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RESUMO

BARBOSA, Aline. A Eleigc&o de Suplentes nos Conselhos de Administracao
das Companhias: Um Problema de Governanca Corporativa. Monografia,

2015. 60 f. — Especializacdo em Direito Empresarial — PUC. Sao Paulo, 2015.

O presente trabalho discute a questéo da regularidade da eleicdo de membros
suplentes para os cargos de conselheiros de administracdo das companhias. O
Conselho de Administracdo é 6rgdo de deliberacdo colegiada da sociedade,
fundamental para o desenvolvimento estratégico e que tem por finalidade nao sé
0 estabelecimento de diretrizes como também o fomento das boas préticas de
governanca corporativa, que podem ser definidas como orientacbes para
preservacao das organizacoes e otimizacdo do seu valor, colaborando para o
acesso a recursos e também para a longevidade e perenidade das sociedades.
O Instituto Brasileiro de Governanca Corporativa (IBGC) € claro ao defender
como nao sendo boa pratica de governanca a eleicao de suplentes para o cargo
de conselheiro. Todavia, a lei € incipiente em relacdo a eleicdo de substitutos
para a ocupacédo dos cargos. O presente trabalho utilizou-se da pesquisa
bibliografica através do método dedutivo para a compreensao do tema.

Palavras-chave: Direito Societario. Governanca Corporativa. Conselho de

Administracéo. Conselheiros. Eleicdo de Suplentes.



ABSTRACT

BARBOSA, Aline. The election of alternates on the Board of Directors of the
Companies: a Problem of Corporate Governance. Monograph, 2015. Pages
60 — Business Law— PUC. Sao Paulo, 2015.

This paper discusses the issue of the regularity of the election of alternates for
the positions of the board members of society. The Board's decision-making body
of society, essential for the tactical development and which aims not only to
establish guidelines as well as the promotion of good corporate governance
practices, which can be guidelines for conservation organizations and
optimization of its value, contributing to gain access to resources and also for the
longevity and sustainability of companies. The Brazilian Institute of Corporate
Governance (IBGC) is clear to defend as not being good governance practice to
alternate the election to office of director. However, the law is incipient about the
election of substitutes for the occupation of positions. This work was used in the

literature and deductive method for understanding the subject.

Keywords: Corporate Law. Corporate Governance. Board of Directors.

Directors. Alternates.
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INTRODUCAO

O presente trabalho busca analisar a questao da regularidade da eleicéo
de membros suplentes para os cargos de conselheiros de administracao das

companhias.

7

O Conselho de Administracdo € 6rgdo de deliberacdo colegiada da
sociedade, fundamental para o desenvolvimento estratégico e que tem por
objetivo ndo s6 o estabelecimento de diretrizes como também o fomento das
boas praticas de governanca corporativa, que podem ser definidas como
orientacOes para preservacdo das organizagbes e otimizagdo do seu valor,
colaborando para o0 acesso a recursos e também para a longevidade e

perenidade das sociedades.

Para que tomem decisbes que agreguem valor para a sociedade, devem
os conselheiros conhecer profundamente os negocios da organizagéo. O IBGC
defende como ndo sendo boa préatica de governanca corporativa a eleicdo de
suplentes para o cargo de conselheiros. Todavia, a lei ndo veda, mas € incipiente

acerca da eleicdo de substitutos para a ocupacéo do cargo.

O presente trabalho foi elaborado com base na pesquisa bibliografica que
tem como finalidade posicionar o leitor, o colocando em contato com tudo que

foi escrito, dito ou filmado sobre determinado assunto.

Assim, de posse do referencial bibliografico, procedeu-se a leitura seletiva

de capitulos, artigos, textos que contribuiriam com esta investigacao.

Para uma melhor estruturagdo, este estudo foi dividido em quatro
capitulos. O primeiro capitulo abordara o instituto do direito societario, ramo do

direito que trata das sociedades empresarias.
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No segundo capitulo, sociedade anbénima, serdo definidas as
caracteristicas fundamentais desse tipo societario, as modalidades de

subscricdo de suas acoes e 0 seu modelo organizacional.

No terceiro capitulo, 6rgdos de administracdo das sociedades, sera
abordada a estrutura organizacional dos érgaos societérios, criados com o intuito
de garantir a separacdo de competéncias e o normal funcionamento das
organizacdes. Serdo também tratados nesse capitulo os deveres e

responsabilidades dos administradores que compde os 6rgdos da administracao.

O quarto e ultimo capitulo leva o titulo do presente trabalho: A Eleicao de
Membros Suplentes nos Conselhos de Administracdo das Companhias: Um
Problema de Governanca Corporativa, neste capitulo serédo tratados os temas
governanca corporativa, a teoria da agéncia, IBGC, as boas préticas de
governanca e as normas CVM, niveis diferenciados da BM&FBOVESPA, o
sistema pratique e explique e a lei e eleicdo de suplentes nos conselhos de

administracdo. Por fim, tem-se a conclusao e as referéncias.
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1 INSTITUTO DO DIREITO SOCIETARIO

7

O direito societario € o ramo do direito relacionado ao estudo das

sociedades empresarias.

Na medida em que a atividade econémica cresce e ganha complexidade,

exige maiores investimentos e a juncao de esforgos de diversos agentes.

Segundo Fabio Ulhoa Coelho (2013): “a realizagdo de investimentos
comuns para a exploracao de atividade econémica pode revestir varias formas

juridicas, entre as quais a “sociedade empresaria”.

As pessoas juridicas de direito privado constituidas exclusivamente de
recursos particulares podem assumir trés formas distintas: fundagéo, associagéo
ou sociedade. As sociedades podem ser definidas como a unido de esfor¢os com

finalidade econbmica.

7

Empresa é a atividade que reune os fatores de producdo, ou seja,
trabalho, insumo, capital e tecnologia para de forma organizada e reiterada

produzir ou circular produtos ou servicos no mercado com a finalidade lucrativa.

No cddigo civil empresa significa atividade, ndo se confundindo com

empresario que € o sujeito que realiza a empresa.

O empresario pode ser pessoa fisica, também conhecido como
empresario individual ou pessoa juridica, instituto em que se enquadram as

sociedades empresaria.

A Sociedade adquire a personalidade juridica com a inscricdo de seus

atos constitutivos no registro proprio.

Para o direito societario interessam as pessoas juridicas, mais

notadamente as sociedades empresarias.
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As sociedades sdo caracterizadas como pessoas juridicas de direito
privado, com intuito econémico, podendo ser simples ou empresarias, sendo
empresarias as sociedades que realizam a atividade de empresa e que sao

registradas na junta comercial.

As sociedades empresérias, como pessoas juridicas que sao, possuem
trés caracteristicas, titularidade negocial, ou seja, é a propria sociedade que
ocupa o0 polo ativo ou passivo da relacdo juridico negocial, capacidade
processual é a capacidade da sociedade em figurar em nome proprio no polo
processual ativo ou passivo, sendo representada pelos seus sicios o que ndo
Ihe retira a capacidade de contrair direitos ou mesmo obrigacdes; e, autonomia
patrimonial, possuindo a sociedade patriménio proprio, 0os socios respondem
pelas obrigacdes caso a sociedade seja de responsabilidade limitada s6 apés
executados todos os bens da sociedade, com excecdo no caso da
desconsideracao da personalidade juridica, prevista no art. 28 do Codigo de

Defesa do Consumidor e no art. 50 do Cdédigo Civil.

Sao trés os requisitos necessarios para a caracterizacdo das sociedades
empresérias, a pluralidade de sdcios, devendo a sociedade possuir dois ou mais
sécios, com excecdes: unipessoalidade superveniente transitéria pelo prazo
maximo de 180 (cento e oitenta) dias, prazo contido no inciso IV do artigo 1033
do Cadigo Civil, essa situacao ocorre quando a sociedade apds sua constituicdo
passa a contar com apenas um sdcio, no prazo de 180 (cento e oitenta) dias
deve o sécio recompor a sua pluripessoalidade, caso ndo recomposto esse
requisito a sociedade devera ser extinta. Outra excecao € a sociedade anénima
subsidiaria integral, que ocorre quando todas as acdes da sociedade se
concentram em nome de apenas uma sociedade, conforme estabelece o art.
261, da Lei das Sociedades Andnimas Lei 6.404/76. Por fim, podemos citar como
outra excecdo a EIRELI criada pela lei 12.441/2011, empresa individual de
sociedade limitada, constituida por uma Unica pessoa titular da totalidade do

capital social, e que para muitos doutrinadores € considerada sociedade

empresaria.
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Os outros dois requisitos para a caracterizacdo das sociedades
empresarias sado a contribuicdo em dinheiro ou em bens suscetiveis de
apreciacdo econdmica por todos os sdcios para a integralizacao do capital social;
e a participacdo nos resultados positivos e negativos da sociedade, sendo nula

a clausula que prever o contrario.

O ordenamento juridico atualmente prevé sete tipos societarios:
sociedade em comum; sociedade em conta de participacao; sociedade em nome
coletivo; sociedade em comandita simples; sociedade limitada; sociedade em

comandita por agdes; e sociedades andnimas.

No presente trabalho, focaremos o estudo nas sociedades an6nimas que
por determinacdo legal quando forem companhias abertas e de capital
autorizado, ou sociedades de economia mista, terdo, obrigatoriamente, em sua
estrutura de administracdo a presenca do conselho de administracdo, conforme
estipula respectivamente o 8§ 2° do art. 138 e o art. 239 da Lei 6.404/76.
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2 SOCIEDADE ANONIMA

Nas sociedades andnimas, também denominadas de companhias, os
sécios possuem responsabilidade limitada ao capital social subscrito e
integralizado. S&o reguladas pela Lei 6.404/76 e tem seu capital social dividido

em acgoes.

Podemos ressaltar como caracteristicas fundamentais das sociedades
anénimas a limitacdo da responsabilidade dos so6cios e a negociabilidade da
participacdo acionaria. Essas caracteristicas despertam o interesse de

investidores o que resulta em grandes empreendimentos econdmicos.

