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Resumo

O presente artigo visa, como objetivos, discorrer sobre os impactos da Lei
Sarbanes-Oxley nas esferas empresariais e a sua possivel democratizagdo nos mer-
cados, partindo de analises do processo de globalizagdo e seus desdobramentos na
tentativa de consolidagdo dos movimentos e projetos globais para que se estabele-
¢am caminhos que conduzam as empresas a uma maior sustentabilidade nos &m-
bitos socioecondmicos e ambientais, baseados nos principios da governanga cor-
porativa. A governanga corporativa ¢ justificada e defendida tanto pelas empresas
quanto pela sociedade e pelo Estado como fendmeno que abarca o reconhecimento
da sua necessidade para a sobrevivéncia e perenidade de uma empresa no cenario
internacional, por meio da utilizagao de melhores préticas de gestdo e profissiona-
lizagao. O mercado percebe a governanca como instrumentos para a valorizacao
de seus investimentos e as empresas, por sua vez, tornam-se mais atraentes perante
os investidores a partir da conscientizac¢ao dos principios de transparéncia e eqii-
dade. Atualmente, para as empresas, a questdo da governanca corporativa abarca

muito mais do que a justificacdo de sua criagdo, motivada pelos escandalos corpo-
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rativos internacionais, abrangendo um contexto maior para aquelas que se preo-
cupam em obter sucesso diante dos mercados internacionais, para divulgar o bom

nome empresarial e, por conseqiiéncia, valorizar seus papéis no mercado de a¢des.

Palavras-chave: Governancga corporativa. Globaliza¢ao. Transparéncia. Eqiiidade.

Mercado de agdes.

1 Introducéao

Governanga corporativa, expressdo originaria do inglés corporate gover-
nance, pertencente ao Direito Consuetudindrio dos paises anglo-saxdnicos, foi
importada como subproduto da globalizacéo, ao inserir as empresas nas melhores
praticas corporativas nos Ambitos socioecondmicos, ambientais e éticos baseados

nos principios de transparéncia, equidade, obediéncia as leis e senso de justica.

Atualmente, a governanga corporativa nio se refere apenas a um conjunto
de principios que propdem a regular as organizagdes das Sociedades Andnimas,
mas também a um sistema que integra as sociedades empresariais em geral, dado
o grau de importancia que as empresas estao considerando para a inser¢do no co-

mércio internacional.

Mas a idéia que impera sobre a universalizac¢ao da responsabilidade corpo-
rativa necessita de melhores reflexdes sob a 6tica de mercado, pois, mesmo que ela
seja um mecanismo global, nao se restringe a unifica-lo porque nao atua da mesma
forma na economia, pois os padrdes transnacionais existentes nesse modelo nem
sempre se convergem devido as divergéncias e distingdes entre os mercados e a

maneira de sua inser¢do nas empresas de cada pais.

Na verdade, o efeito da globaliza¢ao nos paises e nas empresas encoraja a se-
rem diferentes, a procurarem uma forma distinta de reduzir a competi¢io interna-
cional ao invés de convergirem para o melhor modelo. Talvez nio seja tao simples
adaptar a governancga corporativa para padronizar as regras em um sentido global,
pois a globalizagdo sugere muito mais para alavancar diferencas em um mundo

que desenvolve em constante fluidez as fronteiras.

Em contrapartida, o efeito globalizagdo é irreversivel e a tendéncia sera

sempre de aproxima¢ao de um Direito Internacional na tentativa de harmonizar
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as normas para que sejam supranacionais, uma vez que nem o dinheiro e nem a
ética possuem patria e a governanga corporativa, através de seus principios, ¢ uma
opg¢do segura entre os mercados e as empresas, sejam em 4mbitos regional, nacio-

nal ou global.

Desenvolver a governanga corporativa necessita muito mais do que a viséo
tedrica de mercados; exige a pratica de transposic¢ao cultural das empresas para
que venham a minimizar as assimetrias existentes sobre as informagoes entre seus
diversos agentes envolvidos na busca de maior transparéncia e credibilidade, com
o objetivo de colher maiores investimentos e competitividade, baseados na ética

e nas boas praticas de gestdo configuradores do novo mercado que se descortina.

As crises e escandalos corporativos acontecidos nos ultimos anos, princi-
palmente nos mercados norte-americanos, despertaram as empresas para a re-
levancia estratégica da governanga corporativa como mecanismo de auxiliar na
administracdo de seus riscos. Mas, para o bom estrategista que consegue extrair
oportunidades em tempos de crise, as empresas, mesmo que a passos lentos, estdo
adequando-se a um novo modelo de gestdo empresarial, baseadas nas melhores
praticas de governanca corporativa, relevando que néo basta somente a existéncia
de regras rigidas para o controle, como também a ética por parte de quem as ad-

ministra.

Sob essa perspectiva, a Lei Sarbanes-Oxley, criada em 2002, promoveu va-
rias mudancas fundamentadas nas melhores praticas de governanca, agrupadas
por quatro principios: conformidade legal ou compliance; prestagao responsavel de
contas ou accountability; transparéncia ou disclosure; e senso de justica ou fairness,
punindo severamente com sangdes civis e penais as empresas e seus administrado-

res que violarem suas normas.

A principio, acreditava-se que a Lei Sarbanes-Oxley atingiria somente as
empresas norte-americanas ou estrangeiras que negociassem nos mercados de
valores dos Estados Unidos. No entanto, verificou-se que é muito interessante o
efeito dessa lei para as empresas e para os investidores porque restaura o equilibrio
dos mercados por meio de mecanismos que asseguram a responsabilidade da alta
administracdo de uma empresa no que concerne a confiabilidade da informacéo

por ela fornecida.
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Por mais que a lei Sarbanes-Oxley seja protagonista de muitas controvér-
sias, desde as severas penas aplicadas a seus infratores até os altos custos para sua
implantagdo, ela é um instrumento para coibir em grande parte as falcatruas per-
petradas pelas corporagdes, por meio de seus administradores, em detrimento aos

investidores minoritarios.

Muitas empresas brasileiras que atuam nos mercados de valores americanos
ja aderiram as suas regras para a promogao da melhoria de seus controles internos
com ética e transparéncia, elementos essenciais nos balan¢os empresariais com o

fulcro de maior competitividade no cendrio internacional.

Os objetivos do presente artigo visam, em um primeiro momento, discutir
os efeitos da globalizacdo nos mercados, na soberania dos paises e nas empresas

diante dos novos modelos de governanga corporativa.

Discute-se em seguida, a responsabilidade corporativa e suas contradi¢cdes
éticas e sociais em busca de um consenso nos modelos de administrar os processos
organizacionais de forma eficiente e sustentavel aos moldes deste novo século que

exige empresas cidadas.

Logo apds, analisa-se a Lei Sarbanes-Oxley como mecanismo regulador da
gestdo das melhores praticas corporativas, sua composi¢do, as fraudes empresariais
no ambito global que impulsionou a sua criagédo, as tendéncias das empresas brasi-
leiras baseadas nos modelos atuais, emergentes e de Novo Mercado de governanga
corporativa, encerrando o topico e analisando comparativamente a Lei Sarbanes-

Oxley e a Lei Societaria Brasileira.

Ao final, descreve-se o rol das empresas brasileiras operantes nas bolsas de
valores norte-americanas, suas certificagdes e adesdes na SOX (Sarbanes-Oxley),
mencionam-se as empresas que participam dos niveis I, I e Novo Mercado na
BOVESPA e conclui discorrendo sobre os Indices de governangas corporativos

langados em 2005 por essa Bolsa.

Para maior compreensdo e desenvolvimento desta pesquisa, procurou-se
realizar, com relagao aos topicos elencados, um estudo comparativo mediante pes-
quisa bibliografica e documental, partindo de uma perspectiva analitica entre a Lei

Sarbanes-Oxley e a legisla¢ao societaria nacional.
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A abordagem metodoldgica consiste, essencialmente, na exposi¢do anali-
tica e comparativa do pensamento basilar de autores de diferentes ideologias que
tratam, de maneira sistematizada, a questao das melhores praticas de governanga

corporativa.

Buscar-se-4, em argumentagdes teéricas, a evolugdo de dados que apontam

evidéncias empiricas e os elementos que permitem deduzir acerca da questao.

Como referencial tedrico, a pesquisa serd originada de estudos realizados
no 4mbito do pensamento administrativo neoclassico, bem como nos estudos das
principais leis societarias. Essas duas vertentes — a corrente neoclassica e o Direito
- pautam por elaborar indicadores de sustentabilidade coorporativa. Serd realizada
revisdo bibliografica a partir de material ja publicado, constituido principalmen-
te de livros e revistas especializadas no assunto e outros meios disponiveis como
intuito de avaliar criticamente o quadro tedrico de referéncia, esperando oferecer

contribui¢des originais.

2 A sustentabilidade do pds-capitalismo no século XXI e a gover-
nanca corporativa mundial

A globalizagao, muito embora ndo seja um fendmeno recente, é uma realida-
de fatica que traz consigo crescentes assimetrias e descompassos entre nagdes como

forma de aprofundar a caracteristica estrutural do sistema capitalista mundial.

Crescentes assimetrias e descompassos, porque a globalizagdo em si ndo
¢ um fendmeno unico; ha a existéncia de diversas globaliza¢des que avancam em
velocidades dispares, afetando os conceitos de soberania e democracia entre as na-

¢oes, gerando cada vez mais a diminuigdo da influéncia dos governos nacionais.

Nesse diapasdo, a globalizagdo apresenta-se como fenémeno de perspecti-
vas distintas tanto na histdria e na sociedade quanto na economia e na cultura, por
vezes, gerando complexas interpretacdes dialéticas entre o que é regional global e

local, ou mesmo o que seja de responsabilidade publica ou privada.

Como fendmeno de abertura das economias nacionais, a globalizagdo nao resulta
de uma mundializacdo homogeneizada, pois escolhe alguns lugares, certas atividades,

determinados setores e alguns grupos ou segmentos sociais para serem mundializados.
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De acordo com Moreira*, “enquanto muitos lugares e grupos de pesso-
as globalizam, outros, as vezes bem préximos, ficam excluidas do processo’,
gerando a heterogeneidade do espago mundial com relagio a lucratividade la-
boral e as fortes concentragdes de riqueza, fazendo com que cresgam as desi-

gualdades sociais e econdmicas entre os paises.

