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RESUMO: Diante do crescente fato das empresas seguirem tendéncias mun-
diais no campo da divulgagao de suas demonstracdes de forma transparente
e acessivel, a presente pesquisa tem por proposito verificar a ado¢ao dos
conceitos e praticas de governanga corporativa em uma empresa do setor de
nao tecidos, com énfase ao principio da transparéncia das informagdes. Sendo
assim, a pesquisa suporta-se na abordagem qualitativa, na qual realizou-se
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um estudo de caso realizado na sede da Companhia Providéncia Industria e
Comércio S.A., localizada em Sdo José dos Pinhais/PR. Utilizou-se como
técnicas de coleta de dados a entrevista semiestruturada e a coleta de dados
secundarios. Os mesmos foram analisados por meio da técnica de analise do
discurso e comparagado dos dados e teoria sobre governanga corporativa. Como
principais resultados, observa-se que a adog@o dos conceitos e praticas de
governanga corporativa sdo importantes para o desenvolvimento da empresa,
principalmente, com relagdo a transparéncia da divulgacdo das informagdes
relevantes aos stakeholders. A pesquisa apresenta como contribuicao a evi-
denciagdo de que a pratica da transparéncia nas organizagdes potencializa a
captagdo de recursos, uma vez que interliga-se diretamente com a divulgagio
das informagdes aos investidores e/ou potenciais investidores.

Palavras-chave: Governanca Corporativa. Transparéncia. Investidores.

ABSTRACT: Facing the growing fact that companies follow global trends
in the field of disclosure its financial statement in a transparent and acces-
sible way, the aim of this research is to verify the adoption of the concepts
and practices of corporate governance in a company in the nonwoven sector,
emphasizing the principle of information transparency. Thus, this research is
based on the qualitative approach, and on a study case which was held at a
company called Companhia Providéncia Industria € Comércio S.A., located
in Sao José dos Pinhais/PR. A semi-structured interview and secondary data
collections were used as data collection techniques. The data was analyzed
through discourse analysis technique, comparison of data and theory on cor-
porate governance. As main results it is possible to observe that the adoption
of the concepts and practices of corporate governance are important for the
development of the company, especially regarding disclosure transparency of
relevant information to stakeholders. The research presents as contribution
the evidence that the practice of transparency by organizations enhances
fundraising since this is directly interconnected with information disclosure
to investors and/or potential investors.

Keywords: Corporate Governance. Transparency. Investor.

2009). Como consequéncia, intensificou-se
o0 processo de governanga corporativa nas

O contexto de governanga corporativa
vem direcionando a atuacdo estratégica das
organizacdes. Observa-se que quanto maior
for o compromisso, a responsabilidade so-
cial e a transparéncia da empresa perante a
sociedade, maior sera seu valor de mercado
e seu potencial para atracao de investidores
(GARCIA-MECA; SANCHES-BALLESTA,
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organizacdes, que prioriza, entre outros
aspectos, a transparéncia, a igualdade entre
acionarios, a responsabilidade e o cumpri-
mento das leis vigentes.

No Brasil, o movimento de governanga
corporativa se intensificou nos ultimos anos
(MURITIBA et al., 2010), abrangendo um
campo de estudos que envolve conceitos de
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diversas areas de conhecimento (RIBEIRO;
MURITIBA; MURITIBA, 2012). Essa evo-
lugdo ocorreu na medida em que houve tam-
bém mudangas nas relagdes entre acionistas e
administradores, entre acionistas majoritarios
€ minoritarios, na intensificacdo do ativismo
pelos investidores institucionais (como fundos
de pensao e de investimentos), com a entrada de
investidores estrangeiros no mercado de capital
brasileiro e com a criagdo do Instituto Brasileiro
de Governanga Corporativa (IBGC).

De acordo com o IBGC (2004), a Go-
vernanga Corporativa € o sistema pelo qual
as sociedades sdo dirigidas e monitoradas,
envolvendo os relacionamentos entre acionis-
tas / quotistas, Conselho de Administracao,
Diretoria, Auditoria Independente e Conselho
Fiscal. As boas praticas de governanga corpo-
rativa tém a finalidade de aumentar seu valor
perante a sociedade, facilitar o seu acesso ao
capital e contribuir para a sua perenidade.

A adog@o das boas praticas de governanga
corporativa ¢ requisito fundamental para as
empresas negociaveis no mercado de capitais,
especialmente em paises onde a protecao legal
ao investidor tem espago para ser melhorada.
Nos paises que oferecem maior protecao legal
para os investidores, com existéncia de garan-
tias da aplicacdo do conjunto de leis e regras
do mercado, o desenvolvimento do mercado
de capitais se deu de forma mais rapida, como
foi o caso dos Estados Unidos e Inglaterra
(BEDICKS, 2008).

Naturalmente, as companhias abertas
brasileiras ndo se encontram todas no mes-
mo patamar de governanga corporativa. Nas
empresas que tém empreendido consistentes
esforgos para o desenvolvimento e a adogao
de boas politicas e praticas, no ambito de
um movimento nacional pela governanga
corporativa, geralmente, se reconhece de
forma diferenciada a necessidade de maior
respeito ao acionista minoritdrio ¢ maior
transparéncia informacional. Dessa forma, a
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presente pesquisa busca elucidar: Qual o grau
de adocgao dos conceitos e praticas de gover-
nanca corporativa em uma empresa do setor
de ndo tecidos listada no Novo Mercado da
BOVESPA, com énfase ao principio da trans-
paréncia da divulgagdo das informagdes?

A presente pesquisa tem por objetivo ve-
rificar a importancia da adogao dos conceitos
e praticas de governanga corporativa em uma
empresa do setor de nao tecidos, com énfase
ao principio da transparéncia das informa-
¢oes. Sendo assim, realizou-se uma pesquisa
qualitativa, por meio de um estudo de caso
realizado na sede da Companhia Providéncia
Industria e Comércio S.A., localizada em Sédo
José dos Pinhais/PR. Realizou-se a coleta de
dados por meio da entrevista semiestruturada
com um dos diretores e dados secundarios da
empresa (Relatorios Anuais e Trimestrais da
Companhia Providéncia). Realizou-se a ana-
lise dos dados, utilizando a técnica de analise
do discurso e comparagdo das informagoes dos
dados primaérios, secundarios e a teoria pes-
quisada sobre o tema governanga corporativa.

