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RESUMO

Dentre os desafios enfrentados pelas organizacdes, destaca-se a sua capacidade de enfrentar
os riscos apresentados pelo ambiente de negdcios. Neste contexto, de complexidade e
volatilidade no ambiente de negocios e de crescimento das organizagdes, deve-se levar em
considera¢do a importancia da presenga, ou ndo, de mecanismos de gestdo adequados, como a
governanga corporativa; de valores organizacionais, definidos, disseminados e praticados por
profissionais bem preparados, ndo somente em termos técnicos, mas também, no que diz
respeito as suas caracteristicas pessoais; € de um desempenho econdmico-financeiro que
contribua para garantir a sua perenidade. A luz da importancia representada por esses fatores
para uma gestao que busque a eficacia e a perenidade das organizagdes, julgou-se relevante
pesquisar as relacdes entre os valores organizacionais, a governanga corporativa € o
desempenho econdmico-financeiro de organizagdes. Em termos metodologicos, a pesquisa €
de carater predominantemente descritiva, multicasos, longitudinal com um corte transversal e
predominantemente qualitativa. A amostra ¢ de carater ndo probabilistico ou ndo aleatdrio,
composta por empresas brasileiras de capital aberto, cujas a¢des sdo negociadas na Bolsa de
Valores, Mercadorias e Futuros de Sao Paulo e cuja sede esteja localizada no Estado do
Parana. A escolha do Parand ¢ devida a representatividade desse Estado no cenério nacional,
em varios aspectos; a importancia que as empresas pesquisadas representam nos setores da
economia nos quais estdo inseridas; e a facilidade de acesso as empresas. O estudo empirico
apresentou os registros referentes a trés categorias e nove subcategorias de analise, agrupados
por empresa. A estrutura de andlise levou a formatacdo de trinta e seis quadros, cada uma
delas referentes a uma empresa, uma categoria e uma subcategoria. Ao final, cada empresa foi
analisada de maneira isolada, assim como as categorias. O estudo comparativo entre os casos
considerou os mesmos registros, mas agrupados por categoria e subcategoria. Assim, todos os
registros referentes a determinada categoria e subcategoria foram agrupados em um mesmo
quadro, de maneira a permitir uma visdo geral quanto as relagdes entre as categorias,
independentemente da empresa. Com base nos quarenta e um registros relacionados aos
valores organizacionais; nos quarenta e seis registros relacionados a governancga corporativa; e
nos quarenta e trés registros relacionados ao desempenho econémico-financeiro, a resposta ao
problema de pesquisa proposto aponta para o fato de que as relagdes entre governanga
corporativa, valores organizacionais e desempenho econdmico-financeiro existem e sao
passiveis de qualificacdo. A pesquisa colaborou para o entendimento de que a complexidade e
a volatilidade do atual ambiente de negdcios exigem, por parte daqueles que buscam uma
gestdo eficaz, especial atencdo ndo somente a aspectos de carater eminentemente técnico,
como o desempenho econdomico-financeiro, mas também, a aspectos de cardter mais
subjetivo, como os valores organizacionais, € outros, com caracteristicas, por assim dizer,
hibridas, como a governanga corporativa. A gestdo eficaz, por parte das organizacdes, tera
maior chance de ser alcangada caso tais fatores — governanga corporativa, valores
organizacionais e desempenho econdmico-financeiro — sejam considerados de maneira
integrada, com o entendimento de tratar-se de fatores interdependentes, ou seja, cada um deles
tem influéncia sobre os demais.

Palavras-chave: Desempenho Econdomico-financeiro; Estratégia; Governanga Corporativa;
Teoria da Agéncia; Valores Organizacionais.



ABSTRACT

Among the challenges faced by organizations, there is its ability to address the risks posed by
the business environment. In this context, of complexity and volatility in the business
environment and growth of the organizations, it should take into account the significance of
the presence or absence of appropriate management mechanisms, such as corporate
governance, organizational values, defined, communicated, and performed by well-trained
professionals, not only in technical terms, but also with regard to their personal
characteristics, and an economic-financial performance to help ensure its survival. Given the
importance of these factors for a management that seeks to effectiveness and sustainability of
organizations, it was deemed relevant research the relationship between organizational values,
corporate governance and financial performance of organizations. In terms of methodology,
the research is predominantly descriptive in nature, multicases, longitudinal cross section and
predominantly qualitative. The sample is from a non-probabilistic or non-random, consisting
of publicly traded Brazilian companies, whose shares are traded on the Stock Exchange,
Commodities and Futures Exchange in Sao Paulo and whose headquarters are located in the
state of Parana. The choice of Parand is due to the representativeness of that State on the
national scenery in many respects, the importance of the surveyed companies in the sectors of
the economy where they operate, and the ease of access to the companies. The empirical study
presented the records pertaining to the three categories and nine subcategories of analysis,
grouped by company. The structure analysis led to the formatting of thirty-six tables, each
relating to a company, a category and subcategory. In the end, each company was analyzed
individually, as well as categories. The comparative study of the cases considered the same
records, but grouped by category and subcategory. Thus, all records relating to the particular
category and subcategory were grouped in a same table so as to allow an overview of the
relationship between the categories, regardless of the company. Based on forty-one records
related to the organizational values, in the forty-six records related to corporate governance,
and in the forty-three records related to financial performance, the answer to the problem
proposed research points to the fact that relations between corporate governance,
organizational values and financial performance exist and are subject to qualification. The
study helped to understand that the complexity and volatility of today's business environment
requires, by those who seek an effective management, special attention not only eminently
technical aspects such as financial performance, but also the a more subjective aspects such as
organizational values, and other aspects, so to speak, hybrids, such as corporate governance.
Effective management, by organizations, will have a greater chance of being achieved if these
factors - corporate governance, organizational values and financial performance - are
considered in an integrated manner, with the understanding that these are interdependent
factors, ie each one has influence over others.

Keywords: Economic and Financial Performance, Strategy, Corporate Governance, Agency
Theory; Organizational Values.
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1 INTRODUCAO

Dentre os desafios enfrentados pelas organizagdes, atualmente, destaca-se a sua
capacidade de enfrentar os riscos apresentados pelo ambiente de negdcios. Para Charan
(2010), a complexidade e a volatilidade do ambiente de negodcios estdo cada vez mais
intensas, provocando fontes mais extremas e diversificadas de riscos.

Este ambiente complexo e volatil com o qual as organizagdes passaram a conviver ¢
devido, entre outros aspectos, a velocidade com que acontecem as mudangas de carater
tecnologico, nos mais diferentes setores da economia, a importancia que a informagdo e o
conhecimento passam a representar para as organizacdes €, de modo particular, ao proprio
crescimento das organizagdes, particularmente ao longo do século XX.

O crescimento das organizacdes, por sua vez, pode ser caracterizado, entre outros
aspectos, pelas grandes receitas operacionais e valor de mercado; pela dispersao do capital de
controle; pela constituicdo de grandes empresas na forma de sociedades andnimas; pela
expansao do mercado de capitais € do nimero de investidores individuais e institucionais;
pelos processos de sucessdo dos proprietarios fundadores; pela liquidez das acdes; pelos
processos de fusdes e aquisi¢des; pelas sucessdes; pela despersonalizagao da propriedade;
pela presenca do gestor executivo no lugar dos proprietarios e, também, dos gestores de
companhias por eles fundadas; pelos conflitos de interesse; pela globalizagdo, a partir da
transi¢do dos anos 80 para os 90; pela constituicao de blocos econdmicos; e pela redugao
progressiva dos mecanismos de prote¢do dos mercados nacionais (ANDRADE; ROSSETI,
2007).

Como forma de melhor caracterizar os desafios das organizagdes nos tempos atuais,
neste contexto, de complexidade e volatilidade no ambiente de negocios e de crescimento das
organizagdes, também se deve levar em consideracao a importancia da presenga, ou ndo, de
mecanismos de gestdo adequados, de valores organizacionais, definidos, disseminados e
praticados por profissionais bem preparados, ndo somente em termos técnicos, mas também,
no que diz respeito as suas caracteristicas pessoais, ¢ de um desempenho organizacional que
contribua para garantir a sua perpetuidade.

No que diz respeito aos mecanismos de gestdo, a governanga corporativa ¢ um dos
instrumentos de que as organizagdes tém feito uso visando a eficacia em suas gestoes. Ela diz
respeito aos relacionamentos entre todos os atores (stakeholders) envolvidos com as

operagdes de uma organizacdo; trata, entre outros importantes aspectos, da transparéncia e da
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¢tica. Na defini¢do usual, constitui o conjunto de praticas e de relacionamentos entre
acionistas / cotistas, conselho de administracdo, diretoria executiva, auditoria independente e
conselho fiscal com a finalidade de aprimorar o desempenho da empresa e facilitar o acesso
ao capital. H4 quem resuma tudo isso, segundo Steinberg (2003), numa frase: criar um
ambiente de controle dentro de um modelo balanceado de distribui¢do de poder.

Em relagdo as caracteristicas dos profissionais de uma organizacao, o alinhamento de
seus valores pessoais aos valores organizacionais vem sendo considerado com atenc¢do pelas
organizagdes ¢ pela academia. Para Teixeira e Pereira (2008), ao estudar e/ou analisar a
congruéncia entre os valores dos individuos e os da organizagdo ¢ preciso distinguir os
valores organizacionais percebidos pelo individuo daqueles valores da organizagdo. A
organizacdo ¢ uma unidade abstrata. Os valores da organizacao sdo, em realidade, os valores
compartilhados pelos individuos que dela fazem parte. Assim, falar de valores organizacionais
¢, em si, uma abstragdo; entdo, os valores mais pertinentes para os estudos de compatibilidade
entre individuos-organizag¢ao sdo aqueles valores percebidos pelos trabalhadores como sendo
os valores compartilhados pelos membros da organizagdao. Segundo esses autores, ha pouco
conhecimento no que diz respeito a relagdo entre valores pessoais dos gestores e desempenho
das organizacdes, ndo apenas financeiro, mas relacionado a outras medidas que hoje
compdem a performance organizacional. Para esses autores, os valores pessoais tém um papel
a desempenhar nos estudos que visam compreender como as pessoas se comportam no ambito
organizacional, como exercem influéncia entre si € como constroem o mundo social
organizacional em que se inserem. Neste contexto, os valores organizacionais caracterizam-se
como importante aspecto a ser levado em consideracdo por parte das organizagdes que
buscam vencer os desafios que lhes sdo apresentados atualmente, e ¢ a razdo pela qual foram
um dos objetos de estudo da presente pesquisa.

No que tange ao desempenho, ateng¢ao ¢ dada pelas organizagdes ao seu desempenho
econdmico-financeiro, como forma de garantir que os seus projetos se realizem e que a sua
operagdo contribua para a sua perenidade. A complexidade deste tema especifico ¢ observada,
por exemplo, por Rossoni ¢ Machado-da-Silva (2010), para quem, explicacdes acerca do
desempenho das organizacdes tendem a dar primazia ora aos aspectos ligados a posi¢ao de
uma empresa no setor, uma visdo microecondmica, ora as questdes acerca de como as
organizagdes combinam seus recursos, uma visao baseada em recursos. Para esses autores, no
entanto, tanto uma perspectiva quanto outra, tendem a enfatizar os elementos relacionados a
dimensao racional-utilitdria das organiza¢des, em detrimento dos aspectos sociais que

envolvem a atividade empresarial e se as organizagdes fazem parte de um sistema social mais
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amplo, cujas agdes sdo avaliadas a partir de um conjunto de crengas, valores e pressupostos, ¢
provavel que o julgamento, a aceitacdo e a credibilidade dessas organizacdes perante seus
diversos stakeholders condicione a capacidade de elas adquirirem recursos. Entendem que o
desempenho das organizagdes nao ¢ somente resultado de uma combinacdo de recursos em
contextos econdmicos determinados, mas também condicionado pela capacidade de as
organizagdes validarem suas acdes perante suas audiéncias, tendo como base critérios
legitimamente aceitos na sociedade.

Embora a importancia que a governanga corporativa, os valores organizacionais € o
desempenho econdmico-financeiro representam para as organizagdes seja reconhecida, € os
temas venham sendo estudados ao longo do tempo, de maneira isolada ou em grupos de dois,
pesquisas sobre a contribui¢do conjunta dos trés fatores, assim como o nivel de dependéncia
entre eles, ndo foram identificados. Foi esta, portanto, a proposta da presente pesquisa: estudar
as possiveis relagdes entre governanca corporativa, valores organizacionais e desempenho
econdmico-financeiro no contexto atual do mundo corporativo, representado pela
complexidade e volatilidade no ambiente de negdcios e pelo crescimento das organizagoes.

Como o universo das organizagdes a que tais conceitos podem ser aplicados ¢ grande,
optou-se por estudar uma amostra de empresas de capital aberto, localizadas no Parand, que
tenham suas agdes negociadas na Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros de Sdo Paulo -

BM&FBOVESPA.

1.1 TEMA E PROBLEMA DE PESQUISA

O ambiente corporativo nos dias atuais, na visdo de Bolman e Deal (2003), ¢ bem mais
complexo e turbulento do que ha algumas décadas. A proliferacdo de organizacdes complexas
e a propria mudancga pela qual passou o ambiente em que se realizam os negdcios fazem com
que as caracteristicas necessarias para uma gestao eficaz sejam diferentes daquelas exigidas
ha alguns anos. Nao se pode deixar de considerar, também, os proprios objetivos que as
organizagdes impdem a si mesmas nos tempos atuais, como aqueles relacionados as causas
sociais e ambientais, além da propria maximizacgdo dos resultados econdmico e financeiros.
Segundo esses autores, as organizacdes podem ser; a) complexas; b) surpreendentes; c)
ilusorias e d) ambiguas. Tais caracteristicas fazem com que a previsibilidade seja dificil em

relacdo a agdes futuras e torna as organizagdes de dificil compreensdo e dificeis de serem
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geridas.

Estudar as relagdes entre governanca corporativa, valores organizacionais e
desempenho econdmico-financeiro no contexto atual do mundo corporativo, representado
pela complexidade e volatilidade no ambiente de negoécios e pelo crescimento das
organizagdes, ¢ uma oportunidade para os gestores melhorar a eficdcia de suas organizagdes e
para os pesquisadores, no campo da administracdo, desenvolver pesquisas, mesmo porque nao
foram identificadas pesquisas sobre a contribuicdo conjunta dos trés fatores, assim como
pesquisas que tratassem sobre o nivel de dependéncia entre eles.

Para Lameira, Ness Junior e Macedo-Soares (2007), por exemplo, as empresas
brasileiras, de maneira particular, enfrentam desafios para aumentar a sua competitividade e
com isso conseguir maiores market-shares, permanecendo em um ciclo de desenvolvimento
que lhes permita melhorar continuamente seu desempenho e, por conseguinte, seu valor de
mercado, em sintonia com os melhores principios de governanca corporativa, ética e
responsabilidade que atendam as diferentes partes interessadas que se relacionam com a
empresa.

O tema - relagdes entre governanga corporativa, valores organizacionais € desempenho
econdmico-financeiro — ¢ revestido de importancia ao se levar em consideracdo que ndo sao
poucos os casos de ma gestdo de organizagdes conhecidos nos ultimos anos, no Brasil e no
mundo, ou mesmo quando se leva em consideragdo a crise do sistema financeiro global entre
2007-2009. Para Charan (2010), a referida crise foi um alerta para os conselhos de
administracao, pois suas empresas passaram a enfrentar problemas sem precedentes, por conta
da mudanga do ambiente de negécios. A complexidade e a volatilidade nesse ambiente
tornaram-se mais intensas, devido a fontes mais diversificadas de riscos.

De maneira isolada, os trés subtemas da pesquisa - governanca corporativa, valores
organizacionais ¢ desempenho economico-financeiro — vém sendo objeto de estudo pela
comunidade académica, assim como de andlise por parte dos gestores das organizacdes.

A relevancia da governanga corporativa no mundo pode ser avaliada, dentre outras
formas, por meio do European Corporate Governance Institute — ECGI-, que apresenta uma
relagcdo de paises onde foram desenvolvidos importantes documentos que tratam sobre o tema,
entre eles, o Principles of Corporate Governance, da Organization for Economic Co-
operation and Development. (OECD, 2004), .o King Code of Governance for South Africa, do
Institute of Directors South Africa (INSTITUTE, 2009) e o The UK Corporate Governance
Code, do Financial Reporting Council (FINANCIAL, 2010).

No Brasil, percebe-se uma preocupagdo cada vez maior por conta das partes
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interessadas em uma organizacao (os assim chamados stakeholders de uma organizacdo), em
particular por parte de seus acionistas, em melhor conhecer e, principalmente, reconhecer o
atendimento as praticas de governanga corporativa. O reconhecimento se da pela valorizagado
das organizagdes com acdes negociadas em bolsas de valores ou, quando nao for este o caso,
pelo reconhecimento publico, por exemplo, de uma organizagao.

A segmentagdo, pela Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros de Sao Paulo
(BM&FBOVESPA), das empresas de acordo com as praticas de governanca ¢ um indicador
da importancia de mostrar ao mercado quais empresas demonstram mais transparéncia, entre
outros aspectos. E algo que, por parte do investidor, vem sendo cada vez mais reconhecido.

Nao obstante o cenario de relativa harmonia entre as organizacdes e seus
controladores, ha espago para o fortalecimento das organizagdes e dos mercados nos quais
elas atuam. Para tanto, ¢ necessario que se busque estudar e compreender as razdes pelas
quais esta ou aquela empresa vale mais ou menos que aquela outra.

Black et al. (2008) desenvolveram estudo que demonstra, entre outros aspectos, que as
empresas do Brasil estdo despertando o interesse pelo tema da governanga corporativa. Elas
estdo sendo analisadas no exterior, o que contribui para que sejam realizadas analises
comparativas em diferentes paises. Este estudo foi realizado por meio de um survey com
organizagdes brasileiras com ag¢des negociadas na Bolsa de Valores de Sao Paulo. Dentre as
conclusdes deste trabalho, destacaram-se as seguintes constatagdes: a) a notavel fraqueza de
governanga em termos de independéncia do conselho de administragdo; b) a transparéncia
financeira atras dos padrdes mundiais; ¢) comités de auditoria ainda sdo incomuns; d) um
elevado percentual de empresas privadas brasileiras (74%) que emitem agdes sem direito a
voto.

Estudo empreendido por Leal e Carvalhal-da-Silva (2005) chegou a conclusdes
parecidas quanto a governanga corporativa em relacdo a tais aspectos. Embora fragilidades
existam, esses autores registram que as firmas brasileiras sdo mais bem pontuadas na
dimensdo de transparéncia do que em outras dimensdes, por exemplo, no que diz respeito as
praticas de conselhos; a ética e aos conflitos de interesse; e aos direitos dos acionistas.

Ao estudo da governanga corporativa, pela sua abrangéncia e importancia, entre outros
aspectos, deve-se somar o estudo dos valores organizacionais, pois a gestdo das organizagdes
passa pela compreensdo da importancia das relagdes entre todos aqueles que com ela se
relacionam: os acionistas, administradores, auditores externos, minoritarios, conselhos fiscais
e os demais stakeholders (6rgdos do governo, empregados, credores e clientes). De grande

importancia nesse contexto sdo as pessoas, a quem cabe, em Ultima instancia, exercer de
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maneira efetiva a governanca de uma organizacao por meio de suas decisdes.

Os valores organizacionais apresentam-se como sendo a base sobre a qual se
estruturam as formas de atuacdo e o proprio sistema de gestdo de uma organizagao;
normalmente, estes aparecem implicitos na politica de qualidade. Assim, por meio de
exercicios de memorizagdo, os colaboradores dos diferentes niveis sdo induzidos a
internalizar os mesmos. Em geral, usa-se a defini¢do de valores proposta por Schwartz (1992),
para quem os valores sdo metas hierarquicamente estabelecidas e incorporadas, que definem o
desejavel e o aceito; sdo agentes motivacionais, € sua natureza € cognitiva e emocional.

No contexto cientifico e académico, os valores organizacionais sdo principios ou
crencgas, organizados hierarquicamente, relativos a condutas ou metas organizacionais
desejaveis. Orientam a vida da organizagdo e estdo a servigo de interesses individuais,
coletivos ou ambos. Podem explicar os fendmenos organizacionais, definem o sucesso e
estabelecem padrdes que devem ser alcancados (TAMAYO; BORGES, 2001).

Deve-se levar em consideragdo, ao se estudarem os valores organizacionais, as suas
relagdes com os valores pessoais. Nesse sentido, Ferrel, Fraedrich e Ferrel (2001) entendem
que os valores das empresas colaboram para moldar a maioria das culturas organizacionais,
particularmente na auséncia de valores éticos individuais. Embora participem das decisdes, os
valores pessoais sdo apenas um dos componentes fundamentais que orientam decisdes, acdes
e politicas das empresas. Os valores da companhia, quando traduzidos em procedimentos e
politicas, tendem a impulsiona-la para determinadas metas e ao longo de certas trajetdrias.
Assim, o 6nus da conduta ética relaciona-se com os valores e as tradigdes da empresa e nao
apenas com os individuos que tomam e executam as decisoes.

O desempenho econdmico-financeiro de uma organizagao pode ser considerado, por
um lado, como consequéncia, entre outros aspectos, das diversas a¢des levadas a termo por
seus gestores e, também, de sua capacidade em atender as exigéncias do mercado e do
ambiente, politico, social e econdmico, no qual ela esta inserida. O desempenho econémico-
financeiro, por outro lado, pode colaborar para que agdes e projetos sejam executados,
colaborando, desta forma, para o crescimento e fortalecimento das organizacdes. Sao estas,
portanto, as principais razdes de sua importancia.

Souza e Marcon (2006), ao estudarem o desempenho econdmico e de mercado das
empresas conforme os seus enquadramentos nos niveis de governanga corporativa; Lameira,
Ness Junior e Macedo-Soares (2007), ao falarem sobre governanga corporativa € o impacto no
valor das companhias aberta brasileiras; Rossoni e Machado-da-Silva (2010), ao pesquisarem

sobre legitimidade, governanga corporativa e desempenho, analisando as empresas da Bolsa
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de Valores de Sao Paulo; e Andrade e Estivalete (2010), quando estudam os valores
organizacionais ¢ o suporte social no trabalho no setor bancario, contribuem para fazer
algumas ligagcdes entre os subtemas da presente pesquisa.