Paradoxalmente ao aforismo predominante, “pense globalmente, aja lo-
calmente”, hoje, a possibilidade concreta da nova ordem mundial faz com que
os povos tenham condigdes de governar por meio de institui¢des internacio-

nais em vez de fazé-lo em ambito exclusivamente nacional.

Desse modo, emerge a globalizagdo como superagdo das fronteiras, das
barreiras locais e nacionais sob varios contextos, desde o mundo das finangas,
nas relagdes de poder por meio das tecnologias e das revolugdes energéticas,
bem como nas questdes sociais, éticas, filosoficas e politicas, uma vez que as
idéias do colonialismo e imperialismo ndo mais se sustentam moral e etica-

mente.

Atualmente, o mundo néo é mais linear, os muros foram derrubados,
desapareceram as fronteiras entre paises, bens e servicos circulam livremente,
espago e tempo ndo sdo conceitos uniformes, universais, mensuraveis, o pén-

dulo (espago-tempo) se tornou confuso.

Na era do ciberespago, no ecossistema da Internet, povoam bilhoes de
idéias para a humanidade, trazendo uma nova economia pos-capitalista, isto é,
as nogdes sobre espaco-tempo e fronteiras foram superadas, uma vez que néo

sao mais possiveis de serem mensurados.

Nascem desse conceito, a emergéncia de se criarem novos espagos ba-
seados nos valores, interesses, intera¢des entre atores em ambito global, a me-
dida que as fronteiras reais e imagindrias desaparecem diante do novo modelo

capitalista global.

Para Castell, as relagdes entre os principais atores do cendrio internacional

contemporéaneo se intensificam pelos avancos tecnolégicos e sistemas de comu-

* MOREIRA, Igor. O processo de globalizacao e regionalizagdo. Ciéncias e Letras, Porto Ale-
gre, n. 19, p. 15, 1997.
* CASTELL, Manuel. O poder da identidade. Sao Paulo: Paz e Terra, 1999.
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nicagdo, produgio e interagdo como forma de dominio comum, pois influenciam
diretamente a disseminagdo e a desterritorializagdo de pessoas, de idéias e de re-

lagoes.

A denominada desterritorializa¢io manifesta-se tanto na esfera econdmica,
social como também na politica e na cultural, abarcando corporagdes transnacio-
nais, mercados monetdrios, grupos étnicos, lealdades ideolégicas e movimentos
politicos, sistemas de mercado, regulamentos e padrdes internacionais, tratados
multilaterais, fluxo de energia e tecnologia, transcendendo fronteiras e identidades

territoriais especificas.

Altera-se a base de muitas interagdes globais significativas que, de acor-
do com Wakeman apud Ianni®, “pde em causa a defini¢do tradicional de Estado”,
transcende as correntes de pensamentos, idéias e posturas difundidas na sociedade
de forma ampla por meio da informagéo, levando seus agentes a repensarem suas

estratégias de atuagdo, bem como seu posicionamento frente ao mundo.

Por outro lado, ha uma dualidade das percepc¢des sobre o processo de
globalizagdo, suas tendéncias e implicagdes que, segundo Ianni’, se a idéia do glo-
balismo remete a um movimento de homogeneizagéo, dissolvendo diversidades e
identidades incorporando a sociedade conotagdes universais, por outro, gera sen-
timentos contrarios aos seus efeitos com disparidades sociais, desemprego estru-
tural, etnocentrismo, racismo e fundamentalismo configuradores de intolerincia e

preconceito.

Um dos aspectos mais relevantes da nova estrutura pos-capitalista do
século XXI é o surgimento de novos modelos de empresas, como ONGs (Orga-
nizagdes ndo Governamentais), preocupadas com a governanga corporativa®,
com o desenvolvimento participativo, ndo s6 em termos econémicos, mas tam-
bém voltadas ao progresso social, ao desenvolvimento humano intra e extra

empresas, aos desafios ambientais com as crescentes mudangcas climaticas, aos

¢ TANNI, Octavio. A era do globalismo. 9. ed. Rio de Janeiro: Civilizagao Brasileira, 2007. p. 95.

7 Ibidem.

8 Denomina-se governanga corporativa o papel que os Conselhos de Administragdo pas-
saram a exercer para melhorar o ganho dos acionistas e arbitrar os conflitos existentes
entre os mesmos, administradores, auditores externos, minoritarios, conselhos fiscais (no
Brasil) e os stakeholders: empregados, credores, fornecedores, clientes.
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direitos das minorias e a implementagdo das inovagdes tecnoldgicas como su-

portes do tripé — econémico, social e ambiental.

No contexto socioecondmico, a inovagéo tecnoldgica é de relevante im-
portancia para as empresas que desejam manter o grau de competitividade no
mercado e a qualidade dos produtos, porque precisam atender simultaneamen-
te as demandas por eficiéncia, qualidade e flexibilidade, otimizando cada vez
mais a necessidade de investimento em P&D (Pesquisa e Desenvolvimento)

com o objetivo de dominar o estado da arte das novas tecnologias.

Na seara ambiental, as empresas preocupadas com as provas inequivo-
cas do aquecimento global e a elevac¢do dos niveis de gases de efeito estufa
estimulam as praticas sustentaveis de forma a melhorar o desempenho da efi-

ciéncia energética, capaz de reduzir a dependéncia gradual das energias fésseis.

As empresas que focam nesses objetivos colaboram com o presente e um
futuro com menos polui¢do e mais harmonia com a natureza e, logicamente, o
cultivo do bom nome empresarial mediante o mercado internacional que néo

tolera empresas insustentaveis ambientalmente.

Um caso de gestdo bem sucedida nos remete ao Banco Real ABN AMRO
que em sua estratégia de promover o crédito para empresas ecologicamente
sustentdveis, restringe as concessdes por meio de equipes que contabilizam os
riscos socioambientais de empresas que ndo se preocupam com a gestio socio-

ambiental.

A equipe segue os padrdes formulados pelos principios do Equador, es-
tipulados pelo Banco Mundial em 2003 e, desde 2002, mais de 49 empresas
tiveram seus créditos indeferidos por ndo atuarem de acordo com os padrdes
socioambientais, ofertando ao banco um carater mais transparente e digno de

maior credibilidade no cendrio nacional e internacional.’

A verdadeira governanga corporativa contemporanea também abarca no-
vas concepgdes sobre a organizacdo burocratica do capital humano fazendo cair

por terra o pensamento mecanicista defendidos por Max Weber e Frederick Taylor

9 BERNA, Vilmar; URBAN, Teresa. Os heréis do verde. Epoca, Sdo Paulo, Edigdo Especial,
p- 51-57, out. 2006.
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que rotinizavam a divisdo de tarefas, regras, regulamentos e cargos hierarquicos
como verdadeiro “Leito de Procusto'®” que, por muito tempo, corroeu o espirito
humano e a capacidade de agdo esponténea inerentes ao ser humano - a capaci-

dade criativa.

Rosenau' nos diz que a governanca configura um conceito mais amplo do
que o conceito de governo, pois transcende as agdes do Estado no cendrio mundial,
envolvendo atores transnacionais como instituigdes internacionais, empresas, or-

ganizagdes ndo governamentais e a propria sociedade civil.

Muito embora criada no inicio da década de 90 nos paises desenvolvidos,
(EUA E Gra-Bretanha), para definir as regras que regem o relacionamento dentro de
uma companhia dos interesses de acionistas controladores, dos minoritarios e admi-
nistradores, a idéia de governanca corporativa é antiga e tem sua origem nos chama-

dos problemas de agéncia'?, que nascem com a diluigiao do dominio das corporagdes.

No Brasil, o Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa — IBGC* for-

mula a seguinte defini¢éo:

10 Passagem mitoldgica aplicada as situagdes em que a utilizagdo da forga atropela as diferen-
cas existentes entre os individuos, ou desrespeita as circunstancias especiais que caracte-
rizam os sistemas de vida adotados pelas pessoas. No Direito, a figura mitolégica costuma
ser invocada como metafora de certos aspectos da atividade juridica, considerando se-
melhantes a Procusto aqueles que tentam enquadrar, de modo inadequado, determinada
realidade em um conceito que ela nao se ajusta, equivoco que sempre resulta em conse-
qiiéncias negativas. DANNEMANN, Fernando Kiyzinger. Leito de Procusto: expressoes
populares. Disponivel: <www.fernandodannemann.recantodasletras.com.br/ visualizar.
php?=135407>. Acesso em: 10 maio 2008.

"1 ROSENAU, James; CZEMPIEL, Ernest-Otto. Governanga sem governo: ordem e transfor-
magao na politica mundial. Brasilia: Universidade de Brasilia, 2000.

2.0 empreendedor, ou gestor capta recursos dos investidores para aplica-los em projetos
rentaveis ou para se apropriar destes recursos. Os investidores por sua vez, necessitam de
gestores qualificados para fazer com que os recursos acumulados possam ser aplicados
em projetos rentaveis. Como normalmente os empreendedores ou gestores, necessitam
do capital dos investidores para concretizacao de seus objetivos, pois, ou nao dispdem
de recursos suficientes ou desejam diversificar seus investimentos, e, os investimentos,
e, os investidores tém consciéncia da possibilidade de apropriagdo de seus recursos pelos
gestores, problema da agencia que se coloca é: como garantir aos investidores que seus
recursos sejam aplicados atendendo aos seus interesses? SHLEIFER, Andrei; VISHNY,
Robert. A survey of corporate governance. Journal of Finance, v. 52, n. 2, p. 737-738, 1997

B INSTITUTO BRASILEIRO DE GOVERNANCA CORPORATIVA (IBGC). Cédigo das
melhores priticas de governanga corporativa. 2004. Disponivel em: <http://www.ibgc.org.
br>. Acesso em: 10 maio 2008
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Governanga corporativa ¢ o sistema que assegura aos
socios proprietarios o governo estratégico da empresa e
a efetiva monitoragdo da diretoria executiva. A relacdo
entre propriedade e gestdo se déa através do conselho de
administra¢do, a auditoria independente e o conselho
fiscal, instrumentos fundamentais para o exercicio do
controle. A boa governanga assegura aos socios eqiiidade,
transparéncia,  responsabilidade  pelos  resultados
(accountability) e obediéncia as leis do pais (compliance).
No passado recente, nas empresas privadas e familiares,
os acionistas eram gestores, confundindo em sua pessoa
propriedade e gestao. Com a profissionaliza¢ao, a
privatizagao, a globalizacdo e o afastamento das familias,
a governanga corporativa colocou o Conselho entre a
Propriedade e Gestao.