Como principais resultados, observa-se
que a adogao dos conceitos e praticas de go-
vernanga corporativa sdo importantes para o
desenvolvimento da empresa, principalmen-
te, com relacao a transparéncia da divulgagao
das informacdes relevantes aos stakeholders
(BOGONI et al. 2010). Embora exista di-
vergéncia entre autores quanto o conceito
de stakeholder (MAINARDES; ALVES;
RAPOSO, 2011), neste trabalho, entende-se
como o grupo que esta atrelado diretamente
a sobrevivéncia da empresa e para a qual tem
deveres especiais (FREEMAN et al., 2010).

A pesquisa apresenta como contribuicao a
evidenciagdo de que a pratica da transparén-
cia nas organizagdes potencializa a captacdo
de recursos, uma vez que interliga-se dire-
tamente com a divulgagdo das informagdes
aos investidores e/ou potenciais investidores,
distinguindo assim, das pesquisas ja realiza-
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das no cenario nacional (MURITIBA et al.,
2010; RIBEIRO; MURITIBA; MURITIBA,
2012). Verifica-se que a evidenciagdo pode
ser tanto obrigatoria quanto a voluntaria. A
primeira refere-se aos itens que estao previs-
tos nas normativas e que obrigatoriamente
devem ser disponibilizadas aos stakeholders.
Ja a segunda, a organizagdo, disponibiliza
informagdes adicionais que a mesma julgue
importante a0 mercado de forma voluntaria.

Para tanto, o artigo estd estruturado da
seguinte forma: introdugdo, apresentada nes-
te topico; referencial teorico, o qual aborda
Governanga Corporativa. Na sequéncia, sdo
apresentados os procedimentos metodologicos
que deram suporte a coleta de dados da pesqui-
sa, a analise e discussdo dos resultados e, por
fim, as consideracdes finais. Dessa forma, para
dar inicio ao estudo, a proxima sec¢do realiza
um levantamento teérico acerca dos aspectos
gerais sobre governanga corporativa.

A Governancga Corporativa

O termo governanga corporativa come-
¢ou a ser utilizado nos Estados Unidos, no
final da década de 1980, para designar uma
forma de gestao que tornasse as companhias
abertas mais confiaveis para os investidores
e socialmente mais responsaveis, desenvol-
vendo mecanismos que conferissem maior
visibilidade e transparéncia ao processo de-
cisorio. Com a ampliagdo do movimento pela
governanga corporativa, outros temas como
ética e responsabilidade social foram sendo
incorporados ao debate (SILVEIRA, 2005).

Segundo a Organizagao para Cooperagdo e
Desenvolvimento Econémico - OCDE (1999),
a governanga corporativa ¢ definida como o
conjunto de relacdes entre a administracao de
uma empresa, seu conselho de administragao,
seus acionistas e outras partes interessadas
(stakeholders). Oman (2001) estabelece a
governanga corporativa como um conjunto
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de boas praticas que tém papel preponderante
no desempenho das empresas. A governanga
corporativa também proporciona a estrutura
que define os objetivos da empresa, como
atingi-los e a fiscalizagdo do desempenho.
J4, segundo Lodi (2000, p. 13), “chama-se de
Governanga Corporativa o sistema de rela-
cionamento entre os acionistas, os auditores
independentes, os executivos da empresa,
liderado pelo Conselho de Administragao”.
Assim, “as boas praticas por meio de seus
mecanismos tém relagdo direta com a gestao,
e sdo extremamente relevantes para a estraté-
gia empresarial das corporagdes” (RIBEIRO;
MURITIBA; MURITIBA, 2012, p. 95).

De acordo com Cerda (2000), um siste-
ma de governanga corporativa possui dois
objetivos essenciais: o primeiro € prover
uma estrutura eficiente de incentivos para a
administragdo da empresa, visando a maxi-
mizagdo de valor; e o segundo ¢ estabelecer
responsabilidades e outros tipos de salva-
guardas para evitar que os gestores (insiders)
promovam qualquer tipo de expropriacao de
valor em detrimento aos acionistas e demais
partes interessadas (stakeholders).

Nesse contexto, segundo Souza (2005), a
governanga corporativa € um sistema de nor-
mas de estrutura¢do da sociedade anénima,
por meio do qual se atribuem responsabili-
dades aos participantes da atividade empre-
sarial, como o grupo de controle, o conselho
de administracdo, a diretoria ¢ o conselho
fiscal, assegurando direitos aos acionistas
minoritarios, aos empregados, fornecedores,
clientes e a comunidade em que a empresa
atua, permitindo a melhor identificacdo dos
objetivos da empresa e dos meios de atingi-lo
e propiciando eficiente fiscalizacdo do de-
sempenho dos diversos orgaos da sociedade.

O avanc¢o na definicdo de um sistema
de governanga corporativa eficaz veio com
a publicag@o, em 1999, dos Principios de
Governanga Corporativa da OCDE. Através
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da reunido e aprimoramento das principais
praticas ja existentes nos paises membros,
a OCDE procurou, através da publicagdo,
assessorar governos membros € ndo membros
em seus esforgos de avaliacdo e aperfeicoa-
mento da estrutura juridica, institucional e
regulamentar para a governanga corporativa
em seus paises. Teve ainda como objetivo
proporcionar maiores orientacdes e sugestdes
para as bolsas de valores, investidores, em-
presas e outras entidades que desempenhem
algum papel no processo de desenvolvimento
de boa governanga corporativa.