Considerando, portanto, o contexto atual do mundo corporativo, representado pela
complexidade e volatilidade no ambiente de negocios e pelo crescimento das organizagdes, a
luz da importancia representada pela governanca corporativa, pelos valores organizacionais e
pelo desempenho econdmico-financeiro para uma gestao que busque a eficacia e a perenidade
das organizagdes, julgou-se relevante propor um problema de pesquisa que viesse a pesquisar
as relacdes entre os valores organizacionais, a governanga corporativa ¢ o desempenho
econdmico-financeiro de organizagdes de capital aberto com sede no Parana.

Assim, esta tese considerou o seguinte problema de pesquisa:

Quais sao as relacdes entre os valores organizacionais, a governanga corporativa € o
desempenho econdmico-financeiro em organizagdes de capital aberto com sede no Parand e
acdes negociadas na BM&FBOVESPA?

A proposi¢ao deste problema de pesquisa levou em consideragdo as seguintes
premissas:

a. A Dboa governanga corporativa ¢ uma caracteristica importante de uma

organiza¢do em seu mercado de atuacao.

b. O desempenho em geral e 0o desempenho econdmico-financeiro em particular sdo

importantes aspectos a serem analisados pelos stakeholders de uma organizagao.

c. Os valores organizacionais t€ém importante papel na constru¢do da cultura e da

identidade organizacionais, colaborando também para o processo de governanca
corporativa.

d. O processo ¢ a dinamica de implantacao das praticas de governanca corporativa

influenciam a qualidade da governanga corporativa.

e. O Estado do Parana ¢ representativo no cenario nacional em termos de empresas

de capital aberto com agdes negociadas na Bolsa de Valores, Mercadorias e
Futuros de Sao Paulo.

f. Os wvalores organizacionais constituem-se em importantes instrumentos de

controle das relagdes entre o principal e o agente (Teoria da Agéncia).

Os conceitos relacionados a Teoria da Agéncia, tal como foi apresentada por
Eisenhardt (1989), sdo resgatados por colaborarem para uma melhor compreensdao do
contexto interno das organizacdes; ela ¢ importante ao se estudarem os subtemas da presente

pesquisa.
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1.2 OBJETIVOS

O objetivo geral desta pesquisa foi:

Identificar quais sdo as relagdes entre valores organizacionais, governanga corporativa
e desempenho econdmico-financeiro em organizagdes de capital aberto com sede no Parana e
acoes negociadas na Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros de Sao Paulo

(BM&FBOVESPA).

Os objetivos especificos foram:
a. identificar os principais valores organizacionais das organizagdes pesquisadas;
b. identificar as principais praticas de governanga corporativa das organizagdes
pesquisadas;
c. caracterizar o processo € a dindmica de implantagdo da governanca corporativa
nas organizagdes pesquisadas;
d. identificar quais sdo as relagdes entre valores organizacionais € governanga
corporativa, analisando-as;
e. identificar quais sdo as relacdes entre governanca corporativa € o desempenho
econdmico-financeiro, analisando-as;
f. identificar quais sdo as relagdes entre valores organizacionais € o desempenho
economico-financeiro, analisando-as.
Na Figura 1 sdo apresentadas, de forma resumida, as premissas, o problema de

pesquisa e o objetivo geral da pesquisa.
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Premissas
A
— —
A governanga corporativa como e A importancia do desempenho para
caracteristica os stakeholders
A importancia dos valores O processo de governanga
organizacionais corporativa
A representatividade do Estado do Os valores organizacionais ¢ a
Parana Teoria da Agéncia

Problema de pesquisa:

Quais sdo as relacdes entre os valores
organizacionais, a governanga corporativa e o
desempenho econdmico-financeiro em organizagdes
de capital aberto com sede no Parana e ag¢des

g

Objetivo geral:

Identificar quais s@o as relagdes entre valores
organizacionais, governanga corporativa ¢ desempenho
econdmico-financeiro em organizagoes de capital aberto com
sede no Parana e a¢des negociadas na Bm&f{Bovespa - Bolsa
de Valores, Mercadorias e Futuros de Sao Paulo

Figura 1 — Premissas e objetivo geral da pesquisa
Fonte: O autor

1.3 JUSTIFICATIVA TEORICA E PRATICA

A Teoria da Agéncia nos lembra que, aceitando-se ou ndo, muito da vida corporativa ¢
baseada no autointeresse. Economistas, nas décadas de 60 e 70, exploraram a divisao dos
riscos entre individuos ou grupos; as atitudes distintas em relagdo ao risco; as partes que
cooperam com metas distintas e divisdo de responsabilidades. Dois problemas ocorrem nas
relagdes de Agéncia, quais sejam, o conflito entre os objetivos das partes principal (principal)

e filial (agent) e o fato de haver atitudes distintas das partes em relacdo ao risco. O foco da
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Teoria da Agéncia estd na determinagdo da forma mais eficiente de se governar um contrato
(unidade de analise) entre as partes (principal e agent), considerando aspectos relacionados as
pessoas, a organizagao ¢ a informacdo. A abordagem principal-agente estd focada de maneira
mais direta no contrato entre as partes. A premissa basica € que as partes escolherdo o
contrato mais eficiente, embora a eficiéncia ndo seja testada (EISENHARDT, 1989).

Estes conceitos colaboram para melhor compreender os subtemas “governanga
corporativa”, ‘“valores organizacionais” e “desempenho econdmico-financeiro”, e a
importancia deles para a gestdo das organizacdes atualmente, importancia esta que motivou a
realizacdo desta pesquisa.

A medida que progrida a discussdo sobre os subtemas, a seguir, sera possivel perceber
ndo somente a importancia individual de cada um deles, justificando assim a relevancia da
pesquisa, mas também, notar que a existéncia de relagdes entre eles ¢ passivel de acontecer,
algo que sera analisado em detalhes ao longo dos capitulos vindouros.

A governanga corporativa vem fazendo parte do dia a dia dos académicos que estudam
o mundo corporativo e dos executivos que nele desenvolvem suas atividades profissionais.
Nos ultimos vinte anos passou por um processo de amadurecimento devido a melhor
percepgao, por parte desses profissionais, de sua abrangéncia e importancia.

Sua abrangéncia, de acordo com Andrade e Rosseti (2007), pode ser percebida quando
sdo identificados alguns dos conceitos a ela relacionados, como: questdes legais envolvendo o
direito societdrio e sucessorio; questdes financeiras, como geracdo de valor, criagdo de
riqueza e maximizagado do retorno dos investimentos; decisdes estratégicas, como a defini¢ao
de propositos empresariais e de diretrizes corporativas para o desenvolvimento dos negocios;
aspectos relacionados ao modelo de gestdo, como os que regem as relagdes entre acionistas,
os conselhos de administracdo e a dire¢ao executiva das empresas.

Outras questdes, de ordem mais operacional sdo igualmente importantes e tratadas
pela governanga corporativa: composi¢do do conselho de administragdo; avaliacdo do
conselho de administracdo; existéncia e composicao de comités; politicas em geral, como a de
transagdes com partes relacionadas; gestdo de crise; delegacdo de autoridade; gestdo de
empresas familiares; politicas de remuneragao de executivos; fusdes e aquisigdes; e plano de
sucessdo, entre outras.

As questdes relacionadas a governanga corporativa assumem uma relevancia maior
quando se analisa o cenario atual do ambiente de negdcios no qual as organizacdes estdo
inseridas. Nesse cendrio, convive-se, entre outros fatos e realidades, com: a) a criagdo ¢ a

disseminagdo aceleradas do conhecimento; b) uma crescente conscientizagdo em relacdo a
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problematica envolvendo o meio ambiente e os problemas sociais; ¢) o poder das corporagdes;
d) a velocidade com que acontecem as mudangas de carater tecnoldgico; e) a globalizagdo, em
todas as suas vertentes; f) a expansao do terceiro setor, face ao rompimento da dicotomia
“publico” e “privado”; g) a desigualdade social; h) a corrup¢do e o crime organizado; 1) a
expansdo do numero e forma de atuacdo de organismos internacionais, em vdrias areas; j) a
urbanizagdo; 1) o fortalecimento dos sistemas de governanga, em nivel das empresas e do
governo; m) o predominio do capitalismo.

A governanga corporativa colabora para se enxergar este cendrio no qual as
organizagdes estdo inseridas, o que nem sempre € simples, embora assim possa parecer. Isto €
importante, pois ndo poucos, € nem pequenos, os problemas que se originam devido a
auséncia de sinais que evidenciem a situagdo real em que se encontra uma organizacao, em
todas as vertentes e perspectivas, sejam de carater estrutural, em termos de recursos humanos,
politico ou de ordem simbolica.

Os principais processos historicos que levaram ao despertar da governanga corporativa
sao resumidos por Andrade e Rosseti (2007) como sendo: a formagao, o desenvolvimento e a
evolugdo do capitalismo e do mundo corporativo; o gigantismo ¢ o poder das corporagdes; a
dispersdao do capital de controle; o divorcio entre a propriedade e a gestdo; os conflitos e os
custos da dilui¢do do controle e da ascensdo dos gestores como novas Figuras que se
estabeleceram no topo do mundo corporativo.

Governanga corporativa, portanto, diz respeito a quem controla as corporagdes € por
qué. Nos Estados Unidos, por exemplo, o “quem” legal é o proprietario das acdes, mas na
pratica a realidade ¢ muito mais complicada e o “porqué” ¢ justificado nos aspectos histdricos
americanos sobre as conexdes entre a propriedade, a responsabilidade social, o progresso
econdmico ¢ o papel do mercado em desenvolver uma democracia pluralista estavel.
Inicialmente, estes aspectos eram focados no papel e responsabilidades dos proprietarios das
organizagdes porque os proprietarios gerenciavam, eles mesmos, os seus negocios. Entretanto
com o advento das grandes corporacdes, provavelmente simbolizado pela Standard Oil Trust
no final do século XIX, os americanos focaram suas aten¢cdes em um novo grupo de
individuos: os gestores profissionais. Antes da emergéncia destas corporagdes, gestores €
proprietario eram as mesmas pessoas (KAEN, 2003).

Os principais marcos que motivaram o crescimento e consolidacdo da governanga
corporativa ao longo do tempo, no mundo, foram (IBGC, 2006): a) o ativismo dos fundos de
pensdo — a combinagdo das normas legais com o ativismo dos acionistas ¢ que deve orientar

as corporagdes para os interesses da sociedade e ndo apenas para a maximiza¢ao dos lucros a
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qualquer preco; b) o Relatério Cadbury — nome do presidente do comité integrado por
representantes da Bolsa de Valores de Londres e do Instituto de Contadores Certificados que
revisou os aspectos de governanga corporativa relacionados as praticas de contabilidade e aos
relatorios financeiros, com base em dois principios: prestacdo responsavel de contas e
transparéncia; ¢) o codigo de melhores praticas e os principios de governanga corporativa da
Organization for Economic Co-operation and Development (OECD), que, com as
contribui¢des de Robert A. G. Monks (ativismo) e do Relatorio Cadbury, levou a uma difusao
e colaboracdo verdadeira para a evolucdo da governanca mundialmente; e, d) mais
recentemente, a Lei Sabanes-Oxley — aprovada em julho de 2002 pelo congresso norte-
americano como rea¢do a uma série de escandalos corporativos que envolviam grandes
empresas americanas.

Neste ponto, sdo inseridas, na discussdo quanto as motivacdes desta pesquisa, as
questdes relacionadas aos valores organizacionais.

Valores podem ser entendidos, de acordo com Spranger (1976), como um conjunto de
gostos, pontos de vista, deveres, preferéncias internas, julgamentos racionais € irracionais,
preconceitos e padroes de associagao que determinam a visao de mundo de um individuo. A
importancia de um sistema de valor reside, dessa forma, no fato de que, uma vez
internalizado, torna-se, consciente ou inconscientemente, um padrdo ou critério para guiar
nossas agoes.

A tendéncia de subestimar-se o papel dos valores ¢ evidente em muitas atividades de
pesquisa no campo da estratégia. Por outro lado, muitos ataques as teorias modernas de gestao
residem no fato de que o conceito de valor ndo ¢ utilizado adequadamente, ou ndo foi
devidamente entendido. Nesse sentido, Freeman, Gilbert Junior e Hartman (1988) defendem e
desenvolvem trés pontos, a saber: a) que os valores sempre foram um elemento crucial para os
modelos de gestdo estratégica; b) que os criticos sempre ignoram a interdependéncia que
serve de base para uma escolha estratégica e, assim, a propria importancia que os valores
representam em uma diversidade de atores estratégicos; c¢) que os criticos, por vezes, nao
compreendem adequadamente a natureza dos valores.

Andrews da importante contribuicdo ao tema ao comentar sobre o papel central que os

valores desempenham em termos de estratégia:

A value is a view of life and a judgment of what is desirable that is very part of a
person’s personality and a groups morale. From parents, teachers, and peers, we
are told by psychologists, we acquire basic values, which change somewhat with
acquired knowledge, analytical ability, and self-awareness, but remain a stable
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feature of personality... Despite the well known problems of introspection, we can
probably do more to understand the relations of own values to our choice of
purpose than we can to change the values of others. Awareness that our own
preference for an alternative opposed by another stems from values as much as

from rational estimates of economic opportunity may have important consequences
(ANDREWS, 1980, p. 81).

Valores pessoais, por sua vez, sdo um tema que ¢ trazido a tona pela presente pesquisa
por estar intimamente relacionado ao homem, enquanto um ser social. Serd ele — o homem —,
em ultima instancia, que ira tomar as decisdes em uma organizacao, qualquer que seja o nivel
de complexidade dessa decisdo e quaisquer que sejam o tipo e o tamanho dessa organizagao.

Estudos sobre valores pessoais no ambito das organizacdes ndo sdo poucos. Oliver
(1999) compara o sistema de valores pessoais (Personal Value Systems - PVS) de gestores,
nos Estados Unidos, ao longo de trés décadas, replicando um estudo de George W. England
(1967, 1975) e faz uso de seu conjunto de sessenta e seis tipos de valores, que sdo agrupados
em cinco grupos. Oliver conclui que o sistema de valores dos gestores americanos
permaneceu relativamente estavel ao longo desse periodo.

Hemingway (2005) estudou a responsabilidade social corporativa (Corporate Social
Responsability — CSR) e o empreendedor social corporativo (Corporate Social Entrepreneur
—CSE) fazendo uso de conceitos como valores pessoais. Barnett e Karson (1987) pesquisaram
a possivel relacao entre valores individuais e o processo de decisdo nas organizagdes.

A influéncia dos valores pessoais na dimensao ética de um processo de tomada de
decisdo ¢ objeto de pesquisa de Fritzsche e Oz (2007), concluindo efetivamente pelo papel
relevante que os valores desempenham no processo de tomada de decisdo em uma
organiza¢do. Entendem esses autores que esse trabalho ¢ o primeiro a relacionar valores a
dimensao ética do processo de tomada de decisao.

3

Hiley (1987) desenvolveu um trabalho sobre a relacdo entre os temas ‘“valores” e
“poder”, no ambito das organizagdes, ressaltando o crescente interesse na literatura sobre
gestdo e sobre sociologia das organizagoes.

Ja os valores organizacionais t€ém sua origem nos valores pessoais € ambos possuem
caracteristicas comuns, uma vez que ambos possuem, entre outros, componentes
motivacionais e a fungdo de orientar comportamentos: os valores pessoais orientam a vida das
pessoas e os organizacionais a vida das organizagdes (OLIVEIRA; TAMAYO, 2004).

A percepcao dos valores organizacionais de uma empresa ndo ¢ necessariamente a

mesma por parte de todos os seus componentes. E importante que se busque a convergéncia

na importancia dada aos valores pelos diferentes integrantes da organizacdo, e que haja
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coincidéncia na percepcdo dos valores da empresa entre seus membros.

Os valores compartilhados definem o carater fundamental da organizacdo,
constituindo-se no diferencial desta em relacdo as demais organizagdes (DEAL E
KENNEDY, 1982). Destaca-se que pode haver uma dinamica natural de mudanga destes
valores em fungdo das mudangas ocorridas no contexto socio-cultural e, também, em fungao
do momento histérico no qual se encontra a organiza¢do; ou ainda, como mecanismo para
aprimorar as relagdes internas, aumentar a produtividade, angariar novos clientes.

A governancga corporativa e aos valores organizacionais, soma-se o desempenho
econdmico-financeiro, como mais um fator motivacional para a realizacdo da presente
pesquisa.

Seja como resultado das diversas agdes levadas a termo por seus gestores, seja como
instrumento para a realizacdo de acdes e projetos que colaborem para o fortalecimento das
organizagdes, o desempenho econOmico-financeiro ¢ fator-chave para que estas crescam,
consolidem-se e busquem a perenidade em suas operagdes.

As sociedades contemporaneas estdo vivenciando profundas alteragdes em suas
estruturas sociais € econOmicas, de acordo com Lacerda, Reis e Perini (2001), face a
velocidade com que acontecem as mudancas de carater tecnoldgico, nos mais diferentes
setores da economia, e a importincia que a informagdo e o conhecimento passam a
representar para essas sociedades.

Essas alteracdes vém induzindo a formatagdo de instituicdes organizadas com base na
articulacdo de diversos atores, em um novo desenho institucional, e na busca pela eficacia em
suas gestdes, em particular na gestdo economico-financeira. O tema ¢ complexo e reveste-se
de importancia ainda maior ao se procurar entender a sua relevancia de se alcangarem
resultados satisfatorios.

Nao sdao poucos, contudo, os casos de ma gestdo de organizacdes conhecidos nos
ultimos anos, seja no Brasil, seja no mundo. Percebe-se uma preocupacdo cada vez maior por
parte dos stakeholders, em particular por parte dos acionistas de uma organizacgao, em melhor
conhecer e, principalmente, reconhecer o atendimento a praticas adequadas de gestdao
econdmico-financeira.

Nao obstante tais casos, o cendrio ¢ de relativa harmonia entre as organizagdes e seus
controladores; sempre haverd, contudo, espaco para o fortalecimento das organizagdes nos
mercados nos quais elas atuam.

Este item do trabalho apresentou as motivagdes que levaram a escolha do tema -

relacdes entre governanga corporativa, valores organizacionais e desempenho econdmico-
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financeiro — e do problema de pesquisa.

As motivagdes destacam-se pela importancia dos subtemas da pesquisa — governanga
corporativa, valores organizacionais ¢ desempenho econdmico-financeiro - para as
organizagdes, no cenario atual no qual elas estdo inseridas, um cenario de complexidade e
volatilidade no ambiente de negocios e de crescimento das organizacdes, nas quais o papel do
ser humano, ndo obstante a velocidade com que se da o avanco da tecnologia, ¢ importante
para a solugdo de conflitos e para o sucesso nos mercados onde atuam, mercados esses,
também, cada vez mais complexos e competitivos.

A fundamentagdo teodrica e empirica da pesquisa ¢ desenvolvida ao longo do capitulo
dois, a seguir; ela foi construida no sentido de abrigar os subtemas identificados como
relevantes a luz do problema de pesquisa proposto, quais sejam, governanga corporativa,
valores organizacionais ¢ desempenho econdmico-financeiro.

A metodologia da pesquisa ¢ apresentada no capitulo trés.

O estudo empirico das quatro empresas que foram objeto da pesquisa ¢ apresentado no
capitulo quatro, enquanto no capitulo cinco, ¢ feita uma analise comparativa entre os quatro
Ccasos.

As conclusodes sdo apresentadas no capitulo seis. A este, seguem os anexos, julgados
relevantes.

Na Figura 2 sintetiza-se a forma como a presente pesquisa foi estruturada em termos

de capitulos.
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Figura 2 - Organizagéo da pesquisa.
Fonte: O autor
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2 FUNDAMENTACAO TEORICA E EMPIRICA

A fundamentacdo tedrica e empirica foi desenvolvida com o objetivo de resgatar os
principais conceitos sobre os subtemas da pesquisa, a saber: governanga corporativa, valores
organizacionais ¢ desempenho econdmico-financeiro.

Ressalta-se a relativa multidisciplinaridade desses subtemas, mas que, justamente por
isso, e pelas ligacdes entre eles percebidas pelos pesquisadores, deve colaborar para o

desenvolvimento de novas pesquisas nessas areas, no Brasil e no mundo.

o ' . Estratégia
) N
Governanca
Estratégia [ Corporativa
//// — \\ \\\\
b, Problema de
> Pesquisa
“ Valores | Desempenho |
‘ Organizacionais Economico- “
\ ; financeiro
AN \ \/&/// /
Estratégia

Figura 3 - Fundamentag@o tedrica e empirica.
Fonte: O autor

A Figura 3, além de apresentar a estrutura da fundamentacao tedrica e empirica da
pesquisa, também visa demonstrar a importancia da estratégia em todas as ac¢des levadas a

termo ao longo da vida de uma organizagdo. Nao ¢ diferente em relagdo ao presente estudo:
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conhecer os conceitos relacionados a estratégia ¢ importante para se entender os processos por
meio dos quais a governanga corporativa desenvolve-se nas organizagdes, bem como a forma
como os valores organizacionais sao construidos e de que maneira o seu desempenho
econdmico-financeiro ¢ afetado por determinadas agdes.

Os conceitos relacionados aos subtemas da pesquisa, desenvolvidos a seguir, sdo
precedidos, portanto, pelo resgate de alguns conceitos relacionados a estratégia, que visam
facilitar o entendimento sobre como o0s processos relacionados aos subtemas se
desenvolveram ao longo do tempo nas organizagdes pesquisadas.

Ao item (2.1) a seguir, dedicado a estratégia, seguem-se o item (2.2) — governanca
corporativa; o item (2.3) valores organizacionais; ¢ o item (2.4) desempenho econdmico-
financeiro. O capitulo ¢ finalizado destacando os aspectos mais relevantes e identificando
pesquisas, classicas e/ou recentes, que levam em consideracdo uma ou duas das categorias
aqui estudadas, ou subtemas diretamente a elas relacionados.