Na governanga corporativa, hd uma complementaridade dos diversos se-
tores com a finalidade de alcancar a sustentabilidade e sanar as deficiéncias e
desigualdades geradas pela globalizacdo. Dessa maneira, o Mercado, Estado e
Terceiro Setor se complementam, sendo que, em um primeiro momento, a go-
vernanga global condiciona-se ao mercado e a seus instrumentos capazes de pro-
duzir o crescimento econdmico e que, por sua vez, dependem da a¢édo coordena-
da da sociedade civil e entidades estatais para que consiga atingir sua atuagio e

influenciar o todo.

Seus principios se baseiam justamente nos atendimentos as exigéncias es-
pecificas de diferentes areas de agdo, com o desenvolvimento de parcerias, redes
de institui¢des e processos, somatizacao de informacoes e conhecimentos com o

escopo de desenvolver politicas e praticas conjuntas para o bem comum.

No entanto, o mercado, concebido inicialmente como condutor de melho-
ria social, ndo conseguiu concretizar a qualidade da condi¢do humana, passando a
se concentrar na busca do lucro, “atropelando certos principios em que o fim jus-
tificaria os meios”'* Em socorro, surge a figura do Estado como provedor do bem
estar social que também ndo logrou éxito, sendo que a figura da empresa passou a
exercer um papel diferenciador, uma vez que o Estado demonstrou ser ineficaz e
insolvente quanto aos servigos, recursos e infra-estrutura que atendessem os reais

interesses sociais, bem como em manter as necessidades basicas dos cidadaos.

" DEJOURS, Christophe. A banalizagao da injusti¢a social. Rio de Janeiro: FGV, 2001. p. 14
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A sociedade, em contrapartida, vislumbrou as empresas como as grandes
portadoras e geradoras de riquezas materiais e causas sociais, principalmente
no final do século XX. Dessa nova consciéncia, surge o fendmeno da responsa-
bilidade corporativa que influenciaria diretamente ndo s6 como produtora de
bens e servigos, como também assumiria a participa¢do nas esferas sociais como
propagadoras e garantidoras do bem-comum, abarcando para si questdes antes

designadas a outros sistemas organizacionais, que se tornariam periféricos.

O Instituto Ethos' define responsabilidade social corporativa como sendo:

Uma forma de conduzir os negocios da empresa de
tal maneira que a torna parceira e co-responsavel pelo
desenvolvimento social. A empresa socialmente responsavel
é aquela que possui capacidade de ouvir os interesses das
diferentes partes (acionistas, funciondrios, prestadores de
servigos, fornecedores, consumidores, comunidade, governo
e meio-ambiente) e conseguir incorpora-los no planejamento
de suas atividades, buscando atender as demandas de todos e
ndo apenas dos acionistas ou proprietarios.

Fica evidente que a empresa, para exercer a governanga corporativa, ndo devera
ficar adstrita aos aspectos econdmicos, mas alid-los as questoes de gestdo de ética para

todos os stakeholders e aos apelos da sociedade.

Essa defini¢cdo, muito embora incomoda pela crenca arraigada que as empresas
deverdo exercer os seus fundamentos principais que ¢é a obtengio de lucros, passa a en-
frentar o verdadeiro paradigma econémico do século XXI, ou seja, a convergéncia do
proprio desenvolvimento econdmico com o desenvolvimento das potencialidades hu-

manas e a sustentabilidade ambiental para atingir e garantir o bem de toda humanidade.

3 A responsabilidade corporativa a procura de um consenso: suas
contradicoes éticas e socioambientais

O grande desafio da governanca corporativa reside no fato da pluralidade de
agentes e de agdes que, as vezes, ndo convergem para os mesmos fins sob a égide da

globalizagdo.

1 INSTITUTO ETHOS. Responsabilidade social corporativa. Disponivel em: <http://www.
ethos.org.br>. Acesso em: 10 maio 2008.
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Sob essa dtica, ha a necessidade de desenvolver estratégias que aliem seto-
res da sociedade nos mais variados niveis, complementando-se com o intuito de
sanar deficiéncias e desigualdades proprias da nova “era globalizada” em busca de
uma economia de mercado participativa e de um desenvolvimento integral em
busca da equidade e bem-estar social no pos-capitalismo que pretende um dia ser

sustentavel.

Barbosa'® nos diz que as empresas estao provocando na sociedade uma re-
volugdo silenciosa, tornando-se comunidades auto-suficientes e totais e, por con-
seqiiéncia, transformando a vida humana em seu aspecto mais intimo, impactando
ndo somente a vida de seus funcionarios, mas de toda comunidade. “Nenhum dos
dominios da vida lhe é, a priori, proibido’, pois ela se considera com “responsabi-
lidade ilimitada”"”

Assim, o que se verifica é a passagem do capitalismo, no qual a empresa
cumpria papel central, mas ndo dominante, a um neocapitalismo que as trans-
forma em instituicdo das institui¢des, tranvestindo-se de determinada ética para
suprir falha de outras institui¢cdes, tornando-se empresa cidadd com a inser¢io dos
individuos no interior do corpo social, abarcando o desenvolvimento econémico

da nagao como também o psicolédgico e o civico.

Essa postura de empresa “ética e cidada, guardid da moral” é a forma de
manter um minimo de confiabilidade interna para que ela possa atuar e auferir

lucros, crescer, expandir e sobreviver no novo contexto global.'®

Questionamentos surgem sobre a questdo da “ética e uma a¢do que néo
lhe corresponde” no 4mbito das organizagdes, e até que ponto as agdes propos-
tas pela responsabilidade social corporativa correspondem a pratica organiza-

cional.?”

' BARBOSA, L. O centro do universo. Exame, Sdo Paulo, ano 35, n. 7, p. 107-110, 2001.

7 ENRIQUEZ, E. Os desafios éticos nas organizagdes modernas. Revista de Administragio
de Empresas, Sao Paulo, v. 37, n. 2, p. 10, abr./jun. 1997.

8 FREITAS, M. E. de. A questdo do imagindrio e a fronteira entre cultura organizacional e
a psicanalise. In: MOTTA, E. C. P; FREITAS, M. E. de. Vida psiquica e organizagdo. Sao
Paulo: FGV, 2000.

¥ FARIA, J. H; MENEGHETTT, E K. Discursos organizacionais. In: ENANPAD, 25., 2001,
Campinas, Anais do XXV Anpad. Sdo Paulo: Anpad, 2001. p. 1.
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A légica econdmica preponderante no ambiente organizacional, represen-
tada pela ideologia do realismo econdmico, faz o cinismo passar por forgas de ca-
réter, por determinagéo e por um elevado senso de responsabilidades coletivas, em
um cendrio em que as vitimas na guerra econdmica sdo inevitaveis e em que todos

sdo convocados a integrarem o sistema de “banaliza¢éo das injusticas sociais”?

As disténcias entre o mundo do trabalho e a proposta da responsabilidade
social corporativa apresentam suas variantes que nem sempre mostram a reali-
dade organizacional e, por muitas vezes, ainda se apresentam regadas sob a égide

da pressdo interna da empresa no que diz respeito aos trabalhadores.

Nesse sentido, do ndo reconhecimento de suas competéncias, o medo do
desemprego, as pressdes por altos indices de produtividade e o rigido controle
gerencial exigem novas adogdes de tecnologias fisicas de gestdo, consistentes em
formas mais sutis e efetivas para melhor interacdo entre trabalhadores e admi-

nistradores.

De fato, como preceitua Faria*:

O idedlogo organizacional deseja construir principios
da moral, do direito, da ética, da democracia e
do comportamento que devem ser respeitados na
organiza¢do, ndo baseado na realidade das condigoes
sociais que lhe dao suporte, mas partindo de um conceito
ja previamente formulado no interior de seu grupo, sua
seita ou corporagdo, sobre o que é moral, direito, ética,
democracia e comportamento. [..] Neste sentido, o
conceito de principios éticos moral e democraticos pode
ser o que for mais conveniente aos seus elaboradores e
usuarios ocasionais.

Entre a teoria e a agdo de um novo modelo organizacional de praticas mais
éticas e democraticas, ha ainda um hiato que precisa ser reformulado para que es-
sas ndo fiquem subordinadas a mera competitividade de mercado em detrimento

da desvaloriza¢do humana, mesmo porque o capital humano ainda é, e sempre

serd, fonte inesgotavel de transformagao criativa no ambiente empresarial.

2 DEJOURS apud SOARES, Gianna de Paula. Responsabilidade social corporativa: por uma
boa causa? Revista Era Eletronica: Forum Estudos Criticos em Administragdo, Sdo Paulo,
p- 11, 2004.

2 FARIA, J. H,; MENEGHETT], E K. Discursos organizacionais. In: ENANPAD, 25., 2001,
Campinas, Anais do XXV Anpad. Sao Paulo: Anpad, 2001. p. 1.
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Por outro lado, o discurso, até entdo dominante do setor empresarial no
cendrio internacional quanto as praticas sociais e ambientais das empresas e suas
resisténcias quanto a minimiza¢do dos impactos por comprometer a lucratividade
e competitividade, vem perdendo vertiginosamente o carater de oposi¢ao empre-

sarial ou mesmo a visdo dicotdémica entre o meio ambiente e a competitividade.

Com isso, as empresas comegam a contabilizar os riscos sociais e ambientais
para diminuir o grau de incertezas no mercado global, transcendendo os limites
dos riscos financeiros e contemplando os riscos socioambientais, mesmo porque
hd uma maior conscientizagdo de que as praticas que devastam o meio ambiente

nao causam impactos meramente locais, mas adquirem propor¢des planetarias.