Os principios se concentram nos pro-
blemas advindos da divisdo entre controle
e participagdo acionaria, embora inimeros
outros fatores afetem a governanga e o
processo decisorio das empresas (CASTRO
et al., 2009). De acordo com Ribeiro Neto
(2002), o relatorio apresentado compreende
cinco areas essenciais:

a) os direitos dos acionistas: a estrutura da
governanga corporativa deve proteger os
direitos dos acionistas. Nesse sentido,
os acionistas devem ser informados
regularmente sobre todos os fatos rele-
vantes da empresa; os acionistas devem
participar nas assembleias, votando ¢
podendo questionar a administragdo da
organizagdo. Deve-se permitir que o
mercado de capitais funcione de maneira
eficiente, permitindo que mecanismos
como ftakeovers (processo de mudanga
de controle societario de uma empresa
através de compra de agdes, que pode
ser amigavel — quando ha acordo entre
as partes — ou hostil) sejam utilizados
contra diretorias ineficientes.

b) o tratamento equAnime aos acionistas:
a estrutura de governanga corporativa
deve assegurar tratamento equanime
a todos os acionistas, inclusive os mi-
noritarios e os estrangeiros. Todos os
acionistas deverdo ter a oportunidade
de obter efetiva reparagdo por violacao
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de seus direitos: praticas de informagéo
privilegiada devem ser proibidas; devem
ser divulgados quaisquer fatos relevantes
em relagdo a empresa.

c) o papel das partes interessadas

(stakeholders) na governanca corpo-
rativa: a estrutura da governancga cor-
porativa deve reconhecer os direitos das
partes interessadas, conforme previsto
em lei, e incentivar a cooperagdo ativa
entre empresas e partes interessadas na
criagdo das riquezas, empregos ¢ na
sustentacdo de empresas economica-
mente solidas. As partes interessadas
devem ter acesso as informacgdes perti-
nentes; a estrutura de governancga deve
permitir mecanismos de melhoria do
desempenho e participagdo das partes
interessadas.

d) divulgacao e transparéncia: a estrutura

e)

da governanga corporativa devera asse-
gurar a divulgagdo oportuna e precisa
de todos os fatos relevantes referentes
a empresa, inclusive situacdo financeira,
desempenho, participagdo aciondria e
governanga da empresa: todas as infor-
macodes relevantes devem ser divulga-
das, incluindo fatores de risco para o
negdcio, remuneragdo dos executivos
e estrutura e politicas de governanga.
As informagdes devem ser auditadas
por um auditor independente; o acesso
a informagdo deve ser universal a um
custo acessivel.

as responsabilidades do conselho: a
estrutura de governanga corporativa de-
vera garantir a orientagao estratégica da
empresa, fiscalizagao efetiva da diretoria
pelo conselho e a prestagdo de contas
do conselho a empresa ¢ aos acionistas.
Cabe ao conselho orientar a estratégia
corporativa e exercer o papel de fiscal da
diretoria executiva; garantir a integridade
do sistema contabil da empresa; zelar
pelo bom funcionamento do sistema de
governanga corporativa.
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Os principios de governanga corporativa
da OCDE englobam praticamente todas as
praticas relevantes para o bom funcionamen-
to de um sistema de gestdo em uma empresa
do mercado de capitais. Contudo, ndo é um
sistema caracteristico de norma, mas sim
de orientacdo de boas praticas. Cabe a cada
organizacao adaptar-se ao modelo de manei-
ra a suprir todas as necessidades, evitando
conflitos, permitindo a cria¢do de valor para
acionistas e todas as demais partes interessa-
das (MARQUES e COSTA, 2009).

O exercicio das praticas de Governanga
Corporativa baseia-se, inclusive, na aplicacdo
nos paises de origem, de alguns principios,
que se resumem em quatro palavras inglesas,
sobre as quais Lodi (2000) discorre:

1) Fairness: traduzida por senso de justica
e de equidade para com os acionistas
minoritarios contra transgressdes de
majoritarios e gestores;

2) Disclosure: usualmente chamada de
transparéncia, com dados acurados,
registros contabeis fora de duvida e rela-
torios entregues nos prazos combinados;

3) Accountability: ou responsabilidade pela
prestacdo de contas por parte dos que
tomam as decisdes nos negocios;

4) Compliance: ou obediéncia as leis do
pais e cumprimento delas.

Diante dos principios, Souza (2005) de-
bate que a governanga corporativa tem sido
frequentemente referida como um sistema
de principios que assegura certos direitos
aos acionistas minoritarios. Porém, embora
represente maior garantia aos minoritarios,
com efeito, os principios de equidade, trans-
paréncia, responsabilidade pelos resultados
e obediéncia a lei, constituem na verdade,
objetivos da governancga corporativa que com
ela ndo se confundem.
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Procedimentos Metodolégicos

No que se refere aos procedimentos me-
todologicos, a presente pesquisa utilizou o
método do estudo de caso proposto por Yin
(2001), enquadrando-se em uma abordagem
qualitativa (RICHARDSON, 1999; GODOY,
1995; DEMO, 2000; SILVA, 2001), sendo
de natureza exploratdria (SILVA, 2001), o
que ¢ frequentemente utilizado para coleta
de dados e pesquisas de campo na area de
estudos organizacionais (GODOY, 1995).

O método de estudo de caso, segundo Yin
(2001), caracteriza uma investigacao cientifica
que pesquisa um fenémeno contemporaneo den-
tro de seu contexto da vida real, especialmente
quando os limites entre o fendmeno e o contexto
ndo estdo claramente definidos; enfrenta uma
situacdo tecnicamente Unica em que havera
muito mais variaveis de interesse do que pontos
de dados e, como resultado, baseia-se em varias
fontes de evidéncia. O método qualitativo por
sua vez, justifica-se, sobretudo, por ser uma
forma adequada para entender a natureza de um
fendmeno social (DEMO, 2000). E a tentativa
de uma compreensao detalhada dos significados
e caracteristicas situacionais apresentadas pelos
entrevistados, em lugar da producio de medidas
quantitativas de caracteristicas ou comporta-
mentos (RICHARDSON, 1999).

A etapa de coleta de dados primarios foi
realizada na sede da Companhia Providéncia
Industria e Comércio S.A., localizada em Sao
José dos Pinhais/PR, através de uma entrevis-
ta semiestruturada, realizada com o gerente
do departamento de relagdo com investidores.
A entrevista foi gravada e transcrita para
realizar o processo de triangulagdo de dados.
Esta se utilizou de um roteiro de perguntas
para explorar as inter-relagdes entre os con-
ceitos de governanca corporativa e o nivel de
transparéncia na organizacao.