Cesare Vivante (2003, p.99) define a sociedade andnima da seguinte

forma:

A sociedade anbnima é uma pessoa juridica que exerce o
comércio com um patriménio unicamente constituido pelas
subscri¢fes dos socios. O que constitui 0 seu carater essencial,
0 que a distingue das precedentes formas de sociedade, esta
em que nenhum dos soécios € obrigado pessoalmente a
responder pelas dividas sociais: ndo oferece em garantia o
patriménio particular dos so6cios ou de algum deles, mas

simplesmente o proprio.

Aas sociedades andnimas podem ser divididas em abertas e fechadas.
Nas sociedades andnimas abertas os valores mobiliarios da companhia sao
admitidos & negociagdo no mercado de valores mobiliarios, que sdo as bolsas

de valores ou 0s mercados de balcao.

7

A sociedade anbnima é aberta quando sdo captados recursos dos

investidores no mercado.
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A constituicdo de uma sociedade anbnima poderad ocorrer tanto por
subscricdo publica, quanto por subscricdo particular. No caso da subscricdo
publica tem-se a dependéncia de prévio registro da emissdo na CVM, devendo
haver obrigatoriamente a intervencdo de uma instituicdo financeira, conforme
dispde o art. 82 da Lei 6.404/76.

J& a constituicdo por subscricdo particular podera ser feita por meio de
deliberacdo dos subscritores em Assembleia Geral ou por escritura publica,

como dispbe o art. 88, da mesma lei.

Quanto a estrutura organizacional de uma sociedade anénima, a mesma
deve conter: assembleia geral, conselho de administracao, diretoria e conselho

fiscal.
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3 ORGAOS DE ADMINISTRACAO DAS SOCIEDADES

A estruturacdo em 0rgaos societérios prevista pela Lei n® 6.404/76 que foi
alterada pela Lei n°® 11.630/2007 visou impedir que atribuicdes da sociedade
andnima favorecessem a apenas uma pessoa ou a um grupo de pessoas, assim,
os 6rgaos deveriam ser criados para garantir o beneficio de todos os acionistas

e da propria sociedade.

Tais Orgaos societarios possuem atribuicbes e competéncias distintas.
Segundo Valverde (1953 apud CARVALHOSA, 1997 p. 519):

Essa distribuicdo e separacdo de competéncias pelos diversos
Orgaos necesséarios da companhia visa a garantir o seu normal
funcionamento e a tornar exequivel o controle de legalidade dos

atos praticados por esses mesmos 6rgaos.

Ressalta-se que a estrutura da Sociedade Anbnima, de acordo com
Coelho (2004) possuira dois enfoques diferentes que dependerao do profissional

gue os analisarao.

Do ponto de vista do administrador o enfoque voltado para a adequada
divisdo do trabalho, a racionalidade do fluxo das informacfes, a agilidade no

processo decisorio, a economia de custos, entre outros.

Ja para os juristas, o enfoque estara nas formalidades ligadas a validade
ou eficacia dos atos da sociedade, dos agentes que nela trabalham, dos

acionistas, etc.

Com a presenca desses 0rgaos é possivel a autonomia patrimonial da
pessoa juridica, sendo a sociedade responsavel por qualquer ato praticado por

seus 0rgaos.
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Quanto a administracdo da sociedade andnima, de acordo com o art. 138
da Lei das Sociedades Anbnimas, esta sera de competéncia da diretoria ou do

conselho de administracéo, caso assim disponha o estatuto social da empresa.

Assim, tanto a diretoria quanto o conselho de administracdo sé&o

chamados de 6rgaos da administragéo.

Importante ressaltar que sdo inelegiveis para ocuparem 0s cargos de
administradores, os que estiverem impedidos por lei especial, ou condenados
por crime falimentar, de prevaricacdo, peita ou suborno, concussao, peculato,
contra a economia popular, a fé publica ou a propriedade ou ainda a pena

criminal que vede, ainda que temporariamente, 0 acesso a cargos publicos.

Considerando que a administracdo de uma sociedade anénima pode ser
realizada tanto pela diretoria quanto pelo conselho de administracdo € valido
mencionar que sua estruturacdo pode ocorrer de duas formas: monista e

dualista.

Na estrutura monista, a Assembleia Geral serd a Unica responsavel por
fiscalizar e supervisionar a diretoria, ja no sistema dualista, além da Assembleia
Geral havera o Conselho de Administracéo. Em sintese, no sistema monista toda
a administracdo e deliberagdes ficam por conta da Diretoria, enquanto na
estrutura dualista as atribuicbes sédo divididas entre dois 6rgaos, Diretoria e

Conselho de Administracao.

Em relacdo ao poder dos 6rgdos da administracao, a Lei n° 11.630/2007,
em seu artigo 139 estabelece que: “as atribuicées e poderes conferidos por lei
aos orgaos da administracdo ndo podem ser outorgados a outro 6rgao, criados

por lei ou pelo estatuto”.
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3.1 PANORAMA GERAL DOS ORGAOS SOCIETARIOS DAS
COMPANHIAS

A assembleia geral é composta pelos acionistas que séo os titulares das

acOes que compde o capital social.

A assembleia geral tem por funcdo decidir todos os negadcios relativos ao
objeto social da companhia e tomar as resolucfes que julgar convenientes para

a defesa da organizacéo e também para o seu pleno desenvolvimento.

Segundo Modesto Carvalhosa (1997, p.525):

A competéncia privativa da assembleia geral refere-se
efetivamente a elei¢éo e a destituicdo dos membros do conselho
de administracdo e os do conselho fiscal. Quanto a diretoria,
somente competirdo & assembleia de acionistas as fun¢des de
colégio eleitoral, em se tratando de companhia fechada com
capital fixo e, mesmo assim, quando o estatuto desta néao instituir

o conselho de administracéo.

Podem ser destacadas as seguintes atribuicbes da assembleia
geral: aumentar ou reduzir o capital social e reformar seu Estatuto; eleger ou
destituir, a qualquer tempo, eleger os membros do Conselho de Administracéo e
quando a sociedade nao possuir Conselho de Administracdo a Diretoria, e 0
Conselho Fiscal; tomar, anualmente, as contas dos administradores e examinar,
discutir e votar as demonstracdes financeiras; deliberar sobre transformacao,
fusao, incorporacéo, cisdo, dissolucao e liquidagcéao da sociedade; deliberar sobre
a avaliacdo de bens que venham a integralizar o capital social; deliberar sobre a
destinacdo do lucro liquido do exercicio e a distribuicdo dos dividendos; e,
aprovar a remuneracdo dos administradores. As competéncias da Assembleia

Geral constam no art. 122 da Lei das Sociedades Andnimas.
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A diretoria é 6rgdo executivo da companhia, composto por no minimo
duas pessoas obrigatoriamente residentes no pais. Aos diretores compete no
plano interno dirigir a companhia e no externo representa-la, manifestando a
vontade da pessoa juridica perante terceiros, sendo essa funcao de competéncia
privativa. Todavia, no caso de vacancia de todos os cargos dos 6rgdos da
administracdo, a representacdo da companhia perante terceiros sera exercida

por representante do acionista com o maior nimero de acgdes.

Sobre a representacdo das companhias Ricardo Negrdo em seu Manual
de Direito Comercial (1999, p. 386) afirma que “cabe a diretoria representar
judicial ou extrajudicialmente a companhia e, no siléncio do estatuto, qualquer

diretor tem poderes para representa-la”.

A eleicdo dos diretores sera feita pelo conselho de administracdo, caso
esse 6rgdo nao exista na companhia, competira a assembleia geral eleger os

diretores conforme jA mencionado anteriormente.

Importante salientar conforme mencionado acima, que a lei determina que
os diretores residam no Brasil, 0 que ndo é exigido dos conselheiros que podem
residir em outros paises desde que outorguem procuracdo para o recebimento

de citacao.

A lei também estabelece que até 1/3 dos membros do conselho de

administracdo podem ser eleitos para o cargo de diretor da companhia.

O estatuto social devera definir o nimero dos membros a comporem a
diretoria ou 0 minimo e maximo permitidos, o prazo de mandato que néo podera
ser superior a trés anos, porém sendo permitida a reeleicdo, a forma de

substituicdo e a competéncia de cada um dos diretores.

E licito aos diretores constituir procuradores para representarem a
companhia, devendo no mandato especificar os atos e operacdes que poderéo
ser praticados e a duracdo do mandato, que, no caso de mandato judicial podera

ser por prazo determinado.
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O Conselho Fiscal, previsto no art. 161 da Lei das Sociedades Andnimas,
€ um orgao obrigatério, porém, o seu funcionamento ocorrera de acordo com o
estabelecido no estatuto social da sociedade, podendo ser permanente ou
presente apenas nos exercicios sociais em que for instalado por pedido dos

acionistas.

A lei determina que a formacéao do Conselho Fiscal se da por, no minimo,
trés membros, e no maximo, cinco, e ainda, por suplentes em mesmo numero,

0S quais sao eleitos em assembleia geral.

Fabio Ulhoa Coelho (2013, p. 258) define tal 6rgdo como:

O conselho fiscal é o 6rgao de assessoramento da assembleia
geral, na apreciagdo das contas dos administradores e na
votacdo das demonstra¢@es financeiras da sociedade anénima.

Sua existéncia é obrigatéria, mas seu funcionamento facultativo.

Além de ser responsavel pela votacdo, este 6rgao € responsavel por
acompanhar a gestdo da companhia, conforme dispde o art. 163 da Lei 6.404/76.

Vale destacar que o Conselho Fiscal ndo pode interferir nas decisées do
Conselho de Administracdo, porém, ele podera solicitar informacdes e
esclarecimentos e opinar sobre as determinagdes no ambito da adequacao
contabil.

O Conselho Fiscal é também 6rgdo de deliberacdo colegiada, sendo de
vital importancia que esse 6rgao requeira informacdes que digam respeito a

companhia, como instrumento para exercicio dos direitos dos acionistas.

E importante destacar que o Conselho de Administracdo, é o 6rgdo

responsavel por estabelecer as diretrizes estratégicas da companhia e também
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por fomentar as boas praticas de governanga, por essa razao sera tratado no

presente estudo de forma separada dos demais 6rgaos societarios.

3.2 CONSELHO DE ADMINISTRACAO

O Conselho de Administracdo é 6rgao de deliberacdo colegiada. Esta

previsto na Lei 6.404/76 em seus artigos 138 a 142.