Os subtemas da pesquisa passam a ser referenciados, a partir deste ponto, como

categorias de analise da pesquisa.

2.1 ESTRATEGIA

A estratégia ¢ um importante tema de estudo por parte de académicos envolvidos com
a administracdo de organizacgdes, sejam estas de quaisquer setores da economia de um pais;
grandes ou pequenas; publicas ou privadas; que atuam em um ambiente geograficamente
limitado ou que tenham suas operacdes distribuidas pelo mundo; produtoras de bens ou
envolvidas com atividades de prestacao de servicos; aquelas que visam prioritariamente ao
lucro ou as que apresentam uma visdo mais abrangente em relacdo ao seu papel na sociedade
na qual estdo inseridas.

Também os gestores, em praticamente todos os niveis de uma organizagdo,
preocupam-se com o tema. De modo geral ¢ a previsibilidade em relagdo ao futuro que
justifica a busca por melhores maneiras de planejar as operagdes de suas organizagoes.

A estratégia, ndo obstante a diversidade dos conceitos por meio dos quais ela é
caracterizada e da profundidade com que ¢ adotada, permeia as agdes nas organizagdes,
contribuindo para o fortalecimento e perenidade das mesmas.

Sao apresentados, a seguir, conceitos relacionados a estratégia, como forma de
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colaborar para o entendimento sobre como as categorias de andlise da pesquisa foram
desenvolvidas nas organizagdes pesquisadas. Justifica-se, por fim, o nivel da estratégia

adotado para a realizagdo da presente pesquisa, qual seja, o nivel corporativo da estratégia.

2.1.1 Conceitos relacionados a estratégia

Sdo varias as definigdes de estratégia, assim como ndao sdo poucas as linhas de
pensamento em relacdo a ela. Seja por meio dos conceitos de escolas de pensamento
(MINTZBERG; AHLSTRAND; LAMPEL, 2000), de lentes da estratégia (JOHNSON;
SCHOLES; WHITTINGTON, 2007), seja de abordagens genéricas de estratégias
(WHITTINGTON, 2002), o seu entendimento vem mostrando-se, ao longo do tempo,
relevante para o entendimento da vida das organizacdes e das proprias sociedades.

Estratégia, segundo Henderson (1998), ¢ a busca deliberada de um plano de agdo para

desenvolver e ajustar a vantagem competitiva de uma empresa.

A esséncia da estratégia estd no desenvolvimento da capacidade organizacional
para absorver, organizar e explorar o conhecimento e desenvolver a criatividade
que resultam da experiéncia, estimulo, apoio, didlogo, debate, troca de experiéncias
e observacgdes dos gestores e de seus colaboradores (MEYER; MANGOLIM, 2006,

p. 5).

Importante, portanto, se faz identificar os conceitos de vantagem competitiva e
vantagem competitiva sustentada, como forma de melhor compreender o processo de

construgdo das estratégias organizacionais.

A firm is said to have a competitive advantage when it is implementing a value
creating strategy not simultaneously being implemented by any current or potential
competitors. A firm is said to have a sustained competitive advantage when it is
implementing a value creating strategy not simultaneously being implemented by
any current or potential competitors and when these other firms are unable to
duplicate the benefits of this strategy (BARNEY, 1991, p.102).

Mintzberg, Ahlstrand e Lampel (2000) apresentam dez escolas de pensamento sobre
planejamento estratégico. As trés primeiras sdo de natureza prescritiva — mais preocupadas em
como as estratégias devem ser formuladas do que em como elas sdao formuladas. As seis

escolas seguintes consideram aspectos especificos do processo de formulacao de estratégias e
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tém-se preocupado menos com a prescri¢do do comportamento estratégico ideal do que com a
descri¢do de como as estratégias sdo, de fato, formuladas. A ultima das escolas combina as
demais: busca a integracao entre os varios elementos, o processo de formulagdo de estratégias,
o conteudo delas, estruturas organizacionais € seus contextos — em estagios ou episodios
distintos, por exemplo, de crescimento empreendedor ou maturidade estavel, as vezes
sequenciada ao longo do tempo para descrever os ciclos de vida das organizagoes.

Esses autores entendem que estratégia requer uma série de defini¢des, cinco em
particular: estratégia ¢ um plano: um caminho para ir daqui até ali; estratégia ¢ um padrao:
consisténcia em comportamento ao longo do tempo; estratégia ¢ uma posi¢do: localizacao de
determinados produtos em determinados mercados; estratégia ¢ uma perspectiva: maneira
fundamental de uma organizagcdo fazer as coisas; estratégia ¢ um truque: uma manobra
especifica para enganar um oponente ou concorrente.

A estratégia, em geral, fixa a direcdo, focaliza o esforco, define a organizacdo e prové
consisténcia. Grande parte do ensino de administragdo estratégica tem enfatizado o lado
racional e prescritivo do processo. A administracao estratégica tem sido comumente descrita
como girando em torno de fases distintas de formulagdo, implementacdo e controle,
executadas em etapas quase em cascata.

O tema estratégia passa pela compreensdo dos subtemas, processos € conteudos
estratégicos. De acordo com Chakravarthy e Doz (1992), contetido estratégico tem o foco
exclusivamente em determinar quais posigoes estratégicas da organizagdo levam a firma a um
desempenho 6timo em contextos ambientais que variam; processos estratégicos, por outro
lado, dizem respeito a como os sistemas administrativos e processos de decisdo de uma
organizag¢do influenciam as suas posicdes estratégicas.

O subcampo de processos estratégicos diz respeito a como as estratégias eficazes sao
modeladas em uma organizagdo e, a seguir, validadas e implementadas, de maneira
igualmente eficaz. Processos e conteudos diferenciam-se basicamente por meio de trés
aspetos: foco — conteudo estd mais relacionado com a posi¢ao efetiva da organizagdo do que
com o ambiente; as disciplinas basicas — interagdes comportamentais entre individuos, grupos
e/ou unidades organizacionais; e pelas metodologias. Segundo Van De Ven (1992), a pesquisa
no campo de processos estratégicos diz respeito a entender como as estratégias
organizacionais sao formuladas e implementadas e ao processo de mudanga estratégica.

Ja o conceito de estratégia, na visdo de Porter (1981), emergiu da necessidade daquele
que exerce a administragdo na pratica de transformar o caos diario relacionado a eventos e

decisdes em uma maneira organizada de posicionar a organiza¢do em seu ambiente.
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No que diz respeito a tipos de estratégia, Quinn (1978) apresenta o conceito da
abordagem dos sistemas formais de planejamento (Formal Systems Planning Approach) e da
abordagem comportamental (Power-Behavioral Approach) para a formulagdo estratégica,
reconhecendo as contribui¢des e limitagdes da dindmica de ambos no processo de mudanga
estratégica. O incrementalismo 16gico ¢ apresentado como alternativa aos dois sistemas
anteriores; este conceito ¢ baseado no fato de que as estratégias emergem de subsistemas
estratégicos, cada um deles tratando de classes especificas de temas.

O que contribui para uma abordagem deste tipo — incrementalismo légico — ¢ a
existéncia de eventos sobre os quais 0s executivos possam, eventualmente, ndo ter controle,
muito embora as andlises formais anteriores possam contribuir para a identificacdo de
contingéncias. Estes eventos sdo tratados por uma logica incremental, em que as decisdes sao
tomadas de maneira ndo precipitada, mas de forma a se analisarem as opinides ¢ alternativas
gradualmente. Segundo esse autor, uma estratégia completa raramente ¢ definida de maneira
objetiva. Os processos utilizados para se chegar a estratégia completa sdo tipicamente

fragmentados, evolucionarios e largamente intuitivos.

At the beginning of the process it is literally impossible to predict all the events and
forces which will shape the future of the company(...)The process is dynamic, with
neither a real beginning nor end (QUINN, 1978).

Muito embora as dificuldades de se prever um futuro desejado de uma organizagado
possam ser muitas, e repletas de duvidas, assim como podem ser muitos os eventos nao
previstos com que os executivos irdo deparar-se ao longo de suas gestdes, o fato de existir um
processo de planejamento estratégico pode colaborar para a identificacdo de cenarios,
permitindo ao executivo e a sua equipe uma preparacao prévia.

O proprio processo de elaboracdo de um planejamento colabora para o exercicio do
pensar de forma estratégica, algo importante ao se enfrentarem eventos nao previstos. O
processo de elaboracdo de um planejamento estratégico permite a organizacdo conhecer
variaveis e comportamentos que em condi¢cdes normais poderiam ser de dificil identificagao.

Mintzberg e Waters (1996) abordam o tema “processo de formagdo de estratégia” de
maneira bastante didatica. A diferenga entre estratégia deliberada — realizada tal como ¢
pretendida — e estratégia emergente — realizada apesar de o fato de ndo ter sido prevista — ¢
importante de ser compreendida. Entre uma estratégia deliberada pura e uma estratégia

emergente igualmente pura, existem alguns tipos, a saber: estratégia planejada; estratégia

empreendedora; estratégia ideologica; estratégia do tipo “guarda-chuva”; estratégia de
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processo; estratégia ndo conectada; estratégia de consenso e estratégia imposta.

O processo de formacao de estratégia e os tipos de estratégia como funcdo da estrutura
e do contexto da organizacao sdo fatos igualmente relevantes de serem compreendidos, assim
como o processo de aprendizado por parte dos gestores, considerando suas experiéncias em
relacdo ao tema. O conceito de estratégia emergente abre o campo de estudo para a nogdo de
aprendizado; estratégias emergentes implicam um aprendizado que funcione. Uma estratégia
emergente nao significa que a gestdo esteja fora de controle, mas que ela ¢ simplesmente
aberta, flexivel e proativa.

Para Mintzberg, Ahlstrand e Lampel (2000), a formacao de estratégia ¢ um designio
arbitrario, uma visdo intuitiva e um aprendizado intuitivo; ela envolve transformagdo e
também perpetuacdo; deve envolver cogni¢cdo individual e interacdo social, cooperagdo e
conflito; ela tem de incluir analise antes e programacdo depois, bem como negociagao
durante; e tudo isso precisa ser em resposta aquele que pode ser um ambiente exigente.

Declaracdes de estratégia devem caracterizar os produtos e servigos oferecidos ou
planejados pela organizagcdo, os mercados e os segmentos de mercado para os quais 0S
produtos e/ou servigos estao previstos de ser projetados e ofertados e os canais por meio dos
quais o mercado serd acessado. A unidade ou coeréncia dos esfor¢os corporativos sdo, por
vezes, de acordo com Andrews (1996), ndo planejados, naturais, intuitivos, ou mesmo
inexistentes. O desejo por manter os planos estratégicos confidenciais por razdes de seguranga
e ambiguidade também pode acontecer, para evitar conflitos internos ou mesmo uma decisao
final.

Qualquer investidor gostaria de conhecer os rumos que a empresa esta tomando e o
que farda com seus recursos investidos. Esta declaragdo pode, por outro lado, dar
conhecimento ao mercado, de maneira particular aos concorrentes de uma organizagdo, de
aspectos sigilosos e confidenciais, que, embora de conhecimento por parte de sua
administracdo e colaboradores, pode fornecer planos especificos da organizagdo, como
segmentacdo de mercado; areas geograficas de atuagdo; e matérias-primas a serem utilizadas;
dentre outros.

Uma declaracdo de estratégia deve refletir os valores pessoais do fundador,
proprietario, ou executivo principal. E possivel, também, que a estratégia reflita de maneira
exagerada os valores, do que as decisdes dos gestores, fazendo com que este
“desbalanceamento” nao seja percebido.

Na auséncia de declaracdes explicitas de estratégias e com base na experiéncia em

uma organizacao, pode-se deduzir, por meio de observacdes, qual o padrdo de decisdes, quais
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as metas e as politicas. Ao mesmo tempo, ninguém deve confundir padrdes passados de
decisdes com planejamento consciente futuro. Estrategistas que ndo veem além do
comportamento presente sao vulnerdveis a surpresas futuras. Andrews (1996) entende que
estratégia corporativa ¢ um processo organizacional, inseparavel, muitas vezes, da estrutura,
comportamento e cultura da organizacdo na qual acontece. S3o dois 0s processos principais
existentes: formulacdo e implementagao.

A alternativa estratégica que resulta do “casamento” entre oportunidade e capacidade
corporativa em um nivel aceitavel de risco € o que se pode chamar de estratégia economica. A
importancia da andlise das oportunidades e ameacas e dos pontos fortes e fracos. Sdo quatro
os elementos que devem ser levados em consideracdo, segundo Andrews (1996), em um
processo de decisdo estratégica, a saber: What a company might do; What a company can do,
What a company want to do;, What a company should do.

Sdo também quatro os componentes da estratégia: oportunidade de mercado; recursos
e competéncia corporativa; valores pessoais e aspiracdes; obrigacdes para segmentos da
sociedade além dos acionistas. De todos os componentes de uma escolha estratégica, a
combinagdo de recursos e competéncia ¢ a mais crucial para o sucesso.

Em relagdo a ordem com que a estrutura e os processos sdo tratados, Andrews (1996)
entende que, apesar de saber-se que a estrutura organizacional e os processos de
compensagdo, de incentivos, de controle e de desenvolvimento gerencial influenciam e
limitam a formulagdo da estratégia, deve-se olhar inicialmente para a proposi¢do logica da
structure should follow strategy, para, mais tarde, adequar-se a realidade organizacional da
strategy also follows structure.

Para Johnson, Scholes e Whittington (2007), o projeto estrutural (descrevendo papéis,
responsabilidades e linhas hierarquicas) pode influenciar profundamente as fontes de
vantagem de uma organizacdo, particularmente em relagdo ao gerenciamento de
conhecimento. A falha em ajustar apropriadamente as estruturas pode minar a implementacgao
da estratégia. Mas apenas uma boa estrutura ndo ¢ suficiente para o sucesso.

A mais importante caracteristica de um padrao corporativo de decisdo, que pode ser
chamado de estratégico, € seu carater de unicidade. E o que torna esse padrao unico para uma
organizagdo ¢ sua competéncia central, sua histdria, seus recursos técnicos e financeiros e as
aspiragdes e senso de responsabilidade de seus lideres, segundo Andrews (1996). Existem
estratégias do tipo “baixo crescimento” e estratégias do tipo “crescimento for¢ado™.

A avaliagdo de uma estratégia ¢ um ato de julgamento, assim como a sua propria

concepgdo original. Quando os resultados ndo sdo satisfatorios, um reexame da estratégia se
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faz necessdrio; ¢ importante ressaltar que bons resultados ndo sdo, necessariamente,
indicativos de que a estratégia esta correta. A possibilidade de uma interpretacdo equivocada ¢
0 maior obstaculo para a avaliagdo acurada de uma estratégia.

Extrapolagdo do desempenho atual para o futuro, otimismo exagerado e complacéncia,
subestimagdo da resposta da concorréncia sdo posi¢des que podem colaborar para uma
avaliacdo equivocada de uma estratégia, de acordo com Andrews (1996). A dificuldade
intrinseca ao processo de se determinar e escolher dentre as alternativas existentes quanto a
estratégia a ser seguida faz com que muitas organizacdes sigam os que as demais estdao
fazendo, em vez de fazer a op¢do por um caminho independente, levando em consideracio a

oportunidade e os recursos.

2.1.2 Niveis da estratégia

A estratégia pode ser aplicada em diferentes niveis em uma organizagdo. Trés, em
geral, sdo os niveis por meio dos quais a estratégia ¢ usualmente estudada, a saber: estratégia
corporativa, estratégia de negocios e estratégia funcional.

A estratégia corporativa pode ser caracterizada pela composi¢do de agdes voltadas ao
tratamento de varios fatores, como produtos e servicos, segmentos de mercado, canais de
distribuicao, politicas diversas de suas areas internas (tecnologia, producdo, pesquisa &
desenvolvimento, por exemplo), dentre outros. A declaracdo da estratégia de uma organizacao
pode contribuir de maneira positiva para seu conhecimento pela sociedade em geral e, de
maneira particular, pelo segmento da economia em que atua; exemplo caracteristico da
importancia deste tipo de divulgacao sao informagdes aos acionistas, ou potenciais acionistas.

Andrews (1996) talvez seja o autor que melhor tenha sintetizado o conceito de

estratégia e os seus niveis. Estratégia corporativa pode ser assim definida:

E um padrio de decisdes em uma organizagio que determina e revela seus
objetivos, propostas, ou metas, gera as principais politicas e planos para que essas
metas sejam alcangadas, ¢ define o foco de negocios a ser seguido, o tipo de
organizagdo, em termos econdmicos ¢ de recursos humanos, que ela pretende ser, ¢
a natureza de contribuicdo econdmica e ndo econdmica que ela pretende fazer aos
seus acionistas, empregados, clientes, e comunidades (ANDREWS, 1996, p. 15).

Estratégia de negocio, de acordo com Andrews (1996), ¢ a determinag¢dao de como uma
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organiza¢do ird competir em um determinado negocio e como ird posicionar-se entre 0s
competidores/concorrentes.  Estratégia  corporativa  aplica-se  usualmente para o
empreendimento como um todo; ela define os negdcios nos quais a organizacao ira competir.
Estratégia de negocio aplica-se para definir a escolha de produto/servico ¢ mercado de um
negdcio especifico da organizacao.

Alguns aspectos desse padrdo de decisdes (comprometimento com qualidade,
tecnologia de ponta, bons relacionamentos, por exemplo) ndo mudam com o tempo; outros
mudam a medida, ou mesmo antes que o mundo mude (linhas de produg¢do, processos, por
exemplo). Serdo a unidade, a coeréncia e a consisténcia interna das decisdes estratégicas de
uma organizagdo que a posicionardo em seu ambiente e lhe dard a sua identidade, o seu poder
para mobilizar seus pontos fortes e sua probabilidade de sucesso em seu mercado de atuagao.

Estratégia funcional diz respeito as estratégias adotadas pelas areas funcionais de uma
organizagdo como marketing, finangas, producao, suprimentos, tecnologia da informacao, etc.
Em geral sdo formuladas a partir das defini¢des levadas a termo pelas demais estratégias, a
corporativa e aquelas relacionadas aos negdcios.

Para Camargos e Dias (2003), existem diferengas entre as decisdes que sdo tomadas
nos diversos niveis da estratégia — corporativa, de negocios e funcional. A estratégia
corporativa € mais abrangente, englobando e influenciando as demais. Suas decisdes
envolvem o delineamento do escopo corporativo, a selecdo do melhor método de

diversificacao e a forma de competicao entre as unidades de negocio.

A estratégia corporativa deve receber uma atencdo maior da alta administragdo,
uma vez que seu fracasso pode acarretar a faléncia da organizagdo. Ela ¢ abrangente
e crucial para a sobrevivéncia e crescimento de uma organizacdo. O conjunto de
decisdes que estdo sob a sua chancela influencia os objetivos, missdo e rumos da
organizagdo, além de impactar significativamente na sua rentabilidade, grau de
competitividade e na satisfagdo de seus diversos stakeholders (CAMARGOS;
DIAS, 2003, p. 38).

Por essa abrangéncia e importancia, € a luz do problema de pesquisa proposto - Quais
sdo as relacdes entre os valores organizacionais, a governanga corporativa € o desempenho
econOmico-financeiro em organizacdes de capital aberto com sede no Parand e agdes
negociadas na BM&FBOVESPA?- a pesquisa levou em consideracdo, em termos de analise,
os conceitos relacionados a estratégia corporativa, uma vez que as categorias de analise
contempladas dizem respeito as organiza¢des como um todo, e ndo a alguns de seus negocios

ou de suas areas funcionais.
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2.1.3 Estratégia - consideracoes finais

O tema estratégia ¢ abrangente e estd presente ndo somente na literatura cientifica,
como no dia a dia das organizagdes e dos profissionais que nelas atuam. O seu correto
entendimento ¢ importante para que os conceitos a ela relacionados possam ser aproveitados
na constru¢do de agdes que sejam efetivas para as organizagoes.

O resgate de alguns dos principais conceitos relacionados a estratégia — defini¢cdes de
estratégia; vantagem competitiva e vantagem competitiva sustentada; processos e contetdos
estratégicos; tipos de estratégia; processo de formacdo de estratégia; estratégia deliberada;
estratégia emergente; niveis de estratégia; estratégia corporativa; estratégia de negocio;
estratégia funcional; declaracdes de estratégia; estratégia econdmica; processo de decisdo
estratégica; componentes da estratégia; estratégias do tipo “baixo crescimento”; estratégias do
tipo “crescimento forcado”; avaliacdo de uma estratégia — no ambito desta pesquisa visa
permitir maior compreensao das razdes pelas quais determinadas agdes foram planejadas e
executadas nas organizagdes pesquisadas, bem como identificar como foram conduzidos os
processos relacionados a governanga corporativa, valores organizacionais e desempenho
econdmico-financeiro. Os conceitos colaboram também para melhor conhecer as
caracteristicas dos profissionais dessas organizacdes, pois a gestdo das organizacdes ¢, em
parte, reflexo de tais caracteristicas.

Os itens a seguir dizem respeito as categorias de analise da pesquisa.

2.2 GOVERNANCA CORPORATIVA

A luz dos conceitos apresentados no item anterior, relacionados & estratégia, segue-se
a apresentacdo da fundamentagdo tedrico e empirica relacionada a categoria de andlise
“governanga corporativa”. E importante que se leve em consideragdo, tal como foi
apresentado e justificado no item (2.1.2 — Niveis da estratégia) que o contexto da pesquisa faz
uso, de maneira particular, do conceito de estratégia corporativa.

Inicia-se, assim, a cobertura de todas as categorias de analise em termos conceituais.

A questdao da divisdo dos riscos entre individuos ou grupos; as atitudes distintas em

relagdo ao risco; as partes que cooperam com metas distintas e divisdo de responsabilidades
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podem ser entendidas como sendo a origem e a base para o estudo da governanga corporativa.
Trata-se da Teoria da Agéncia. De acordo com Eisenhardt (1989), dois problemas ocorrem
nas relagdes de agéncia, quais sejam: o conflito entre os objetivos das partes principal
(principal) e filial (agent) e o fato de haver atitudes distintas das partes em relagao ao risco.