Paralelamente, utilizaram-se dados se-
cundarios sobre as praticas de governanga
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corporativa da empresa em estudo (utiliza-
ram-se informagdes que foram divulgadas no
periodo de realizagdo deste estudo). Ainda,
como fontes secundarias, foram utilizados os
Relatorios Anuais e Trimestrais da Companhia
Providéncia, listada no Novo Mercado da
BOVESPA (2008). As informagdes foram co-
letadas no portal eletronico da empresa (site),
via webcast, relativos ao exercicio de 2008.

A andlise dos dados das entrevistas se deu
por meio da técnica de analise de discurso
(SILVA, 2001). A partir dai, os dados foram
tratados por meio da técnica de triangulagdo de
dados (YIN, 2001), sendo esta basicamente de
carater qualitativo. Como referéncia para ana-
lise, utilizou-se: Codigo das Melhores Praticas
do IBGC (2004); A Cartilha de Governanga
Corporativa da CVM (2008); O Regulamento
dos Niveis Diferenciados € do Novo Merca-
do da BOVESPA (2008); e os Principios de
Governanga Corporativa da OCDE (1999).

Resultados e Discussao

Neste topico, realiza-se a analise e dis-
cussdo dos dados coletados, precedidos de
um breve historico da empresa em estudo.

Histérico da Companhia
Providéncia

A Companhia Providéncia foi fundada no
ano de 1963 como uma sociedade anonima
de capital fechado, constituida para produzir
embalagens plasticas para a induastria de
alimentos sob a marca ‘PROVIDENCIA’,
sendo uma das pioneiras na fabricagdo de
plasticos na regido sul do Brasil. Em 1978,
com o intuito de expandir e diversificar seus
negocios, a empresa iniciou a producdo de
tubos e conexdes em PVC, na unidade fabril
de Sdo José dos Pinhais/PR. Em 1988, vi-
sando diversificar ainda mais seus negocios
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e participar de um setor em rapida expansao,
a Providéncia adquiriu sua primeira linha
de produgdo de fabricagdo de nao tecidos,
utilizando-se da tecnologia spunbonded.

A Companhia foi a pioneira no setor de
ndo tecidos em toda a América Latina, lan-
cando seus produtos sob a marca ‘KAMI .
Como parte de sua estratégia corporativa, a
Providéncia passou a investir e adquirir uma
nova linha de produgdo, aproximadamente
a cada dois anos, de forma a ganhar escala,
melhorar sua eficiéncia operacional e atender
as necessidades de seus clientes no mercado
nacional e internacional.

As trés primeiras linhas de produgo adqui-
ridas fabricavam produtos voltados a aplicagdo
em bens duraveis. A partir da compra de sua
quarta linha de produgdo, em 1996, a Pro-
vidéncia passou a atuar no fornecimento de
matéria-prima para a industria de descartaveis
higiénicos, a qual ja apresentava um cenario
promissor de crescimento. Com a boa aceitagao
de seus produtos no segmento de descartaveis,
em 1997, a Companhia decidiu realizar um
importante investimento na compra de sua
quinta linha de produgao, passando assim, a
participar mais intensamente como fornecedora
nesse segmento. Foi a partir da instalagdo desta
quinta linha de produgéo, que a empresa passou
a fornecer para grandes fabricantes de fraldas
descartaveis e absorventes femininos e expandir
seus negocios para as Américas do Sul e Cen-
tral. Para aumentar sua capacidade produtiva, a
Companhia teve que adquirir a sua sexta linha
de produgdo. Em 2002, um novo impulso tec-
noldgico ocorreu quando entrou em operagao
a sétima linha de producdo da Providéncia,
consolidando sua posi¢do de maior fabricante
de nao tecidos na América Latina.

Em outubro de 2005, com a entrada em
operagdo de sua oitava linha de producdo, a
Companhia expandiu sua atuacdo no mercado
externo e passou a operar dois depositos de dis-
tribui¢do nos Estados Unidos, com o objetivo
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de atender com maior eficiéncia e rapidez, seus
clientes norte-americanos. Em junho de 2007,
com o objetivo de expandir suas atividades no
setor de ndo tecidos, a Providéncia adquiriu a
Isofilme, sua antiga concorrente, empresa que
atua nos ramos de industrializacdo ¢ comercia-
lizagdo de ndo tecidos em estruturas simples e
compostas, impressas ou nao, em diferentes
gramaturas. Recentemente, em marco de 2008,
a Providéncia inaugurou sua nona linha de pro-
ducdo, incrementando mais de 15 mil toneladas/
ano, dedicada a produgdo de ndo tecidos para
descartaveis médicos e descartaveis higi€nicos
especiais, contribuindo para a manutengdo de
sua posi¢do de lider no mercado brasileiro de
nao tecidos e para expansdo da sua capacidade
atual, incluindo suas atividades no exterior.

Processo de Implantagao da
Governanga Corporativa

De acordo com os dados coletados, a em-
presa Providéncia, em sua fundagéo, operava
como uma empresa familiar de capital fecha-
do, até que em janeiro de 2007, a empresa
foi vendida para quatro grandes investidores,
sendo eles: o grupo AIG, o GG fundo de go-
vernanga e gestdo capitaneado pelo Candis,
o grupo ASUS da familia Constantino ¢ o
Banco Espirito Santo. A partir de entdo, o
conjunto futuro de acionistas controladores
tomaram a decisao de abrir o capital da em-
presa, ja com os preceitos do Novo Mercado.

A implantacdo foi iniciada em janeiro
de 2007, a partir da aquisi¢do e abertura
de capital, a qual foi concluida em julho de
2007, jano Novo Mercado. Os estudos sobre
a governanga corporativa se iniciaram muito
antes da efetiva implantagdo da mesma. A
implantagdo envolveu, entre outros aspectos,
estudos sobre como seriam realizados os
processos de transi¢ao de uma empresa tipi-
camente familiar para uma de capital aberto.
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Como principal exemplo, o entrevistado
cita a questio da prestagdo de contas. Em uma
empresa estritamente familiar, quem atua e
cobra resultados € o dono. Se ele esta na sala
ao lado, ndo ¢é necessaria uma série de instru-
mentos, como 0s existentes em uma empresa de
capital aberto. Nao havia reunido de conselho,
ndo havia reunides periddicas da diretoria; ou
seja, a estrutura organizacional era voltada aos
resultados de um grupo restrito de pessoas.