A lei ndo determina o numero maximo de conselheiros que podem ser
eleitos, fazendo mencéao, tdo somente, ao niumero minimo. O prazo de mandato

nao podera ser superior a trés anos, permitida a reelei¢ao.

Deve o conselho ser composto por, no minimo, 3 (trés) membros, pessoas
naturais, que podem ser eleitos e destituidos a qualquer momento pela

Assembleia Geral, conforme dispde o art. 140 da Lei n° 6.404/76.

O Conselho de Administracao € obrigatorio nas Companhias Abertas, na
qual seus membros devem se reunir e deliberar matérias como eleicées dos
diretores da companhia e outros (CVM, 2009), bem como nas de capital
autorizado, conforme estabelece o art. 138, 82° da Lei 6.404/76 e nas

sociedades de economia mista, de acordo com o art. 239 da mesma Lei.

Para Coelho (2004, p. 215), o Conselho Administrativo possui como
funcao “agilizar o processo de tomada de decisao, no interior da organizacao

empresarial”.

Borba (2004, p. 384) complementa afirmando que “formando um
colegiado, reanem-se os conselheiros periodicamente, a fim de orientar, em
termos gerais, 0s negocios da companhia, bem como para acompanhar e

fiscalizar a atuagao dos diretores”.
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Em geral, as deliberagbes para a eleicdo de conselheiros sdo tomadas
pela maioria dos votos evitando assim que o acionista controlador sempre
indique a totalidade do Conselho de Administracdo. Assim, cada um passa a ter
direito a quantos votos forem as vagas no Conselho a serem preenchidos (CVM,
2009).

Via de regra, pode-se classificar as atribuicbes do Conselho de
Administracdo em trés grupos distintos. Vejamos: (i) normativas, (i) de

fiscalizacéo (ou controle) e (iii) administrativas.

A atribuicho normativa guarda relacdo com o direcionamento das
atividades da companhia; a atribuicdo de controle tem como meta fiscalizar que
o direcionamento seja fielmente observado e, por fim, a atribuicdo administrativa
refere-se aos meios para que os fins sociais sejam realizados. Como exemplo:
a eleicdo dos diretores é atribuicdo administrativa, ja a “orientacdo geral dos

negocios da companhia” é uma fungdo normativa.

Vérias sdo as atribuicbes do Conselho de Administracdo, podem ser
encontradas nos artigos 14, 45, 59, 76, 123, 142, 143, 154, 166, 168, 170 e 208
da Lei 6.404/76. Ao Conselho de Administragdo compete eleger e destituir a
diretoria, fornecer orientacbes estratégicas para a companhia e monitorar
(fiscalizar) o desempenho da sociedade e de seus executivos. Tais sdo as
atribuicdes consideradas de maior relevancia ainda que nédo sejam as unicas.
Com efeito, o artigo 142 antes citado, traz nove incisos com as atribui¢cdes
especificas do Conselho.

E importante destacar que o Conselho de Administracdo s6
desempenhard satisfatoriamente seu papel se observar as melhores préticas de
governanca corporativa, se inequivoca for a definicdo de seu papel na estrutura
corporativa e se puder contar com estrutura apropriada, ou seja, pessoas certas
e procedimentos que possibilitem se extrair o melhor de cada um dos

conselheiros.
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A principal missdo do Conselho de Administracéo é proteger e valorizar a
organizacao, otimizando o retorno do investimento no longo prazo e buscando o
equilibrio entre as partes interessadas, de forma que cada parte receba o
beneficio apropriado e proporcional ao vinculo que possui com a organizagao e

ao risco a que esta exposta.

Ao Conselho de Administracdo cabe zelar pelos valores e propésitos da
organizacdo e tracar suas diretrizes estratégicas. E dever do Conselho de
Administracdo prevenir e também administrar possiveis conflitos de interesse e

opinides divergentes.

Os conflitos de interesse ocorrem quando alguma das partes interessadas
nao é independente em relacdo a matéria em discussao e pode de certo modo
influenciar ou mesmo tomar decisées motivadas por interesses que nao os da

organizagao.

Para evitar conflitos de interesse é indicado que a organizacdo elabore e
faca valer um Cdédigo de Conduta que devera ser observado por administradores

e também pelos demais funcionarios da organizacao.

A incumbéncia de elaborar o c6digo de conduta cabe a Diretoria que deve
elaborar tal documento com base nos principios e politicas definidos pelo

Conselho de Administracao.

A cultura da empresa devera ser refletida no cédigo de conduta. De forma
clara devem ser expressos 0s principios em que o codigo de conduta esta

fundamentado.

O conselheiro de administracdo eleito torna-se titular de uma série de

atribuicdes, obrigacdes, prerrogativas, deveres e também responsabilidades.

O conselheiro eleito ndo deve representar a parte que o elegeu, mais sim,
tem o dever de zelar pela companhia e por todas as suas partes interessadas.

Nao devendo, entretanto, estar vinculado a nenhuma delas.
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O IBGC em seu Cdédigo de Melhores Préticas de Governanca, da
diretrizes quanto a qualificagdo minima que devem possuir 0s conselheiros de
administracdo. Estabelece o codigo que o conselheiro deve possuir alinhamento
com os valores da organizacdo e com o seu Cédigo de Conduta; capacidade de
defender seu ponto de vista a partir de julgamento préprio; e ter disponibilidade
de tempo e motivagdo. Complementa que € recomendavel que o conselheiro
possua: visado estratégica; conhecimento das melhores praticas de governanca,
capacidade de trabalho em equipe; capacidade para ler e entender relatérios
gerenciais, contabeis e financeiros; possuir no¢des de legislacao societaria; e,

percepc¢éao do perfil de risco da organizacéo.

E importante também que os conselheiros estejam afastados de conflitos
de interesse e permanentemente atentos aos assuntos da sociedade, além de
entenderem que seus deveres e responsabilidades sdo abrangentes e nao estao

apenas restritos a comparecer as reunides.

A Lei das Sociedades Andnimas, Lei 6.404/76, em seu artigo 140, inciso
[ll, determina que o prazo de gestdo dos conselheiros, ndo podera ser superior

a 3 (trés) anos, permitida a reeleigéo.

Ja O IBGC aconselha como boa pratica de governanca que o prazo de
mandato dos conselheiros nao seja superior a 2 (dois) anos. Defende ainda o
IBGC que a reeleicdo dos conselheiros € pratica desejavel para construir um
Conselho experiente e produtivo. Todavia, a reeleicdo ndo deve ocorrer de forma
automatica, devendo todos os conselheiros serem eleitos na mesma assembleia

geral.

Para evitar a vitaliciedade, o estatuto social da companhia podera fixar um

namero maximo de anos continuos que Conselheiro podera ocupar o cargo.

O conselheiro ao assumir 0 cargo deve ter em mente os deveres
estabelecidos em lei e também a responsabilidade assumida com as partes

interessadas, zelando para que os valores da organiza¢ao sejam preservados.
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Segundo os principios de boa governanca o presidente do conselho é
responsavel por assegurar o bom desempenho e a eficacia do 6rgéo e de cada
um de seus integrantes. Deve estabelecer programas e objetivos do Conselho
de Administracdo, coordenar e definir a agenda, coordenar e supervisionar as
atividades dos demais conselheiros, estabelecer responsabilidades e monitorar
prazos. E também responsavel por monitorar o processo de avaliagdo do
conselho de administracdo. E primordial também que o presidente assegure que
os demais membros recebam as informacfes de forma completa e em tempo

hébil para o bom exercicio dos mandatos.

Importante ressaltar que as atribuicbes do Presidente do Conselho de
Administracdo sdo distintas das do Diretor Presidente. Devendo ser evitado o
acumulo das funcdes, para que ndo haja a concentracdo de poder e para que

ocorra de maneira adequada a supervisao da gestao.

O numero de membros a compor o conselho de administracao deve variar
conforme o setor de atuacao e também do porte e complexidade das atividades
realizadas pela empresa. Conforme mencionado anteriormente a lei nédo
determina o nimero maximo de conselheiros que devem compor o conselho de
administracdo, apenas o seu numero minimo que deverd ser de 3 (trés)
membros. O IBGC recomenda que o 6rgdo seja composto por no minimo 5

(cinco) e, no maximo, 11 (onze) conselheiros.

Existem trés classes de conselheiros os independentes, 0s externos e 0s

internos.

A presenca do conselheiro independente depende do grau de maturidade

da organizacéo, do seu ciclo de vida e das suas caracteristicas.

O IBGC recomenda que o conselho de administracdo seja composto em
sua maioria por conselheiros independentes, contratados por meio de processos

formais e com escopo predeterminado.

Podemos dizer que o conselheiro de administracdo independente é

aguele que nao tem qualquer vinculo com a companhia, exceto participacdes
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ndo relevantes; ndo pode também o conselheiro independente ser socio
controlador, membro do grupo de controle ou de outro grupo com participacao
relevante, conjuge ou parente até o segundo grau destes, ou ligado a
organizacdes que tenham qualquer relacionamento ao sécio controlador; ndo
deve estar de nenhum modo vinculado por acordo de acionistas; ndo pode ter
sido empregado ou diretor da companhia ou de qualquer subsidiaria h& pelo
menos 3 (trés) anos; ndo ser ou nao ter sido, ha menos de 3 (trés) anos,
conselheiro de organizacdo controlada néo se aplicando essa recomendacao a

conselheiro independente de empresa controlada.

O conselheiro independente também nao poderd estar fornecendo,
comprando, negociando ou oferecendo, direta ou indiretamente, servicos ou
produtos a organizacao ou para os demais conselheiros. Outra recomendacéo €
que o conselheiro independente ndo seja conjuge ou parente até o segundo grau
de algum diretor ou gerente da organizacdo; ndo deve também receber outra
remuneracao da companhia a ndo ser os honorarios de conselheiro com ressalva
para dividendos oriundos de participacdo ndo relevante no capital. Ndo pode
também ter sido sécio, nos ultimos 3 (trés) anos, de firma de auditoria que audite
ou tenha auditado a empresa nesse periodo; ndo ser membro de entidade sem-
fins lucrativos que receba recursos financeiros significativos da organizacao ou

de suas partes relacionadas.

