teoria das organizagdes; € os lacos da oferta na integralizacao dos
problemas mercados.

O conflito de interesse entre executivos e investidores ¢ derivado da separagdo que
segundo os autores afirmam que a teoria da estrutura de propriedade inclui a defini¢ao de
empresa; a separagao entre propriedade e controle e a responsabilidade social de negécios; a
determinagdo de uma estrutura 6tima de capital; a especificacao do contetdo dos contratos de
crédito; a teoria das organizacdes; € os lacos da oferta na integralizagdo dos problemas
mercados.

O pesquisador (Berle, 1968) ja apresentava preocupagdes acerca do relacionamento
entre propriedade e controle, mas Berle & Means (1988) em uma versdo atualizada de “A
moderna sociedade andnima e a propriedade privada, também expressam a divergéncia de
interesses entre propriedade e controle “ a de ter poder sobre ela e a de agir nela” citado a
separagdo entre propriedade e controle talvez seja o motivo mais importante do sucesso da
forma organizacional corporativa.

O sistema tenta alinhar esses interesses fornecendo incentivos por acdes corretas e
punindo acdes incorretas. Os incentivos vém do fato de os executivos deterem agdes da empresa
e de remuneragdes sensiveis ao desempenho desta. As puni¢cdes ocorrem quando o conselho de
administracdo demite um executivo devido a desempenho ruim ou fraude, ou quando, na
ocasido de fracasso da administragdio em tomar as devidas medidas, os acionistas ou
especuladores agressivos lancam competicdes pelo controle a fim de substituir a administragao
e a geréncia (BERCK; DEMARZO, 2009).

No Brasil, os conflitos de agéncia ndo ocorrem somente entre os controladores e os
gestores, a busca pelas praticas de governanga corporativa visa também a diminuicao dos
conflitos e custos de agéncia entre os acionistas minoritarios € os majoritarios pela assimetria
de direitos, existéncia de mais de uma classe de votos, além do uso discricionario do poder
pelos majoritarios. Este problema que vem de longa data, ndo ocorre somente no Brasil, mas
em varios paises com grande concentragdo de propriedade (ROGERS; SECURATO; RIBEIRO,
2008).



A governancga corporativa € o sistema que assegura aos sOCios € aos proprietarios o
controle estratégico da empresa e o efetivo monitoramento da diretoria executiva. A relagdo
entre a propriedade e a gestdo se dd por meio do conselho de administracdo, da auditoria
independente e do conselho fiscal. Esse monitoramento, resultante da adogao das boas praticas
de governanga corporativa, contribui para a geragao de valor para a empresa e para o acionista,
destacando-se como um dos principais beneficios decorrentes da adog¢ao de boas praticas de
governan¢a. Dessa forma, a governanca corporativa certifica o retorno dos investimentos
realizados, reduz a ineficiéncia da alocagdo de recursos e incentiva os investidores a
aumentarem suas participagdes na empresa (NASCIMENTO, 2013).

3.2.2 O PAPEL DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO

De acordo com (SILVEIRA, BARROS E FAMA, 2003), no inicio dos anos 2000,
proliferaram documentos conhecidos como “Codigos das Melhores Praticas de Governanga
Corporativa”, elaborados por reguladores e participantes dos mercados financeiros em diversos
paises, incluindo o Brasil.

Dentre as praticas de governanca mais recomendadas nesses documentos, destaca-se a
necessidade de uma participagao ativa e independente do Conselho de Administracao, que pode
ser alcangada por meio de uma estrutura de governanga incluindo: pessoas distintas ocupando
os cargos de diretor executivo e presidente do conselho; maior participagdo possivel de
membros independentes no conselho; um conselho com ntimero adequado de membros.

Praticamente todos os cddigos de governanga ressaltam a importancia de um Conselho
de Administracdo composto por uma maioria de membros externos— ndo executivos — na
companhia. Essa recomendacdo reflete a ideia intuitiva de que a principal fun¢do do conselho
¢ monitorar a gestdo da empresa e que somente conselheiros externos profissionais podem ser
monitores eficazes. Segundo os cddigos de governanga, um Conselho de Administracio
dominado por executivos pode atuar como um mecanismo de defesa dos gestores. Os
conselheiros internos — executivos da companhia — t€m menor probabilidade de monitorar o
desempenho do diretor executivo, ja que a evolugdo de suas carreiras depende, em boa parte,
do préprio diretor executivo. Como esses executivos reportam diretamente ao diretor executivo,
eles tendem a ndo tomar uma posicao critica na avaliagdo e monitoramento de tal diretor.
Portanto, o inico membro interno (executivo) do Conselho de Administragao deve ser o diretor
executivo (SILVEIRA; BARROS; FAMA, 2003).