Desse modo, em relagdo aos desafios en-
contrados na implantagdo da governanga na
empresa, o informante menciona que foram
muitos devido ao fato da estrutura da empresa
ser completamente diferente da implantada
atualmente. Desde a mudanga de simples
controles internos, passando pela reorganiza-
¢ao estrutural e administrativa. O entrevistado
afirma que ainda hoje encontra dificuldades
em suas atribui¢des por haver resquicios de
empresa familiar nos funcionarios.

Discussao dos Dados

O estudo aplicado na Companhia Provi-
déncia permitiu o comparativo entre a teoria
desenvolvida na primeira parte desse trabalho
e a entrevista realizada na empresa, junta-
mente com os dados secundarios coletados
durante o estudo. A seguir, serdo comentados
e comparados os dados como parte da analise
a ser desenvolvida.

Primeiramente aborda-se a respeito do
processo de implantagdo e abertura de capital
da empresa. Segundo os dados coletados, a
empresa era tipicamente familiar, com poucas
formalizagdes e sem os principais requisitos
legais de divulgagao aplicados a uma empresa
de capital aberto. A partir do processo de aber-
tura de capital e de entrada no Novo Mercado,
percebe-se que a empresa sofreu uma de série
de mudangas estruturais e organizacionais,
principalmente, quanto ao nivel de divulgacao
das informacdes. Como a mudanca foi ha
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cerca de um ano, considera-se que o processo
¢ recente e ainda novo para os envolvidos.

Segundo Cerda (2000), um sistema de
governanga corporativa deve possuir dois
objetivos essenciais, que devem estar claros
aos integrantes do sistema de governanca cor-
porativa, sendo eles: prover uma estrutura efi-
ciente de incentivos para a administracao da
empresa e estabelecer responsabilidades para
evitar que os gestores promovam qualquer
tipo de expropriagdo de valor em detrimento
aos acionistas e stakeholders. De acordo com
aresposta a questdo dos objetivos do sistema
de governanga da Companhia Providéncia,
percebe-se que a empresa encara o Novo
Mercado, suas normas e direcionamentos
como objetivos essenciais.

O Novo Mercado deixa claro que suas
normas tém carater de direcionamento as
empresas que aderirem, com o objetivo
principal de desenvolver o mercado de agdes,
tornando-o mais transparente e desenvolvido.
A partir de entdo, cabe a empresa fixar objeti-
vos que se encaixem a realidade do sistema de
governanga corporativa e de seus membros.

O conceito de governanga corporativa,
segundo os principais orgaos ligados ao tema,
considera o relacionamento entre acionistas /
quotistas, Conselho de Administragao, Direto-
ria, Auditoria Independente e Conselho Fiscal.
Esse conceito tem o objetivo de maximizar o
valor perante a sociedade e facilitar o acesso
ao capital. E essencial para a organizacio ter
claro o relacionamento entre os participantes.
Na Companhia Providéncia o relacionamento
¢ considerado pelos membros da organizacao
como bem proximo, a interagao parte do con-
selho de administracdo, passando pela direto-
ria executiva, direcionando, principalmente,
aos acionistas, usufruindo, quando necessario,
do conselho fiscal. Porém, devido ao sistema
ser recente, carece de um mecanismo explicito
e esquematizado que demonstre claramente
esse relacionamento aos integrantes.
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Quanto a participac@o dos acionistas, se-
gundo o principio da equidade, deve existir
um tratamento justo e igualitario a todos os
grupos minoritarios da organizacgdo, sejam
eles do capital, ou demais stakeholders, nao
se admitindo atitudes ou politicas discrimi-
natorias. Todos os acionistas da companhia
sdo iguais, ou seja, independente do nimero
de a¢des que um investidor possua, ele tem
os mesmos direitos de um acionista com
mais capital investido. Assim, na Companhia
Providéncia, os acionistas sdo tratados de ma-
neira igualitaria, contribuindo para a captacdo
de mais investimentos e desenvolvimento do
mercado de capitais.

Percebe-se, também, um interesse alto
na procura de informagdes da Companhia
Providéncia. Esse interesse se manifesta,
principalmente, pela internet, passando por
contatos telefonicos e visitas periodicas quan-
do necessario. Fica evidente que as agdes
da empresa geram interesse e participacao
dos acionistas. Os stakeholders citados, na
entrevista, pelo informante compreendem
o Estado, os acionistas, os funcionarios e a
comunidade ao redor de sua estrutura fisica.
Destaca-se a iniciativa da organizagao e
também o reconhecimento da comunidade
carente, envolvida em projetos de desenvol-
vimento nas instalagdes da empresa. Apesar
dessa contribui¢do, cabe destacar a falta de
acgoes de responsabilidade socioambiental.

Segundo a OCDE, uma das responsabili-
dades do conselho de administragdo € orientar
a estratégia corporativa e exercer o papel de
fiscal da diretoria executiva. Na empresa em
estudo, o conselho possui as atribui¢des de
projetar e direcionar as agdes da diretoria
executiva, com reunides periddicas voltadas
a administragdo e estratégia da companbhia.
O conselho possui nove membros, sendo
dois independentes, conforme os preceitos
do Novo Mercado. Com relagdo ao desen-
volvimento da transparéncia da empresa
perante seus investidores, em determinada
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parte da coleta de dados realizada na empresa,
o informante frisa que a grande importancia
da execugdo dos conceitos e praticas de go-
vernanga corporativa na companhia foi, sem
duvida, o desenvolvimento da transparéncia.

A partir das informagdes da entrevista e
analise das politicas de divulgagdo dos dados da
empresa, percebe-se um avango consideravel,
apos o ingresso no Novo Mercado, do nivel de
transparéncia encontrado na empresa. A partir
das diversas mudangas ocorridas apos 2007,
como o processo de abertura de capital, a im-
plantagdo da governanga e o ingresso ao Novo
Mercado, a empresa passou a cumprir € exercer
a transparéncia perante seus investidores.