O grande objetivo do conselheiro deve ser o de preservar e criar valor

para a organizacao.

3.3 DEVERES E RESPONSABILIDADES DOS
ADMINISTRADORES

Os administradores sdo os membros que compde a diretoria e o conselho

de administracdo das sociedades. Mesmo fazendo parte de 6rgdos distintos,
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diretores e conselheiros estao sujeitos as mesmas normas relativas a requisitos,
impedimentos, investidura, remuneracédo, deveres e também responsabilidades,

conforme estabelece o art. 145 da Lei 6.404/76.

Podem ser eleitos como administradores apenas pessoas naturais,
devendo os Diretores serem residentes no pais. Caso em determinada
sociedade existam conselheiros residentes ou domiciliados no exterior, estes
deverdo outorgar procuracao para procurador residente no Brasil com poderes
para receber citacdo em acOes propostas com base na legislacdo societaria e
com prazo de validade de no minimo 3 (trés) anos apoés o término do prazo de

mandato.

Os conselheiros devem ter reputacdo ilibada e segundo a lei das
sociedades anbnimas, ndo podem ocupar cargos em sociedades que possam
ser consideradas concorrentes no mercado, em especial em conselhos
consultivos, em conselhos de administracdo ou mesmo conselhos fiscais; e

também nas hipoteses em que houver interesses conflitantes com da sociedade.

As companhias podem determinar em seu estatuto social que para ocupar
o cargo de administrador, seja dada garantia que s6 podera ser levantada apos
a aprovacdo das Ultimas contas apresentadas pelo administrador que houver

deixado o cargo.

A investidura de conselheiros e diretores nos cargos da administracéo se
efetivara mediante a assinatura do termo de posse. Caso o termo de posse ndo
seja assinado nos 30 (trinta) dias seguintes a nomeacédo do administrador essa
torna- se sem efeito, salvo nos casos em que houver justificativa aceita pelo

orgao de administracao para o qual o administrador tiver sido eleito.

Entre os principais deveres impostos pela lei aos administradores podem
ser destacados o de diligéncia, o dever de cumprimento das finalidades da
organizacao, o dever de lealdade e o dever de informar. Deveres estabelecidos
a partir do art. 153 da Lei das Sociedades Anbnimas. Existem outros deveres

dos administradores como o de convocar a assembleia geral, o de divulgar os
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documentos da administracdo com a antecedéncia estabelecida pela lei, o de
providenciar a elaboracdo das demonstracdes financeiras e o de preparar laudo
demonstrando a incompatibilidade de distribuicdo de dividendos obrigatorios. Ha
também outros deveres implicitos como o de observar as hormas da companhia,
cumprir as decisdes dos 6rgaos da administracéo da sociedade, etc. Importante
ressalvar que o descumprimento de qualquer dever pelos administradores

enseja o dever de indenizar pelos danos causados.

O dever de diligéncia no exercicio de suas funcdes é o dever que todo o
homem ativo e probo deveria empregar na conducdo dos seus proprios

negocios.

O respeito as atribuicdes conferidas e a vedacdo do abuso de poder, é o
dever do administrador de exercer as atribuicdes a ele conferidas pela lei e pelo
estatuto social; o dever de lealdade, sendo vedado ao administrador usar em
beneficio préprio ou de outrem, com ou sem prejuizo para a companhia, as
oportunidades comerciais de que tenham conhecimento em razdo do exercicio
do seu cargo, adquirir, para revender com lucro, bens ou direitos que seriam

adquiridos pela companhia.

Importante também destacar que os administradores de companhias
abertas devem guardar sigilo sobre qualquer informacéo ainda ndo divulgada ao
mercado, obtida em razdo da ocupacao do cargo e que seja capaz de influenciar
de modo relevante a cotacdo de valores mobiliarios, sendo vedado ao
administrador valendo-se de tais informacdes, obter para si ou para outrem,

vantagem em razdo da compra ou venda de valores mobiliarios.

Deve também o administrador evitar conflitos de interesses com a
companhia, ndo podendo interferir em operacbes em que tiver interesses
conflitantes, devendo cientificar os demais administradores de seu impedimento

e fazer consignar em ata a natureza e extensao do seu interesse.

Em casos em que o administrador contrata com a companhia o negdcio

deve ser realizado em condi¢cdes razoaveis e equitativas, com condicOes
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idénticas as do mercado ou com as mesmas condi¢cdes em que a organizacao
contrataria com terceiros. Caso 0 negdcio ndo seja firmado nessas condi¢cfes o

administrador devera transferir a companhia todas as vantagens auferidas.

O dever de informar do administrador € restrito agueles que compde 0s
orgaos de administracdo das companhias abertas. Deve o administrador desse
tipo de companhia declarar no ato de sua posse a quantidade de agdes ou outros
valores mobiliarios em seu patriménio de emissdo da companhia, de sociedades

por ela controladas ou integrantes do mesmo grupo.

O mais importante quanto ao dever de informar sdo as comunicac¢des ao
mercado, devendo o administrador informar a CVM, a bolsa de valores ou ao
mercado de balcdo em que os valores mobiliarios da companhia sao
negociaveis, qualquer modificacdo na composi¢ao acionaria, esse mesmo dever
€ imposto ao controlador e aos membros do conselho fiscal das companhias
abertas.

Devem também os administradores comunicar a bolsa de valores e a CVM
e também publicar na imprensa qualquer ocorréncia de fato relevante. Sendo
considerando relevante todo e qualquer evento econdmico ou de repercussao
econdmica que envolver a companhia, incluidas as deliberacdes de seus 6rgaos
administrativos, a realizacdo ou ndo de determinado negdcio, as projecdes de
desempenho, dentre outros fatos que possam de qualquer modo influir na

decisao de investidores do mercado de capitais.

Estabelece o art. 158 da Lei das Sociedades Anbnimas que 0s
administradores ndo sdo pessoalmente responsaveis pelas obrigacdes que
contrairem em nome da sociedade e em virtude de atos regulares de gestao.
Todavia, responderdo os administradores civilimente pelos danos causados
quando agirem dentro de suas atribuicdes ou poderes com culpa ou dolo ou

guando violarem a lei ou o estatuto social.

N&o é o administrador responsavel pelos atos ilicitos praticados por outros

administradores, salvo se for conveniente, se negligenciar ou se tendo
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conhecimento do ato ilicito, deixar de agir para impedir a sua préatica. Podera o
administrador se eximir de responsabilidade quando consignar em ata a sua
divergéncia ou, ndo sendo possivel, der ciéncia imediata e por escrito ao 6rgao
da administracéo, ao conselho fiscal, se em funcionamento, ou a assembleia

geral.

Sao solidariamente responsaveis os administradores pelos prejuizos
causados a companhia em virtude do descumprimento de deveres determinados
pela lei para assegurar o regular funcionamento da organizagéo, ainda que no
estatuto social constem que tais deveres néo cabiam a todos os administradores.
Ja nas companhias abertas a responsabilidade ficara restrita a aqueles que por

disposicéo estatutaria tenham o dever de cumprir determinado dever.
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4 A ELEICAO DE SUPLENTES NOS CONSELHOS DE
ADMINISTRACAO DAS COMPANHIAS: UM PROBLEMA DE
GOVERNANCA CORPORATIVA

A questao da eleicao de suplentes nos Conselhos de Administragéo das
Companhias € mais do que uma discussao juridica acerca das normas previstas
na Lei das Sociedades Andnimas, mas sim uma discusséo juridica a respeito
das recomendacdes sobre as boas praticas de Governanca Corporativa, por
essa razdo, vislumbra-se a necessidade de serem analisadas todas as

recomendacdes de tal género existentes no pais.

A superacéao das fronteiras nacionais do comércio fez com que os paises
envolvidos nivelassem seus direitos com padrdoes elevados. O movimento
conhecido como Corporate Governance demonstra essa tendéncia. No Brasil o

movimento € denominado Governancga Corporativa.

O movimento do Corporate Governance originou-se por iniciativa do
American Law Institute (ALI), em 1978 com o objetivo de estimular a discussao
sobre a forma mais adequada de conduzir negécios explorados em sociedade.

Em 1994 foi publicado pela ALI como resultado de dezesseis anos de

trabalho, os Principles of corporate governance.

Em 1992, no Reino Unido, ocorreu a publicacdo do relatério Cadbury,
documento mais conhecido que os Principles of corporate governance dos
americanos, e tido como pioneiro no movimento. O relatério Cadbury foi o
resultado dos trabalhos de uma comissao instituida em 1991 pela Bolsa de
Londres, com o o apoio de entidades empresarias, profissionais e do Banco da
Inglaterra. Uma curiosidade interessante é que o relatério foi denominado de
Cadbury, nome do presidente da comisséo. O relatorio era acompanhado de um
anexo denominado “Codigo das Melhores Praticas de Governanga Corporativa”,

gue teve seu texto revisado em 1998.
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Conforme relatado acima, a Governanga Corporativa manifestou-se
originariamente em paises de common law, e ao longo dos anos 1990 estendeu-

se a outros paises de tradicdo juridico romana, como Franca, Italia e Espanha.

A Governanca Corporativa repercutiu no Brasil e inspirou a formacéo do
segmento do Novo Mercado da BOVESPA, em 2000, e a reforma da Lei das

Sociedades Andnimas através da lei 10.303/2001.

Companhias cujos acOes estejam admitidas a negociacdo no Novo
Mercado da Bovespa devem obedecer ao regulamento do segmento, incluindo
também prescricdes relacionadas a governanca corporativa. Caso as
companhias descumpram as regras podem ser penalizadas com a exclusédo do

segmento.

Fora as empresas listadas no Novo Mercado da Bovespa, nenhuma outra
sociedade andnima esta obrigada a adotar as recomendacgfes de boas préticas
de governanca, pois tais praticas ndo possuem forca legal. Todavia, com a
concorréncia cada vez mais acirrada entre companhias em busca do aporte
financeiros dos investidores que buscam investir em sociedades que apresentem
maior transparéncia com informacdes precisas aos acionistas, que respeitem os

direitos dos minoritarios, e que busquem a profissionalizacdo da administracéo.