Diante dessa perspectiva, ha também um constante crescimento de orga-
nizagdes ndo governamentais e grupos comunitarios que se destacam perante a
sociedade como o Greenpeace, Sierra Club e outras que fazem inveja a empresas
consolidadas como Microsoft, Monsanto, Nike, no que concerne as responsabilida-

des ambientais e sociais.

Nesse novo cenario de governanca corporativa, ha o nascimento de um
modo totalmente vanguardista de administracdo nos processos de organizagio
dentro das empresas cuja preocupagio da eficiéncia no uso de recursos, na con-
servagdo de energias, na redugdo da polui¢do, nas inova¢des de marketing orga-
nizacionais e na maximizagio da qualidade em todos os niveis fizeram com que
adotassem os “selos verdes” e as certificagdes ISOS (Organizagdo Internacional de
Padronizagdo) 14000 e 14001 para se adequarem as praticas e politicas de gestdo

ambiental.

Adotando essas certificagdes, as empresas, além de melhorarem a imagem pe-
rante a sociedade, fazem com que em seu ambiente interno se desenvolva uma nova
consciéncia, tanto das empresas como de seus funcionarios, nos aspectos ambientais
e na sua importancia para o planeta. Exemplo claro dessa iniciativa é o caso da Gene-

ral Motors (GM) que exige de todos os seus fornecedores a obteng¢do da ISO 14001.

E importante salientar que, dessa concep¢io, poderdo também surgir no-
vos modelos de ISOS relativos a responsabilidade social e ao desenvolvimento
sustentavel, com excelentes beneficios tanto para as empresas como para a so-

ciedade em geral.
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Todas essas mudangas que ocorrem na nova ordem mundial sdo de-
vidas a necessidade de atitudes mais sustentdveis perante o planeta e pelos
desdobramentos da globalizacdo, originando, dessa forma, vérios acordos e
tratados internacionais que sao implementados para a viabilidade e concre-

tizacdo dessas agoes.

Dentre eles, destacam-se, principalmente a partir do inicio da década
de 1990:

» O Programa das Nag¢des Unidas para o Meio Ambiente;

» A Convengio de Viena-Montreal, Protocolo de Montreal Emenda de

Londres para a prote¢ao da camada de ozonio;

»O Global Environment Facility, organizagdo financeira independente

para projetos de sustentabilidade ambiental global;
»A Convencio de Basel sobre o comércio de lixo tdxico;

» O Acordo de Madri, visando a protecdo da Antartida frente as fortes

ofensivas de empresas transnacionais para explorac¢ao;

»As Convengdes do Rio-92 e a Convencao de desenvolvimento susten-

tavel da ONU-93 sobre mudancas climdticas e biodiversidade.

Esses mecanismos se fizeram necessarios ndo somente para o trata-
mento de questdes ambientais, mas para os relacionados a4 preocupagdo de
buscar solu¢des que garantissem a melhoria social, as questdes de ética e
transparéncia nas relagdes de trabalho e empresas e para fomentar os princi-
pios dos direitos humanos de modo convergente ao crescimento econdémico

em aAmbito internacional.

Desse modo, as empresas iniciam um novo caminho para se adapta-
rem a realidade que se descortina, criando nova modelagem de seu papel
socioambiental e, por conseguinte, deixando de representarem apenas ne-
gocios que visam lucros, mas um sistema vivo, com varios agentes e grupos

de interesses capazes de transformar o ambiente em que convivem e atuam.
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4 A Sarbanes-Oxley Act como instrumento de melhoria na go-
vernanca corporativa das empresas

As fraudes financeiras perpetradas entre as décadas de 2001-2005 por
muitas empresas?, como os casos das norte-americanas — Enron, Wordcom,
Imclone, Arthur Andersen, Xérox, Bristol-Meyers Squibb, Merck, Tyco, Adel-
phia, e as européias — Royal Ahold, na Holanda; Altran Technologies, na Fran-
¢a; Comroad, na Alemanha; Parmalat, na Itdlia e Elan, na Irlanda, conferi-
ram ao Congresso norte-americano a edi¢do da Lei Sarbanes-Oxley em 2002,
na tentativa de resgatar maior transparéncia e credibilidade nas praticas de
gestdo e governanga corporativa e, por sua vez, refrear a tradicional auto-

regulamentagdo dos mercados, baseadas na livre iniciativa.

Além disso, com o aumento das atividades bancarias internacionais® e
o crescente uso de instrumentos financeiros derivativos (hedge) surgiu a ne-
cessidade da criagdo de ferramentas para gerenciamento de ativos e passivos,
de forma a preservar a solidez dos sistemas financeiros nacionais e interna-

cionais em busca de padrdes e regras de transparéncia de informacdes.

2> Além das empresas mencionadas acima, destacam-se também: AOL-provedor americano
de internet que utilizou praticas contdbeis “estranhas” para inflar suas receitas de 2000 a
2002 em US$ 270,1 milhoes, dentre os artificios empregados foi contabilizar como receita
sua venda de antiincios em nome da empresa de leiloes virtuais eBAy. Duke Energy — in-
flando suas receitas em 1 US$ bilhao, ao longo de trés anos com negdcios ficticios - como
dois operadores comprando e vendendo contratos de energia entre si. Qwest-a numero
4 em telefonia local nos EUA anunciou estar sendo investigada por promotores publi-
cos por descrigdo erronea de ativos no balango. Global Crossing - investigacao sobre a
capacidade de cumprimento de contratos em longo prazo. Dunegy - fez projeto em que
combinou com parceiros a elevagao nos valores de contratos de compra de gas que infla-
ram artificialmente seus ativos. Peregrine Systems — durante trés anos seguidos errou ao
reportar seus ganhos nos balangos da companhia. Computer Associates - a SEC investiga
o sistema de premiagdo, apds Charles Wang, fundador, e mais dois executivos terem re-
cebido US$ 1 bilhdo em agdes, dias antes de langarem um aviso de redu¢éo na projegao
de lucros. Rite Aid-acusada de elevagio artificial de lucros e de ter fraudado acionistas.
Network Associates — investigada sob suspeita de ter alterado balanco.

# Algumas instituigdes bancdrias que estdo sendo processadas pela SEC: Merrill Lynch,
Daniel Gordon, James Brown, JP Morgan, Daniel Ferguson, Credit Suisse First Boston,
Citygroup Global Markets, Morgan Stanley, USB Waburg, Jack Grubman, entre outros.
SEC- SECURITIES EXCHANGE COMMISSION. Litigation releases. Disponivel em:
<www.sec.gov/litigation>. Acesso em: 19 maio 2008.
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Nas empresas norte-americanas acima mencionadas, houve a consta-
tagdo da manipulacdo de dados e erros na apuragéo e divulgagao ao mercado,

assim:

= A Enron: empresa que atua no setor de energia, empregou artificios
excusos como mecanismos de fraude, denominados de contabilidade criativa
e auséncia de transparéncia com a confirmagio da utilizacdo de subsididrias
de propdsito especifico, ndo controladas ou consolidadas diretamente pela

holding, que possuiam passivos significativos.*

= A Wordcom: que atua no ramo de telecomunicagdes a longa distan-
cia, sendo a primeira operadora mundial em servigos da internet, manipulou
resultados por intermédio da contabilizagdo de despesas com ativo que fazia

gerar lucros maiores ou omitir prejuizos.”

» A Imclone Systems: empresa farmacéutica, utilizou-se de informa-
¢oes privilegiadas na venda antecipada de agdes que estavam em crescente
valorizagdo em func¢ao do desenvolvimento do remédio contra o cancer, cuja

autorizac¢ao para comércio ainda ndo fora concedida.*

» Arthur Andersen: tida como empresa modelo na drea de auditoria,
esteve envolvida com todas as implicagdes do escandalo Enron. Considera
participe de um mega grupo conhecido no mercado como Big Five* e consi-

derada de renome, dado a sua eficiéncia e confiabilidade.

= Xérox: admitiu ter inflado seu faturamento em US$ 1,9 bilhéo, con-
tabilizando de uma unica vez vendas de equipamentos que seriam pagos em

longo prazo.®

# HAMILTON, S. The enron collapse. [S.1.]: Internacional Institute for Management Devel-
opment, 2003.

» KAPLAN, Robert S.; KIRON, David. Accounting fraud at wordcom. [S.1]: Harvard Busi-
ness School, 2004.

2 INSTITUTO BRASILEIRO DE GOVERNANCA CORPORATIVA (IBGC). Cédigo das
melhores priticas de governanga corporativa. 2004. Disponivel em: <http://www.ibgc.org.
br>. Acesso em: 10 maio 2008.

¥ Big five: Denominagao usual dada pelo mercado as empresas Pricewatherhousecoopers, a
Deloitte Touche Tohmatsu, a Ernst & Young e a KPMG.

2 A Xérox concordou em 2002, em pagar multa de US$ 10 milhoes 4 SEC, a maior paga pela
companhia, por ter informado erradamente o registro contabil das receitas.
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= Bristol-Myers Squibb: empresa farmacéutica que durante os exer-
cicios de 2000 e 2001 concedeu descontos considerados abusivos, forneceu
receitas adicionais de US$ 1,5 bilhdo sob o argumento de ser adiantamento

de vendas ainda nao realizadas.

= Merck: empresa farmacéutica, atuante nos segmentos de quimica e
petroquimica, inflou suas receitas e despesas, levando o investidor a erro.

Pagou multa a SEC e republicou seus balangos.

= Tyco: atuante no ramo de eletronica, seguros de saude, transferiu
suas subsididrias para paraisos fiscais, pagando multa a SEC de US$ 50 mi-

lhoes por pratica de fraude contabil.

= Adelphia: sexta maior empresa de TV a cabo dos EUA, sonegou in-
formacoes de suas dividas aos acionistas, bem como foi constatado desvio de
verbas da empresa para negocios particulares de seu fundador e presidente

da companhia. Avaliados US$ 60 bilhdes de prejuizos para os acionistas.

= Parmalat: empresa italiana, manipulou seus relatérios contébeis,
mascarando um grande esquema de fraudes em que o préprio controlador
da empresa vinha desviando recursos. Com intuito de omitir sua precdria
situacdo financeira, informava que tinha direitos a receber, que néo corres-
pondiam a verdade. Em 2005, a empresa contava com uma divida global de

US$ 900 milhdes, sendo que, US$ 150 milhdes junto a seus fornecedores.