A fim de manter o monitoramento dos negocios, de acordo com (BERCKE
DEMARZO0,2009), o conselho de administracdo contrata uma equipe executiva, determina sua
remuneracdo € aprova os principais investimentos e aquisicdes. Nos Estados Unidos, o
conselho de administracdo possui um claro dever fiducidrio de proteger os interesses dos
proprietarios da empresa, os acionistas. A maioria dos outros paises confere algum peso aos
interesses de outros envolvidos na empresa, como os funcionarios. Na Alemanha, por exemplo,
este conceito ¢ formalizado através de uma estrutura de administragdo de duas camadas que
concedem metade dos assentos do conselho superior (chamado de conselho supervisor) aos
funcionarios.

Sao identificados trés tipos de diretoria: Diretores Internos: sdo funcionarios, antigos
funcionarios ou membros da familia dos funciondrios; Diretores Intermedidrios: sdo pessoas
que nao estao tao diretamente ligadas a empresa quanto os internos, mas que possuem relacdes
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de negocios existentes ou potenciais com a empresa, €; Diretores externos: sao 0s com maiores
chances de tomarem decisdes somente nos interesses dos acionistas (BERCK; DEMARZO,
2009).

O conselho de administragdo deve atuar de forma a proteger o patrimonio da companhia,
perseguir a consecucao de seu objeto social e orientar a diretoria a fim de maximizar o retorno
do investimento, agregando valor ao empreendimento. Os principios da governanga corporativa
sdo: Transparéncia, Equidade, Prestacio de Contas e a Responsabilidade Corporativa
(SANTOS; ARAGAKI, 2015).

3.2.3 A GOVERNANCA E O CONSELHO DE ADMINISTRACAO NO BRASIL

O conselho de administragdo ¢ 6rgao vital para desempenho e gestdo de tarefas
correlacionadas com as demais areas da empresa. E serve como conselheiro, consultor e
representante dos investidores pela sua independéncia nos negdcios da empresa, isto ¢, sua
funcdo ¢ desenvolver o senso de melhores praticas de governanga junto & administragdo da
empresa, eliminar os conflitos de agéncias e receber o suporte das demais areas da empresa
sobre as atividades de controle interno e aplicagdo das normas. Acompanhar os resultados da
empresa ¢ alertar os administradores por futuros riscos devido a determinadas atitudes no
presente. O conselho ¢ a salvagao do negécio pela sua independéncia e notoriedade no mercado
(ZITTEL BATISTA; LOGOBONI, 2016).

De acordo com dados da Comissdo de valores mobiliarios no Brasil ainda ¢ elevado o
nimero de companhias com propriedade acionaria concentrada e empresas brasileiras de capital
aberto, no ano de 2009, ainda possuiam como caracteristica concentragao de capital por parte
do controlador, principalmente as empresas do Novo Mercado. Estudos do inicio dos anos 2000
constataram que era elevada a sobreposic¢ao das fungdes de presidente do conselho e executivo
principal. A acumulag¢do desses cargos por uma mesma pessoa ¢ desaconselhada pelos
principais codigos de governanga corporativa, sob a alegacdo de que provoca excessiva
concentra¢do de poder, com consequéncias negativas para a empresa. A segregacao das fungdes
¢ fundamental para garantir a independéncia do conselho de administragao, ja que as atribui¢des
das duas principais fun¢des da empresa sao diferenciadas e potencialmente conflitantes Estudo
realizado em 2013 que buscou investigar as praticas de governanga corporativa dos conselhos
de administra¢do divulgadas pelas companhias listadas no Novo Mercado da BM&F Bovespa.

Constatou-se que, mesmo entre as 109 companbhias listadas no Novo Mercado, segmento
que tem como principal diferencial um maior compromisso com as praticas de boa governanga,
as praticas de governanga dos conselhos de administracao divulgadas pela imensa maioria delas
atingiram nivel ‘médio’ em relacdo ao que ¢ preconizado pelo IBGC: 94 empresas (86%)
divulgaram entre 25% e 50% do total de praticas de boa governanca especificas do conselho de
administracdo (NASCIMENTO et al., 2013).