Com a globalizacdo as companhias que desejam captar recursos, estando
localizadas em qualquer parte do planeta buscam oferecer um ambiente de
negécios semelhante ao das companhias mais conhecidas e melhor
conceituadas do mundo. Atualmente, até mesmo companhias fora do mercado
de capitais vem adotando boas praticas de governanca corporativa. Empresas
gue adotam boas praticas também possuem mais facilidades de acesso ao

crédito bancario.

No exterior 0 movimento de governanga corporativa muitas vezes esteve
associado aos “conflitos de agéncia”. No Brasil a governanca corporativa sempre
esteve muito atrelada a protecéo dos direitos dos minoritarios. Todavia, tanto no

Brasil como no exterior o maior objetivo € atrair investidores.
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A Governanca Corporativa no Brasil é disseminada pelo Instituto

Brasileiro de Governanca Corporativa (IBGC) da seguinte forma:

Governanca Corporativa € o sistema pelo qual as organizacdes
sdo dirigidas, monitoradas e incentivadas, envolvendo os
relacionamentos entre proprietarios, conselho de administracéo,
diretoria e 6rgados de controle. As boas praticas de governanca
corporativa convertem principios em recomendacdes objetivas,
alinhando interesses com a finalidade de preservar e otimizar o
valor da organizacdo, facilitando seu acesso ao capital e
contribuindo para a sua longevidade (IBCG, 2013).

Pode-se dizer que a governanca corporativa além de mostrar diretrizes
para um aprimoramento das relacbes entre proprietarios e gestores visa a
maximizacdo do valor da companhia, ndo deixando, no entanto, de proteger as

demais partes envolvidas, como por exemplo, empregados e credores.

O Instituto Brasileiro de Governanca Corporativa — IBGC — apresenta
ainda a seguinte definig&o:

Governanca Corporativa € o sistema que assegura aos sécio-
proprietarios o governo estratégico da empresa e a efetiva
monitoracdo da diretoria executiva. A relacdo entre propriedade
e gestdo se da através do conselho de administracdo, a auditoria
independente e o conselho fiscal, instrumentos fundamentais
para o exercicio do controle. A boa Governancga assegura aos
sécios equidade, 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 gestdo. Com a profissionalizacdo, a
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privatizacéo, a globalizagdo e o afastamento das familias, a
Governanca Corporativa colocou o Conselho entre a
Propriedade e a Gestéo (IBCG, 2013).

Na definicdo acima apresentada, pode-se notar a abrangéncia dada ao
termo e, ainda, seus principais objetivos. Para Scheinkman (2009, p. 1),
Governanca Corporativa é:

Todo um conjunto de mecanismos que investidores néo
controladores (acionistas minoritarios e credores) tém a sua
disposicdo para limitar a expropriagdo [dos direitos dos
minoritarios e credores pelos administradores e majoritario].
“Estes mecanismos prescrevem regras de conduta para a
empresa e de ‘disclosure’, e garantem a observancia das regras
(enforcement).” Uma vez que, em muitos casos, 0s responsaveis
pela condugdo de uma empresa e/ou acionistas majoritarios
podem tomar decisbes, apds a venda de a¢des aos minoritarios,

que prejudiqguem o interesse destes.

Cintra Leite (2013) elucida que qualquer empresa, seja limitada ou
sociedades andnimas, independente do seu porte pode adotar governanca
corporativa.

A governanca permite o controle de processos e procedimentos através
de conselhos, comités executivos, ouvidorias, auditoria externa e controladorias

internas.

Classificam-se os principios norteadores da governanga corporativa
como: transparéncia; tratamento correto aos proprietarios do capital;
“Accountability”; “Compliance”; e eficacia empresarial (CHAGAS, 2003).
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A transparéncia é fundamental em qualquer organizagdo para que esta
demonstre o seu papel social. Ainda, € necessario para uma empresa se
destacar frente aos seus concorrentes, transparecer uma imagem

ambientalmente consciente.

Consiste em prover aos stakeholders a confianca na gestdo e nos
procedimentos decisoérios da organizagdo. Sendo assim, essencial para que se

assegure a responsabilidade dos corpos dirigentes.

A credibilidade nos atos dos administradores é de extrema importancia

para as praticas da Governanca Corporativa.

Os acionistas e demais participes do processo necessitam das
informacdes sobre as atividades da organizacdo. Ressalte-se ainda a

importancia ndo so legal de informar, mas também social.

O tratamento correto por sua vez, se refere ao que é dispensado aos
acionistas minoritarios. O accountability trata-se da obrigatoriedade de um

sistema de informacdes precisas.

Para Adizes (2003, p. 34):

Accountability vai além da responsabilidade. Para ter tal ‘nivel
de responsabilidade, uma pessoa deve possuir as condi¢cdes
necessdrias para apresentar aquilo pelo qual é responséavel — ou
seja, ela tem autoridade, poder e/ou influéncia suficientes para
tanto.

A necessidade de protecdo aos investidores exige que as organizacoes
apliquem uma contabilidade rigorosa, bem como outros demonstrativos de

aplicacéo de recursos e resultados.
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O Cadigo Civil em seu artigo 1188 afirma em seu contexto legal que “o
balanco patrimonial devera exprimir com facilidade e clareza a situacao real da

empresa’.

Afirmando assim, que, 0s responsaveis pela gestdo e escrituracdo de
registros relacionados as atividades empresariais deverdo apresentar a
prestacdo de contas aos demais participantes do processo com fidelidade e

perspicuidade.

Ainda no contexto de protecdo aos investidores a OCDE — Organizacéo
de Cooperacdo e Desenvolvimento Econdmico destaca a necessidade da
emissao anual de relatorios de desempenho e auditorias externas. O compliance
quer dizer, estar em conformidade com as leis, normas e regulamentos. E por
fim, a eficacia empresarial, refere-se a uma gestdo com modelos e ferramentas

gue garantam o cumprimento de sua missao (CHAGAS, 2003).

Importante, pois destacar que 0s instrumentos da governancga corporativa
Sao essenciais para uma boa atuacao do sistema organizacional das instituicdes
gue orientam, dando suporte direto ha execucado e implantacéo das praticas que
se deseja desempenhar no intuito de um governo mais eficiente, estruturado e

com uma melhor relacdo entre proprietarios e gestores.

Verifica-se, neste sentido, que a governanca corporativa objetiva ser uma
protecdo para o investidor pelo fato de possibilitar maiores cuidados para
geracao de resultados e monitoramento atraves de indicadores de remuneracao

de capital proprio.

Os sistemas de governanca corporativa em uma organizacdo sao

conselho de administracéo, auditoria independente e conselho fiscal.

O conselho de administragdo é o centro do sistema de governanca
corporativa atuando no monitoramento e orientacdo dos parametros

organizacionais.
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O IBGC (2009, p. 29) o define como: “6rgao colegiado encarregado do
processo de decisdo de uma organizacdo em relacdo ao seu direcionamento

estratégico, é o principal componente do sistema de governancga”.

Pode ser entendido como uma ferramenta de defesa dos acionistas
visando proteger seu patrimdnio ao nortear o caminho correto dos negdcios de
forma a obter vantagem competitiva (ALVARES; GIACOMETTI; GUSSO, 2008).

O Conselho de Administracdo € composto em geral por pessoas eleitas
pelos proprietarios para monitorar os altos executivos da empresa de forma a
proteger o patrimonio e garantir que haja transparéncia nas atitudes da empresa
(HITT; IRELAND; HOSKISSON, 2002; LODI, 2000).

A auditoria independente por sua vez utiliza o principio da transparéncia
para garantir que as informacdes da demonstracdo contabil apresentem de fato

a realidade da organizacao.

Alvares, Giacometti e Gusso (2008, p. 153) assim definem auditoria

independente:

[...] & uma atividade que utiliza procedimentos técnicos
especificos, com a finalidade de zelar pela fidedignidade e
confiabilidade das informacdes constantes das demonstractes
financeiras e suas notas explicativas emitidas pela empresa.
Evita-se, assim, que eventuais omissdes ou distor¢cdes de
informacdes possam influenciar negativamente na qualidade de

decisdes tomadas com base nessas demonstracdes.

A auditoria independente fortalece a gestéao de risco da organizagéo.
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Ja o Conselho Fiscal objetiva analisar as demonstragdes financeiras e dar
um parecer acerca de suas condicdes para a alta administracdo. Para o IBGC
(2009, p. 62):

O Conselho Fiscal é parte integrante do sistema de governanga
das organizacbes brasileiras. Conforme o estatuto pode ser
permanente ou ndo. Sua instalacdo, no segundo caso, dar-se-a

por meio do pedido de algum sdcio ou grupo de sdcios.

ApoOs a Lei 6.404/76, o Conselho Fiscal passou a ser 6rgdo importante
para o bom funcionamento das sociedades andnimas, podendo o referido 6rgéo
denunciar qualquer tipo de fraude.

4.1 GOVERNANCA E TEORIA DA AGENCIA

A teoria da agéncia teve inicio a partir de conflitos entre proprietarios e
administradores e resultou da necessidade da organizagdo melhorar o

relacionamento entre as duas partes.

Costa (2008, p. 25) explica: “a Teoria da Agéncia examina as relacdes
entre 0s principais e 0s agentes, isto é, entre interessados diretos em decisées

e individuos que realmente tém o poder delegado para decidir”.

Contribui Bedicks (2009, p. 80) ao expor:

A teoria da agéncia analisa os conflitos existentes entre os
principais (proprietarios) e o0s agentes (administradores)
considerando que o interesse dos primeiros nem sempre estédo

alinhados aos dos administradores.
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Verifica-se que a relacdo de agéncia surge quando o0s principais
contratam 0s agentes para realizar determinado servigco. Ocorre conflito de
agéncia quando o agente passa a atuar em prol de seu interesse pessoal,

deixando de lado o interesse do principal.

A partir dai € necessério que ocorram melhores praticas de governanca

corporativa de modo a resolver tais conflitos.

Desta forma, o objetivo da Governanca Corporativa € tentar minimizar os
conflitos de interesse para que se alavangque ao maximo o valor da empresa de

forma a dar retorno aos acionistas (ALMEIDA; NESS JR, 2002).