O foco da Teoria da Agéncia estd na determinagdo da forma mais eficiente de se
governar um contrato (unidade de andlise) entre as partes (principal e agent), considerando
aspectos relacionados as pessoas, a organizacao e a informagdo. Apresenta-se por meio de
duas linhas de desenvolvimento/pesquisa: positivista e principal-agente, que diferem entre si
devido ao rigor matematico, as variaveis dependentes e ao estilo.

A visdo positivista foca na identificagdo de situagdes nas quais o principal e o agente
tétm objetivos conflitantes; descreve mecanismos de governanga que limitam o
comportamento autocontrolado do agente; ¢ menos matematica; identifica varias alternativas
de contrato; foca sobremaneira o caso especial das relagdes principal — agente entre
proprietarios (owners) e gestores (CEO) de grandes corporagdes publicas e apresenta duas
proposi¢des, a saber: contrato do tipo outcome-based ¢ um adequado sistema de informacao
por parte do principal em relacao ao agente, que refreiam o oportunismo (negativo) do agente.

A visdo principal-agente pressupde uma especificacdo cuidadosa das premissas, que
sdo seguidas por uma deducdo légica e prova matematica; apresenta um foco e interesse mais
abrangente e geral; indica qual o tipo de contrato ¢ o mais indicado sob diferentes niveis de
incerteza, risco, informacao e outras variaveis; foca na determinagao do contrato 6timo e
preocupa-se com as implicagdes tedricas.

Conforme ja foi referenciado a relevancia da governanga corporativa, pode ser
avaliada, dentre outras formas, por meio do European Corporate Governance Institute —
ECGI - , que apresenta uma relagdo de paises onde foram desenvolvidos importantes
documentos que tratam sobre o tema, entre eles, o Principles of Corporate Governance, da
Organization for Economic Co-operation and Development. (OECD, 2004), o King Code of
Governance for South Africa, do Institute of Directors South Africa (Institute, 2009) e o The
UK Corporate Governance Code, do Financial Reporting Council (FINANCIALI, 2010).

Feitas as consideracgdes iniciais, acerca das origens da governanga corporativa e de sua
relagdo com a Teoria da Agéncia, bem como de sua importancia atual, apresentam-se a seguir

0s conceitos a ela relacionados.
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2.2.1 Conceitos relacionados a governanga corporativa

O The UK Corporate Governance Code, do Financial Reporting Council (Financial,

2010) assim estabelece o conceito sobre governanga corporativa sobre o proprio codigo:

Corporate governance is the system by which companies are directed and
controlled. Boards of directors are responsible for the governance of their
companies. The shareholders’ role in governance is to appoint the directors and
the auditors and to satisfy themselves that an appropriate governance structure is
in place. The responsibilities of the board include setting the company’s strategic
aims, providing the leadership to put them into effect, supervising the management
of the business and reporting to shareholders on their stewardship. The board’s
actions are subject to laws, regulations and the shareholders in general meeting.
Corporate governance is therefore about what the board of a company does and
how it sets the values of the company, and is to be distinguished from the day to day
operational management of the company by full-time executives. The Code is a
guide to a number of key components of effective board practice. It is based on the
underlying principles of all good governance: accountability, transparency, probity
and focus on the sustainable success of an entity over the longer term
(FINANCIAL, 2010, p.1).

Na apresentagdo da versao atual — de 2009 - do King Code of Governance for South
Africa, reconhecido em ambito mundial, as seguintes consideragdes sdo feitas em relacao a

governanga corporativa:

We have endeavored, as with King I and King II, to be at the forefront of
governance internationally. We believe this has been achieved because of the focus
on the importance of conducting business reporting annually in an integrated
manner i.e. putting the financial results in perspective by also reporting on: (i) how
a company has, both positively and negatively, impacted on the economic life of the
community in which it operated during the year under review; and (ii) how the
company intends to enhance those positive aspects and eradicate or ameliorate the
negative aspects in the year ahead (INSTITUTE, 2009, p.4).

Pode-se considerar que o termo governancga corporativa ¢ relativamente novo, tanto no
Brasil, como no mundo, muito embora ela venha sendo praticada, em maior ou menor escala,
j4 ha algumas décadas, com outras identificagdes. A Inglaterra, por exemplo, definiu as
responsabilidades do Conselheiro de Administracdo desde os tempos vitorianos, no
Companies Act, a sua Lei das Sociedades Andnimas, que marcou o mercado de capitais
daquele pais em todo o século XX (LODI, 2000).

Muito embora o conceito de governanga corporativa possa ter nascido com o objetivo
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de fornecer maior nivel de transparéncia em relacdao as empresas de capital aberto, com agdes
negociadas em bolsas de valores, o conceito ¢ hoje entendido como de importancia para o
sucesso das organizagdes em geral.

Segundo Steinberg (2003), a governanga esta crescendo no mundo e no Brasil. Como ¢
natural em qualquer processo evolutivo, ¢ irregular e inconstante. O conceito de governanga
corporativa desenvolve-se com a ascensdo dos fundos de pensdo, dos administradores de
ativos e bancos. Ela estabelece um modus operandi entre acionistas, o conselho e o executivo
principal. Sem este nome, hd cinquenta anos ela vem passando por uma evolu¢ao, tendo
atingido a maturidade nos anos 90, particularmente nos anos de 1992, 1993 e seguintes, com a
demissao de presidentes de grandes empresas. Com o passar do tempo, foram aparecendo os
Codigos de Melhores Praticas. Suas causas: as crises por que passaram algumas grandes
corporagdes mundiais, a pressao dos fundos de pensdo e dos fundos de investimento para
obter maior transparéncia nas prestacdes de contas e grandes escandalos financeiros nos
Estados Unidos e na Inglaterra e a pressao de organismos privados.

Governanga corporativa, segundo a OECD (1999), ¢ apenas parte do contexto
econOmico geral em que as empresas operam e que inclui, por exemplo, politicas
macroecondmicas e o nivel de concorréncia em mercados de produtos e fatores de produgao.
A estrutura da governanga corporativa também depende do ambiente juridico, regulamentar e
institucional. Além disso, fatores como ética empresarial e consciéncia corporativa dos
interesses ambientais e sociais das comunidades em que a empresa opera também afetam a
imagem e o sucesso da empresa a longo prazo.

Governanca Corporativa, de acordo com o Instituto Brasileiro de Governanga
Corporativa IBGC (2009) - ¢ o sistema pelo qual as organizacdes sdo dirigidas, monitoradas
e incentivadas, envolvendo os relacionamentos entre proprietarios, Conselho de
Administragdo, Diretoria e 6rgaos de controle. As boas praticas de Governanga Corporativa
convertem principios em recomendacdes objetivas, alinhando interesses com a finalidade de
preservar e otimizar o valor da organizacao, facilitando seu acesso a recursos e contribuindo
para a sua longevidade.

Steinberg (2003) entende como principios fundamentais da boa governanca os
seguintes: transparéncia (disclosure), equidade (fairness), prestacdio de contas
(accountability), cumprimento das leis (compliance) e ética (ethics). LODI (2000) também
cita os quatro primeiros principios acima como aqueles que devem nortear a atuagao de um
conselho. Os principios basicos que inspiram o Codigo de Melhores Praticas do IBGC sao:

transparéncia, equidade, prestacdo de contas (accountability) e responsabilidade corporativa
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(IBGC, 2009).

Os principios visam assessorar governos em seus esforcos de avaliacdo e
aperfeicoamento da estrutura juridica, institucional e regulamentar para a governanca
corporativa em seus paises e proporcionar orientacao e sugestdoes para bolsas de valores,
investidores, empresas e outras entidades que desempenhem algum papel no processo de
desenvolvimento de boa governanga corporativa. Os principios concentram-se em empresas
de capital aberto. Entretanto, sempre que forem considerados aplicaveis, podem também
tornar-se ferramentas uteis para aperfeicoar a governanca corporativa em empresas nhao
negociadas em bolsa (OECD, 1999).

A OECD (2004) apresenta os principios de governanga corporativa divididos em seis
grandes areas: a) Ensuring the basis for an effective corporate governance framework; b) The
rights of shareholders and key ownership functions; c) The equitable treatment of
shareholders; d) The role of shareholders in corporate governance; e) Disclosure and
transparency; f) The responsabilities of the board.

O Instituto Brasileiro de Governanca Corporativa apresenta seu Codigo de Melhores
Praticas de Governanga Corporativa subdividido em seis areas: a) propriedade; b) conselho de
administracdo; c¢) gestdo; d) auditoria independente; e) conselho fiscal; f) conduta e conflito
de interesses.

Para Kaen (2003), o sistema de governanga de uma organizagdo deve ser constituido
de tal forma a ndo permitir seu crescimento de um modo que ndo seja economicamente
eficiente e por meio do qual os interesses dos gestores € de outros membros contratados sejam
passiveis de ser controlados pelos proprietarios. O papel dos shareholders ¢ monitorar o
desempenho da gestdo, de maneira a garantir que os gestores ajam em conformidade com os

interesses dos proprietarios.

The managerial objective of shareholder wealth maximization is more than an end
in itself; it is the means to the end of efficient resource allocation and economic
growth — at least within the context of a financial agency theory of effective
corporate governance (KAEN, 2003, p. 16).

Para Andrade e Rosseti (2007), as proposi¢cdes normativas de governanga corporativa
centradas no objetivo de maximizar o interesse dos proprietdrios sdo lastreadas em
pressupostos micro € macroeconomicos.

No ambito micro, os argumentos podem ser desdobrados em quatro dimensdes

logicas, a saber: a) a logica financeira — a adicdo de valor a riqueza originalmente
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disponibilizada pelos integralizadores do capital ¢ o objetivo fundamental das companhias; b)
a logica dos riscos assumidos — embora outras partes assumam riscos, aqueles maiores sao
assumidos pelos proprietarios das empresas e sdo justificativas razoaveis, sendo
inquestiondveis, para que as companhias sejam gerenciadas com o objetivo central de
proporcionar-lhes o maximo retorno total; c) a logica da razdo — quando o foco da
administragdo ¢ a geracdo de méximo valor para os investidores, desenvolvem-se dentro das
empresas instrumentos de gestdo e de aferi¢ao de resultados que contribuem para a eficacia
corporativa, tanto no ambito das unidades de negocios, quanto nas areas de servigcos
compartilhados; d) a l6gica dos conflitos de agéncia — esses conflitos resultam de desvios em
relacdo ao objetivo de maximizar os interesses de proprietdrios dispersos e ausentes,
praticados por gestores oportunistas, focados em maximizar seus proprios propoésitos, quando
ndo também dos de outros stakeholders que mantém relagdes de negdcios com as
corporagoes.

No ambito macro, o argumento basico ¢ extraido da demonstragdo classica de que a
racionalidade utilitarista, fundamentada na maximizagao de lucro pelas empresas, conduz ao

maximo beneficio para a sociedade como um todo.

A good corporate governance regime helps to assure that corporations use their
capital efficiently. Good corporate governance helps, too, to ensure that
corporations take into account the interests of a wide range of constituencies, as
well as of the communities within which they operate, and that their boards are
accountable to the company and the shareholders (OECD, 1999, p. 7).

Diante da necessidade de ajuste a regras formais e informais peculiares a realidades
locais, a diversidade de conceitos de governanga corporativa ¢ associavel, ou até mesmo uma
derivagao direta, da diversidade dos modelos praticados em diferentes paises e, em cada um
deles, de sua evolucdo ao longo do tempo. A literatura técnica diferencia cinco modelos de
governanga: o anglo-saxdo, o alemdo, o japonés, o latino-europeu e o latino-americano

(ANDRADE; ROSSETI, 2007).

2.2.1.1 Modelos de governancga corporativa

Embora os conceitos gerais de governanga sejam proximos, pautados em principios
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relativamente aceitos pelas organizagdes nos varios continentes, pode-se afirmar que sua

operacionalizacdo difere de pais para pais, ou de grupos de paises para grupos de paises.

Nunca havera um modelo unico da boa governanga corporativa, tampouco havera
um tipo de estrutura de conselho universalmente aceitavel. Sem embargo, muito foi
escrito sobre a convergéncia de modelos de governanga ao redor do mundo, ¢ ha
abundancia de evidéncias de que muitos dos melhores cddigos de praticas se
desenvolveram ao longo da sobreposicdo de diferentes linhas. Contudo, as
diferencas na governanga de um pais em relagdo a outro permanecem bastante
substanciais para trazer perplexidade a todos exceto ao observador mais diligente
(SPENCER STUART, 2006, p. V).

Diante disso, conhecer as particularidades dos modelos de governanca dos diversos
paises onde se desenvolvem os negocios pode representar uma vantagem competitiva para
aquelas organizagdes que almejam o sucesso, pois, por exemplo, “ha diferengas importantes
entre os paises na forma de propriedade das companhias, o que conduz a diferencas relativas
ao papel, a composicdo; € ao modus operandi da diretoria” (JOHNSON; SCHOLES;
WHITTINGTON, 2007).

A governanga corporativa constitui-se em um veiculo para incorporar preocupacdes
sociais ¢ ambientais no processo de tomada de decisdo nos negdcios, beneficiando nao
somente investidores, mas também empregados, consumidores e comunidades. Diante disso,
ela esta cada vez mais relacionada com praticas de negécios e politicas publicas consonantes
com peculiaridades de valores de stakeholders locais (GILL, 2008).

Com base em dez fatores de diferenciagdo, ou caracteristicas definidoras, oriundas de
quatro diferentes abordagens — de Prowse (1994) — focada nas constituigdes dos conselhos de
administracdo e em outros mecanismos internos de governanga; de La Porta et al. (1998) —
com énfase na concentra¢do da propriedade aciondria e na protecdo dos minoritarios; de
Berglof (1990) — destaque a fonte de financiamento predominante; e de Franks e Mayer
(1996) — analisa as diferencas atribuidas as forgas de controle internas e externas e suas
eficiéncias — Andrade e Rossetti (2007) constroem um quadro comparativo que agrupa os
principais modelos de governanga: o anglo-saxdo, o alemdo, o japonés, o latino-europeu e o
latino-americano, a seguir descritos.

O modelo anglo-saxdo tem como fundamentos a pulverizagdo do controle acionario e
a separagao da propriedade e da gestao. Nesse modelo, tende a haver mobilizagdes tanto nos
Estados Unidos, quanto no Reino Unido, no Canada e na Australia, para a adocao de melhores

praticas de governanga. Dos conflitos de agéncia decorrentes das agdes para monitorar os
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gestores e bloquear as praticas de gestdo contrarias aos interesses dos acionistas Figuram
como as razdes essenciais do ativismo de forgas externas. O modelo tende a ser fortemente
orientado para o mercado e também por ele monitorado.

No modelo alemdo, o capital aciondrio das companhias ¢ concentrado e o
financiamento predominante ¢ de origem bancaria; o modelo de governanga ¢
predominantemente bank oriented e ndo market oriented. Estas estruturas societarias e de
capital levam a prevaléncia das forcas internas de controle em relacdo as externas. Os
Conselhos de Administragao sao fortalecidos, e os propositos de maximizagao do retorno total
dos acionistas competem com os objetivos dos credores e de outros atores, levando o processo
de governanga na direcdo de um sistema de multiplos interesses. Os conselhos de grandes
empresas t€ém duas camadas, a de gestao (Vorstand) e a de supervisao (Aufsichtsrat).

No modelo japonés, os bancos exercem importante papel no financiamento e no
monitoramento das empresas. A estrutura de capital das grandes corporagdes € concentrada,
mas hd um fator adicional de concentracdo, peculiar do Japao: as ligacdes horizontais dos
keiretsus — os conglomerados de negocios. As empresas conglomeradas possuem ligagdes
horizontais entre si, pelas posses cruzadas de agdes. Prevalecem, dessa forma, as forcas
internas de controle. A gestdo se sobrepde a propriedade, € o modelo ndo estd voltado para
conflitos de agéncia.

Andrade e Rosseti (2007) comentam que, por razdes culturais, pelas raizes comuns das
institui¢des e pela formacao do sistema empresarial, fundamentada em um misto de grandes
grupos familiares e de empresas estatais, sao bastante semelhantes as caracteristicas de
governanga dos modelos latino-europeu e latino-americano. Na Espanha, Franca, Itilia e
Portugal, que constituem o grupo latino-europeu, em virtude da predominancia, héd trés ou
quatro geragdes de familias controladoras e da existéncia de bem arquitetados e rigidos
acordos de acionistas ¢ tipica a sobreposi¢do da propriedade e da gestao.

Percebe-se, ao analisarem-se as melhores praticas e principios em diferentes sistemas
de governanga corporativa, uma relativa convergéncia em relacdo aos principais itens
entendidos como relevantes na conducdo de uma entidade que vise a uma boa condigdo de
governanga. Zattoni ¢ Cuomo (2008) enfatizam que, apesar dos beneficios de praticas de
governanga eficazes e a pressdo de forcas globais para sua ado¢do, a mudanca de modelos de
governanga ndo ¢ facil por estarem inseridos em ambientes institucionais nacionais.

Apresentados os conceitos relacionados a governanga corporativa, bem como os
modelos de governanga vigentes no mundo, sdo analisados, a seguir, conceitos relacionados

ao conselho de administragdo, pela importancia que representam.
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2.2.1.2 O conselho de administragao

O estudo da governanca corporativa passa obrigatoriamente pelo estudo dos conselhos
de administracdo, pela sua importancia. Tal importancia ¢ enfatizada por Charan (2010), para
quem, o ambiente de negdcios mudou, e os conselhos também precisam mudar, e
responsabilizar-se pelo desempenho da empresa.

As suas atribuicdes e responsabilidades; a separacao de fungdes entre o presidente do
conselho e o executivo-chefe; o grau de envolvimento de seus membros; a missao e limites de
atuacdo; os atributos, posturas e condutas para exercicio da fung¢do; a sua dimensao-tamanho;
a avaliagdo de seus membros, entre outros aspectos, sdo exemplos de temas de estudo
relacionados ao conselho de administracao.

Williamson (2007) analisa as limita¢des intrinsecas dos conselhos nas questdes
relacionadas ao monitoramento e gerenciamento, levando em consideracdo as questdes
relacionadas a sua credibilidade e a integridade. Um papel dos conselhos ¢ monitorar e agir de
maneira ativa quando a ocasido assim o exige. O ponto central de seu estudo diz respeito ao
desafio de aproximar teoria e pratica no que tange as atribuicoes do conselho de
administracao.

Salmon (2000) propde vinte e duas questdes para diagnosticar um conselho. Por meio
delas, ¢ possivel identificar, por exemplo, quem esta efetivamente no comando da
organizac¢do; como tratar a delegacao de responsabilidades para os comités; identificar como o
executivo principal ¢ avaliado, ou mesmo se o executivo principal ¢ avaliado; qual o processo
adequado para se identificarem novos membros para o conselho. O autor comenta sobre o
fato de que ndo se deve esperar, de um conselho, que ele atue diariamente na gestdo de uma
organizacdo, mas que tenha um envolvimento tal que permita seu engajamento no
planejamento de longo prazo da instituigao.

O poder de um membro do conselho de administragdo, e do préprio conselho como
consequéncia, deve ser tal que lhe seja possivel monitorar o desempenho da alta
administracdo de uma organizagdo; influenciar a gestdo para que a organizagao mude seu
rumo estratégico, se este desempenho nao atinge as expectativas do conselho; e, em casos
extremos, trocar o escaldo executivo da empresa. E o que defende Lorsch (2000), para quem,
0 que se necessita € que os conselheiros e os executivos entendam o trabalho do outro e que
atuem de maneira colaborativa para que o sucesso corporativo seja atingido. O executivo deve

ter claro para si qual é o poder e quais sdo as responsabilidades do conselho, e este deve
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reconhecer a diferenga entre monitorar a gestdo e efetivamente gerenciar a organizagao.
Existe uma linha ténue entre o conselheiro que contribui com ideias para a estratégia da
organizagao € aquele que tenta gerenciar a organizacgao.

Pound (2000) também apresenta esta linha de atuagao para conselheiros e executivos:
na esséncia, governanga corporativa ndo esta relacionada com poder, mas a garantir que as
decisdes sejam tomadas de maneira eficaz. O que € necessdrio ¢ um sistema em que 0s
executivos seniores e o conselho colaborem de maneira verdadeira em relacao as decisoes e
que ambos busquem, com regularidade, conhecer os anseios dos proprietarios. Deve-se
preocupar menos com a competéncia do executivo principal e mais com a eficicia da
organiza¢do como um todo.

Kaen (2003) também se preocupa com o papel dos conselhos, quando questiona como
deve um conselho ser selecionado, organizado e monitorado pelos proprietarios para garantir
que seus interesses sejam garantidos. Donaldson (2000) identifica a auditoria estratégica
como uma forma para o conselho atuar sem invadir o territéorio do executivo principal,;
segundo esse autor, existem trés gatilhos que motivam o conselho a envolver-se com a
estratégia: a) a aposentadoria do executivo principal; b) o declinio precipitado da
rentabilidade; ¢) e uma tentativa hostil de tomada do controle.

A andlise do desempenho do conselho ¢ um tema igualmente estudado. Conger,
Finegold e Lawler III (2000) buscam identificar quais as atividades e responsabilidades do
conselho — o que ele faz; e os recursos — o que o conselho precisa para fazer um trabalho
eficaz, neste caso, conhecimento, informagao, poder, motivacdo e tempo. Avaliagdo ¢
particularmente dificil para conselheiros porque requer que tomem decisdes sobre eles
proprios.

As caracteristicas da governanga corporativa no Brasil sdo apresentadas a seguir. A
eventual aplicagdo da pesquisa em empresas em outros paises pressupde a identificacdo das
caracteristicas da governanca corporativa naquele pais, independentemente do modelo

vigente.

2.2.2 A governanca corporativa no Brasil

A formagdo das empresas e seu desenvolvimento no Brasil, de acordo com Vieira e

Mendes (2004), foram baseados, em grande parte, em uma estrutura familiar. No comec¢o do
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século passado, as companhias, em sua maioria, eram administradas por seus proprietarios.
Com o crescimento das empresas € a expansao dos negocios, surgiu a necessidade de crédito e
de uma estrutura de capital que permitisse o aumento da escala produtiva. Diante desse novo
cenario, as empresas comecaram um processo de abertura do capital, o nimero de
proprietarios aumentou e a necessidade de uma administragdo profissional ficou evidente.