Analise do Nivel de Evidenciagao
das Praticas de Governanga
Corporativa na Companhia
Providéncia

Investigou-se o nivel de evidenciagdo de
governanga corporativa na Companhia Pro-
vidéncia separando-os quanto as informagdes
contabeis (conforme Quadro 1), subdivididas
em: mensagem de abertura do presidente
do conselho; relatério de administragao;
demonstracdes contabeis; declaracdo a res-
peito de praticas de governancga corporativa;
remuneragdo de diretores ¢ conselheiros e
participagdo de diretores e conselheiros no
capital da empresa. E quanto as praticas de
governancga corporativa adotadas (conforme
Quadro 2), sdo subdividas em: a propriedade
das agoes, ao Conselho de Administracao, a
Gestdo, a Auditoria, ao Conselho Fiscal e aos
Conflitos de Interesses entre as empresas e as
partes interessadas — stakeholders.

Apo6s a coleta dos dados, identificou-se
a evidenciagdo da adocao dos conceitos e
praticas de governanca corporativa, tendo
sido atribuido 1 ponto para cada informagao
apresentada pela empresa. O total de pontos
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para o Quadro 1 é de no maximo 23 e para o
Quadro 2 ¢ de 42 pontos, totalizando assim,
65 pontos, o que corresponderia a um nivel
de 100% de evidenciag@o e publicagdo das
informagdes. As analises tiveram como fun-
damento, as referéncias apontadas nos pro-
cedimentos metodologicos. As informagdes
por extenso indicam o que foi evidenciado e
0 que, por nao atender aos padrdes estabeleci-
dos, ndo agregaram nenhum ponto a empresa.

Quadro 1 - Informagdes Contabeis Avangadas listadas no
Codigo do IBGC, Cartilha da CVM, Novo Mercado da
BOVESPA ¢ OCDE.

Quanio as informacies contabeis IBGC| CYM|NMBOV] O CDE| PROVT]
1 |Mensagem de abertura do presidente do conselho X
2 |Relatirio de Administragio
2.1 |Descrigin dos negbcios, produtos & ssrviges z X
(Comentarios sobre a conjuntura econdmica geral e
perspectivas + plancs pars o sxercizic sm curso ¢ o5
22 |vindonros
25 |Remrsos lnmmanos
2.4 |Investimentos realizados e  realizar

2.5 |Pesquisa e desenvolvimento

26 |Hovos produtos e servigos
2.7 |Protesin an meio anbiente
28 |Reformmlapdes administrativas
2.9 |Investimentos em controladas & coligadas
2.10|Direitos dos aciomistas e dados de mercada
2.11 |Clinsula Compromissoria de Arbitragem X X
3 |Demonstragies Contaheis
3.1 |Padries Internacionais de contabilidade - TASATS GAAP X X X
32 |Elshorada em Reais & em ddlares americanos X
3.3 | Divulzads erm inglés na integra X
34 |Balango Social X
3.5 |Demonstragio do Valor ddicionads h:4 X
3.6 |Demonstragio dos Fhuxos de Caixa z z X
3.7 |Parecey dos Auditores Independentes X z X X X
38 |Parecey do Conselha Fiseal X
Declaragao a respeito de praticas de governanga
4 |corporativa X b
5 |R 30 de diretores & The b X
Parficipajio 4= diretorer & conrelheires no capital
& |da empresa X

e BB [B4 B DO B BB

TOTAL DEPONTOS T

Fonte: Adaptado de OECD (1999), TBGC (2004), BOVESPA
(2008), CTA PROVIDENCIA (2009) e CVM (2008).

Destaca-se, a partir do estudo apresentado
no Quadro 1, no que se refere as informa-
¢oes contabeis, que a empresa ndo apresenta
Balango Social, informacdes sobre recursos
humanos e politicas ambientais. Atualmente
tais informagdes sdo importantes para o de-
senvolvimento de uma economia sustentavel,
portanto, tornam-se fundamentais na tomada
de decisao de um investidor. Dessa forma,
pode inferir que dos 23 itens analisados no
Quadro 1, a Companhia Providéncia con-
templou apenas 7 itens, ou seja, 30%, o que
representa um percentual mediano e pode ser
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explicado pelo pouco tempo que a empresa
possui de implantacao de uma gestao aberta
e transparente. Posteriormente apresenta-se
0 Quadro 2.

Quadro 2 - Praticas de Governanga Corporativa listadas
no Cddigo do IBGC, Cartilha da CVM, Novo Mercado da
BOVESPA ¢ OCDE.

Quanio as praticas de governanga corporativa Bec| cvm|NMBOv| 0 cDE| PRVI
| |PROPRIEDADE

L1 [Una ag%n fwm vote

1.2 | Acordos socistérios disponiveis para todos os propristizios
1.3 | Registro de propristirios disponiveds para todos o sdeins
14 | Atebuigder da Assembléia
1.5 |Fancionamento da Assembliia
1.6 Opgin de venda dos minoritéxins - Tag along
1.7 | Asbitragem
1.8 |CondigBes de saida de socios
19 |Civeulagin de mna parmels minima de agfes de 25% do capital 4

1.10Ofertas piblicas de ases e civoulagio pelo valor scondmizo X

1.11 | Direito a vato concedido a todos os acionistas X X

Direito a mecanismos tais como faksover contra diretorias

1.12 [ineficientes X

2| CONSELHO DE ADMINISTRACAO

21 [Competéncia X

RN =R ]