Assim, os conflitos de agéncia se caracterizam pela oposicdo dos dois
lados, de um lado os administradores e do outro os acionistas que em caso de
empresas de estrutura de capital pulverizado® corre-se o risco de expropriacao
da riqueza dos investidores ou expropriacdo da riqgueza dos acionistas

minoritarios pelo acionista controlador.

Para resolver problemas em empresas de capital pulverizado, seria
benéfico a existéncia de controles que eliminariam o efeito free rider, que se trata

de uma amplificacdo dos problemas de agéncia (HOLDERNESS, 2002).

Em empresas com estrutura de propriedade concentrada, o acionista
controlador € o maior causador dos problemas de agéncia ja que este tem poder
absoluto sob os gestores, usufruindo assim dos beneficios privados do controle,

sendo excluidos desse bloco de poder os acionistas minoritarios.

A titulo de exemplo, os Estados Unidos tém adotado os seguintes critérios
para solucionar problemas de agéncia (MENDES DA SILVA, 2003, p. 50):
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a) sistema de protecao legal ao minoritario (incluindo direito a

voto);

b) o uso dos conselhos de administracdo para monitorar a

administracgao;

) a prépria acao do mercado.

Conclui-se, portanto, que a busca por solucionar problemas de agéncia
centra-se na tentativa de alcancar os objetivos da organizacdo de modo a

garantir retorno aos acionistas, evitando perda residual de suas riquezas.

4.2 O IBGC

Idealizado pelo administrador de empresas Bengt Hallgvist e pelo
professor e consultor Jodo Bosco Lodi, o Instituto Brasileiro de Conselheiros de
Administracdo (IBCA) foi fundado em 27 de novembro de 1995 por um grupo de
36 pessoas, entre empresarios, conselheiros, executivos e estudiosos. A ideia
era fortalecer a atuagéo dos conselhos de administracéo no pais.

Com o passar do tempo, entretanto, as preocupagées se ampliaram para
qguestbes de propriedade, diretoria, conselho fiscal, auditoria independente, entre
outros. O que, em 1999, resultou na mudanca do nome do IBCA para Instituto
Brasileiro de Governanca Corporativa (IBGC). Hoje, o Instituto, organizagdo sem
fins lucrativos, € reconhecida no Brasil como a principal referéncia na difusao

das melhores préticas de Governanga Corporativa
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Desde 27 de novembro de 1995, o Instituto contribui para o desempenho
sustentavel e influencia os agentes da sociedade no sentido de mais

transparéncia, justica e responsabilidade

Em sintese o Instituto Brasileiro de Conselheiros de Administracéo (IBCA)
deu origem ao atual Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa — IBGC.
Fundado em 1995, o IBGC fundamenta-se em conhecer, desenvolver e fomentar
os melhores conceitos e praticas de Governanca Corporativa no Brasil. Vale
ressaltar novamente que o IBGC trata- se de uma entidade ndo governamental

e sem fins lucrativos.

O primeiro codigo brasileiro de Governanca Corporativa foi langado no
Brasil pelo IBGC no ano de 1999, nele estavam contidas as informacfes acerca
do funcionamento do Conselho de Administracéo, sua composicéao e atribuicdes,

tendo sido elaborado com base na Lei das Sociedades Anbnimas.

Dois anos depois do seu langamento, em 2001, portanto, o cddigo foi
revisado dando origem a uma segunda versdo dividida em seis partes:
propriedade (socios), conselho de administracdo, gestdo, auditoria

independente, conselho fiscal, ética e conflito de interesses.

A partir de entdo passaram a ser abordados argumentos técnicos ao
principio da equidade entre os acionistas. (ABBC/FIPECAFI, 2009).

A terceira versdo do cédigo do IBGC ocorreu em 2004. O cdodigo foi

atualizado, porém foi mantida a sua segunda versao.

A terceira versao visava indicar os caminhos para sociedades por acdes
de capital aberto ou fechado, limitadas ou civis, alcancassem a melhoria de

desempenho da organizacéo.

Para que as praticas de Governanca Corporativa fossem elaboradas
como sugestdo as empresas, 0s técnicos basearam-se nos principios da

transparéncia, equidade, prestacdo de contas e responsabilidade corporativa,
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além da responsabilidade social e da sustentabilidade, que vem sendo cada vez
mais discutida no ambiente empresarial. (ABBC/FIPECAFI, 2009).

De acordo com Silveira (2005) no Brasil a gestédo de riscos é um evento
recente e que teve origem com a adocao e desenvolvimento de praticas de
Governanga Corporativa e que se evoluiu com as iniciativas institucionais e

governamentais, a exemplo da criacdo do IBGC em 1995 com os objetivos de:

e Incentivar a pratica de governanca nas empresas;

e Da criacéo dos niveis 1 e 2 de Governanc¢a Corporativa e do novo
mercado pela BOVESPA — Bolsa de Valores de Sao Paulo;

e E da definichio do BNDES da adocdo de praticas de boa
Governanca Corporativa como um dos requisitos preferenciais

para a concessao de financiamentos.

A Lei das Sociedades Andnimas e as discussdes de um grupo de
empresarios reunidos, em abril de 1997, serviram como base para as
recomendacdes contidas no Codigo de Melhores Préaticas de Governanca

Corporativa.

De acordo como IBGC (2006) a adocdo ao Comparison of Board “Best
Practices” de 1988 deu-se em atendimento as necessidades de alinhamento as
praticas internacionais, com objetivo principal em consolidar e amadurecer os
pontos chaves que poderdo auxiliar as empresas brasileiras ha competicao por

capitais.
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De acordo com Miller (2004), a sociedade anOnima antigamente era

basicamente familiar e ndo havia crescimento.

Hoje, a moderna estrutura organizacional e 0s constantes investimentos
fizeram com que as empresas evoluissem ndo s6 em termos de quantidade e

sim em qualidade.

Nesse sentido, o0 autor relata que entre os anos de 1976 quando foi criada
a Lei das S/A e 0 ano de 1997, o numero de empresas negociadas na Bovespa
cresceu 41%, os mecanismos de crédito se expandiram e diversificaram e as

empresas passaram a apresentar um grau de maior alavancagem.

Conforme o IBGC (2009), a terceira revisdo do Cdédigo define claramente
as atribuicdes e responsabilidades do conselho de administragcdo com destaque

para a definicdo da estratégia.

Quanto a atribuicdo do conselho de administracdo, tem-se o

monitoramento dos riscos como preservacao dos interesses dos acionistas.

Nesse sentido, cabe ao conselho de administracdo garantir que 0s
gestores identifiquem e avaliem 0s riscos a que a empresa esta sujeita, além de

desenvolver agdes preventivas ou de mitigagdo dos riscos.

Importante se faz descrever os principios basicos de Governanca
Corporativa, quais sejam: transparéncia, equidade, prestacdo de contas e

responsabilidade corporativa.

Por transparéncia entende-se a obrigacéo de informar e disponibilizar as
partes interessadas informagbes de seu interesse e nao apenas as
estabelecidas em leis e regulamentos. Quando esse principio esta presente na
organizacdo pode-se notar um clima de confianga tanto internamente quanto nas
relacbes da sociedade com o mercado. A transparéncia nao diz respeito a

apenas o desempenho econdmico-financeiro, mas abarca também outros
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fatores inclusive fatores intangiveis que balizam a acdo gerencial e que

conduzem a criacéo de valor.

A equidade pode ser definida como o tratamento justo de todas as partes
interessadas. Nao devendo ser aceitas atitudes politicas discriminatérias, sob

qualquer pretexto.

A prestacdo de contas se destaca entre os principios de governanca,
devendo os agentes de governanca prestar contas de sua atuacao, assumindo
as consequéncias de seus atos e omissdes que prejudiguem o bom andamento

do negécio da sociedade.

Por responsabilidade corporativa deve-se entender o dever dos agentes
de Governanca de zelar pela sustentabilidade das organizacfes, visando a sua
longevidade, incorporando consideracfes de ordem social e ambiental na

definicdo dos negdcios e operacoes.

4.3 AS BOAS PRATICAS DE GOVERNANCA E NORMAS CVM

A Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) autarquia vinculada ao
Ministério da Fazenda, criada por meio da Lei n°® 6.385/76, tem por finalidade
disciplinar, normalizar e desenvolver o mercado de valores mobiliarios no pais,

além de fiscalizar a atuacao dos agentes econémicos.

[...] a CVM disciplina e fiscaliza a emissdo e distribuicdo de
valores mobiliarios, a negociacéo e a intermediagdo no mercado,
incluindo derivativos, a organizacdo, o funcionamento e as
operacBes das bolsas de valores e das bolsas de mercadorias e
futuros, a administracdo de carteiras e a custddia de valores
mobiliarios, a auditoria das companhias abertas, os servigos de

consultor e analista de valores mobiliarios e, ainda, os fundos de
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investimento em quaisquer ativos mobilidrios (CVM, 2009, p. 2).

Assim, a CVM atua no intuito de regulamentar o mercado de valores
mobiliarios. No que diz respeito a Governanca Corporativa a CVM também atua
na sua regulamentacao, visto que ela envolve o relacionamento entre acionistas,
conselho de administragéo, diretoria, auditoria independente, conselho fiscal e
demais stakeholders.

As recomendacdes para a Governanca Corporativa sao voltadas para a
transparéncia e eficiéncia nas empresas, tendo como objetivo impactar nos

resultados de forma positiva, além de melhorar sua imagem no mercado.

Conceituando Governanca Corporativa, a CVM afirma que:

Governanca Corporativa € o conjunto de praticas que tem por
finalidade otimizar o desempenho de uma companhia ao
proteger todas as partes interessadas, tais como investidores,
empregados e credores, facilitando o acesso ao capital. A
andlise das praticas de Governanca Corporativa aplicada ao
mercado de capitais envolve, principalmente: transparéncia,
equidade de tratamento dos acionistas e prestacdo de contas
(CVM, 2002, p. 1).

No total, a Cartilha de Governanca Corporativa da CVM disponibiliza 23
recomendacdes de regras a serem seguidas pelas organizacdes em seu

relacionamento com o mercado.