Em dezembro de 1976, foi criada a Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM) e
estabelecida a Lei das Sociedades por Ag¢des (Lei das S.A.), um importante marco legal para o
desenvolvimento do mercado de capitais. Essa legislagdo regulamentava a estrutura basica
que as empresas deveriam seguir em sua contabilidade; forma organizacional; direitos e
deveres de dirigentes e acionistas; além de padronizar diversas praticas existentes. Embora ja
previsse questdes como publicidade de informacdes; legalidade; responsabilizacdo, prestacao
de contas; dentre outros fatores que poderiam estar associados a boas praticas de governanca,
a lei mostrava-se ambigua em relagdo a assuntos institucionais e contratuais, inclinando-se a
privilegiar questdes contratuais, o que denotava uma tendéncia a seguir os padrdes norte-
americanos.

A partir de 2001, de acordo com Vieira e Mendes (2004), mudangas foram
introduzidas em termos regulatorios, agora com o claro objetivo de favorecer a transparéncia
e a dispersdo acionaria do mercado de capitais, o que estava nitidamente vinculado as novas
praticas de governanga corporativa que vinham se desenvolvendo no Brasil e no mundo.

Tais alteragdes visavam propiciar que acionistas minoritarios reduzissem riscos €
maximizassem sua participacdo no controle da empresa. A inspiragdo principal era fazer com
que o mercado de capitais brasileiro diminuisse sua concentracdo aciondria, tornando-o
acessivel ao pequeno investidor. Praticas de governanca que proporcionassem o tratamento
igualitario de acionistas eram fundamentais. Inovagdes apareceram, como, por exemplo, as
novas regras para assento em conselho; o refinamento de questdes de custodia; o limite de
emissdo de agdes preferenciais em relacdo as ordindrias; e a utilizagdo da arbitragem como
mecanismo para a solug¢do de divergéncias entre os controladores e os acionistas minoritarios,
dentre outras.

A BM&FBOVESPA utiliza, desde 2000, critérios que possibilitam que as empresas
sejam classificadas em niveis de acordo com padrdes de governancga, tendo sido definidos o
Nivel 1; o Nivel 2; e o Novo Mercado, que refletem diferentes graus de governanca das
empresas que adiram as normas de conduta estabelecidas.

Segundo Santana (2009), a premissa basica que norteou a criagdo do Novo Mercado

foi que a reducdo da percepcao de risco por parte dos investidores influenciaria positivamente
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a valorizagdo e a liquidez das agdes. A Bovespa considerou que a percep¢do de menor risco
ocorreria gracas a direitos e garantias adicionais concedidos aos acionistas e a redug¢do na
assimetria de informagdes entre controladores/administradores das empresas e participantes
do mercado. Companhias listadas no Novo Mercado adotam, voluntariamente, praticas de
governanga corporativa adicionais as que sdo exigidas pela legislacdo brasileira, incluindo
regras societarias que ampliam os direitos dos acionistas, além da adog¢do de uma politica de
divulgacdo de informagdes mais transparente e abrangente. Essas companhias podem emitir
somente agdes ordinarias, sendo vedada a emissdo de agdes preferenciais. Dois segmentos
intermediarios (Nivel 1 e Nivel 2) entre o mercado tradicional ou basico da BM&FBOVESPA
e o Novo Mercado foram criados com a finalidade de funcionar como degraus, facilitando a
adaptagao gradual das companhias ja listadas nos casos em que a migragao direta para o nivel
maximo nao fosse considerada viavel.

Os regulamentos de praticas diferenciadas de governanga — Niveis 1, 2, e Novo
Mercado — estdo disponiveis no sitio da BOVESPA (BOVESPA, BOVESPAa, BOVESPAD,
2009).

Black et al. (2008) desenvolveram estudo que demonstra, entre outros aspectos, que as
empresas do Brasil também estdo despertando interesse e sendo analisadas fora do pais, o que
contribui para que sejam realizadas andlises comparativas, sobre o tema, entre diferentes
nagdes. Os autores apresentam um pequeno histérico da governanca no Brasil, a partir da
década de 40, passando pelo regime militar, a partir de 1964; pelas medidas de encorajamento
ao mercado de capitais nas décadas de 70 e 80; pela ida de algumas empresas brasileiras para
a New York Stock Exchange; e chegando até a criacdo dos recentes niveis de governanga pela
Bolsa de Valores de Sdo Paulo.

O estudo foi realizado por meio de um survey com organizagdes brasileiras com agdes
negociadas na Bolsa de Valores de Sao Paulo, quando foram recebidas 116 respostas do total
de 358 empresas consultadas, o que representa 32% da populacdo estudada. A taxa de
resposta de empresas publicas foi de 71%; das empresas subsididrias de empresas
estrangeiras, 52% responderam; e somente 28% das empresas privadas brasileiras o fizeram.

Destacaram-se as seguintes constatagdes: a) a notavel fraqueza de governanga em
termos de independéncia do conselho de administragdo; b) a transparéncia financeira atras dos
padrdoes mundiais; ¢) comités de auditoria ainda sdo incomuns; d) um elevado percentual de
empresas privadas brasileiras (74%) que emitem agdes sem direito a voto.

Outros trabalhos de pesquisa foram conduzidos no Brasil nos ultimos anos; eles sdo

apresentados a seguir com forma de ilustrar o estado atual da pesquisa na area no pais.
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Souza e Marcon (2006) estudaram o desempenho econdémico ¢ de mercado das
empresas conforme a sua classificacdo nos niveis de governanga corporativa; Lameira, Ness
Junior e Macedo-Soares (2007) falaram sobre governanca corporativa € o impacto no valor
das companhias abertas brasileiras; Rossoni e Machado-da-Silva (2010) pesquisaram sobre
legitimidade, governanca corporativa e desempenho, analisando as empresas da Bolsa de
Valores de Sao Paulo; Andrade e Estivalete (2010) estudaram os valores organizacionais € o
suporte social no trabalho no setor bancario.

Lins (1999) estudou as caracteristicas de composicao e funcionamento dos conselhos
de administracdo; relacionamento entre conselheiros e diretores; desenvolvimento de comités
de direcdo para apoiar o conselho; determinagdo das “melhores praticas”. Santos (2004)
procurou demonstrar que um sistema eficaz de controles internos ¢ condi¢ao necessaria para a
eficaicia de uma governanca empresarial. Carvalhal da Silva (2002) propoés uma nova
metodologia de célculo de participagdo indireta na estrutura de controle e propriedade,
visando superar as dificuldades e imprecisdes das metodologias empregadas na literatura
internacional e brasileira.

Santos (2000) investigou os aspectos do funcionamento da governanga corporativa no
contexto brasileiro, comparando-os com preceitos profissionais recomendados de melhores
praticas. Okimura (2003) verificou a existéncia de uma relagdo significante entre o valor de
mercado e o desempenho das empresas brasileiras privadas ndo financeiras de capital aberto e
sua estrutura de propriedade e controle. Mdnaco (2000) analisou o papel dos conselhos de
administracao das sociedades por agdes brasileiras.

Silveira (1999) procurou verificar se o valor de mercado e o desempenho da
companhia aberta brasileira se relacionam significativamente com sua estrutura de
governanga corporativa, definida pelas caracteristicas de seu Conselho de Administragdo.
Brandao (2004) investigou a dinamica das companhias abertas nacionais no que se refere ao
desenho da estratégia e a tomada de decisdes estratégicas; ao relacionamento com
investidores; a transparéncia informacional; e a adogdo de praticas de Governanga
Corporativa. Silveira (2004) abordou a questao da governanca corporativa sob a perspectiva
da teoria de agéncia.

Borges e Serrdo (2005) descrevem a evolucdo do tema no Brasil e avaliam a situagdo
brasileira em termos de governanga com atencdo a protecdo aos acionistas e aos credores.
Discutem algumas modificagdes recentes, como as alteragoes legislativas que redundaram na
Nova Lei das Sociedades Anonimas (S.A.), o Novo Codigo Civil (NCC), a Lei de Parceria
Publico-Privada (PPP) e a Lei de Recuperagdao de Empresas.
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Bergamini Junior (2005) demonstra a inter-relacao entre bons padrdes de governanca
corporativa na empresa e o uso de controles internos visando ao adequado gerenciamento dos
riscos. Levando em consideracdo os niveis diferenciados de governanga, Srour (2005), por
meio de uma amostra de firmas brasileiras de capital aberto no periodo de 1997 a 2001,
investiga a eficicia de mecanismos alternativos de governanga corporativa. Também Carvalho
(2009) analisa os niveis de governanca da Bovespa, detectando que a migrac¢do entre niveis
tem impacto sobre a valoracao das agdes, aumenta o volume de negociacdo e aumenta a
liquidez.

Os conceitos e estudos sobre governanga corporativa, como pode ser visto, vém sendo
disseminados pela comunidade cientifica e por instituicdes representativas dos paises onde a
mesma ¢ entendida como importante instrumento para o fortalecimento de seus mercados. A
governanga corporativa também vem sendo mais compreendida por estes mesmos mercados,

e pelas organizagdes que neles atuam, no Brasil € no mundo.

2.2.3 Governanca corporativa — consideracoes finais e subcategorias de analise

O cendrio atual ¢ de harmonia entre as organizagdes e seus controladores; ha espaco,
contudo, para o fortalecimento das organizagdes e dos mercados nos quais elas atuam. Para
tanto, ¢ necessario que o tema governanga corporativa continue a ser pesquisado, buscando-se
entender as razdes pelas quais esta ou aquela empresa vale mais ou menos que aquela outra, e
que os conceitos a ela relacionados continuem a ser aplicados por parte das organizacdes.

Como forma de melhor compreender os processos por meio dos quais a governanga
corporativa desenvolveu-se nas organizacdes pesquisadas optou-se pela identificacdo de
subcategorias de analise. S3o as seguintes as subcategorias relacionadas a governanca
corporativa:

a. aderéncia as praticas governanga corporativa;
b. processo de construcao das praticas de governanga corporativa;
c. importancia da governanga corporativa.

A seguir sdo apresentados os conceitos relacionados a categoria de analise “valores

organizacionais”. A ordem com que as categorias sao apresentadas ndo significa que ha niveis

diferenciados de importancia entre as mesmas.
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2.3 VALORES ORGANIZACIONAIS

A governanga corporativa, tal como foi estudada no item anterior, ndo apresentara
resultados adequados para as organizagdes se as pessoas que as compdem nao estiverem
preparadas e capacitadas, ndo somente em termos técnicos, mas também do ponto de gestao.

Seja em ambito operacional, tatico ou estratégico, as organizagdes vEém
compreendendo a importancia das pessoas € a como trata-las, de maneira a transforma-las em
uma efetiva fonte de vantagem competitiva sustentada. Assim, para Lawler III e Worley
(2006), o processo de globalizacio dos negodcios colaborou para que as organizagdes
passassem a competir com base em sua habilidade de organizar-se, a0 mesmo tempo em que
seu valor de mercado, cada vez mais, ¢ determinado pela qualidade de sua capacidade de
gestao.

Barney e Wright (1998), nesse sentido, propdem a identificagdo do valor dos recursos
humanos de uma organizacdo por meio de questdes relacionadas a “value, rareness,
imitability, and organization or what is referred to as the VRIO framework”.

Ao conhecer a forma como agem os executivos pertencentes a alta administragdo de
uma organizagdo, as chances de melhor conhecer sua forma de conduzir os negocios e de
tomar decisdes aumentam. E o que pensam Hambrick ¢ Mason (1984), para quem, os
executivos agem com base em suas interpretagdes personalizadas sobre as situacdes
estratégicas que enfrentam, e isso € funcao de suas experiéncias, valores e personalidades.

A importancia das pessoas para uma organizacdo também ¢ ressaltada por Snell,
Shadur e Wright (2001), para quem, as culturas, atitudes, valores e compromissos sdo, talvez,
mais relevantes do que nunca para o sucesso. Um objetivo central, para tanto, em firmas que
entendem a administracao de recursos humanos como estratégica, ¢ gerenciar 0 processo por
meio do qual a organizagdo desenvolve e disponibiliza seu capital humano, social e
organizacional para incrementar sua competitividade.

Para Ulrich e Beatty (2001), para ter-se uma gestao estratégica de recursos humanos,
torna-se necessario conhecer o negocio da organizagdo; tornar-se expert nos assuntos
relacionados a recursos humanos e aprender a como mudar a cultura e a capacidade
estratégica, por meio de um efetivo e eficiente modo de desenvolvimento de seus
profissionais.

Para Freeman e McVea (2001), faz-se necessario gerenciar e integrar as relacoes e

interesses das partes interessadas, empregados, clientes, fornecedores, comunidade e outros
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grupos, de maneira a garantir o sucesso em longo prazo da empresa. Essa abordagem enfatiza
a gestdo ativa do ambiente de negocios, das relagdes e da promocdo dos interesses
compartilhados.

A importancia das pessoas para as organizagdes, assim como a importancia de uma
gestdo eficaz, que serd tanto melhor ou pior quanto melhor ou pior forem aqueles que por ela
respondem, ¢ que motivou a inser¢do do tema valores organizacionais, que, para que seja

compreendido, enseja a discussdo prévia dos temas valores e valores pessoais.

2.3.1 Conceitos relacionados a valores

Os dilemas de se definirem valores para efeito de pesquisa sdo muitos, segundo
Williams (1979), mas o mais crucial, em muitos aspectos, ¢ a escolha entre uma defini¢ao
abrangente e outra mais especifica. Definicdes especificas tendem a falhar ao tratar
importantes fendmenos nos quais reconhecemos possuir propriedades que possuem valores.
Defini¢des abrangentes tendem a igualar o conceito de valor a preferéncia, desejo, gosto, ou
satisfacdo. Segundo esse autor, valores sao aprendidos e podem ser desenvolvidos por meio
de experiéncias — de panico ou prazer, aprovacgdo ou desaprovagao social, amor ou 6dio.

Rokeach (1979) identifica o vasto campo de disciplinas que se ocupam em estudar e
melhor compreender o conceito de valor. Os avangos neste campo provém da sociologia,
psicologia, ciéncias politicas, filosofia, gestdo, comunicagdes e teologia. O fato de as diversas
contribui¢cdes serem provenientes de varios campos atesta a posi¢ao central que o conceito de
valor possui para o entendimento do comportamento humano.

Os psicologos empregam os termos valores e atitudes, segundo Reich e Adcoch
(1976), principalmente em relagao ao estudo do homem e diferem no grau de importancia que
atribuem ao termo valores; para muitos, ¢ pouco mais que uma Figura de retdrica, enquanto
para outros ¢ um conceito de importancia central.

Para Jones e Gerard (1967), valores sdo qualquer estado ou objeto singular que o
individuo se esforca em obter, do qual procura acercar-se, elogia, adota, voluntariamente
consome, incorre em despesas para adquirir, constitui um valor positivo. Os valores animam a
pessoa, fazem-na movimentar-se em seu meio, porque definem as suas seg¢des atraentes e
repelentes. Um valor expressa uma relagdo entre os sentimentos emocionais de uma pessoa e

determinadas categorias cognitivas.
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Para Allport (1967), valor ¢ uma crenga em que o homem se baseia para atuar por
preferéncia. Segundo esse autor, conhece-se melhor uma pessoa, se sabe-se que espécie de
futuro assenta primordialmente em seus valores pessoais. Rokeach (1972, 1973, ¢ 1979) é um

3

importante autor que trata sobre o tema ‘“valores” e que reconhece sua amplitude e a
diversidade de disciplinas que o estuda, assim como discursa sobre a importancia de ambos os
conceitos — valores e atitude.

Rokeach (1972, 1973) entende um valor como uma cren¢a duradoura em que um
modo especifico de conduta, ou estado definitivo de existéncia, ¢ pessoal ou socialmente
preferivel a um modo inverso ou oposto de conduta ou estado definitivo de existéncia.
Rokeach identifica duas func¢des servidas pelos valores. Uma dessas fungdes ¢ a de padroes
que orientam nossa conduta; eles ajudam, por exemplo, a avaliar e julgar, a louvar e langar
culpas sobre ndés mesmos e outros. A segunda funcao, que ele denomina motivacional, diz
respeito a0 componente que expressa nossos esforgos no sentido de realizar um valor. Nesse
sentido, lutar por sua realizagdo representa uma necessidade humana.

O conceito de valor, de acordo com Rokeach (1979a), ¢ especificamente poderoso
para todas as ciéncias sociais porque pode ser empregado em todos os niveis de analise social.
Valores s3o conceitos tanto de ordem social, como de ordem psicoldgica; faz tanto sentido
falar em termos cultural, institucional, organizacional, e de grupos, como falar de valores
individuais.

Valores podem ser entendidos, de acordo com Spranger (1976), como um conjunto de
gostos, pontos de vista, deveres, preferéncias internas, julgamentos racionais e irracionais,
preconceitos e padroes de associacdo que determinam a visdo de mundo de um individuo. A
importancia de um sistema de valor reside, dessa forma, no fato de que, uma vez
internalizado, torna-se, consciente ou inconscientemente, um padrdo ou critério para guiar
nossas agoes.

Andrews (1980) d4 importante contribui¢do ao tema ao comentar sobre o papel central

que os valores desempenham em termos de estratégia:

A value is a view of life and a judgment of what is desirable that is very part of a
person’s personality and a groups morale. From parents, teachers, and peers, we
are told by psychologists, we acquire basic values, which change somewhat with
acquired knowledge, analytical ability, and self-awareness, but remain a stable
feature of personality... Despite the well known problems of introspection, we can
probably do more to understand the relations of own values to our choice of
purpose than we can to change the values of others. Awareness that our own
preference for an alternative opposed by another stems from values as much as
from rational estimates of economic opportunity may have important consequences
(ANDREWS, 1980, p. 81).
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Freeman, Gilbert Junior e Hartman (1988) entendem a importancia que os valores
significam para uma gestdo estratégica das organizacdes. Segundo eles, qualquer teoria que
considere o papel dos valores serd mais coerente € mais poderosa, € qualquer teoria de gestao
estratégica lida, necessariamente, com o conceito de moralidade corporativa.

Apresentam-se, a seguir, os conceitos relacionados a valores pessoais e a valores

organizacionais.

2.3.2 Conceitos relacionados a valores pessoais

Os responsaveis pelo caminhar das organizagdes sao pessoas, ¢ estas diferem entre si,
entre outros aspectos, por seus valores pessoais. Valores pessoais ¢ um tema que ¢ trazido a
tona por estar intimamente relacionado ao homem, enquanto um ser social. Serd ele — o
homem —, em ultima instancia, que ird tomar as decisdes em uma organizagao, qualquer que
seja o nivel de complexidade dessa decisdao e quaisquer que sejam o tipo € o tamanho dessa
organizagao.

Para Andrews (1996), os processos de mensuracdo de desempenho e de
desenvolvimento gerencial devem ser gerenciados em relacdo ao tipo de comportamento
exigido pela organizagdo. O papel da lideranca ¢ importante e por vezes decisivo para que a
estratégia seja alcangada.

Para Teixeira e Monteiro (2008), os valores pessoais tém um papel a desempenhar nos
estudos que visam compreender como as pessoas se comportam no ambito organizacional,
como exercem influéncia entre si € como constroem o mundo social organizacional em que se
inserem.

Kirby e Radford (1976) entendem que o estudo de valores foi dominado por uma unica
obra: A Study of Values (Allport, Vernon, 1931; Allport, Vernon, Lindzey, 1951). Foi
inspirado pelo filésofo alemao Eduard Spranger (1976), que descreveu os tipos ideais de
personalidade em “Formas de Vida” e tentou criar uma tipologia humana em fung¢do de sua
orientacdo de valores.

Spranger (1976) propds a existéncia de seis tipos basicos de valor e que todo homem
aborda um ou mais desses tipos; ele ndo afirma, necessariamente, que todo homem se
enquadra em um e apenas um tipo. Sdo os seguintes os tipos basicos de valores: o Tedrico:

preocupagdo primordial com a verdade, o conhecimento e sua organizagdo; o Econdmico:
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preocupacdo primordial com o util e o pratico; o Estético: preocupacdo primordial com a
forma e a harmonia, as custas do verdadeiro e do pratico; o Social: o valor supremo ¢ o amor
as pessoas; o Politico: o valor supremo ¢ o poder; o Religioso: o valor supremo ¢ a unidade.

Outra tipologia de valores ¢ apresentada por Echebarria (1995): sdo quatro as visoes
do mundo, de acordo com os estagios de desenvolvimento humano; a estas diferentes visoes
se chama Fases de Desenvolvimento, a saber: Fase I: na qual o mundo ¢ visto como um
Mistério, sobre o qual a pessoa ndo possui controle; Fase II: na qual o mundo ¢ considerado
como um Problema, ao qual ndo se pode fazer frente; Fase III: na qual o mundo aparece como
um Projeto, do qual a pessoa tem que participar; Fase IV: o mundo ¢ considerado novamente
um Mistério, mas agora ndo mais como algo que ndo se pode controlar, mas como algo a ser
cuidado com responsabilidade.

As fases sdao quatro grandes estagios pelos quais ocorre o processo de maturidade da
pessoa. Dentro de cada fase, pode-se distinguir duas etapas, separadas pela orientacdo que
uma pessoa pode apresentar: Etapa A (individualidade.); Etapa B (intui¢ao).

Os valores, por sua vez, podem ser classificados como: Valores-meta - sdo aqueles que
configuram a estrutura fundamental do processo de desenvolvimento humano. Perduram ao
longo de todo o processo; ele ndo desaparece a medida que as Fases de Desenvolvimento
mudam; Valores-meio - sdo meios para a consecuc¢do dos valores-meta; sdo instrumentos por
meio dos quais os valores-meta sdo atualizados. Uma vez realizada sua fun¢do, perdem a
funcdo e podem desaparecer. O autor identifica um conjunto de 125 valores, agrupados por
Fase de Desenvolvimento, Etapa e tipo de valor, Meta ou Meio.