Foram estabelecidas, por essas razdes, as empresas interessadas em
manter ou ingressar no mercado de capitais norte-americano, um conjun-
to representativo de determinagdes, medidas punitivas, normas e regras em
diferentes 4mbitos e fronteiras, a fim de garantir que as informagdes econd-
micas e financeiras chegassem até os interessados de forma uniforme, trans-

parente e coerente com a realidade.

Além de regular o mercado de capitais, a lei ultrapassa os limites da
Bolsa de Valores, vez que passou a considerar a ética e a moral como primor-
diais para a gestdo empresarial, preocupando-se com as responsabilidades
do individuo para com a empresa, e desta para com ele. Regulamenta, ainda,
assuntos pertinentes ao mundo dos negdcios, adequagdo de saldrios e bene-

ficios, condigdes salutares de trabalho e politicas pessoais ndo discrimina-
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torias, vez que considera que as empresas sdo reflexos das condutas de seus

individuos.

Por extensio, aplicam-se suas diretrizes as empresas estrangeiras que
possuem valores mobilidrios registrados na Securities and Exchange Commis-
sion? (SEC), ampliando sua aplicagdo no mercado de capitais, inclusive as
empresas brasileiras, suas matrizes e filiais que possuem ag¢des nas bolsas de
valores norte-americanas se sujeitaram ao império da Sarbanes-Oxley e suas

regulamentagdes.

Ha a responsabilidade das empresas e de seus gestores em repassarem
informagdes corretas e demonstragdes bem elaboradas a fim de que seja dada
maior transparéncia nas transagdes, impondo a ética e a moral como fatores

basilares e fundamentais para suas negociagdes no mercado de capitais.

Atualmente, ha previsdo de uma fiscalizacao mais rigorosa da lei anti-
fraudes corporativas, principalmente com relagdo as instituicdes bancadrias,
devido as crises das hipotecas de baixa qualidade no mercado acionério, uma
vez que o sistema de gestdo de risco dessas institui¢des foi falho na aplicagdo

dos empréstimos hipotecarios.

Acontece que, desde sua implantagdo em 2002, a lei vem encontrando
certas resisténcias entre paises em conciliar os interesses desta as jurisdi¢oes
internas, como o caso da Alemanha e Japdo que consideram as proposi¢des
desse Ato, contrarias as suas legislacdes locais; por sua vez, o Brasil em sua
lei societdria ndo se deparou com conflitos maiores relativos aos dispositivos

da Sarbanes-Oxley Act, como se verifica na tabela abaixo:

# Agéncia do governo norte-americano com autoridade legal para estabelecer os principios
contabeis.
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Quadro comparativo dos requisitos de governanca
entre a SOX e a Legislacao Societaria Brasileira

Requisitos de Governanga

Lei
Sarbanes-Oxley

Legislagao Brasileira
(Lei 6.404/76 e alteragoes
posteriores) Lei 10.303/01

Elei¢ao e destituicdo de
auditores independentes

Comité de Auditoria

Conselho de Administracao

Atuacdo do comité de
auditoria na companhia

Permanente

O Conselho Fiscal nao

¢ obrigatdrio, instalado
quando requerido por parte
dos acionistas.

Instrumentos de gestéo:
avaliar as atividades

de auditorias interna e
independente, acompanhar
o processo de controle
interno e de divulgacao,
assegurar o cumprimento
de obrigagdes legais

e regulamentares,
acompanhar e aperfeigoar
a comunicagio entre 0s

auditores e administradores.

Comité de Auditoria

O Conselho Fiscal é

um Colegiado com
competéncia para opinar
e fiscalizar os atos da
administracio, sem a
necessdria interagdo
direta com os auditores e
colaboradores.

Receber e tratar as
denuncias de fraudes e
atos ilicitos dentro da

Comité de Auditoria

Nao previsto

companhia
O Conselho Fiscal ndo
pode ser formado por
Membros do Colegiado Membros do Conselho de men?b@s de~orgaos de
o . < administragdo, empregados
Fiscalizador Administracdo

da companhia ou de
sociedade controlada ou
ainda do mesmo grupo.

Indicagdo de especialista

Composto por pelo menos
um especialista financeiro

Deve ser composto por
pessoas naturais, residentes
no pais e diplomadas em
nivel superior.

Fonte: KPMG. Audit Committe Institute. SOX 307. [S.L.]: Conselho Fiscal ou Comité de Auditoria, 2005. Tabela 1.
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A legislagio Federal “The U.S Public Company Accountability Reform and Investor
Protection Act of 2002 “Sarbanes-Oxley Act-SOX possui 11 capitulos e 66 segoes divididos
em seus 1.107 artigos, definindo regras tanto para companhias estrangeiras quanto para

as nacionais que possuam agdes listadas na Bolsa de Valores de Nova lorque.

Composicao da Lei Sarbanes-Oxley:

Capitulo I - Criagdo do Orgio de Supervisdo do Trabalho dos Auditores Independentes

Capitulo II - Independéncia do Auditor

Capitulo III - Responsabilidade Corporativa

Capitulo IV- Aumento do Nivel de Divulgacao de Informagées Financeiras

Capitulo V- Conflito de Interesses de Analistas

Capitulo VI-Comissao de Recursos e Autoridade

Capitulo VII-Estudos e Relatérios

Capitulo VIII-Prestagdo de Contas das Empresas e Fraudes Criminais

Capitulo IX-Aumento das Penalidades para Crimes de Colarinho Branco

Capitulo X - Restitui¢ao de Impostos Corporativos

Capitulo XI-Fraudes Corporativas e Prestagdo de Contas

Fonte: BORGERTH, Vania Maria. SOX. Entendendo a Lei Sarbanes-Oxley. Sao Paulo: CENGAGE/Learning, 2007. p. 19.
Tabela 2.

Trata-se de um documento obrigatdrio para as empresas que querem en-
quadrar-se na governanga corporativa, delegando aos executivos, como premissas
basicas, a tarefa de elaboragdo de um cédigo de ética, inserindo todos os funciona-
rios da empresa a um programa de educagéo ética integrado na boa gestdo empre-

sarial de todos os participantes da organizagdo. Warner® preceitua que:

The Sarbanes-Oxley Act of 2002, among other provisions,
made CEO’s and chief financial officer personally responsible
for ensuring the accuracy of financial reposting. But balance
sheets are only the beginning. The act also required the U.S
Sentencing Commission to review program its 14 years
old guidelines on what constitutes an “effective compliance
and ethics program”. The tougher guidelines, which went
into effect Nov. 1, charge CEO’s with promoting “an
organizational cultures that encourager’s ethical conduct.

* WARNER, J. Ethics for sale: in today’s regulatiory climate, CEO’s may have choice but
to buy. Bunissess Publications, 2004. Disponivel em: <http://findarticles.com/p/articles/
mi_m4070/is_203/ai_n8641866/2log=content;col1>. Acesso em: maio/2008.
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Possivelmente, algumas empresas brasileiras ndo se adequam as regras da
Sarbanes-Oxley, deixando de emitir papéis no mercado americano (ADRs — Ame-
rican Depositary Receipts), devido aos altos custos de adequagao, além de terem
que transpor dois grandes desafios no que concerne a atender os artigos 404 e 301°!

da respectiva Lei.

De acordo com pesquisa realizada pelas consultorias Mc Kinsey e Korn-
Ferry*, denota-se uma maior adesdo pelas empresas nacionais a pratica de melho-
res responsabilidades corporativas, baseada em trés modelos em curso no Brasil: o

atual, o emergente e o de mercado, conforme tabelas 3, 4 e 5, abaixo:

Tendéncias do modelo Atual de governanca:

Modelo Atual

Estrutura de Propriedade

1 Alta concentragao da propriedade.

2 Preponderam o controle familiar, o compartilhado (poucos controladores) e grupos
multinacionais.

3 Interesses dos minoritarios ainda ndo inteiramente reconhecidos.

4 Minoritarios poucos ativos.

Rela¢ao Propriedade-gestao

1 Alta sobreposicao.

Conselho de Administra¢ao

1 Estruturas informais e processos nao definidos.

2 Maioria de conselheiros internos. Baixa demanda por externos.

3 Pouca clareza na divisdo de papéis, conselho-dire¢do, especialmente nas empresas
familiares.

4 Boas informacdes nos relatérios, mas insuficientemente analisadas.

5 Escassez de profissionais capacitados para atuagdo como conselheiros.

6 Envolvimento em questoes estratégicas e operacionais.

7 Remuneragdo como fator pouco importante.

Fonte: ANDRADE e ROSSETTI, 2004 apud SILVA, Edson Cordeiro da. Governanga corporativa nas empresas. Sao
Paulo: Atlas, 2006. p. 135. Tabela 3.

*! Trata respectivamente, da criagdo de mecanismos de controles internos de todos os seus
processos e da criagdo do comité de auditoria.

2 ANDRADE; ROSSETTTI, 2004 apud SILVA, Edson Cordeiro da. Governanga corporativa
nas empresas. Sao Paulo: Atlas, 2006. p. 134-135.
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Tendéncias do modelo Emergente de Governanga Corporativa

Modelo Emergente

Estrutura de Propriedade

1 Alta concentragao da propriedade.

2 Empresas fundamentalmente de controle familiar, consércios resultantes de fusdes,
maior presenga de grupos de atuagdo global.

3 Mais explicita consideracao pelos interesses dos nao-controladores e minoritarios.

4 Acionistas minoritarios mais ativos, especialmente nos casos de mudangas de controle.

Relagdo Propriedade-gestao

1 Sobreposigao moderada.

Conselho de Administragao

1 Estruturas formais.

2 Balango entre conselheiros externos e internos.

3 Conselheiros com boa capacitagao, buscando formagao especializada para atuagao em
conselhos.

4 Maijor clareza na divisao de papéis proprietarios-conselho-direcao.

5 Envolvimento centrado em questdes estratégicas.

6 Maior efetividade. Decisoes eficientes.

7 Remuneragdo varidvel mais estendida.

Fonte: ANDRADE; ROSSETTI, 2004 apud SILVA, Edson Cordeiro da. Governanga corporativa nas empresas. Sao
Paulo: Atlas, 2006. p.135. Tabela 4.