4 DISCUSSAO

4.1 GOVERNANCA CORPORATIVA E CONFLITOS DE AGENCIA SOB A OTICA
INSTITUCIONAL

O enfoque institucional fornece uma perspectiva alternativa para o estudo das praticas da
resolucdo de conflitos de agentes e Governanga corporativa. Essa perspectiva induz o
pesquisador a uma analise detida da natureza das praticas vigentes na empresa. Muito mais do
que desqualificar determinadas praticas estabelecidas pelos gestores que ndo se conformam
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com as diretrizes das modernas teorias apresentadas pelos estudos em Financas. (GUERREIRO,
FREZATTI 2005)

A (GC) pode ser estudada como um produto de processos institucionais nos quais normas
e rotinas sdo desenvolvidas para dar coeréncia e significado para o comportamento da
organiza¢cdo ¢ melhorar o relacionamento entre gestores e investidores. Os procedimentos
adotados com algumas das praticas de GC sdo introduzidos nas organiza¢des como meio da
acdo dos gestores, bem como pelo processo de institucionalizagdao (formagdao de habitos e
rotinas). Essas novas técnicas e rotinas desenvolvem-se e adaptam-se as condi¢cdes ambientais
e, dessa forma, tornam-se instituicdes amplamente aceitas no ambito das organizagdes € seus
stakeholders.
Segundo Meyer ¢ Rowan (CARVALHO; ANDRADE;
MARIZ, 2005, p. 4), “O ambiente supre as organizagdes com
regras institucionalizadas e estas regras definem novas formas
de organizagdo, redefinem as existentes, e especificam os meios
para reproduzir a racionalidade de cada uma”. Em torno dos
processos de estabelecimento e aparecimento de normas,
valores, crencas e mitos estd a organizacao, a qual influencia e ¢
influenciada nos procedimentos de institucionalizagao.

Logo, nota-se que a perpetuacdo de uma empresa esta relacionada a valores que se
dirijjam a conquista e satisfacdo a organizagao, verifica-se, entdo, que a adi¢ao da Governanca
corporativa tendo como base a Teoria institucional conflui em um resultado interessante, pois
a teoria intenta conferir uma identidade especifica as organizacdes, baseada em analises de
culturas e valores que reflitam na satisfagdo da sociedade afetada por seus funcionamentos, toda
esta elucidacdo permite que através da implantagdo de mecanismos de governancga corporativa
traremos maior seguranga aos proprietarios do retorno de seus investimentos, € meios para
diminuir os problemas de agéncia e seus custos, ou seja, a implanta¢do de valores confidveis
ocorrendo de maneira transparente através da institucionalizagdo dos mesmos contribuira para
que a empresa possa continuar subsistindo e repassando valores confidveis a gestores e
investidores e para o mercado em que atua.

A luz da abordagem da nova sociologia institucional (NIS — new institucional
sociology), explica-se na medida em que novos conceitos propostos nao estdo em linha com as
expectativas dos individuos da organizagdo, ou ndo estdo em conformidade com as normas
sociais de comportamento aceitdvel na empresa. O comportamento dos gestores empresariais
ndo ¢ orientado somente pela racionalidade econdmica conforme pressupostos da teoria
neoclassica, e, sob 6tica institucional social a Governanga corporativa pode ser entendida como
o conjunto de processos, politicas, normas que influenciam a forma como uma organizacao ¢
gerenciada ou controlada.

Considerando a teoria institucional segundo a 6tica OIE (old institutional economics), a
(GC) pode ser vista como um conjunto de rotinas que representam os habitos de um conjunto
de individuos e fazem parte do conjunto das pressuposicdes € crengas inquestiondveis da
organizagdo. Como ja mencionado, as praticas de GC devem proporcionar coeréncia social,
bem como significado ao comportamento organizacional, permitindo aos individuos e grupos
dentro da organizacao dar significado ao processo de tomada de decisdo no dia a dia.

A introdu¢do de um novo modelo traz inseguranga, riscos, questionamento da
competéncia dos gestores de lidar com novas variaveis, deslocamento do eixo do poder. Neste
contexto, as questdes que podem ser efetuadas pelos gestores sdo: Por que (eu) devo
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implementar novos controles internos e externos? O que (nds) ganharemos com isso? Como
iremos maximizar a riqueza dos acionistas? Qual o beneficio para o consumidor e para os
empregados? A estabilidade confere seguranga aos individuos, saber como serd o amanha ¢
psicologicamente mais confortavel do que enfrentar os riscos de uma expectativa incerta
(GUERREIRO, FREZATTI, 2005).

Os individuos na organiza¢do tomam decisdes sobre eventos economicos em grande
parte repetitivos, a sobrevivéncia e continuidade das corporacdes depende da habilidade dos
seus administradores. A pratica de procedimentos como transparéncia, equidade prestacao de
contas oferece ao investidor, maior tranquilidade do processo de tomada de decisdes dos
gestores profissionais, pois de acordo com as regras e padroes previamente estabelecidos pela
Governanga Corporativa, poderemos ter uma certa estabilidade e tranquilidade.