MMM MM

2.2 |Comités de Assessoramento X
23 |Composigin
24 |Avabiagio amal X
2.5 |Mandato
Corselheiras Extemos realizar reuidies semn a presenga dos
26 [gestores X
2.7 | Qualificagies dos conselheizns X X
2.5 |Educagio Contimada dos conselhairos x
Orientar  estratégia corporativa e exercer o papel de fiscal da
29 [diretoria eneeutiva X X
.10 |Garantir a integridade do sistema contibil da empresa X
Zelax pelo b i do sistema de
2.11 |corporativa X
3 |CESTAO
3.1 [CEO & divetoria sbordinados an conselhn de adninistragio X
3.2 |Gerenciamenta de Riscos X
33 [Rel com & partes das 3 x x
34 |Divulzagio de calendirio amal de sventos coxparativos X
4 |AUDITORIA
4.1 |4 empresa divulga pramn de contrato
4.2 | Wi realiza trabalhos de corsultoria
4.3 |Fomece a0 conselho declaragio de independéncia
4.4 |Partivipa de reuniio do conselho fiscal
FPlans de trabalho & acords de honoriios estabelecidos como
4.5 |conselho de administragio
4.6 |Avalia controles & procedimentas intemos da empresa
4.7 |Rodizio de empresa de anditoria.
5 |CONSELHO FISCAL
5.1 [Possui Conselhe Fiseal x| x X
5.2 | Membros eleitos pelos proprietirins X
5.3 |Presta contas aos propristirios X
Participa da seuniio do Conselho Administragio = da diretoria
54 |quands € disoutide asnmto do sen mteresse X X
Disponbilizagin de copia das stas das renmifies do conselho de

RIS
]

R

EEREERETRE]

I

administragio, dos relatérios contébeis ou financeiros, além de
5.5 [esclarecimentos & infarmagses x| x X
5.6 |sokisita e Ses & aditori 'Y 'Y

& _|CONFLITO
6.1 [Codign de Conduta X X
6.2 |Conilito de Interesses X

TOTAL DEPONTOS| 21

Fonte: Adaptado de OECD (1999), IBGC (2004), BOVESPA
(2008), CIA PROVIDENCIA (2009) ¢ CVM (2008).

No que tange ao Quadro 2 que se refere
as Praticas de Governanga Corporativa, dos
42 itens possiveis, a Companhia Providén-
cia contempla 21, ou seja, 50% dos itens.
Outro ponto importante esta no fato de que
as demonstragdes contabeis nao sao dispo-
nibilizadas em inglés, délares americanos e
com padrdes internacionais de contabilidade.
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Porém essas exigéncias (padrdes internacio-
nais —reais e dolares e divulgacao na integra
em inglés) do IBGC (2004), Nova Bovespa
(2008) e CVM (2008) basearam-se no desen-
volvimento do mercado de capitais brasileiro
com 0 objetivo maior de atrair investimentos
estrangeiros.

Portanto a Companhia Providéncia obte-
ve na analise — ilustrada pelos dois quadros
apresentados — um total de 28 pontos (o que
corresponde a 43,07% do total de pontos
possivel). Tal resultado demonstra que a em-
presa encontra-se em estagio inicial quanto as
praticas de governanga corporativa, demons-
trando que ainda pode evoluir em termos de
abrangéncia de transparéncia da divulgacao
das informagdes. A partir dos dados, perce-
be-se que existe a priorizagao de alguns itens
em detrimento de outros.

Considerando que a empresa atingiu, de
forma parcial, os itens referentes a evidencia-
¢do, verifica-se, a partir da presente pesquisa,
a necessidade de se ampliar o debate sobre
em quais condi¢des as novas empresas in-
gressantes no novo mercado estao atendendo
aos itens constantes nas normativas, mais es-
pecificamente, no que tange a transparéncia.

Consideragoes Finais

O artigo teve como objetivo analisar a
importancia e o grau de adogao dos conceitos
e praticas de governanga corporativa em uma
empresa do setor de ndo tecidos listada no
Novo Mercado da BOVESPA (2008), com
énfase ao principio da transparéncia da divul-
gacdo das informagdes. A partir da coleta e
analise dos dados, verificaram-se os seguintes
aspectos: a) a empresa, apos a implantacao
dos conceitos e praticas de governanga cor-
porativa, presentes no regulamento do Novo
Mercado, passou a operar voltada a prestacao
de contas aos acionistas, ou seja, mais centra-
da na relagdo com os investidores; b) foram

147



Saulo Fabiano Améncio Vieira - Renato Fabiano Cintra - Karine Foster Yamazaki - Benny Kramer Costa - Alessandra Cassol

criados o Conselho de Administragao, Dire-
toria Executiva e Conselho Fiscal, todos com
suas funcdes e responsabilidades de acordo
com as praticas de governanga corporativa,
principios e regras do Novo Mercado; c¢)
maior interesse por parte dos investidores e
maior captacao de recursos apds abertura de
capital conjuntamente ao ingresso no Novo
Mercado, segundo dados coletados em en-
trevista; isso gerou maior crescimento das
atividades da empresa.

Os aspectos acima tendem a conclusdo
de que a adocdo dos conceitos e praticas
de governanca corporativa sdo importantes
para o desenvolvimento da empresa, prin-
cipalmente, com relagdo a transparéncia da
divulgagao dos fatos relevantes. No entanto,
percebe-se, ainda, que a Companhia Provi-
déncia apresentou-se em um nivel inicial
de adogao dos conceitos e praticas de go-
vernanga corporativa, o que significa que,
segundo a analise realizada, a empresa pode
abranger mais 6rgaos comprometidos com
tais conceitos, como exemplo, o IBGC (2004)
e a OCDE (1999). Essa constatagdo pode ser,
em parte, atribuida ao fato de que a empresa
ingressou recentemente nos parametros do
Novo Mercado (2008).

Sabe-se que o conceito de governanga cor-
porativa compreende quatro principios-chave:
equidade, transparéncia, prestacdo de contas
e obediéncia as leis do pais e cumprimento
delas. Diante dos principios, deu-se énfase
a transparéncia; os demais, porém, sao base
para o desenvolvimento e aperfeigoamento da
divulgagao dos fatos relevantes da empresa.

A pratica da transparéncia nas organi-
zagdes potencializa a captagdo de recursos,
uma vez que interliga-se diretamente com a
divulgagdo das informagdes aos investidores
e/ou potenciais investidores. E importante
destacar que a melhoria continua dos con-
ceitos e praticas de governanga na empresa
ndo significa apenas a implementagdo de
determinados procedimentos de reporte de
dados, mas ilustra a propria postura de ética
e responsabilidade das empresas.