Tendéncias do modelo de Mercado de Governanca Corporativa

Modelo de Mercado

Estrutura de Propriedade

1 Maior dispersao do controle e da propriedade.

2 Retengdo de controle determinada pelo desempenho.

3 Consideragao sistemdtica dos interesses dos acionistas minoritérios.

4 Acionistas minoritarios organizados e muito ativos.

Relagdo Propriedade-gestao

1 Baixa sobreposi¢ao.

Conselho de Administragdo

1 Estrutura completamente formal.
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2 Maioria de conselheiros externos.

3 Conselho e direcdo totalmente profissionalizada, baseados em competéncias e
habilidades.

4 Processos formais e transparentes, com adequada comunicagao com o mercado.

5 Gerenciamento por desempenho.

6 Remuneragiao como fator importante, ligada ao desempenho.

Fonte: ANDRADE; ROSSETTI, 2004 apud SILVA, Edson Cordeiro da. Governanga corporativa nas empresas. Sao
Paulo: Atlas, 2006. p.135. Tabela 5.

Nesse contexto, é visivel a mudanca gradual das empresas em incor-
porar e uniformizar praticas de transparéncia e gestdo ética, tornando pro-
gressiva a transformag¢do do mundo empresarial sob a dtica da governanga

corporativa.

Enfim, existem consistentes evidéncias de que o Brasil tende a aper-
feicoar cada vez mais, ndo apenas no mercado de capitais e nas suas estrutu-
ras empresariais, mas como também na gestio responsavel e perene em prol
do desenvolvimento econdmico, social e ambiental, de modo transparente e
eqiiitativo, envolvendo nesse processo todos os stakeholders internos e exter-

nos.

4.1 Aspectos principais da Sarbanes-Oxley Act: uma analise comparativa
com a legislagao societaria brasileira

A criagdo da Sarbanes-Oxley Act se fez necessaria diante das inobser-
vancias das prerrogativas de boa gestdo corporativa por parte das empresas,
principalmente das norte-americanas, que provocaram a redu¢do do nivel de
confianc¢a dos investidores, afetando os custos de capital e a geragdo de fluxo

financeiro, fatores estes, primordiais para o crescimento das corporagdes.

A lei confrontou as praticas lesivas que expunham as sociedades and-
nimas a elevados niveis de risco, documentagdes irregulares, fraudes de toda
sorte que, por muitas vezes, afetavam profundamente o mercado e alimenta-

vam a queda das Bolsas de Valores.
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Ao mesmo tempo, beneficiaram-se com fornecimento de maior con-
fiabilidade ao investidor e sustentabilidade, vez que as responsabilidades
positivadas pela lei ndo ficam somente no 4mbito profissional dos adminis-
tradores, codificam também a responsabilidade pessoal dos auditores, dos

diretores e dos consultores.

Dessa maneira, ficam os agentes sujeitos as penas dessa lei que, depen-
dendo do caso concreto, variam de 10 a 20 anos de prisdo e multa de US$ 5
milhdes, abarcando tanto as empresas estrangeiras quanto as nacionais que

atuam no mercado de capitais norte-americanos.

Varias regras da Sarbanes-Oxley Act ja foram instituidas no Brasil pela
Comissdo de Valores Mobilidrios e pela Lei 10.303/01 sobre as questdes so-
cietarias, estabelecendo a responsabilidade pela elabora¢do dos balancos que

devem ser assinados pelos administradores das empresas.

Apos promulgagdo da nova Lei das S.A. (Sociedade Anonima) bra-
sileira, em parte, adequada com o intuito de atender a Sarbanes-Oxley Act
para as empresas nacionais com capital transacionavel na Bolsa americana,
nao se encontraram grandes dificuldades para enquadra-la em suas préticas

organizacionais nacionais.

A excegdo ficou por conta da determinacéo da Lei Sarbanes-Oxley, no
que tange as companhias possuirem Comité de Auditoria para seus relatdrios
anuais e a Legislacdo Societaria brasileira, ndo ha a existéncia dessa figura e
sim,ConselhoFiscal. Apds o conhecimento sobre a Legislagdo Societdria no
Brasil, a SEC** (Securities and Exchange Commission), 6rgao regulador dos
mercados de capitais norte-americanos, aceitou a utilizagdo do Conselho Fis-

cal como substitui¢do do Comité de Auditoria.

De acordo com a tabela abaixo, pode-se observar de maneira simpli-
ficada as empresas brasileiras que optaram pelo Comité de Auditoria ou por

um modelo similar, no caso, o Conselho Fiscal.

* A SEC aboliu a constituicdo do Comité de Auditoria para os paises que possuem na le-
gislagdo a obrigatoriedade da constituigio do Conselho Fiscal, que ¢ o caso do Brasil;
prerrogativa valida apenas para empresas estrangeiras.
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Quadro comparativo entre as empresas nhacionais que optaram

pelos sistemas: Comité de Auditoria ou regime similar

Comité de Auditoria

Conselho Fiscal adaptado

Aracruz Celulose

Ambev

Banco Itad Braskem

Bradesco Cemig

Copel CPFL

Gol Linhas Aéreas Embratel

Pao de Agticar Embraer

Petrobras Gerdau

Sabesp Net Servigos

Sadia Perdigao

Telesp Tele Norte leste celular

Telesp Celular Participagdes

Telemig celular

Tele Sudeste Celular participagoes

Tim participagoes

Tele Centro-oeste Vale
Tele leste celular participacdes Ultrapar
Unibanco Votorantin

Fonte: BARCELLOS, Revista Capital Aberto, Especial SOX, 2005. Tabela 6

Como principais alteragdes introduzidas pela Lei Societaria Nacional (Lei
10.303/01) e a iniciativa da Bolsa de Valores Mobilidrios, no intuito de criar novos merca-
dos, contemplaram-se diversas regras de governanca corporativa nascidas dos principios
do disclosure, compliance e accountality, com o objetivo de facilitar o processo de privati-
zacdo e de maximizar o valor recebido pela Unido, ao impedir a extensdo aos minorita-

rios dos grandes agios pagos nos leilGes.

Outra mudanca bastante significativa diz respeito a Lei 11.638/07, em vigor desde
janeiro de 2008, que alterou e revogou dispositivos da lei das sociedades por a¢des nacio-
nais no tocante ao capitulo XV que versa sobre matéria contabil, objetivando possibilitar
o processo de convergéncia das praticas adotadas no Brasil em conformidade com as
normas de contabilidade do International Financial Reporting Standards (IFRS), estabele-

cendo até 2010 para as empresas estrangeiras quanto a sua adequacao.
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A Reforma da lei das sociedades por a¢des, através do Decreto n. 3.995/01, e ou-
tros, propiciou diversas modificagdes na Lei n. 6.385/76 (Mercado de Valores Mobilid-
rios), mas, em especifico, no que diz respeito a estrutura da Comissao de Valores Mobili-
arios (CVM), com o intuito de conferir ao érgio regulador maior autonomia para exercer

poder de policia no mercado de capitais.

Nesse sentido, a CVM ampliou seus poderes na regulamentagéo e fiscalizagdo
do mercado financeiro, assumindo fungdes que até entdo eram prerrogativas do Banco
Central, bem como eliminando as zonas cinzentas no que concerne as atribuicdes para

0s respectivos 0rgaos.
Dentre as principais inovagdes da Reforma destacam-se:

= A proporcdo entre agdes ordindrias e preferenciais passa a ser de 50% para as

companhias constituidas a partir da nova lei.

= Modificagdo de vantagens atribuidas as a¢des preferenciais, visando fazer delas

um produto mais atraente para o investidor.

= Os ordinaristas que representem no minimo 15% do capital votante da com-
panhia aberta e os prefencialistas que representem no minimo 10% do capital total terdo
direito, cada qual, a eleger e a poder destituir, por votagdo separada, um membro do con-
selho de administragio, desde que comprovem titularidade ininterrupta por trés meses

de sua participagio acionaria.

= Possibilidade de estatutos sociais indicarem arbitragem como forma de solugdo

dos conflitos entre a companhia e seus acionistas ou entre minoritarios e controladores.

= Novo conceito de valor mobilidrio, que passa a incluir novos instrumentos, sempre

atentando para a natureza de apelo a poupanca popular que através deles possa se buscar.

= A CVM passa a ter natureza de entidade autdrquica em regime especial, com
personalidade juridica e patrimonios proprios; gozara de autonomia financeira, orca-
mentdria e politica, esta tltima, garantida pela estabilidade de seus dirigentes, ndo estara
subordinada hierarquicamente a qualquer outro 6rgéo, embora esteja vinculada ao Mi-
nistério da Fazenda, e terd assegurada sua condigdo de autoridade administrativa inde-
pendente, descabendo recurso na esfera administrativa de suas decisoes, exceto no caso
dos procedimentos sancionadores, nos quais cabe recurso ao Conselho de Recursos do

Sistema Financeiro Nacional.
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= Tipificagdo de crime contra o mercado de capitais como manipula¢éo de
mercado, uso indevido de informagio privilegiada e exercicio irregular de cargo,

profissdo, atividade ou fungao.

Os principais impactos da Sarbanes-Oxley Act no érgao regulador de mer-

cados de capitais (SEC) foram os seguintes:

= A criagdo do PCAOB - Public Company Accounting Oversight Board — é
uma comissdo supervisionada pela SEC que, em conjunto com representantes do
setor privado, ird fiscalizar as auditorias independentes para que cumpram as pre-
missas do ato, regulando as atividades dos profissionais que prestam servi¢os ad-
vocaticios e departamentos juridicos das empresas norte-americanas e suas sucur-

sais, (provavelmente a regra deverd atingir advogados estrangeiros), quais sejam:
» Conduzir qualquer atividade perante a SEC;

» Emitir opinido sobre a legislagio americana de valores mobiliarios ou as
regras da SEC, em relacdo a documento que o advogado saiba que sera remetido

aelaje

» Aconselhar as sociedades emissoras de valores a respeito da necessidade

de submeter qualquer documento ou informag¢ao ao SEC.