Diante do exposto, a Governanga Corporativa busca estabelecer padrdes e regras
visando amenizar os conflitos de interesses e proporcionar aos acionistas maior confianga nas
decisoes tomadas e aos gestores maior confiabilidade no equilibrio da liquidez empresa perante
as incertezas de mercado, proporcionando a maximiza¢do do valor das acdes e maior
credibilidade a empresa. Portanto, para que o modelo de Governanga corporativa se torne
efetivo e possa diminuir os conflitos de agéncia da organiza¢do ¢ preciso o atendimento de
varios quesitos conforme figura 1:

Figura 1 - Representa os processos inerentes a institucionalizag@o nas organizagdes e as forgas
causais que geram aspectos criticos por todos os diferentes pontos do processo:

Legislagdo

Mudangas Forgas do
Tecnoldgicas mercado
N /
L /

u o

"

INOVACA(

HABITUALIZAGAO — OBIETIVAGAO v— SEDIMENTAGAO
/\ ’// \\
/ \

/ \ / \
Monitoramento X o \

. Teorizagao Impactos Defesa de grupo de
Interorganizacional positivos ety

Resisténcia ao grupo

Fonte: Caldas, Fachin e Fisher (2007, p. 205)

O atendimento dos quesitos legitima o processo de GC, onde a inovagdo proposta pode
ser impulsionada pela mudanga tecnologica ou pelo mercado que necessitard de uma nova
habitualizagdo que por sua vez demandara de um monitoramento Inter organizacional e de uma
fundamentagdo teorica, logica estruturada. O novo incomoda e se torna um fator gerador de
medo que gerara impactos positivos, resisténcia ao grupo € movimentos de defesa que
demonstrarao relagdes de incertezas que necessitardo de sedimentacao de conceitos, normas,
jeito de ser e fazer onde acomodem o modelo proposto atual de GC e o mesmo se torne efetivo.
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Evidentemente ndo se pode desconsiderar outras varidveis importantes na
implementa¢do do novo modelo como tecnologia de informacgdo, recursos, competéncia
técnica, lideranca no projeto, apoio da alta administracdo, entre outras. A luz das consideragdes

efetuadas,

para que os individuos passem a aceitar um novo conceito de aplicacdo do

desenvolvimento da governanga corporativa € se comprometam firmemente com a sua
implementag¢ao e utilizagdo, € necessaria a integragdo de diversos fatores:

1))

2)
3)

4)
5)
6)
7)

8)

Que exista uma orientacdo normativa no sentido da implementacdo do novo
modelo;

Que o novo modelo seja efetivamente compreendido pelas pessoas;

Que existam elementos facilitadores para o processo de repetigdo do modelo
proporcionando certa estabilidade e gerando habitos;

Que as pessoas percebam claramente as consequéncias da implantagdo do modelo,
no plano pessoal;

Que as pessoas percebam claramente as consequéncias da implantagdo do modelo,
no ambito do grupo;

Que a implementagdo do novo modelo confira legitimidade para as pessoas, tanto
no ambito interno quanto externo;

Que o novo modelo esteja sintonizado com as crencas e valores aceitos e
compartilhados pelos membros da organizacao; e

Que o novo modelo represente efetivamente como os individuos serdo avaliados ndo s6
institucionalmente, mas também subjetivamente pelos seus pares.

O estudo presente pode ser representado em um novo desenho de praticas capaz de
engajar os contratos as necessidades de constru¢ao de um novo modelo de pensar que aproxime
os acionistas do cotidiano da governancga e suas praticas, necessidade e interesses sugeridos na
figura 02 a seguir detalhada.
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Figura 02: Demonstracio de modelo para engajamento da teoria positivista e da teoria
institucional.

Ambiente
Organizacional

RH, Materiais,

N Valores, Simbolos, Mitos,
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GC Programas tradicionais
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Legitimidade

|

Conj. Proc. Politicos,

Normas
Neoclassico
Rac. Econdmico .
Influenciam
Positivista
Organizagao ¢

Gerenciada; GC
Coeréncia social

Fonte: Elaborado pelos autores

Conforme apresentado na figura 2, a concep¢ao de um ambiente organizacional formado
exclusivamente por recursos humanos, materiais e economicos onde valorize principalmente a
concorréncia e o desenvolvimento de clientes e recursos para efetivagdo de um resultado
econdmico € uma visdo neocldssica, positivista sobre a GC segundo (MENDONCA E
ANDRADE 2002, P. 5)