Quatro areas agrupam as recomendacgfes de Governanga Corporativa da
CVM: transparéncia na estrutura aciondria; equidade entre acionistas; protecéo

aos minoritarios; e clareza nas demonstracdes financeiras (CVM, 2002).
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Dessa forma, a transparéncia, a igualdade, a protecdo e a clareza nas
acOes sdo fundamentais para que a Governanca Corporativa nas empresas seja

aplicada de forma eficiente, contando com boas praticas.

Os seguintes topicos sdo apresentados na Cartilha de Governanca
Corporativa da CVM:

I. Transparéncia: assembleias, estrutura acionaria e grupo de controle;

[I. Estrutura e responsabilidade do conselho de administracéo;

[ll. Protec&o a acionistas minoritarios;

IV. Auditoria e demonstracoes financeiras (CVM, 2002).

Assim, cada capitulo se dedica a uma das areas de recomendacao da
CVM, demonstrando as préticas a serem seguidas para o alcance de resultados
pelas organizacdes, ou melhor, dizendo, quais as melhores préaticas de

Governanca Corporativa a serem seguidas pelas empresas.

Ressalta-se que para firmar as praticas a serem seguidas pelas
companhias, além de sua prépria experiéncia de mercado, a CVM baseou-se em
pesquisas de diversos paises e dos cédigos de governanca tanto nacionais

guanto internacionais.

A CVM ainda prega o lema “Pratique ou Explique”, esperando que as
empresas que deixarem de adotar alguma das praticas recomendadas por ela,
explique por qual motivo ndo a adotam ou mesmo aquelas que nao fazem uso
de nenhuma das praticas (CVM, 2002).
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Vale ressaltar que ao adotar todas as préaticas recomendadas pela CVM
a empresa estara utilizando-se de padrdes de conduta superiores aos exigidos

pela lei.

Entende-se que dessa forma ocorre uma maior abertura e
conscientizagcdo para a indicacdo dos fatores de risco como a descrigdo de
fatores internos, aspectos de concorréncia, ambiente de negdcios e fatores

macroecondmicos restritos as areas e regides de atuacdo da empresa.

4.4 NIVEIS DIFERENCIADOS DA BM&FBOVESPA

A BM&FBOVESPA € a unica bolsa de valores mobiliarios do Brasil,
ocupando posicdo de destaque entre as maiores bolsas de valores do mundo.
Em 2008 a Bovespa e a bolsa de derivativos BM&F integraram-se formando a
BM&FBOVESPA.

Os segmentos da BM&FBOVESPA foram criados para desenvolver o
mercado de capitais brasileiro com divisGes apropriadas aos diversos perfis

empresariais.

Atualmente, existem cinco segmentos especiais de listagem da
BM&FBOVESPA: Bovespa Mais, Bovespa Mais Nivel 2, Novo Mercado, Nivel 2

e Nivel 1.

Todos o0s segmentos prezam por rigidas regras de governanca

corporativa que tem por finalidade melhorar a avaliagdo das organizagoes.

Com o passar dos anos no Brasil, houve significativo aumento do nimero
total de empresas listadas na Bolsa. Segundo dados da BM&FBOVESPA, em
2006 o numero total de empresas cadastradas era de 311 e em 2014 o numero

registrado foi de 522 empresas, um aumento de 41% em 8 (0oito) anos.
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O segmento Bovespa Mais foi criado para empresas que desejam
adentrar no mercado de ac¢les brasileiro de modo gradual. Esse segmento visa
fomentar o crescimento de pequenas e médias companhias no pais. As
empresas listadas nesse segmento assumem compromisso de observar padroes
elevados de governanca. A estratégia de acesso gradual permite que a
companhia se prepare de forma adequada e ao mesmo tempo da a companhia
evidéncia no mercado, aumentando assim a sua visibilidade para os

investidores.

Nesse segmento é possivel efetuar a listagem sem oferta e realizar o IPO
em até 7 (sete) anos. Essa possibilidade € ideal para as empresas que desejam

se preparar e se adequar aos mais exigentes padrdes de governanca.

As companhias listadas no Bovespa Mais sdo isentas da taxa de registro
e recebem desconto gradual na taxa de manutencédo de listagem, com isencéo

no primeiro ano.

O segmento Bovespa Mais Nivel 2 também é reservado para companhias
gue desejam adentrar ao mercado de acdes de modo gradual. As ofertas de
acOes podem ser destinadas a poucos investidores e eles geralmente possuem
perspectivas de retorno de médio e longo prazo.

O Segmento permite efetuar a listagem da companhia e a admisséo a
negociacao de acdes preferencias e ordinarias, sem a realizacao de oferta, e a

empresa tem até 7 (sete) anos para realizar o IPO.

Companhias listadas no Bovespa Mais Nivel 2 também s&o isentas da
taxa de andlise para listagem de emissores e também recebem desconto

regressivo no valor da anuidade, com isencao no primeiro ano.

As empresas do Bovespa Mais Nivel 2 também assumem compromissos

de elevados padrbes de governanca corporativa e transparéncia com o mercado.

O mais conhecido de todos os segmentos é denominado Novo Mercado.

Esse segmento estabelece os mais altos padrbes de governangca e
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transparéncia. Surgiu no ano de 2000 e se tornou o padrao elevado exigido pelos

investidores para casos de nova abertura de capital.

Nos ultimos anos, o Novo Mercado firmou-se como o0 segmento destinada
a negociacao de acdes de empresas que adotam, voluntariamente, praticas de
governanca corporativa adicionais as que sao exigidas pela legislagéo brasileira.
A listagem nesse segmento especial implica na adog&o de um conjunto de regras
societarias que ampliam os direitos dos acionistas, além da adocdo de uma

politica de divulgacdo de informacgdes mais transparente e abrangente.

Segundo a BM&FBOVESPA o0 segmento do Novo Mercado conduz as
empresas ao mais elevado padrao de Governanca Corporativa. As companhias
listadas no Novo Mercado s6 podem emitir acdes ordinarias, ou seja, acbes com

direito de voto.

Algumas regras do Novo Mercado relacionadas a estrutura de governanga
e direitos dos acionistas sdo: o capital deve ser composto exclusivamente por
acOes ordinarias com direito a voto; e no caso de venda do controle, todos os
acionistas tém direito a vender suas acdes pelo mesmo preco (tag along de
100%).

Em caso de “deslistagem” ou cancelamento do contrato com a
BM&FBOVESPA, a empresa devera fazer oferta publica para recomprar as

acOes de todos os acionistas no minimo pelo valor econdmico.

O Conselho de Administracdo deve ser composto por ho minimo cinco
membros, sendo 20% dos conselheiros independentes e o0 mandato maximo de

dois anos.

A companhia também no segmento Novo Mercado se compromete a

manter no minimo 25% das ac¢des em circulagéo (free float).

Ocorre nesse segmento a divulgacdo de dados financeiros mais
completos, incluindo relatorios trimestrais com demonstracdo de fluxo de caixa

e relatérios consolidados revisados por um auditor independente.
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As companhias pertencentes ao segmento do Novo Mercado deverdo
disponibilizar relatérios financeiros anuais em um padrdo internacionalmente
aceito e ha também a necessidade de divulgar mensalmente as negociacdes
com valores mobiliarios da companhia pelos diretores, executivos e acionistas

controladores.

O segmento de Nivel 2 é similar ao Novo Mercado, porém com algumas
excecOes. As empresas listadas nesse segmento tém o direito de manter acdes
preferenciais. No caso de venda de controle da empresa, € assegurado aos
detentores de ac¢des ordinarias e preferenciais 0 mesmo tratamento concedido
ao acionista controlador, prevendo, portanto, o direito de tag along de 100% do

preco pago pelas acdes ordinarias do acionista controlador.

As acdes preferenciais ainda dao o direito de voto aos acionistas em
situacdes criticas, como a aprovacao de fusdes e incorporacdes da empresa e
contratos entre o acionista controlador e a companhia, sempre que essas

decisfes estiverem sujeitas a aprovacdo na assembleia de acionistas.

As companhias listadas no Nivel 1 devem adotar praticas que favorecam
a transparéncia e o acesso as informacdes pelos investidores, para tanto,
divulgam informacdes adicionais as exigidas em lei, como por exemplo, um
calendario anual de eventos corporativos. O free float minimo de 25% é mantido
no segmento de Nivel 1, se comprometendo a companhia a manter no minimo

25% das ac¢des em circulagao.

4.5 O SISTEMA PRATIQUE OU EXPLIQUE

O sistema “pratique ou explique” conhecido internacionalmente por
comply or explain, se tornou uma tendéncia mundial. O principio é adotado na
maioria dos paises membros da Unido Européia, da Asia e em outros paises

mais proximos ao Brasil como Argentina, Chile, Coldmbia, Panama e Peru. O
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sistema determina que quando o Conselho de uma companhia ndo deseja ou
ndo cumpre as recomendacdes de melhores praticas de governanca ele

necessita divulgar seus argumentos e razdes para justificar o ndo cumprimento.

Essa pratica teve origem no Reino Unido, existindo atualmente, muitos

debates acerca do sistema, pois a adeséo de certas praticas é voluntaria.

Em 2002 a CVM apresentou ao mercado uma cartilha com 23
recomendacdes de regras de transparéncia das empresas com o mercado, com
o lema “pratique ou explique”. O desejo da CVM era que todas as empresas
explicassem o0s motivos pelos quais eventualmente ndo adotavam alguma
recomendacdo de boa prética de governanca. O objetivo € garantir a
transparéncia e efetividade das recomendacdes e que as empresas que nao

justificam sua postura sejam punidas com o custo de capital mais elevado.

Ha grandes discussdes e criticas acerca do sistema. H& quem acredite
que a adocédo desse tipo de sistema deveria ser feita posteriormente a revisao
das leis, regulamentos e mecanismos autoreguladores como o do Novo Mercado
e 0 Cddigo voluntéario. Para outros, o sistema € favoravel pois faz com que o
tema governanca corporativa evolua constantemente no mercado induzindo com
0 passar do tempo que os administradores adotem cada vez mais as melhores
praticas, pois, € nitido que a governanca agrega valor e seguranca as

organizacoes.