= A edi¢do de regulamentos que estabelecam padrdes minimos de conduta
profissional para os advogados das empresas, isto é, pelo artigo 307, ficam estabele-

cidos padrdes de conduta profissional para essa categoria de profissionais.

= A criagdo de uma regulamentagio especifica para reduzir os conflitos de

interesses no trabalho de analistas e mercado.

= O desafio de conciliar a Sarbanes-Oxley Act com os interesses e as jurisdi-

¢Oes dos paises estrangeiros.

Os principais artigos da Sarbanes-Oxley Act que impactaram as empresas

nacionais no que tange as adequagdes do Act sdo:

= Artigo 301: Regras adotadas pela SEC em relagédo ao Comité de Auditoria
independente, sendo que as principais sdo:

> Assessorar o Conselho de Administragio;
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» Acompanhar e avaliar as atividades exercidas pela auditoria interna e in-

dependente;

» Facilitar e aperfeicoar a comunicagdo entre os administradores e a audi-

toria independente; e

» Acompanhar o processo de elaboragdo das demonstragdes contabeis e de

aprimoramento dos sistemas de controle interno.

No entanto, o Brasil solicitou a SEC que fossem levadas em consideragéo algumas
especificacdes da legislacdo local, como mencionado anteriormente, sobre a substituigdo
do Comité de Auditoria pelo Conselho Fiscal, figura existente na Legislagdo Societdria

brasileira.

= Artigos 302 e 906: Certificagdes pelo CEO (Chief Executive Officer) e CFO (Chief
Financial Officer) dos relatérios anuais, contendo as demonstragdes financeiras das com-
panhias sob pena de responsabilidade civil e criminal. Deverdo assim, certificar as infor-
magdes pertinentes aos controles internos das empresas, com vistas a garantir que as infor-
magcoes divulgadas representem de fato e de direito a real situagéo patrimonial e financeira,

como instrumento primordial no disclosure das informagdes e na obediéncia as regras.
Para a certificagio dessas informacdes, os administradores deveréo atestar que:

» A companhia possui controles sobre as informagoes divulgadas e que eles
sdo eficazes e, dessa maneira, possam garantir que as informagdes relevantes foram

conhecidas de maneira exata e objetiva;

» Os controles internos e os procedimentos para a elaboragao dos relatorios
periddicos da companhia sdo suficientes para garantir a lisura das informagdes

apresentadas;

» Divulgaram aos auditores internos, aos auditores independentes e ao Co-
mité de Auditoria as deficiéncias consideradas significativas e, ainda, os atos de

possiveis fraudes detectados ou constatados;

» Informaram mudangas significativas ocorridas nos controles internos e

na avaliagdo da efetividade dos controles de divulgagao;

» As demonstragdes financeiras refletem todos os ajustes materiais propos-

tos pelos auditores independentes; e
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» As transagoes, acordos e obrigagdes relevantes tenham sido informados,

embora néo registradas contabilmente no balanco.

Todos esses requisitos demonstrados acima néo sdo obrigatdrios segundo a Le-
gislacdo Societaria brasileira, mas de qualquer maneira, a transparéncia na divulgacéo de

informacdes relevantes sdo praticas usuais de mercado.

= Artigo 304: Penalidades para diretores e conselheiros por violagdes do dever de
conduta, quando eles modificarem e publicarem relatérios com alteracdes fraudulentas
nas informagoes financeiras. Sob esse aspecto, o presente estudo ja comentou as implica-
¢Oes desses atos, tanto sobre a responsabilidade penal como sobre a civil que recai ndo s6

na pessoa do profissional como também, na sua vida pessoal.

Sobre esse aspecto de responsabilizagio, a Lei Societdria brasileira se coaduna

com a SOX; ndo h4, portanto, nenhuma divergéncia.

= Artigo 402: Proibi¢do de empréstimos para conselheiros e diretores. Segun-
do a SOX, tornou-se ilegal, exceto pelas situagdes especificas e previstas na propria lei, a
concessao, renovagao ou prorrogacao, direta ou indiretamente, por qualquer companhia
emissora de agdes, de empréstimos pessoais a administradores, conselheiros ou funcio-
narios equiparados a administradores. Em andlise comparativa entre a legislagio nor-
te americana e a brasileira, ndo hd restrigoes especificas a concessdo de empréstimos a
administradores, desde que néo haja conflito de interesses da companhia e, ainda, que

sejam concedidos em condigdes igualitdrias aos demais interessados na Sociedade.

= Artigos 404, 406 usque 409: Maior publicidade das informagdes e fiscalizagio
pela SEC, que deverdo ser publicadas em tempo real. Devera o auditor independente
certificar o relatério da administragdo sobre eficiéncia dos controles internos e dos pro-
cedimentos executados para a emissao dele. Restringe o Act a possibilidade de prestagao
simultinea de servigos de consultoria e assessoria pelos auditores contratados, ja que isso,
na maioria das vezes, acarreta “conflitos de interesses” por ocasido da necessdria certifica-

¢ao, prejudicando uma avaliagio idonea e isenta.

Muitas empresas nacionais ja se adequaram aos aspectos da Sarbanes-Oxley Act,
mas, o importante é que o mercado global tenha consciéncia que a implantagéo e ade-
quagio dessa Lei ndo poderéo evitar novas fraudes, mas, com certeza, proporcionarao
um inicio de reeducagio baseadas na ética e na transparéncia das informagdes principal-

mente com o auxilio da tecnologia da informagao crescente nessa nova era globalizada.
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5 As empresas brasileiras operantes nas bolsas de valores norte-
americanas e suas certificagoes na SOX

Diferentemente do que ocorreu nos Estados Unidos, com o advento da Lei
Sarbanes-Oxley em 2002, que exigiu melhores préticas de governanga sob o impé-
rio de uma forga regulatdria altamente punitiva no ambito penal e civil, no Brasil,
a governanga corporativa tornou-se uma necessidade e uma iniciativa do proprio
mercado que adotam as melhores praticas de gestdo e profissionalizagdo, como
também tentam adequar-se as exigéncias desse Act por ser uma tendéncia interna-

cional para conquista de mercados mundiais e zelar pelo bom nome empresarial.

Atualmente, ¢ muito dificil uma empresa ter sucesso em oferecer suas agdes
ou outras formas de titulos mobilidrios ao mercado de capitais, ou mesmo obter
financiamentos com taxas de juros reduzidas e investimentos de uma instituicao
financeira, sem demonstrar a sua aderéncia e aplicagdo a um minimo de boas pra-
ticas de governanga corporativa que se sustentam nos pilares da eqiiidade, da pres-
tagdo de contas (accontability), da transparéncia (disclosure) e da responsabilidade

corporativa (compliance).

Apesar de ser uma tendéncia internacional a adequa¢io as normas da SOX,
um nudmero significativo de empresas brasileiras ndo estd enquadrado nos Ni-
veis Diferenciados de governanga corporativa da BOVESPA (Nivel, I, II e Novo
Mercado)*, sendo esses pontos culminantes para as companhias, com vistas a pro-
porcionar um ambiente de negociagao que estimule ao mesmo tempo o interesse

dos investidores e a valorizacdo das mesmas.

Assim temos no grafico abaixo a classificagdo das empresas participantes

nos niveis diferenciados de governanga corporativa da BOVESPA.

* Com o objetivo de reanimar o mercado, a BOVESPA cria o0 novo mercado como segmento
especial de listagem de ag¢des de companhias que se comprometem voluntariamente a
adotar as boas praticas de governanga corporativa. Assim, sao criados dois estagios inter-
medidrios: Niveis I e IT que, juntamente com o novo mercado, estabelecem compromissos
crescentes de adogao de melhores praticas de governanga. As companhias de Nivel I se
comprometem principalmente com as melhorias na prestagdo de informagdes ao merca-
do e com a dispersdo acionaria. As companhias de Nivel II, além da aceitagdo das obri-
gagOes contidas no Nivel I, as empresas e seus controladores adotam amplas praticas de
governanga e de direitos adicionais para os acionistas minoritarios.
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Quadro das empresas nacionais participantes nos niveis diferencia-

dos de governanga - BOVESPA

Empresas participantes do Nivel I das Praticas de Governanga Corporativa

1 Aracruz Celulose S.A

2 Banco Bradesco S.A

3 Banco Itat Holding Financeira S.A

4 Bradespar S.A

5 Brasil Telecom participagdes S.A

6 Brasil Telecom S.A

7 Braskem S.A

8 Cia. Brasileira de Distribuicéo.

9 Cia. Energética de Minas Gerais - CEMIG.

10 Cia. Fia¢ao de Tecidos Cedro Cachoeira

11 Cia. Hering

12 Cia Transmissao Energia Elétrica Paulista

13 Cia. Vale

14 CONFAB Industrial S.A

15 FRAS-LE S.A

16 Gerdau S.A

17 ITAUSA Investimentos Itau S.A

18 Klabin S.A

19 Mangels Industrial S.A

20 Metalargica Gerdau S.A

21 Perdigdo S.A

22 Randon S.A Implementos e Participagoes S.A

23 Ripasa S.A Celulose e Papel

24 Rossi Residencial S.A

25 S.A Fabrica de produtos alimenticios Vigor

26 SADIA S.A

27 Sao Paulo Alpargatas S.A

28 Suzano Bahia Sul Papel e Celulose

29 Unibanco Holding S.A
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22 Randon S.A Implementos e Participagdes

23 Ripasa S.A Celulose e Papel

32 Votorantim Celulose e Papel S.A

33 WEGS.A

Empresas participantes do Nivel II das Praticas de Governanga Corporativa
1 All América Latina Logistica S.A

2 Centrais Elétricas de Santa Catarina S.A

3 Eletropaulo Metrop. Elet. De Sao Paulo S.A
4 Eternit S.A

5 Gol Linhas Aéreas Inteligentes S.A

6 Marcopolo S.A

7 Net Servicos de Comunicagido S.A

8 Suzano Petroquimica S.A
9 TAM Linhas Aéreas

Empresas participantes do Novo Mercado das Praticas de Governanga
Corporativa

1 Cia Concessdes Rodovidrias S.A

2 Cia Saneamento Basico do Estado de Sao Paulo S.A
3 CPFL Energia S.A

4 Diagnosticos da América S.A

5 Grandene S.A

6 Natura Cosméticos S.A

7 Porto Seguro S.A

8 Renar Macas S.A

9 Submarino

10 Localiza
11 Embraer
12 Gafisa

13 Perdigéo

Fonte adaptada: BOVESPA, 2005. Tabela 7.
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Atualmente, 33 empresas brasileiras possuem ag¢des ou titulos negociados
nas bolsas norte-americanas NYSE (Bolsa de Valores de Nova Yorque) e Nasdaq
(National Association of Securities Dealers Automated Quotations System) e que exi-
gem o cumprimento as regras de divulgacao da Securities and Exchange Comission
(SEQ). Sao elas:

Ambev CEMIG Gerdau Sadia Telesp
Aracruz COPEL Gol TAM Tim
Bradesco CPFL Itau Tele N. L. Cel. | Ultrapar
BR Telecom | CSN NET Tele N. Leste | Unibanco
Braskem CVRD Perdigdo Telebras Vivo
CBD Embraer Petrobras Telemig VPC
Gafisa Sabesp Telepar Vale

Fonte adaptada: 2° Estudos sobre as melhores préticas de governanca corporativa no Brasil e nos Estados
Unidos, 2007, Base - Relatério Anual 20-F. Tabela 8.