Rokeach (1973) definiu o conceito de valor como “an enduring belief that a specific
mode of conduct or end-state of existence is personally or socially preferable to an opposite
or converse mode of conduct or end-state of existence”. Em sua obra, Rokeach desenvolveu
um instrumento para medi¢cdo de valores — o Rokeach Value Survey (RVS). Trata-se de um
questionario que deve ser respondido de maneira a ordenar, em termos de importancia, duas
listas alfabéticas de dezoito palavras ou frases. Uma das listas diz respeito aos valores
instrumentais e outra aos valores terminais.

O RVS tem sido utilizado em um vasto numero de pesquisas, embora também tenha
recebido criticas ao longo do tempo de sua existéncia devido, por exemplo, as questdes de
ordem tedrica e metodoldgica. Rokeach (1979a) utiliza este como um dos cinco instrumentos
para entender a relagdo entre valores individuais e valores institucionais.

Sdo também esses os valores — terminais e instrumentais — que sdo utilizados por

Feather (1979), ao estudar o sistema de valores de grupos de migrantes em Adelaide, no sul
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da Australia; o estudo visa comparar os sistemas de valores desses migrantes e/ou de suas
criangas com aqueles dos membros da sociedade como um todo.

A base do RVS também foi utilizada por Searing (1979), de maneira adaptada. Em seu
estudo sobre valores na British House of Commons, esse autor fez uso de quatro listas de nove
valores, em vez das duas listas de dezoito valores originalmente propostas por Rokeach. O
autor ressalta a importancia de encontrar os valores que digam respeito as especificidades da
populagdo em estudo. Rokeach e Grube (1979) também fazem uso desse instrumento (RVS)
para avaliar se os valores humanos podem ser arbitrariamente manipulados.

Schwartz (1992), em sua Teoria dos Valores Humanos, identifica dez tipos
motivacionais de valores, que constituem a sua tipologia, a saber: Hedonismo: prazer e
gratificacdo sensual para si mesmo; Realizacdo: sucesso pessoal obtido por meio de
demonstracdo de competéncia; Poder social: controle sobre as pessoas e os recursos, prestigio;
Autodeterminacdo: independéncia de pensamento, acdo e opg¢do; Estimulagdo: excitagdo,
novidade, mudanga, desafio; Conformidade: controle de impulsos e a¢cdes que podem violar
normas sociais ou prejudicar os outros; Tradi¢do: respeito e aceitacdo dos ideais e costumes
da sociedade; Benevoléncia: promocdo do bem-estar das pessoas intimas; Seguranca:
integridade pessoal, estabilidade da sociedade, do relacionamento e de si mesmo;
Universalismo: tolerancia, compreensao e promog¢ao do bem-estar de todos e da natureza.

Schwartz (1992) identificou ainda que cinco valores (Poder, Realizacdo, Hedonismo,
Estimulagdo e Autodeterminagdo) servem a interesses individuais; trés tipos de valores
(Benevoléncia, Tradicdo e Conformidade) servem a interesses coletivos; e dois
(Universalismo e Seguranga) a interesses mistos.

Apresentam-se, a seguir, os conceitos relacionados aos valores organizacionais.

2.3.3 Conceitos relacionados a valores organizacionais

No que diz respeito as relagdes entre valores pessoais € os valores das empresas,
Ferrel, Fraedrich e Ferrel (2001) entendem que os valores das empresas tendem a dominar a
maioria das culturas organizacionais, particularmente na auséncia de valores éticos
individuais. Embora participem das decisdes, os valores pessoais sdo apenas um dos
componentes fundamentais que orientam decisdes, acdes e politicas das empresas. Os valores

da companhia, quando traduzidos em procedimentos e politicas, tendem a impulsiona-la para
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determinadas metas e ao longo de certas trajetorias. Assim, o 6nus da conduta ética relaciona-
se com os valores e as tradicdes da empresa e ndo apenas com os individuos que tomam e
executam as decisoes.

Os valores organizacionais apresentam-se como sendo a base sobre a qual se
estruturam as formas de atuagdo e o proprio sistema de gestdo de uma organizagio;
normalmente, estes aparecem implicitos na politica de qualidade. Assim, por meio de
exercicios de memorizagdo os colaboradores dos diferentes niveis sdo induzidos a
internalizarem os mesmos.

No contexto cientifico e académico, os valores organizacionais sdo principios ou
crencgas, organizados hierarquicamente, relativos a condutas ou metas organizacionais
desejaveis. Orientam a vida da organizagdo e estdo a servigo de interesses individuais,
coletivos ou ambos. Podem explicar os fendmenos organizacionais, definem o sucesso e
estabelecem padrdes que devem ser alcancados (TAMAYO; BORGES, 2001).

Para Rekom, Riel e Wierenga (2006), que propuseram uma metodologia para
identificar os valores organizacionais em uma organizacao, os valores organizacionais nao sao
somente importantes direcionadores para o desempenho individual e organizacional, mas

também o critério por meio do qual as decisdes em relagdo as prioridades sdo tomadas.

If an organization is able to emphasize in its internal and external communication
the values that permeate organization members’ day-to-day actions, it can benefit
from what motivates people when they are doing their job. Core values have
intrinsic meaning and importance to organization members. Particularly under
conditions of ambiguity and uncertainty, it is preferable to manage an organization
by stressing such values, rather than relying on bureaucratic or personal
mechanisms of control. Precise knowledge of which core values motivate
organization members’ behavior helps to improve the fit between envisaged
strategy and workforce motivation to implement such a strategy. Management will
have a hard time implementing a strategy incompatible with these values
(REKOM, RIEL, WIERENGA, 2006, p. 176).

Oliveira e Tamayo (2004) desenvolveram, no Brasil, um instrumento para avaliacio
dos valores organizacionais com base na estrutura e no conteudo motivacional dos valores
pessoais. Os valores pessoais sdo considerados como indicadores das motivagdes da pessoa,
motivacdes que tanto os gestores, como os trabalhadores levam consigo ao ingressar na
organizagdo, parecendo logico aos pesquisadores, portanto, que as metas organizacionais
apresentem algum tipo de correspondéncia com os valores pessoais.

Segundo esses autores, os valores estao organizados de forma hierarquica, indicando o

grau de preferéncia por determinados comportamentos, metas ou estratégias. Assim, as
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prioridades axioldgicas distinguem uma organizacdo da outra, ndo por terem valores
diferentes, mas devido ao grau de importancia atribuido aos valores. Os valores
organizacionais e¢ do individuo possuem uma interface na medida em que ambos
compartilham metas universais que expressam a satisfacdo de exigéncias bdasicas do ser
humano.

Os valores organizacionais tém sua origem nos valores pessoais, € ambos possuem
caracteristicas comuns, uma vez que ambos possuem, entre outros, componentes
motivacionais e a funcao de orientar comportamentos: os valores pessoais orientam a vida das
pessoas e os organizacionais a vida das organizagdes (OLIVEIRA; TAMAYO, 2004).

A percepcao dos valores organizacionais de uma empresa ndo ¢ necessariamente a
mesma por parte de todos os seus componentes. E importante que se busque a convergéncia
na importancia dada aos valores pelos diferentes integrantes da organizacdo, € que haja
coincidéncia na percepcao dos valores da empresa entre seus membros.

Os valores compartilhados definem o carater fundamental da organizacao,
constituindo-se no diferencial desta em relacdo as demais organizacdes (Deal e Kennedy,
1982). Destaca-se, que pode haver uma dindmica natural de mudancga destes valores em
fungdo das mudangas ocorridas no contexto sociocultural e, também, em fun¢do do momento
histoérico no qual se encontra a organizagdo. Ou ainda, como mecanismo para aprimorar as
relacdes internas, aumentar a produtividade, angariar novos clientes.

Ao estudar a congruéncia entre valores individuais e organizacionais, considerando os
individuais como necessidades que os individuos buscam satisfazer nas organizagoes,
Silverthone, citado por Teixeira e Pereira (2008), encontrou a seguinte relacdo: bons salarios,
seguran¢ca no trabalho, conviver com outras pessoas, boa supervisdo, oportunidade de
promocgao, trabalho desafiador, sentimento de realizagdo, boas condicdes de trabalho,
envolvimento no clima organizacional e habilidade para assumir responsabilidades.

Para Teixeira e Pereira (2008), tais necessidades podem ser entendidas como valores,
ndo s6 porque valores sdo o veiculo mediante o qual as comunicamos, como também, porque
correspondem a valores do trabalho intrinsecos, extrinsecos, sociais € de prestigio. Assim, os
valores relativos ao trabalho parecem ser mais adequados do que os valores pessoais para
avaliar a congruéncia entre valores do individuo e valores da organizacdo, por estarem
diretamente relacionados a vida do individuo no trabalho.

Teixeira e Pereira (2008) enfatizam que, ao estudar e/ou analisar a congruéncia entre
os valores dos individuos e os da organizagao, ¢ preciso distinguir os valores organizacionais

percebidos pelo individuo daqueles valores da organizagdo. A organizacdo ¢ uma unidade
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abstrata. Os valores da organizagdo sdo, em realidade, os valores compartilhados pelos
individuos que dela fazem parte. Assim, falar de valores organizacionais ¢, em si, uma
abstracdo; entdo, os valores mais pertinentes para os estudos de compatibilidade entre
individuos-organizagao sdo aqueles valores percebidos pelos trabalhadores como sendo os
valores compartilhados pelos membros da organizacao.

Os valores organizacionais, em sua multiplicidade, estruturam-se em trés dimensdes
bipolares (SCHWARTZ; ROS, 1995): Conservagdo versus Autonomia; Hierarquia versus
Igualitarismo; Harmonia versus Dominio.

No primeiro caso, encontram-se aquelas organizagdes cujos valores priorizam a
manuten¢do do status quo e de comportamentos que favorecam a manutengdo das normas e
tradicoes da organizagdo. Ou seja, entidades conservacionistas. Em oposicdo a estas,
encontram-se aquelas entidades que visualizam os colaboradores como seres autdonomos e
aptos a seguirem seus proprios interesses em harmonia com os objetivos e metas
organizacionais. Nestas, enfatiza-se, por exemplo, a autonomia intelectual, criatividade e o
prazer.

Valores culturais como autoridade, poder social, influéncia, fiscalizagcdo, supervisao
estdo presentes nas organizagdes que priorizam a hierarquia como forma de garantir o
comprometimento dos membros com a missdo da mesma. No polo oposto encontram-se
aquelas organizagdes cujos valores retratam a opcao pela estrutura igualitaria, cada individuo

4

¢ unico. Nestas, valorizam-se a justi¢a social, a igualdade, a responsabilidade e a equidade.

E notério que a esséncia de toda organizagdo ¢é destacar-se no contexto
socioecondmico. Assim, em algumas da-se maior énfase aos valores que permitam o sucesso
da mesma por meio da intera¢cdo harmoniosa com o meio fisico e social, incluindo o bom
relacionamento com as demais entidades e segmentos da sociedade. Outras destacam-se pela
vontade nitida de obter sucesso independente da forma como este seja conquistado.

Para Rekom, Riel e Wierenga (2006), ¢ importante que os lideres tenham uma boa
compreensdo do sistema de valores da organizagdo, do grau de resiliéncia dos mesmos, €
ainda, encontrem formas operacionais para atingir os valores corporativos, assim como, de
viabilizar que os colaboradores sintam que hd consonancia entre os seus proprios valores € 0s
da empresa. Um valor torna-se pressuposto basico somente quando ¢ validado socialmente
pelos membros do grupo, ao perceberem que sua utilizagdo serve para obter consistentemente,
em diversas situacgoes, resultados positivos.

Para De Domenico e Latorre (2008), os valores representam as crengas esposadas,

presentes nos discursos oficiais dos membros da organizacdo, na comunicagdo institucional,
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enquanto 0s pressupostos ou premissas basicas encontram-se tdo internalizados que atuam
direcionando, de forma imperceptivel, o comportamento das pessoas. Aquilo que ¢
internalizado passa a atuar automaticamente, regendo o comportamento, explicando a
aceitagdo/nao aceitacdo de determinadas medidas, de certas solugdes ou comportamentos. Por
outro lado, muitos valores, entendidos também como racionalizagdes ou aspiragdes para o
futuro, nunca se tornardo pressupostos basicos, porque ndo serdo percebidos como fontes de
resultados satisfatorios nem repetidos, sendo considerados apenas como valores esposados —
declarados.

Ainda segundo De Domenico e Latorre (2008), ¢ possivel relacionar os quatro tipos
culturais aos valores organizacionais tendo como premissa os perfis culturais estabelecidos
por Cameron ¢ Quinn (1999) e as dimensdes bipolares dos valores organizacionais
apresentadas por Schwartz. De acordo com estes autores, os tipos de cultura CIa e Hierarquia,
teriam como valores organizacionais comuns a Preocupacio com a coletividade, sendo que o
primeiro incluiria a Autonomia ¢ Bem-estar, enquanto o segundo tipo cultural teria como
metas organizacionais a Tradicdo e a Conformidade. Por outro lado, a cultura de tipo
Adhocracia valorizaria a Autonomia e Bem-estar ¢ os valores organizacionais relacionados a
Autopromogdo, ou seja, Realiza¢do, Prestigio e Dominio, enquanto o tipo de cultura de
Mercado buscaria, além destes trés ultimos, Tradi¢do ¢ Conformidade. Os autores salientam
ainda que, dependendo do ramo de atividade as relagdes entre os valores organizacionais € 0s
perfis culturais apresentam especificidades proprias.

Considerando que os valores estdo no cerne de todo comportamento humano, Husain e
Khan (2010) acreditam que hé alguns valores espirituais que devem ser cultivados no meio
organizacional como forma de promover o desenvolvimento das organizacdes, tais como:
realizagdo, a atratividade da carreira, cuidar dos outros, a igualdade para todos, fama, familia,
perdao, diversdo, vontade de Deus, crescimento, felicidade, saude, honestidade, intimidade,
justica, conhecimento, amor, prazer, popularidade, poder, racionalidade, romance,
autocontrole, autoestima, espiritualidade. Para estes autores, também, ao cultivar estes valores
no ambito empresarial € possivel gerar mudancas neste ambiente e promover o
desenvolvimento pessoal, assim como, ter um mecanismo para enfrentar os possiveis
momentos de estresse que possam ocorrer no contexto organizacional.

Para Paz e Neiva (2008), ¢ necessario repensar o postulado de que € possivel mudar os
valores organizacionais facilmente, ndo s6 os de organizacdes mais conservadoras, mas
também os das mais flexiveis. Isto dado que o importante € o nivel de satisfagcdo entre valores

reais e desejados. Pois, se o nivel de insatisfagdo ¢ baixo, nenhum gestor vai conseguir fazer
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mudancas de valores nas organizagdes, a ndo ser que seja desejada uma grande crise, para
provocar mudangas radicais. E mesmo assim pode haver muita resisténcia.

Tal afirmativa ¢ estabelecida tendo como base que os valores organizacionais sao
fortemente influenciados pelos valores humanos, gerais, que t€ém uma natureza inconsciente e
sdo profundamente arraigados e estabelecidos em conformidade com os valores sociais
repassados pela escola e pela familia, e assumidos muito em conformidade com as
caracteristicas de personalidade.

A luz da importincia que as pessoas representam para as suas organizagdes, foram
estudados, acima, os conceitos relacionados aos valores organizacionais. Antes, contudo,
como forma de preparar o leitor, foram igualmente apresentados os conceitos relacionados a

valores e a valores pessoais. As consideragdes finais ao capitulo vém a seguir.

2.3.4 Valores organizacionais — consideracoes finais e subcategorias de analise

Valores, em geral, e valores organizacionais em particular, sdo temas que colaboram
para uma melhor compreensdo da forma como as relagdes se desenvolvem nas organizagdes,
e, também, para a obten¢do de maior confianca entre as partes que se relacionam em um
ambiente de negocios. As relagdes entre o principal e o agente, por exemplo, tal como ¢
apresentada pela Teoria da Agéncia, pode beneficiar-se da inser¢do desse tema em seu
contexto.

Para melhor compreender os processos por meio dos quais os valores organizacionais
sao definidos, disseminados e implantados nas organizacdes pesquisadas, identificaram-se as

seguintes as subcategorias relacionadas aos valores organizacionais:

a. pratica dos valores organizacionais;

b. processo de construgao dos valores organizacionais;

c. importancia dos valores organizacionais.

A seguir sao apresentados os conceitos relacionados a categoria de analise
“desempenho econdmico-financeiro, lembrando que a ordem com que as categorias sdo

apresentadas nao significa que ha niveis diferenciados de importancia entre as mesmas.
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2.4 DESEMPENHO ECONOMICO-FINANCEIRO

Ao longo dos itens anteriores foi descrita a importancia da governanga corporativa
como um relevante instrumento de gestdo para as organizagdes que visam a eficacia em suas
gestdes, bem como o igualmente importante papel dos valores organizacionais, que, quando
bem definidos, disseminados e implantados, contribuem para a compreensao do
comportamento das pessoas no ambiente organizacional, de como exercem influéncia entre si
e de como constroem o mundo social organizacional em que se inserem. Aos temas
governanga corporativa e valores organizacionais, soma-se, a partir deste ponto da pesquisa,
aquele relacionado ao desempenho economico-financeiro, pois € por meio deste, de certa
forma, que o resultado de uma organizacdo €, por vezes, analisado por todos os seus
stakeholders.

Ha que se resgatar, pelo tema em epigrafe, alguns conceitos relacionados & economia
em geral.

Conforme apresentado por Krugman e Wells (2007), uma economia ¢ eficiente se
forem aproveitadas todas as oportunidades de melhorar a situagdo de alguém sem piorar a de
outrem. Os recursos deveriam ser usados do modo mais eficiente possivel para alcangar os
objetivos da sociedade. Mas a eficiéncia ndo ¢ o Unico critério para avaliar uma economia:
equidade, ou o que ¢ justo, também ¢ desejavel, e muitas vezes ha um trade-off entre equidade
e eficiéncia. Eqiiidade, como ja foi visto, ¢ importante tema tratado também no ambito da
governanga corporativa.

Krugman e Wells (2007) ressaltam que o equilibrio geral de uma economia de
mercado competitiva ¢ eficiente, se ndo ha maneira de fazer com algumas pessoas fiquem em
situagdo melhor sem piorar a situacdo de outras. Eficiéncia na economia requer eficiéncia no
consumo, eficiéncia na producao e eficiéncia nos niveis de produto.

Para Mankiw (1999), as licdes fundamentais a respeito da tomada de decisdes
individual € que as pessoas se deparam com tradeoffs entre objetivos excludentes, que o custo
de qualquer agdo ¢ medido em termos das oportunidades abandonadas, que as pessoas
racionais decidem comparando custos e beneficios marginais e que as pessoas mudam seu
comportamento em resposta aos incentivos que se lhes oferecem.

O desempenho de uma organizacao esté relacionado aos resultados alcangados por ela
quando comparados com um determinado padrao, reconhecido por ela mesma, pelo mercado,

ou mesmo pela sociedade. Assim, pode-se falar em desempenho econdmico-financeiro,
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desempenho social e desempenho mercadologico, dentre outras vertentes.

Para Johnson, Scholes e Whittington (2007), as metas de desempenho concentram-se
nos resultados de uma organizagdo (ou parte de uma organizacdo), como qualidade de
produto, receitas ou lucros. Essas metas sdo geralmente conhecidas como Principais
Indicadores de Desempenho. Para esses autores, o desempenho de uma organizacao ¢ julgado,
interna ou externamente, por sua capacidade de atender a essas metas. Dentro de fronteiras
especificadas, contudo, a organizagdo permanece livre na forma de atingir as metas.

No que tange ao desempenho, atencao ¢ dada pelas organizagdes ao seu desempenho
econdmico-financeiro, como forma de garantir que os seus projetos se realizem e que a sua
operagdo contribua para a sua perenidade. A complexidade deste tema especifico ¢ observada,
por exemplo, por Rossoni ¢ Machado-da-Silva (2010), para quem, explicacdes acerca do
desempenho das organizacdes tendem a dar primazia ora aos aspectos ligados a posi¢ao de
uma empresa no setor, uma visdo microecondmica, ora as questdes acerca de como as

organizagdes combinam seus recursos, uma visao baseada em recursos.

Para Rossoni e Machado-da-Silva (2010), no entanto, tanto uma perspectiva quanto
outra, tendem a enfatizar os elementos relacionados a dimensdo racional-utilitaria das
organizagdes, em detrimento dos aspectos sociais que envolvem a atividade empresarial e, se
as organizacdes fazem parte de um sistema social mais amplo, cujas a¢des sdo avaliadas a
partir de um conjunto de crengas, valores e pressupostos, ¢ provavel que o julgamento, a
aceitagdo e a credibilidade dessas organizagdes perante seus diversos stakeholders
condicionem a capacidade de elas adquirirem recursos. Entendem que o desempenho das
organizagdes ndo ¢ somente resultado de uma combinagdo de recursos em contextos
econdmicos determinados, mas também condicionado pela capacidade de as organizagdes
validarem suas agdes perante suas audiéncias, tendo como base critérios legitimamente
aceitos na sociedade.

Sao apresentados, a seguir, conceitos e pesquisas relacionados ao tema desempenho

econdmico-financeiro e suas relacdes com os demais temas da pesquisa.

2.4.1 Conceitos relacionados ao desempenho econdomico-financeiro

A importancia da analise do desempenho econdmico-financeiro pode ser observada,
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de maneira particular, por sua destacada presenga nos Relatorios da Administragdo, peca
importante a ser divulgada por uma sociedade por acdes. Segundo Iudicibus, Martins e
Gelbcke (2006), o Relatorio da Administragdo representa um necessario € importante
complemento as demonstragdes contdbeis publicadas por uma empresa, pois permite o
fornecimento de dados e informagdes adicionais que sejam uteis aos usudrios em seu
julgamento e processo de tomada de decisoes.

Embora a forma de apresentacao do Relatorio da Administragdo nao seja efetivamente
padronizada, para nao prejudicar sua flexibilidade, segundo esses autores, existe um acordo
quanto aos topicos principais a serem enfocados, que devem incluir uma discussdo e analise.
Entre estes pontos, merece destaque a andlise financeira, quando sdo discutidos: a) os
resultados operacionais, inclusive quanto aos efeitos dos resultados dos segmentos no
desempenho global e, também, a eventuais efeitos significativos ocasionados por fatores
internos ou externos; b) a situacdo de liquidez e fontes de capital de atendimento de
compromissos a curto e longo prazos; c) a avaliacdo dos ativos e o impacto de eventual
defasagem por conta de efeitos inflacionarios nos quais for relevante o efeito nos resultados e
posi¢do financeira; d) os efeitos das variagdes na taxa de cambio em todos os aspectos da
analise.