Existe atualmente, uma tendéncia mundial com a globalizagéo a adocéo
das melhores praticas de governanca. Segundo matéria divulgada na revista
capital aberto com o titulo “FRC valida o pratique ou explique” o Financial
Reporting Council (FRC) divulgou relatério que analisou a evolugdo das boas
praticas de governanca no Reino Unido, com base em dois codigos, o UK
Governance Code e o Stewardship Code, tendo os cddigos respectivamente a
func@o de disseminar as boas préaticas de gestdo entre as companhias e de
tornar mais transparente e diligente a gestdo de recursos de terceiros. Em

comum ambos os cbédigos seguem o sistema pratique ou explique.
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A analise verificou a efetividade do sistema pratique ou explique. Para o
Financial Reporting Council (FRC), o sistema possui efetividade e entrega
resultados eficazes de governanca. Com base no estudo pode-se concluir que
50% das companhias estavam em total conformidade com os principios da UK
Governance Code e os outros 50% disseram cumprir quase todas as disposicoes
do codigo, com poucas excec¢des. Em companhias menores apurou-se que 98%

delas aderiam as boas praticas estipuladas pelo cédigo.

4.6 A LEl E A ELEICAO DE SUPLENTES NOS CONSELHOS DE
ADMINISTRACAO

A Lei das Sociedades Anénimas em seu art. 141 e paragrafos trata da
questdo do voto mudltiplo para a eleicdo do conselho de administracdo da
companhia, instrumento de protecéo dos direitos dos acionistas minoritarios. Nos
casos que a eleicdo do conselho ocorrer pelo processo do voto mdultiplo, a
destituicdo de um dos membros acarretard a destituicdo dos demais, devendo
ser realizada nova eleicdo. Ja para os demais casos, ndo havendo a figura do
conselheiro suplente, devera ocorrer a eleicdo de todo o conselho de
administracdo na primeira assembleia geral subsequente a destituicdo. Fica
claro com a leitura do referido artigo que a Lei prevé a eleicéo de suplentes para
o cargo de conselheiro de administracdo. Sendo assim, como pode uma

recomendacdao, regulamento ou mesmo uma regra estatutaria ser contraria a lei.

O IBGC, organizagéo sem fins lucrativos e principal referéncia no Brasil
para o desenvolvimento das melhores praticas de Governanca Corporativa
juntamente com a CVM, defende como ndo sendo uma boa prética a elei¢céo de
suplentes para os conselhos de administracdo. Defende ainda que para que os
conselheiros tomem decisdes em beneficio da empresa é necessario que
conhegam profundamente os negdcios da companhia. Entende o IBGC que 0s

suplentes ao cargo de conselheiro ndo estao satisfatoriamente familiarizados
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com as questbes do negocio, ndo estando assim aptos a exercer a funcao de

modo adequado.

A revista Capital Aberto especializada na cobertura do mercado de
capitais, em sua publicacédo de novembro de 2009, edicdo 75, na coluna pratique
ou explique, trouxe a questdo da eleicdo de suplentes para os conselhos de
administracdo. Com base em andlise pratica apurou-se que muitas companhias
elegem conselheiros suplentes para seus conselhos com o argumento que 0s
suplentes possuem as qualificacdes técnicas e o conhecimento necessario sobre
a companhia, podendo exercer o cargo no lugar do membro efetivo sem que haja
prejuizo para a organizagao. Justificam algumas companhias que a atuagéo do
suplente na auséncia de um membro efetivo, ndo sé protege a estrutura do 6rgéo

do conselho, como também agrega valor a companhia.

E o caso de companhias como a Brasken do grupo Odebrecht que a
época declarou possuir suplentes em seu conselho de administracéo e também
em seu conselho fiscal com o argumento que é muito importante ndo desfalcar
a representacdo nas reunides em uma eventual necessidade de auséncia do
membro titular, o que € especialmente importante no caso de membros indicados
por acionistas minoritarios. Justifica que se os membros suplentes forem bem
escolhidos e mantidos informados durante todo o exercicio, poderdo dar
contribuicdes significativas as reunides, além de substituir de modo eficaz os

titulares que nao puderem comparecer.

A empresa Klabin também declarou possuir membros suplentes em seu
conselho de administracdo e afirmou que os substitutos recebem todos os
relatorios e participam efetivamente das reunides bimestrais e das demais
atividades do conselho de administracéo, desse modo, estdo aptos a assumir a
titularidade em eventual necessidade de substituicao dos titulares.

Ja a TIM declarou que busca sempre realizar as reunides do conselho de
administragdo com a participacdo de todos os conselheiros, mesmo que por
video ou audioconferéncia e que a indicacédo de conselheiros suplentes existe

para atender a casos pontuais, onde haja a necessidade de quérum minimo para
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andlise e aprovagdo. Para essa companhia a presenca de membros suplentes
permite a realizacdo da reunido numa eventual auséncia de conselheiros
titulares, evitando assim, prejuizos aos interesses da companhia e de seus

acionistas.

As empresas Lupatech, NET e CCR, defenderam que ter suplentes é uma
forma adequada de prevencédo para o caso de algum membro titular n&o
comparecer a reunido, ressaltando que “suplentes sdo representantes de
importantes acionistas e, portanto, executivos capacitados de entender o

negocio e sua relagdo com o mercado financeiro”.

Importante também apresentar a justificativa da Usiminas para a eleicdo
de membros suplentes no conselho de administracéo. Defende a Usiminas que
a auséncia de conselheiros suplentes poderia prejudicar a tomada de decisdes
da administracdo. Acrescenta que cada conselheiro tem ciéncia de suas
responsabilidades e assume deveres nos termos da lei, cabendo a membros
titulares e suplentes zelarem pelo exercicio de suas fun¢cdes como cuidado e

diligéncia que sdo peculiares ao cargo.

Por fim, cabe apresentar a justificativa da Cemig, companhia energética
de Minas Gerais e uma das principais concessionarias de energia elétrica do
pais. Esclarece a Cemig que seus conselheiros suplentes participam ativamente
das reunides do conselho de administracdo da companhia e de seus varios
comités de apoio ao 6rgado e que a depender da estrutura da organizacéo e da
forma de atuacdo proposta, o conselheiro suplente pode ser (til e necessario no
dia a dia da companhia, passando a ser condizente com o0s principios da boa

governanca corporativa.
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CONCLUSAO

Com a globalizacdo e o rompimento das barreiras do comércio, houve o
surgimento de varios movimentos, dentre eles o da governanca corporativa que
pode ser definida como o sistema pelo qual as organizacdes sdo dirigidas,

monitoradas e incentivadas, envolvendo todos os seus 0rgaos de administracao.

7

O principal 6rgdo da administracdo das sociedades € o Conselho de
Administracdo, responsavel pelo estabelecimento das diretrizes estratégicas e

também pelo fomento das boas praticas de governanca corporativa.

A existéncia de conselheiros suplentes tem previsdo na Lei das
Sociedades An6nimas (art. 141, 83° da Lei 6.404/76). Todavia, o IBGC referéncia
no estabelecimento das melhores préaticas de governanga juntamente com a
CVM, recomenda que ndo sejam eleitos suplentes para suprir eventuais
auséncias de membros efetivos, com o argumento que 0s suplentes ndo estao
satisfatoriamente familiarizados com as questées da companhia, ndo podendo

exercer a funcado adequadamente.

Todos os segmentos de listagem da BM&FBOVESPA prezam pelo
cumprimento das boas praticas de governanca corporativa. Quando as
companhias ndo observam alguma pratica devem justificar ao mercado as

razdes do descumprimento.

A questdo da eleicdo de suplentes nos Conselhos de Administracdo é
questdo debatida no cenario juridico. Como pode a lei permitir a eleicdo de
substitutos e as recomendacdes sobre boas préaticas de governancga criticarem
essa forma de substituicdo. Diante de divergéncias como essa, surge a
necessidade de serem analisadas as recomendacbes de boas praticas
existentes no pais. O conjunto de regras no sistema brasileiro, leis,
regulamentos, segmentos autorregulados como o Novo Mercado da
BM&FBOVESPA precisam ser revistos e analisados de maneira conjunta. Nao

devem existir divergéncias entre a legislacdo societaria, regulamentos e
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recomendacdes de boas praticas de governanca. Como resultado da divergéncia
nota-se um problema de governanca corporativa. Existem companhias que
defendem o carater personalissimo da funcéo de conselheiro, ja outras, inclusive
algumas listadas no Novo Mercado, segmento que estabelece os mais altos
padroes de governanca e transparéncia, elegem suplentes para o cargo de
conselheiros de administragao.

As companhias que elegem suplentes justificam que a eleicdo de
substitutos é a maneira mais adequada de prevencdo para casos em que 0S
titulares ndo possam comparecer a reunido. Algumas companhias justificam que
0s suplentes participam ativamente dos negocios, recebem relatérios e muitos
vezes até participam das reunides, estando aptos a deliberarem nas auséncias

dos membros titulares.

Os acionistas ao elegerem os conselheiros da companhia, buscam
designar membros capacitados para ditarem as diretrizes estratégicas do
negocio, notavel assim que para essa tomada de decisdo € observado de certa

forma o caréater personalissimo.

Todavia, ao analisar casos praticos de diversas companhias brasileiras,
resta evidente que as companhias podem ser prejudicadas em eventual

auséncia de membro efetivo do conselho de administracao.

Os membros suplentes caso eleitos, possuem as mesmas obrigacdes,
deveres e responsabilidades perante a companhia e 0 mercado que 0os membros

efetivos.

Chegou-se aqui ao entendimento que possivel solucdo para a questao
da eleicdo de suplentes para os conselhos de administracdo das companhias
seria a previséo legal de eleicdo de substituto designado a substituir membro
determinado, bem como a revisdo conjunta de todas as regras existentes no
sistema. Importante também que a companhia ao eleger suplentes observe o
nivel de qualificacdo e experiéncias que devem ser equivalentes aos do membro

efetivo, evitando assim disparidades na representacao.
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A sociedade deve zelar para que o suplente esteja 0 mais inteirado
possivel quanto aos negdcios da organizacdo. A participacdo de suplentes nas
reunides em que os titulares estejam presentes, o recebimento de relatérios e
materiais das reunides, também sao formas para que esses executivos estejam

preparados em eventuais substitui¢des.
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