Enquanto a proposta de um olhar institucionalista visa identificar a presenca de
elementos culturais até entdo ocultos nas praticas atuais ou desconhecidos nas praticas atuais,
tais como: valores, simbolos, mitos, sistema de crengas e programas profissionais onde o
resultado deste novo marco na interpretagdo organizacional se d4 quando a concorréncia por
recursos € clientes entre as organizagdes deixa lugar para a concorréncia para alcancar
legitimidade institucional e aceitacdo do ambiente. (FACHIN; MENDONCA, 2003).Assim a
(GC) entao pode ser estudada como um produto de processos institucionais nos quais normas €
rotinas sdo desenvolvidas para dar coeréncia e significado para o comportamento da
organiza¢do ¢ melhorar o relacionamento entre gestores e investidores organizados com um
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conjunto de normas e procedimentos instituidos a partir de uma nova perspectiva institucional
permitindo aos individuos e grupos dentro da organizagdo dar significado ao processo de
tomada de decisdo no dia-a-dia previamente acordadas e entendida pelos mesmos.

5 CONTRIBUICOES ESPERADAS E CONSIDERACOES FINAIS

A realizagdo deste artigo objetivou apresentar praticas de governanga corporativa a
partir da premissa que elas visam garantir que o comportamento dos administradores esteja
alinhado com o interesse dos acionistas, mitigando o conflito de agéncia através da abordagem
da teoria institucional.

Considerando que o papel da GC deve garantir a equidade de direitos dos acionistas e
gestores da empresa, as boas praticas de Governanga Corporativa visam minimizar os conflitos
entre os agentes, segundo Jensen e Meckling 1976 acreditam ser inerente ao individuo o
conflito de interesse entre executivos e investidores ¢ derivado da separacdo que segundo os
autores a separacao entre propriedade e controle e a responsabilidade social de negdcios podem
gerar alguns conflitos de interesses, como risco moral e distor¢des na qualidade informacional.

A proposta de trazer o enfoque institucional visa observar uma perspectiva alternativa
para o estudo das praticas da resolugcdo de conflitos de agentes e a governanga corporativa.
Assim a teoria institucional ganha espago nos estudos organizacionais, fornecendo maneiras de
compreender os padrdes implicitos e a diversidade dentro das organizagdes.

Esta perspectiva institucional rompe com a concep¢do de um ambiente formado
exclusivamente por recursos humanos, materiais e econdmicos, a fim de identificar a presenca
de elementos culturais, tais como: valores, simbolos, mitos, sistema de crencas e programas
profissionais, que induz o pesquisador a uma analise detida da natureza das praticas vigentes
na empresa.

Assim as praticas da governancga corporativa devem ser estudadas como um produto de
processos institucionais, nos quais habitos e rotinas sdo desenvolvidos para dar coeréncia e
significado para o comportamento da organizacao. Novas técnicas e procedimentos de
governanga corporativa sao introduzidos na organizagao ao longo do tempo, por meio da agao
dos gestores e acionistas, bem como pelo processo de institucionalizagdo (formagado de habitos
e rotinas). Essas novas técnicas e rotinas desenvolvem-se e adaptam-se as condigdes ambientais
e, dessa forma, tornam-se instituigdes amplamente aceitas no ambito das organizagdes. Por
outro lado, o monitoramento reflexivo sobre essas praticas também pode encorajar adaptacdes,
modificagdes ¢ até mesmo a exclusao de tais rotinas.

A implementagdo gradativa de novas técnicas e procedimentos pode-se dar por um
processo de acomodacdo com as demais rotinas da empresa, caracterizando uma mudanga
evolucionaria. Por outro lado, técnicas e procedimentos completamente diferentes e
alternativos, aos usualmente empregados na empresa podem ser criados e implementados,
caracterizando uma mudanca revolucionaria.

A contribui¢dao que o estudo apresenta esta na possibilidade de amplitude de um novo
olhar para a GC onde as organizagdes podem a partir da observacdo de maneiras competentes
e transparentes de institucionalizar diretrizes a governanga corporativa em seus ambientes
interno e externo, que visem engajar as pessoas, 0S processos, seus sistemas, valores e
processos. Portanto, este estudo apresenta a importdncia de integrar teorias e areas do
conhecimento para o melhor entendimento da ciéncia da administragdo e sua evolu¢ao historica,
uma vez que discutir e analisar teorias de forma conjunta reforca a administracdo enquanto
ciéncia.

Ainda existem poucos estudos e resultados obtidos a partir da teoria institucional,
portanto sugere-se novos estudos com acompanhamento desde o escopo, delineamento de
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praticas, desenho de novas politicas e acdes, discussdes até os resultados encontrados e
comparados com periodos anteriores.
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