As analises financeiras podem ser feitas, dentre outras maneiras, por meio de indices,
embora uma analise financeira rigorosa deva levar em consideracdo outros parametros. De
acordo com Gitman (1997), cada industria tem diferentes niveis “aceitaveis” para seus
indices, que também podem variar, por exemplo, por regido geografica. A analise por meio de
indices por si s6 pode fornecer um retrato falso e deve ser usada em conjunto com uma analise
mais profunda dos negécios da empresa. Os indices ajudam a entender as relagdes entre as
diferentes areas de negdcios e fornecem fundamentos bésicos para a andlise das
demonstragoes financeiras.

Ainda segundo Gitman (1997), a andlise por meio de indices ¢ usada para comparar o
desempenho e a situacdo de uma empresa com outras empresas, ou consigo mesma ao longo
do tempo. A analise envolve os métodos de calculo e a interpretacao dos indices financeiros,
para avaliar o desempenho e a situacdo da empresa. Os insumos basicos sdo a demonstracao
do resultado e o balango patrimonial, referentes aos periodos a serem examinados. Os indices
financeiros podem ser subdivididos em quatro grupos ou categorias basicas: indices de
liquidez, indices de atividades, indices de endividamento e indices de lucratividade.

Segundo esse autor, os indices de liquidez, de atividade e de endividamento medem,

fundamentalmente, risco; os indices de lucratividade medem retorno. Para prazos curtos, os
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elementos importantes sdo a liquidez, a atividade e a lucratividade, uma vez que eles
fornecem informagdes que sdo criticas para as operacdes de curto prazo da empresa; os
indices de endividamento sdo uteis quando se tem certeza de que a empresa sera bem-
sucedida a curto prazo. Gitman (1997) detalha o entendimento dos conceitos.

Uma empresa liquida ¢ aquela que pode facilmente satisfazer as suas obrigacdes de
curto prazo, no vencimento. A liquidez refere-se a solvéncia da situacdo financeira global da
empresa — a facilidade com a qual ela pode pagar suas contas. As trés medidas basicas de
liquidez sdo: a) o capital circulante liquido (ativo circulante/passivo circulante); b) o indice de
liquidez corrente (ativo circulante/passivo circulante); e ¢) o indice de liquidez seco (ativo
circulante — estoques/ passivo circulante).

Os indices de atividade sdao usados para medir a rapidez com que varias contas sao
convertidas em vendas ou em caixa. As medidas de liquidez sdo geralmente inadequadas, pois
diferencas na composicdo dos ativos circulantes e passivos circulantes podem afetar
significativamente a “verdadeira” liquidez da empresa. As atividades podem ser medidas
pelo: a) giro dos estoques (custo dos produtos vendidos/estoques); b) periodo médio de
cobranca (duplicatas a receber/vendas médias por dia); c¢) periodo médio de pagamento
(duplicatas a pagar/compras médias por dia); d) giro do ativo permanente (vendas/ativo
permanente liquido); e) giro do ativo total (vendas/ativos totais).

A situagdo de endividamento de uma empresa indica o montante de recursos de
terceiros que estd sendo usado, na tentativa de gerar lucros. Em geral, esta-se mais
preocupado nas dividas de longo prazo da empresa, uma vez que esses empréstimos
comprometem a empresa com o pagamento de juros a longo prazo, assim como com a
devolugdo do principal. Em geral, quanto mais divida a empresa usa em relacdo ao total de
seu ativo, maior sera sua alavancagem financeira, termo usado para descrever a ampliagao do
risco ¢ do retorno ocasionada pelo uso de financiamento a custos fixos, como divida e agdes
preferenciais. As medidas de endividamento sdo: a) indice de endividamento geral (exigivel
total/ativo total); b) indice exigivel a longo prazo-patriménio liquido (exigivel a longo
prazo/patrimoénio liquido); c¢) indice de cobertura de juros (lucro antes dos juros e do imposto
de renda/despesa anual em juros).

Em relagdo a anélise de lucratividade de uma empresa, Gitman (1997) comenta que
esta — a lucratividade — pode ser avaliada em relagdo as suas vendas, aos ativos, ao patrimonio
liquido e ao valor da a¢do. Como um todo, essas medidas permitem avaliar os lucros da
empresa em confronto com um dado nivel de vendas, um certo nivel de ativos, os

investimentos dos proprietarios, ou o valor da acdo. Algumas medidas; a) margem bruta
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(vendas — custo dos produtos vendidos/vendas); b) margem operacional (lucro
operacional/vendas); c) margem liquida (lucro liquido apds o imposto de renda/vendas); d)
taxa de retorno sobre o ativo total (lucro liquido depois do imposto de renda/ativo total); e)
taxa de retorno sobre o patrimonio liquido (lucro liquido apos o imposto de renda/patrimonio
liquido); f) lucro por acdo (lucro disponivel aos acionistas ordinarios/nimero de agdes
ordinarias emitidas); g) indice preco/lucro (preco de mercado da acdo ordinaria/lucro por
acao).

Embora a analise por meio de indices possa apresentar restricdes, Gitman (1997)
descreve algumas precaucdes que se deve ter, com o intuito de melhor aproveitar a analise: a)
um Unico indice geralmente ndo fornece informagdo suficiente; b) as demonstragdes
financeiras que estdo sendo comparadas devem ser da mesma data; c) devem ser usadas
demonstragdes financeiras auditadas; d) os dados devem ser verificados quanto a
uniformidade do tratamento contabil; e) a inflacdo e as diferentes idades dos ativos podem
distorcer a comparagao de indices.

O desempenho econdmico-financeiro de organizagdes ¢ medido também pelo assim
chamado Q de Tobin, ou Tobin’s Q. Faméa e Barros (2000) discutem este indicador,
colaborando para um adequado entendimento quanto a sua importancia: o Q de Tobin foi
proposto originalmente por Tobin e Brainard (1968) e Tobin (1969), um quociente que viria
consolidar-se como variavel de utilidade em diferentes aplicacdes em pesquisas nas areas de
economia e finangas; seu sucesso relaciona-se com sua riqueza em interpretagdes e
implicagdes testaveis.

O Q de Tobin ¢ definido como a relag@o entre o valor de mercado de uma empresa e o
valor de reposi¢do de seus ativos fisicos, representando, portanto, a razao entre dois valores
atribuidos a0 mesmo conjunto de ativos (FAMA; BARROS 2000). Assim o quociente é
definido como a relagdao entre o valor de mercado das agdes, ou capital proprio da firma
(VMA), mais o valor de mercado de suas dividas, ou capital de terceiros empregado (VMD),
e o valor de reposi¢do dos ativos da firma (VRA), tal como apresenta-se na expressao

algébrica (1).
Q de Tobin = (VMA + VMD) / VRA (1)
Segundo Fama e Barros (2000), as aplicagdes do Q de Tobin sdo muitas, destacando-

se aquelas que se relacionam a investimentos de capital, estruturas de mercado; valor ou

desempenho da firma; estrutura de propriedade e valor da firma; estrutura de capital e valor da
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firma; diversificacdo e foco no negocio; takeovers, fusdes e aquisicdes e performance da
organizac¢do; oportunidades de crescimento, relagdes de agéncia e sinalizagdo, hipdtese do
“sobreinvestimento” e politica de dividendos.

Fama e Barros (2000) destacam, por fim, que o crescimento do mercado de capitais no
Brasil e a maior disponibilidade de dados fornecidos pelas empresas abertas e agéncias de
informag¢do sdo um estimulo importante para que um grande nimero de testes seja conduzido
doravante, aproveitando a riqueza de interpretagdes e implicacdes do Q de Tobin.

Pesquisas recentes no Brasil fizeram uso desse quociente. Lameira, Ness Junior e
Macedo-Soares (2007), ao falarem sobre governanga corporativa e o impacto no valor das
companhias aberta brasileiras, utilizaram essa relagdo para mensurar o valor das empresas. O
Q de Tobin, conforme metodologia proposta por Chung e Pruitt (1994), foi utilizado por
Piccoli, Tortato e Guimardes (2010) ao analisarem a influéncia da verticalizagdo no
desempenho e no valor das empresas no mercado brasileiro.

Cabe, neste ponto do capitulo, tecer consideragdes a respeito de mecanismos de
mensuragdo do desempenho das empresas. Nesse sentido, o Balanced Scorecard ¢ uma
importante iniciativa, relativamente recente, que considera, além da vertente financeira,
outras, como o cliente, os processos internos e o aprendizado e crescimento. De acordo com
Kaplan e Norton (1997), trata-se de uma ferramenta completa que traduz a visdo e a estratégia
da empresa em um conjunto coerente de medidas de desempenho.

Assim € que, ao falar-se em desempenho, sdo varios os aspectos que podem ser
levados em consideracao e ndo somente o financeiro, como usualmente se observa. Na
perspectiva dos clientes do Balanced Scorecard, as empresas identificam os segmentos de
clientes e mercado nos quais desejam competir. Essa perspectiva permite que as empresas
alinhem suas medidas essenciais de resultados relacionadas aos clientes com segmentos
especificos de clientes e mercado. O grupo de medidas essenciais de resultados dos clientes €
comum a todos os tipos de empresa e inclui indicadores de participacdo de mercado; retencao
de clientes; captacdo de clientes; satisfacdo de clientes; e lucratividade de clientes.

Kaplan e Norton (1997), em relacdo a perspectiva dos processos internos das
empresas, explicam que, para a maioria das empresas de hoje, ter diversas medidas de
processos de negdcios, multifuncionais e integrados representa uma melhoria significativa em
relacdo a sistemas de medi¢ao de desempenho existentes. Os objetivos ¢ medidas para essa
perspectiva derivam de estratégias explicitas voltadas para o atendimento as expectativas dos
acionistas e clientes-alvo. A cadeia de valores inclui trés processos internos principais:

inovacgao, operagdes e servigo pos-venda.
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Os objetivos da perspectiva de aprendizado e crescimento oferecem a infraestrutura
que possibilita a consecug¢do de objetivos ambiciosos nas outras trés perspectivas; as trés
principais categorias nessa perspectiva sdo: capacidade dos funciondarios; capacidade dos
sistemas de informagdo; e motivagdo, empowerment e alinhamento.

Relativamente a perspectiva financeira, Kaplan e Norton (1997) explicam que
qualquer medida selecionada deve fazer parte de uma cadeia de relagdes de causa e efeito que
culminam com a melhoria do desempenho financeiro. Na grande maioria das organizagoes,
temas financeiros como aumento da receita, melhoria dos custos e da produtividade,
incremento da utilizagdo dos ativos e redugdo dos riscos servem de base para integrar as
quatro perspectivas. Sdo trés os temas financeiros que norteiam a estratégia empresarial:
crescimento e mix de receita; redu¢ao de custos/melhoria de produtividade e utilizagdo dos
ativos/estratégia de investimento.

Souza e Clemente (1995) corroboram a visdo da empresa como uma entidade que pode
ser analisada sob varios angulos. Pode-se considerar a empresa como entidade de natureza
politica, privilegiando-se a analise da luta pelo poder e das formas como este ¢ exercido;
pode-se ainda encarar a empresa como unidade sociocultural, destacando-se o contexto em
que as pessoas interagem e a forma com isso influencia a sobrevivéncia e o crescimento dela;
do ponto de vista da administragdo, as atividades de planejamento e controle sdo
privilegiadas; pela teoria econdmica, a empresa ¢ vista como uma unidade produtiva, que
transforma insumos em produtos, gerando, dessa forma, valor; para o contabilista, a empresa ¢
uma unidade de contas, pois procura mostrar a evolugdo, o patrimoénio em movimento; e para
o engenheiro, a empresa ¢ uma unidade técnica que desenvolve determinado processo de
transformagao, sujeito aos principios e leis da Fisica e da Quimica.

Como se pode observar, a analise de desempenho de uma organizacao pode acontecer
de varias formas, sob varias perspectivas. Nao obstante as alternativas possiveis, optou-se, no

ambito deste trabalho, por se trabalhar com a perspectiva de analise econdmico-financeira.

2.4.2 Desempenho economico-financeiro - consideracdes finais e subcategorias de analise

Um desempenho econdmico-financeiro adequado contribui para que agdes e projetos
sejam executados, levando, como consequéncia, ao crescimento e fortalecimento das

organizagodes. Este capitulo completou o quadro tedrico e empirico que justificou a pesquisa;
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quadro este complementado pelo estudo da governanca corporativa e dos valores
organizacionais.
Sao as seguintes as subcategorias de andlise que permitiram melhor compreender os
aspectos relacionados ao desempenho econdmico-financeiros nas organizacoes estudadas:
a.  visdo econdmico-financeira do negécio;
b.  visdo em relagdo ao cliente;

c.  visao em relacdo ao acionista.

2.5 CONSIDERACOES FINAIS A FUNDAMENTACAO TEORICA E EMPIRICA

O embasamento tedrico e empirico conduzido neste segundo capitulo procurou
destacar a importancia das categorias de analise para as organizagdes, no Brasil e no mundo.
Procurou, também, identificar a situagdo atual das pesquisas nessas areas, € as oportunidades
para um aprofundamento em campos especificos. Este aprofundamento ¢ representado, nesta
pesquisa, pelo estudo das relagdes entre as categorias de andlise, uma vez que cada uma delas,
de maneira isolada ou em grupos de duas, ja foi objeto de estudo por parte da comunidade
cientifica.

Seguem-se alguns exemplos de pesquisas, cldssicas e/ou recentes, que levam em
consideragdo uma ou duas das categorias aqui estudadas, ou subtemas diretamente a elas
relacionados.

O primeiro exemplo, nesse sentido, diz respeito a Teoria da Agéncia (EISENHARDT,
1989), cujo foco estd na determinacdo da forma mais eficiente de se governar um contrato
(unidade de analise) entre as partes (principal e agent), considerando aspectos relacionados as
pessoas, a organizagdo e a informacgdo. Seu estudo leva em consideragdo, entre outros
aspectos, as pessoas, com seus valores pessoais, as empresas, com seus valores
organizacionais, ¢ o proprio desempenho econdmico-financeiro, como resultado das acdes
conduzidas na organizagao.

Andrews (1996, 1980), como segundo exemplo, ao falar de Estratégia — como um
padrdo de decisdes em uma organizagdo que determina e revela seus objetivos, propostas, ou
metas, gera as principais politicas e planos para que essas metas sejam alcangadas, e define o
foco de negdbcios a ser seguido, o tipo de organizagdo, em termos econOmicos € de recursos

humanos, que ela pretende ser, e a natureza de contribui¢cdo econdmica e ndo econdmica que
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ela pretende fazer aos seus acionistas, empregados, clientes, e comunidades - e de Valores -
A value is a view of life and a judgement of what is desirable that is very part of a person’s
personality and a groups morale. From parents, teachers, and peers, we are told by
psychologists, we acquire basic values, which change somewhat with acquired knowledge,
analytical ability, and self-awareness, but remain a stable feature of personality... Despite the
well known problems of introspection, we can probably do more to understand the relations
of own values to our choice of purpose than we can to change the values of others. Awareness
that our own preference for an alternative opposed by another stems from values as much as
from rational estimates of economic opportunity may have important consequences -
identifica relagdes, ainda que ndo entre todas as categorias de analise propostas por esta
pesquisa.

O terceiro exemplo diz respeito ao tema governanga corporativa, cuja relagdo com o
tema desempenho econOmico-financeiro ¢ estreita. Publicagdo recente no Brasil
(STEINBERG et al., 2008), que analisa a importancia dos conselhos de administragdo para as
organizagdes, no ambito do tema sobre governanga corporativa, identifica varios aspectos a
serem levados em consideracdo para uma atuacdo eficaz por parte de conselheiros de
administracdo, mas o tema valores organizacionais ndo ¢ identificado ao longo dela, o que
indica, uma vez mais, o potencial de estudos sobre as relagdes.

No Brasil, como quarto exemplo, um estudo recente de Teixeira e Monteiro (2008),
voltado a valores pessoais no ambiente de negdcios, nao encontrou artigos relacionando
valores pessoais a aspectos de negocios, confirmando o potencial de estudos envolvendo estes
temas: “Outro tema sobre o qual temos muito pouco conhecimento diz respeito a relacdo entre
valores pessoais dos gestores e desempenho das organizagdes, ndo apenas financeiro, mas
relacionado a outras medidas que hoje compdem a performance organizacional. A
performance das empresas tem uma natureza multidimensional”. Os valores pessoais t€m um
papel a desempenhar nos estudos que visam compreender como as pessoas se comportam no
ambito organizacional, como exercem influéncia entre si € como constroem o mundo social
organizacional em que se inserem. Em ambito internacional, Teixeira ¢ Monteiro (2008)
identificam que também nado ¢ grande o nimero de artigos sobre o tema, embora esse nimero
tenha crescido a partir de meados da década de 90.

Como quinto exemplo destaca-se o trabalho recente de Charan (2010), sobre
governanga corporativa e o papel dos conselhos de administracdo nos tempos atuais, pos-crise
de 2008. Embora sejam muitas as orientagdes fornecidas em relagdo a forma de atuar de um

conselho de administragdo, as categorias de andlise aqui estudadas ndo foram analisadas de
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maneira integrada.

O sexto exemplo a ser considerado ¢ o recém-realizado 34° Encontro Nacional da
Associacdo Nacional de Pés-Graduagao e Pesquisa em Administracdo (34° EnANPAD).
Embora tenham sido selecionados 860 trabalhos, dos 2.636 avaliados, o autor desta tese nao
identificou trabalhos que tratassem sobre o tema aqui estudado — relagdes entre governanga
corporativa, valores organizacionais e desempenho econdmico-financeiro -, ndo obstante o
fato de que, uma vez mais, de maneira isolada ou em grupo de duas, as trés categorias de
analise, ou subtemas a elas relacionados, tenham sido objeto de estudo.

Percebe-se, a julgar pela fundamentagdo tedrica e empirica, que, embora ndo haja um
nimero excessivo de atividades de pesquisa desenvolvidas que unam as categorias de andlise
- valores organizacionais, desempenho econdmico-financeiro € governanga corporativa -, essa
juncao faz sentido, entre outras e importantes razdes, por serem as pessoas, com base em seus
valores, que tomam as decisdes que irdo influenciar o destino de suas organizagdes, com seus
valores organizacionais, organizacdes essas que buscam um desempenho econdmico-
financeiro que atenda aos anseios de seus stakeholders.

Hé que se ressaltar, por fim, a relativa multidisciplinaridade das categorias de anélise,
mas que, justamente por isso, e pelas ligagdes entre elas que vém sendo identificadas pelos
pesquisadores, este trabalho deve colaborar para o desenvolvimento de novas pesquisas

nessas areas no Brasil e no mundo, e para o avanco da ciéncia no campo da administragao.
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A partir do problema de pesquisa proposto e levando-se em consideracdo os

conhecimentos tedricos e empiricos identificados, apresenta-se, neste capitulo, a metodologia

utilizada para o desenvolvimento da pesquisa, a qual esta sintetizada na Figura 4.

O problema de pesqguisa As categorias de analise
Cuala relagdo entre Walores Yalores Organizaclonais
Organizacionais, GC e Governanga Corporativa
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Corporativa econdmico- Organizaclonais
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Figura 4 - Esquematiza¢do da metodologia de pesquisa utilizada

Fonte: O autor
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3.1 ESPECIFICACAO DO PROBLEMA

Algumas das principais premissas levadas em consideracdo para a proposi¢ao do

problema de pesquisa relacionam-se aos seguintes fatos:

a.

A boa governanca corporativa ¢ uma caracteristica importante de uma
organizacdo em seu mercado de atuagao.

O desempenho em geral e o desempenho econdmico-financeiro em particular sao
importantes aspectos a serem analisados pelos stakeholders de uma organizagao.
Os valores organizacionais tém importante papel na constru¢do da cultura e da
identidade organizacionais, colaborando também para o processo de governanga
corporativa.

O processo e a dinamica de implantacdo das praticas de governanga corporativa
influenciam a qualidade da governanca corporativa.

O Estado do Parana ¢ representativo no cenario nacional em termos de empresas
de capital aberto com acdes negociadas na Bolsa de Valores, Mercadorias e
Futuros de Sao Paulo.

Os valores organizacionais constituem-se em importantes instrumentos de

controle das relagdes entre o principal e o agente (Teoria da Agéncia).

O problema de pesquisa — Quais sdo as relacdes entre os valores organizacionais, a

governanga corporativa € o desempenho econdmico-financeiro em organizagdes de capital

aberto com sede no Parand e agdes negociadas na BM&FBOVESPA? — pressupds o

desenvolvimento de um trabalho que buscasse responder as seguintes perguntas:

a.

b.

Quais os principais valores organizacionais das organizacdes pesquisadas?

Quais as principais praticas que colaboram para que uma organizacao seja
reconhecida como aquela que possui uma boa governanga corporativa? As
organizagdes pesquisadas implantaram essas praticas?

Como foi o processo e a dindmica de implantagdo da governanca corporativa nas
organizacoes pesquisadas?

Qual a relacdo entre valores organizacionais e os niveis de governanga corporativa
das organizacdes pesquisadas?

Qual a relagdo entre o nivel de governanga corporativa das organizagdes
pesquisadas e seu desempenho econdmico-financeiro?

Qual a relagdo entre os valores organizacionais e o desempenho econdmico-
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financeiro das organizagdes?

Conforme comenta Castro (2006) em relagdo ao roteiro de uma pesquisa, € preciso que
se saiba sempre por que se tenta responder a essa ou aquela pergunta, pois a natureza da
resposta depende do que queremos fazer com ela.

Com base nas trés categorias de andlise — valores organizacionais, governanga
corporativa e desempenho econdmico-financeiro — foi conduzida uma andlise visando

identificar a existéncia, ou ndo, de relacdes entre as categorias e os tipos das relagdes.