Das 33 empresas mencionadas, 32 tém a obrigagdo de arquivar o Formula-
rio 20 -F* na SEC, pois foi permitida a Telebras a isen¢do no seu arquivamento em
razdo do numero reduzido de acionistas. Adicionalmente, a Gafisa entrou na lista
somente em 2007 e, dessa forma, o formulario utilizado para a analise das informa-

¢oes foi o F-1 (Formulario utilizado para a abertura de capital).

Em 2005, a BOVESPA lancou dois importantes Indices de Governanca
Corporativa, sendo que o primeiro criado no final de junho denominado Indice
Tag Along (ITAG) e o segundo em dezembro denominado Indice de Sustentabi-
lidade Empresarial (ISE). O propésito do Tag Along é medir o comportamento
das agdes empresariais baseado no direito dos acionistas minoritdrios receberem o
mesmo valor ou pelo menos um percentual pago ao controlador na oportunidade

da mudanga de controle.

Atentamos que o Indice Tag Along criado pela Bovespa constituiu-se

de um referencial muito valioso para realmente enquadrar as empresas nas

» Conforme estabelecido pela Se¢ao 404 da Lei Sarbanes-Oxley e pelas regras de imple-
mentagao da SEC, as empresas estrangeiras devem arquivar a Certificagao dos Controles
Internos anualmente junto ao formulario 20-F.
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praticas da boa governanca corporativas vez que, pela atual Lei Nacional das
Sociedades por A¢des, ndo ha nenhum dispositivo referente ao percentual de

Tag Along para as agOes preferenciais.*

No que concerne aos sdcios minoritarios, somente se refere a agdes or-
dinarias, estabelecendo que as empresas abertas oferecam aqueles que possuem

agoes ordinarias pelo menos 80% do valor pago pelo controle.

Existentes no Brasil, algumas correntes que incentivam as empresas a
pagarem além da determinagdo da Lei, as empresas pertencentes ao Nivel II
sao obrigadas a fornecer o Tag Along de 100% para as a¢des ordindrias e 70%
para as a¢des preferenciais, enquanto no Novo Mercado, imperando somente
as empresas que possuem ag¢des ordindrias, os acionistas recebem 100% de Tag

Along.

O Indice de Sustentabilidade Empresarial cuja metodologia foi de com-
peténcia da Fundagdo Getulio Vargas de Sao Paulo (FGV/SP), trata-se de um
questionario ofertado para as empresas que desejam fazer parte do Indice ba-
seado em 04 critérios de sustentabilidade: o social, o econémico-financeiro, o

ambiental e a governanga corporativa, este ultimo como grupo especifico.

As questdes sociais, ambientais e econdmico-financeiras estdo divididas
em quatro critérios: politicos (indicadores de comprometimento); gestdo (in-
dicam planos, programas, metas e monitoramento); desempenho (indicadores
de performance); e cumprimento legal (avalia o quanto as empresas cumprem

as legislagoes).

Quanto ao grupo especifico sobre a governanga corporativa, esse se di-
vide em: propriedade, conselho, gestdo, auditoria e fiscalizacido e conflitos de

interesses.’’

* As agdes sdo titulos nominativos negociaveis, que representam para quem as possui uma
fragdo do capital social de uma empresa, podendo ser ordinarias e preferenciais. As agdes
ordindrias concedem aqueles que as possuem o poder de voto nas assembléias deliberati-
vas da companhia. As agdes preferenciais oferecem preferéncia na distribui¢ao de resulta-
dos ou no reembolso do capital, em caso de liquida¢ao da companhia, ndo concedendo o
direito de voto ou restringindo-o.

7 SILVA, Edson Cordeiro da. Governanga corporativa nas empresas. Sao Paulo: Atlas, 2006.
p. 43-46.
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Muito embora timidamente, as empresas nacionais estejam adquirin-
do consciéncia sobre a importancia da responsabilidade corporativa como
alavancagem estratégica de seus negdcios, muito ainda precisa ser feito para

coibir praticas contrdrias a transparéncia na gestdo empresarial.

Esse fato necessita ser revisto como se pode observar na declaracio
da OECD (Organization for Economic Cooperation Development)) em seus
Principles of Corporate Governance®, relatando que “o grau de observancia
dos principios béasicos da boa governanga corporativa, por parte das em-

presas, é um fator cada vez mais importante nas decisdes de investimentos”.

6 Consideracdes finais

Em junho de 2002, a Lei Sarbanes-Oxley criou novas regras para o
mundo corporativo, exigindo maior transparéncia na divulgacido dos rela-
torios contabeis pelas empresas para que atestem as reais posi¢des financei-
ras e sua eficacia, sob pena de sangdes draconianas para as companhias e

seus administradores que desrespeitarem seus preceitos.

Os escandalos contabeis americanos, franceses, italianos e de outras
nacionalidades, divulgados entre 2001-2005, fizeram com que houvesse
uma repercussao mundial de modos distintos entre os paises e empresas,
mas todos direcionados a uma maior consciéncia sobre a importéancia de se
produzirem mecanismos eficientes para assegurar que as agdes praticadas
pela administragdo empresarial estejam alinhadas com os direitos dos acio-
nistas de maneira a minimizar as possiveis fraudes e extirpar os Conflitos

de Agéncia.

As praticas de melhores gestdes corporativas surgem, obrigatoria-
mente, para inserir as empresas as novas realidades mundiais que passam
por profundas transformac¢des. Essas transforma¢des no mundo empresa-

rial ultrapassam as fronteiras do social e cultural, atingindo a economia, a

*# OECD (Organization for Economic Cooperation Develpment). Principles of Corporate
Governance, 2004. Disponivel em: <http:/www.oecd.org/dataoecd/32/18/31557724.pdf.>
Acesso: maio 2008.
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politica e a tecnologia de inova¢do no modo de como gerir os investimentos

e a maneira de lidar com a competitividade no cendrio internacional.

Mas, atualmente, com o liberalismo, com a formac¢ao dos blocos eco-
noémicos, com a desregulamenta¢do como efeitos da globalizagdo e com a
transnacionalizacdo da economia, ndo bastam as empresas focarem somen-
te os lucros em competitividade para sua sobrevivéncia. Os efeitos da aber-
tura da economia transpassam a cadeia de valores e se difundem por toda
sociedade, alterando posturas e formas de conduta dos agentes publicos e

privados, bem como o perfil dos profissionais atuantes no mercado.

Competitividade e globaliza¢do sdo conceitos que deverdo ser com-
preendidos e analisados sob um enfoque multidisciplinar que abarque seus
efeitos negativos e positivos no meio ambiente empresarial, social e econd-
mico, ndo devendo ficar adstritos a aspectos meramente tedricos e abstratos
e, sim, aliados as ciéncias juridicas, econdmicas, administrativas e sociais
para melhor se mensurar a importincia do assunto e seus aspectos contra-
ditérios.

Com a governanga corporativa, as empresas procuram a adogdo de
critérios e regras para organizarem e viabilizarem uma gestdo mais transpa-
rente e equianime com vistas a reducdo de seus conflitos. Naturalmente, os
conflitos sdo inerentes a natureza humana, e os interesses, em regra, sdo an-
tagonicos, mas, ao praticar a governanga corporativa, as empresas buscam

alternativas para que os interesses sejam convergentes para uma boa gestdo.

As empresas cada vez mais procurarido suas diferencia¢des no mer-
cado mundial, as quais serdo movidas por for¢as externas as organizagdes,
muito além das fronteiras da governanga corporativa implantadas no am-
biente intramuros empresariais. Ganharao o mundo, com ética, transparén-
cia e equidade, requisitos que ndo s6 o mundo empresarial vem incessante-

mente buscando, mas todo o planeta.
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The Sarbanes-Oxley Act as ambient instrument of ethical values,
social-economics and in the corporative governance: its impacts
in Brazil

La Ley Sarbanes-Oxley como instrumento de los valores éticos,
socioeconémicos y ambientales en la gobiernaza corporativa:
sus impactos en el Brasil

Abstract

The present article has as objective to discourse on the impacts of the
Law Sarbanes-Oxley in the enterprise spheres and its possible democratiza-
tion in the markets leaving of analyses on the process of globalization and its
unfolding in the attempt of consolidation of the movements and projects so
that ways that the companies in a bigger support in the social-economics sco-
pes lead, social and ambient, based are to establish in the principles of the
corporative governance. The corporative governance is justified and defended,
as much for the companies how much for the society and the State as phe-
nomenon that accumulates of stocks the recognition of the necessity for the
survival and perenity of a company in the international scene, through the use
of practical of better management and professionalization. The market per-
ceives the governance as instruments for the valuation of its investments and
the companies in turn become more attractive before the investors from the
awareness of the principles of transparency and equity. Currently the question
of the corporative governance accumulates of stocks much more of what the
justification of its creation based in the international corporative scandals en-
closes a bigger context for the companies who if worry in getting success ahead
of the international markets to divulge its good name and to value its papers in

the action market.

Keywords: Corporative governance. Globalization. Transparency. Equity. Ma-

rket of action.
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