Como limitacdo da pesquisa tem-se a
utilizagdo de apenas uma empresa do setor
nao tecidos, além da utilizacdo de apenas
de um dos principios base da Governanga
Corporativa. Como pesquisa futura tem-se
a necessidade de ampliar a vis@o para os
diversos setores listados na Bovespa, bem
como a utiliza¢@o integral dos principios da
Governanga Corporativa.

REFERENCIAS

BEDICKS, H. B. O processo da dispersao de capital no Brasil sob a perspectiva da governanca
corporativa: um estudo de casos miiltiplos. Dissertacdo (Mestrado em Administragdo). Curso de Pds-
Graduagdo em Administragdo, Universidade Presbiteriana Mackenzie. Sdo Paulo, 2008.

BOGONI, N. M.; ZONATTO, V. C. S.; ISHIKURA, E. R.; FERNANDES, F. C. Proposta de um
Modelo de Relatorio de Administragdo para o Setor Publico Baseado no Parecer de Orientagdo n. 15/87
da Comissao de Valores Mobiliarios: um instrumento de governanga corporativa para a administragao
publica. Revista de Administracio Piblica, v. 44, n. 1, p. 119-142, 2010.

BOVESPA - BOLSA DE SAO PAULO. Novo Mercado. Net, Sdo Paulo, set. 2008. Disponivel em:
<http:/www.bmfbovespa.com.br/pt-br/intro-sobre-a-bolsa.aspx?idioma=pt-br#> Acesso em: 27 set.

2008.

CASTRO, C. B.; CONCHA, M. D.; GRAVEL, J. V,; PERINAN, M. M. V. Does the team leverage the
board’s decisions? Corporate Governance: an International Review, v. 17, n. 6, p. 744-761, 2009.

148

PERSPECTIVA, Erechim. v. 39, n.146, p. 137-149, junho/2015



AIMPORTANCIA E AADOGAO DAS PRATICAS DE GOVERNANGA CORPORATIVA A LUZ DO PRINCIPIO DA TRANSPARENCIA: UM ESTUDO DE
CASO EM UMA EMPRESA DO SETOR DE NAO TECIDOS

CERDA, A. C. Tender Offers, Takeovers and Corporate Governance. The Latin America Corporate
Governance Roundtable, Sao Paulo, April, 2000.

CIA PROVIDENCIA, Informagdes Institucionais. Net, Londrina, mar. 2009. Disponivel em: <http:/
www.providencia.com.br> Acesso em: 02 mar. 2009.

CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS. Cartilha de governanga corporativa. Net,
Brasilia, set. 2008. Disponivel em: <http:/www.cvim.gov.br >. Acesso em: 27 set. 2008.

DEMO, P. Pesquisa e Construcio do Conhecimento: metodologia cientifica no caminho de
Habermas. Rio de Janeiro: Tempo Brasileiro, 2000.

FREEMAN, R. E.; HARRISON, J. S.; WICKS, A. C.; PARMAR, B. L.; COLLE, S. Stakeholder
theory: the state of the art. Cambridge/U.K.: Cambridge University Press, 2010.

GARCIA-MECA, E.; SANCHES-BALLESTA, J. P. Corporate Governance and Earnings
Management: a meta-analysis. Corporate Governance: an International Review, v. 17, n. 5, p. 594-
610, 2009.

GODOQY, A. S. Pesquisa Qualitativa: tipos fundamentais. Revista de Administragdo de Empresas, v.
35,n. 3, p. 20-29, 1995.

IBGC - INSTITUTO BRASILEIRO DE GOVERNANCA CORPORATIVA. Codigo das melhores praticas
de governanga corporativa. Net, Sao Paulo, set. 2004. Disponivel em: <http://www.ibgc.org.br>. Acesso
em: 27 set. 2008.

LODI, J. B. Governanga Corporativa: O Governo da empresa e o conselho de administragdo. 8.ed.
Rio de Janeiro: Elsevier, 2000.

MAINARDES, E. W.; ALVES, H.; RAPOSO, M. Stakeholder theory: issues to resolve. Management
Decision, v. 49, n. 2, p. 226-252, 2011.

MARQUES, D. S. P.; COSTA, A. L. Governanga em Clubes de Futebol: um estudo comparativo de trés
agremiagoes no Estado de Sao Paulo. Revista de Administragio da USP, v. 44, n. 2, p. 118-130, 2009.

MURITIBA, S.N.; RIBEIRO, H. C. M; MURITIBA, P. M.; DOMINGUES, L. M. Governanga
Corporativa no Brasil: uma analise bibliométrica das publica¢des dos tltimos doze anos. /n: XIIT
Seminario em Administracio (SEMEAD), 2010. Anais...

RIBEIRO NETO, R. M. A Importincia da Governanc¢a Corporativa na Gestdo das Empresas:
o caso do grupo Orsa. Monografia (Graduacdo em Administra¢ao). Universidade de Sao Paulo. Sao
Paulo, 2002.

OECD - ORGANIZATION FOR ECONOMIC CO-OPERATION AND DEVELOPMENT. OECD
Principies of Corporate Governance, Paris, 1999.

RIBEIRO, H. C. M.; MURITIBA, S. N.; MURITIBA, P. M. Perfil e Crescimento dos Temas
“Governanga Corporativa” ¢ “Estratégia”: uma analise dos tltimos 11 anos nos periddicos da area de
administragdo no Brasil. Gestao & Regionalidade, v. 28, n. 82, p. 83-99, 2012.

RICHARDSON, R. J. Pesquisa Social. 3. ed. Sao Paulo: Atlas, 1999.

SILVA, E. L. Metodologia da Pesquisa e Elaboracio de Dissertacao. 3.ed. Florian6polis:
Laboratorio de Ensino a Distancia da UFSC, 2001, 121p.

SILVEIRA, A. M. Governanc¢a Corporativa: Desempenho ¢ Valor da Empresa no Brasil. Sdo Paulo:
Saint Paul, 2005.

YIN, R. K. Estudo de Caso: Plancjamento e Métodos. 2. ed. Porto Alegre: Bookman, 2001.

PERSPECTIVA, Erechim. v. 39, n.146, p. 137-149, junho/2015 149