3.2. CATEGORIAS E SUBCATEGORIAS DE ANALISE

O objetivo geral deste trabalho ndo pressupde a existéncia de variaveis, dependentes e
independentes, mas, sim, de categorias de andlise, as quais foram pesquisadas para que, a
partir de uma analise adequada, se verificasse quais as relagdes entre elas.

Sao trés as categorias de analise pesquisadas, a saber:

a. valores organizacionais;

b. desempenho econdomico-financeiro;

C. governancga corporativa.

Cada categoria de analise possui um conjunto de subcategorias, que visaram facilitar a
analise das categorias ao longo da pesquisa de campo. S@o as seguintes as subcategorias:

Em relacdo aos valores organizacionais:

a. pratica dos valores organizacionais;

b. processo de construcao dos valores organizacionais;

c. importancia dos valores organizacionais.

Em relagdo ao desempenho econdmico-financeiro:

a. visdo econdmico-financeira do negdcio;

b. visdo em relagdo ao cliente;

c. visdo em relagdo ao acionista.

Em relacdo a governanga corporativa:

a. aderéncia as praticas governanga corporativa,

b. processo de construcao das praticas de governanga corporativa;

c. 1importancia da governanga corporativa.

As categorias e subcategorias de andlise sao definidas a seguir.
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3.3 DEFINICAO CONSTITUTIVA E OPERACIONAL DAS CATEGORIAS E
SUBCATEGORIAS DE ANALISE

Segundo Kerlinger (1996), ha dois tipos de definicdo de variaveis: constitutiva e
operacional. Uma definicdo constitutiva define palavras com outras palavras; sao defini¢cdes
de diciondrio e, naturalmente, sdo utilizadas por todos, inclusive cientistas. J4 as defini¢des
operacionais surgem de um novo modo de pensar: uma defini¢do operacional ¢ uma ponte,
segundo esse autor, entre 0s conceitos € as observagoes, e atribui significado a uma varidvel,
especificando as atividades necessarias para medi-la ou manipula-la.

As categorias de andlise desta pesquisa (valores organizacionais, desempenho
econdmico-financeiro e governanga corporativa), assim como as respectivas subcategorias,

sao definidas a seguir.

3.3.1 Categoria de analise: valores organizacionais

Definicdo Constitutiva: Valores sao metas hierarquicamente estabelecidas e
incorporadas, que definem o desejavel e o aceito; sdo agentes motivacionais, € sua natureza ¢
cognitiva e emocional (SCHWARTZ, 1992). Valores organizacionais sdo principios ou
crencgas, organizados hierarquicamente, relativos a condutas ou metas organizacionais
desejaveis. Orientam a vida da organizagdo e estdo a servigo de interesses individuais,
coletivos ou ambos. Podem explicar os fendmenos organizacionais, definem o sucesso e
estabelecem padrdes que devem ser alcancados (DEAL; KENNEDY, 1982).

Defini¢ao Operacional: Os valores organizacionais representam as crengas, presentes
nas atitudes e nos discursos dos membros de uma organizagdo, em sua comunicacao
institucional e em documentos oficiais. A identificagdo dos valores organizacionais nas
organizagdes pesquisadas se deu por meio dos dados secundarios (relatorios de atividades e
sitios), por meio das entrevistas (pergunta de numero (1), item (B), do roteiro de entrevista —
ANEXO 1) e por meio dos questionarios aplicados (pergunta de nimero (5) do questionario —

ANEXO 2).
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3.3.1.1 Subcategoria de andlise: pratica dos valores organizacionais

Definicao Constitutiva: pratica dos valores organizacionais ¢ a traducao dos valores da
companhia em procedimentos e politicas que tendem a impulsioné-la para determinadas metas
e ao longo de certas trajetérias (FERREL;FRAEDRICH; FERREL, 2001).

Definicao Operacional: ¢ a capacidade que uma organizagao tem de fazer efetivo uso,
em todas as suas instancias ¢ em todos os momentos, da esséncia dos conceitos apresentados
pelos seus valores, explicitos ou ndo. Operacionalmente, a pratica dos valores organizacionais
nas organizagdes pesquisadas foi identificada por meio das entrevistas (perguntas (1a) e (1b),
item (B) ANEXO 1) e por meio dos questionarios aplicados (perguntas de nimero (11) a (14)
ANEXO 2).

3.3.1.2 Subcategoria de analise: processo de construcao dos valores organizacionais

Defini¢cdo Constitutiva: os valores organizacionais tém sua origem nos valores
pessoais e ambos possuem caracteristicas comuns, uma vez que ambos possuem, entre outros,
componentes motivacionais ¢ a funcdo de orientar comportamentos: os valores pessoais
orientam a vida das pessoas € os organizacionais a vida das organizacdes (OLIVEIRA;
TAMAYO, 2004).

Defini¢ao Operacional: processo de construgdo dos valores organizacionais ¢ a forma
por meio da qual os valores organizacionais foram sendo definidos, disseminados e
implantados na organizagdo ao longo do tempo. O processo de construcao dos valores
organizacionais, operacionalmente, foi identificado por meio das entrevistas (perguntas (1) e

(2), item (B)) e por meio dos questionarios aplicados (perguntas (6), (7), (9) e (10)).

3.3.1.3 Subcategoria de andlise: importancia dos valores organizacionais

Definicao Constitutiva: a importancia dos valores organizacionais reside no fato de

que eles sdo principios ou crengas, organizados hierarquicamente, relativos a condutas ou
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metas organizacionais desejaveis, que orientam a vida da organizagdo e estdo a servigo de
interesses individuais, coletivos ou ambos, ¢ podem explicar os fendmenos organizacionais,
definindo o sucesso e estabelecendo padrdes que devem ser alcangados (TAMAYO;
BORGES, 2001).

Definicdo Operacional: a importancia dos valores organizacionais se da a medida que
eles representam a forma de pensar das instancias maiores de uma organizagdo, sejam estas
instancias representadas pelos fundadores da organizagdo, ou pelos executivos que por ela se
responsabilizaram ao longo do tempo. Em termos operacionais, a importancia dos valores
organizacionais foi passivel de ser avaliada a partir das entrevistas (perguntas (3) e (4), item

(B) ANEXO 1) e dos questionarios aplicados (pergunta (8) ANEXO 2).

3.3.2 Categoria de analise: governanga corporativa

Definicao Constitutiva: Governanga Corporativa ¢ o sistema pelo qual as sociedades
sdo dirigidas, monitoradas e incentivadas, envolvendo os relacionamentos entre proprietarios,
Conselho de Administragao e 6rgaos de controle. As boas praticas de Governanga Corporativa
convertem principios em recomendacdes objetivas, alinhando interesses com a finalidade de
preservar e otimizar o valor da organizacao, facilitando seu acesso a recursos e contribuindo
para sua longevidade (IBGC, 2009, p. 19).

Definicdo Operacional: As organizagdes pesquisadas fazem parte das trés categorias
de empresas listadas na BM&FBOVESPA, conforme o nivel de Governanga Corporativa em
que estao listadas (Quadro 1).

Em termos operacionais, a governanca corporativa das organizagdes pesquisadas foi
avaliada por meio de dados secundarios (relatérios de atividades, sitios e estatutos sociais),
por meio das entrevistas (item (C) na integra — ANEXO 1) e por meio dos questiondrios

aplicados (itens (C) e (D) na integra — ANEXO 2).
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Nivel de governancga Principal caracteristica Nome

As Companhias Nivel 1 se comprometem,
1 principalmente, com melhorias na prestacdo de N1

informagdes ao mercado e com a dispersdo acionaria

As Companhias Nivel 2 se comprometem a cumprir as
regras aplicaveis ao Nivel 1 e, adicionalmente, um
2 conjunto mais amplo de praticas de governanga N2
relativas aos direitos societarios dos acionistas

minoritarios

A principal inovagdo do Novo Mercado, em relagdo a
legislacdo, ¢ a exigéncia de que o capital social da
Novo Mercado ) ) N NM
companhia seja composto somente por agdes

ordinarias

Quadro 1- Niveis de governancga corporativa — defini¢do operacional- com base em BOVESPA, BOVESPAa,
BOVESPAD (2009).
Fonte: O autor

3.3.2.1 Subcategoria de analise: aderéncia as praticas governanga corporativa

Definicdo Constitutiva: ¢ o grau em que os principios basicos de boa governanga
corporativa sdo atendidos, de forma a colaborar para melhorar a confianga dos investidores,
reduzir o custo do capital, suportar o bom funcionamento dos mercados de capitais e induzir
mais fontes estaveis de financiamento (OECD, 2004).

Definicdo Operacional: a aderéncia de uma organizagdo as praticas de governanga
corporativa diz respeito ao quanto, do ponto de vista qualitativo e quantitativo, uma
organizagdo aplica efetivamente as praticas propostas por uma determinada organizagao, pais
ou entidade que tenha representatividade e reconhecimento em relacio ao tema.
Operacionalmente, a aderéncia das organizagdes as praticas de governanga corporativa foi
analisada por meio de dados secundérios (estatutos sociais), por meio das entrevistas

(perguntas (1) e (3), item (C) — Anexol) e por meio dos questiondrios (perguntas (15) a (18) —
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Anexo 2). No Quadro (56) ¢ apresentada uma sintese sobre a percep¢ao dos respondentes em
relagdo a aderéncia, pelas empresas, das praticas de governanga corporativa quando avaliadas

a luz das melhores praticas propostas pelo IBGC.

3.3.2.2 Subcategoria de analise: processo de construcdo das praticas de governanga
corporativa

Definicdo Constitutiva: ¢ a forma como a lideranca da organizacdo conduz a
implantacdo das praticas de governanga, levando em consideragdo, entre outros aspectos, a
sustentabilidade, como imperativo moral e¢ economico primario do século 21, e a mais
importante fonte de oportunidades e riscos para os negocios. Natureza, sociedade e negocios
estdo interconectados de maneiras complexas, que devem ser compreendidas pelos que
tomam decisdes nas organizagdes (INSTITUTE, 2009).

Defini¢do Operacional: o processo de construcdo das praticas de governanga
corporativa ¢ a forma por meio da qual as praticas de governanga corporativa foram sendo
implantadas na organizag¢ao ao longo do tempo. As praticas implantadas podem ser aquelas
referenciadas por determinada organizagdo, pais ou entidade que tenha representatividade e
reconhecimento em relagdo ao tema. Em termos operacionais, o processo de constru¢do das
praticas de governanga corporativa nas organizagdes foi passivel de ser identificado por meio
dos dados secundarios (relatorios de atividades), por meio das entrevistas (perguntas (1) a (4)
item (D) — ANEXOI) e por meio dos questionarios aplicados (perguntas (19) a (24) —
ANEXO 2). Nos Quadros (58) e (59) sdo apresentados as principais dificuldades e os
principais beneficios advindos da implantagdo das praticas de governanca corporativa pelas

organizacgoes pesquisadas.

3.3.2.3 Subcategoria de analise: importancia da governanga corporativa

Definicdo Constitutiva: a governanca corporativa constitui-se em um veiculo para
incorporar preocupagdes sociais e ambientais no processo de tomada de decisdo nos negocios,

beneficiando ndo somente investidores, mas também empregados, consumidores e
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comunidades. Diante disso, ela estd cada vez mais relacionada com praticas de negocios e
politicas publicas consonantes com peculiaridades de valores de stakeholders (GILL, 2008).
Definicao Operacional: a importancia da governanga corporativa se da a medida que
ela colabora para o fortalecimento e perenidade das organizagdes que a praticam, que, por sua
vez, irdo atender aos anseios de todos os seus stakeholders, e da sociedade na qual ela estd
inserida. Do ponto de vista operacional, a importdncia da governanga corporativa foi
identificada junto as organizagdes pesquisadas por meio de dados secundarios (sitios), por
meio das entrevistas (perguntas (1) e (2), item F — ANEXO1) e por meio dos questionarios
aplicados (pergunta (26)- ANEXO02). No Quadro 57, sdo apresentadas as razdes que levaram

as empresas a pratica da governanga corporativa.

3.3.3 Categoria de analise: desempenho econdmico-financeiro

Definicao Constitutiva: ¢ a situagao econdmico-financeira de uma organizagao, em um
determinado momento, que permite, por meio da utilizagdo de indicadores, compara-la, a ela
mesma em outros momentos de sua vida, ou a outras organizagdes, de seu segmento de
atua¢do ou nao.

Definicdo Operacional: ¢ uma forma de medir o sucesso de uma organizagdo, de
maneira absoluta e/ou relativa, por meio de informagdes de carater econdmico e financeiro. O
desempenho econdmico-financeiro pode ser definido operacionalmente por meio do quociente
Q de Tobin, definido como a relagdo entre o valor de mercado de uma empresa e o valor de
reposicao de seus ativos fisicos. O quociente ¢ definido como a relagdao entre o valor de
mercado das agdes, ou capital proprio da firma (VMA), mais o valor de mercado de suas
dividas, ou capital de terceiros empregado (VMD), e o valor de reposi¢do dos ativos da firma

(VRA) tal como apresentado na equacao algébrica (2):

Q de Tobin = (VMA + VMD) / VRA )

Desempenho econdmico-financeiro também ¢ definido operacionalmente conforme
apresentado no Quadro 2, que leva em consideragdo os aspectos relacionados aos niveis de
liquidez, de atividade, de endividamento e de lucratividade, tais como apresentados no

capitulo referente a fundamentacao tedrica e empirica.
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Desempenho Econdomico-Financeiro

indices de liquidez

Capital circulante liquido
Indice de liquidez corrente

indice de liquidez seco

Indices de atividade

Giro dos estoques

Periodo médio de cobranca
Periodo médio de pagamento
Giro do ativo permanente
Giro do ativo total

Indices de endividamento

Indice de endividamento geral
Indice exigivel a longo prazo-patrimonio liquido

indice de cobertura de juros

Indices de lucratividade

Margem bruta

Margem operacional

Margem liquida

Taxa de retorno sobre o ativo total

Taxa de retorno sobre o patrimonio liquido
Lucro por agao

Indice prego/lucro

Quadro 2 - Desempenho econdmico-financeiro — defini¢do operacional.
Fonte: O autor

3.3.3.1 Subcategoria de andlise: visdo econdmico-financeira do negocio

Definicao Constitutiva: ¢ o comportamento dos responsaveis por uma organizagao, em
ambito estratégico, em relacdo ao seu desempenho econdmico-financeiro, neste contemplados
desde a eficacia de seus processos produtivos até as suas aplica¢des financeiras.

Definicdo Operacional: ¢ o0 modo de posicionar-se de uma organizagdo em relagdo as
suas finangas e em relacdo a alinhamento entre a sua gestdo econdmico-financeira € os seus

negoécios. Em termos operacionais, a visdo econdmico-financeira do negdcio pdde ser
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avaliada por meio dos dados secundarios (relatérios de atividades — estratégias), por meio das
entrevistas (perguntas (1) e (2), item (E) — ANEXO 1) e por meio dos questionarios aplicados
(pergunta (25) — ANEXO2).

3.3.3.2 Subcategoria de analise: visdo em relagdo ao cliente

Defini¢do Constitutiva: ¢ a forma de se comportar dos empregados e proprietarios de
uma organizacdo em relacdo aos seus clientes, contemplando desde a identificacdo de suas
necessidades até o monitoramento do grau de sua satisfagao pos-compra ou pos-aquisicao dos
Servigos.

Defini¢ao Operacional: ¢ o modo por meio do qual uma organizacdo, por meio de seus
gestores, empregados, acionistas, entre outros, entende, atende e trata os seus clientes,
definindo, de maneira tacita e/ou explicita, a sua importancia. Em termos operacionais, a
visao economico-financeira do negdcio pdde ser avaliada por meio dos dados secundarios
(relatorios de atividades — estratégias), por meio das entrevistas (perguntas (1) e (2), item (E)-

ANEXO 1) e por meio dos questiondrios aplicados (perguntas (25) e (26) — ANEXQO?2).

3.3.3.3 Sub-categoria de analise: visao em relacao ao acionista

Definicdo Constitutiva: ¢ a forma de se comportar dos empregados de uma
organizacdo em relagdo aos seus acionistas, contemplando o entendimento e atendimento as
suas determinagoes.

Defini¢ao Operacional: ¢ o0 modo por meio do qual uma organizacdo, por meio de seus
gestores e empregados, entende, atende e trata os seus acionistas. Em termos operacionais, a
visao econOmico-financeira do negdcio foi passivel de ser avaliada por meio dos dados
secundarios (relatérios de atividades — estratégias), por meio das entrevistas (perguntas (1) e
(2), item (E) — ANEXO1) e por meio dos questionarios aplicados (perguntas (25) e (26) —
ANEXO2).



93

3.4 DEFINICAO DE TERMOS

Com o objetivo de facilitar a compreensao por parte dos entrevistados, e dos leitores
em geral, e ainda que alguns dos termos ja tenham sido apresentados ao longo do segundo
capitulo — fundamentacdo teérica e empirica — sdo apresentadas, a seguir, as defini¢des
daqueles termos que se julga serem mais relevantes para a compreensao da pesquisa.

Conselho de Administracao: 6rgao guardido dos interesses dos proprietarios, dotado
de poderes emanados da Assembleia Geral, em torno do qual gravitam os demais 6rgaos da
administracdo (ANDRADE; ROSSETI, 2007).

Estratégia: ¢ um plano — um caminho para ir daqui até ali; estratégia ¢ um padrao —
consisténcia em comportamento ao longo do tempo; estratégia ¢ uma posi¢do — localizacao de
determinados produtos em determinados mercados; estratégia ¢ uma perspectiva — maneira
fundamental de uma organizacdo fazer as coisas; estratégia ¢ um truque — uma manobra
especifica para enganar um oponente ou concorrente (MINTZBERG; AHLSTRAND;
LAMPEL, 2000).

Governanca Corporativa: ¢ o papel que os Conselhos de Administracdo passaram a
exercer para melhorar o ganho dos acionistas e arbitrar os conflitos existentes entre os
acionistas, administradores, auditores externos, minoritarios, conselhos fiscais (no Brasil) ¢ os
stakeholders: empregados, credores (OECD, 1999).

Niveis de Governang¢a Corporativa: critérios que possibilitam que as empresas sejam
classificadas em niveis de acordo com padrdes de governanga, tendo sido definidos o Nivel 1;
o Nivel 2 e o Novo Mercado, que refletem diferentes graus de governanga das empresas que
adiram as normas de conduta estabelecidas (BOVESPA, BOVESPAa, BOVESPAD, 2009).

Nivel 1 de Governan¢a Corporativa: as companhias Nivel 1 se comprometem,
principalmente, com melhorias na prestacdo de informagdes ao mercado e com a dispersao
acionaria (BOVESPA, 2009).

Nivel 2 de Governanca Corporativa: as companhias Nivel 2 se comprometem a
cumprir as regras aplicaveis ao Nivel 1 e, adicionalmente, um conjunto mais amplo de
praticas de governanca relativas aos direitos societarios dos acionistas minoritarios
(BOVESPAa, 2009).

Nivel Novo Mercado de Governanca Corporativa: a principal inovagdao do Novo
Mercado, em relagdo a legislagdo, ¢ a exigéncia de que o capital social da companhia seja

composto somente por agdes ordinarias (BOVESPAD, 2009).
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Q de Tobin: relagdo entre o valor de mercado das ag¢des, ou capital proprio da firma
(VMA) mais o valor de mercado de suas dividas, ou capital de terceiros empregado (VMD) e
o valor de reposicao dos ativos da firma (VRA)

Shareholders: proprietarios, investidores (agrupados quanto ao regime legal,
participagdo, gestdo, controle classe de agdes (ANDRADE; ROSSETI, 2007).

Stakeholders (partes interessadas): pessoas, grupos ou instituicdes, com interesses
legitimos em jogo nas empresas € que afetam ou sdo afetados pelas diretrizes definidas, acdes
praticadas e resultados alcancados. Podem ser divididos em shareholders — proprietarios,
investidores (agrupados quanto ao regime legal, participagdo, gestdo, controle classe de
acdes); internos — efetivamente envolvidos com a geragdo € o monitoramento de resultados
(6rgaos de governanca, empregados); externos — integrados a cadeia de negdcios (credores,
fornecedores diretos e integrantes distantes da cadeia de suprimento, clientes, consumidores);
e entorno - comunidades locais em que a empresa atua, a sociedade como um todo, governos -
(ANDRADE; ROSSETI, 2007).

Teoria da Agéncia: discorre sobre a divisao dos riscos entre individuos ou grupos; as
atitudes distintas em relagao ao risco; as partes que cooperam com metas distintas e divisao de
responsabilidades. O foco da Teoria da Agéncia esta na determinagdo da forma mais eficiente
de se governar um contrato (unidade de andlise) entre as partes (principal e agent),
considerando aspectos relacionados as pessoas, a organizagdo e a informacao
(EISENHARDT, 1989).

Valor: ¢ uma crenca em que o homem se baseia para atuar por preferéncia
(ALLPORT, 1967).

Valor Instrumental: ¢ definido como uma simples crenga, que sempre assume a
seguinte forma: “eu acredito que tal forma de conduta (por exemplo, honestidade, coragem) ¢
pessoalmente e socialmente preferivel em todas as situagdes no que diz respeito a todos os
objetos” (ROKEACH, 1972).

Valores Organizacionais: principios ou crengas, organizados hierarquicamente,
relativos a condutas ou metas organizacionais desejaveis. Orientam a vida da organizagdo e
estdo a servigo de interesses individuais, coletivos ou ambos. Podem explicar os fendmenos
organizacionais, definem o sucesso e estabelecem padrdes que devem ser alcangados (DEAL;
KENNEDY, 1982).

Valor Terminal: assume a seguinte forma comparativa: “eu acredito que vale a pena
lutar por um determinado estado-final de existéncia (por exemplo, salvacdo, um mundo de

paz)” (ROKEACH, 1972).
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3.5 DELINEAMENTO DA PESQUISA

A pesquisa contemplou o estudo de quatro casos de empresas que tém sede no Parana
e possuem agdes negociadas na BM&FBOVESPA. Trata-se de um nimero significativo em

relag@o ao total deste tipo de empresas localizada nesse Estado, total este de seis empresas.

O estudo de caso permite uma investigagdo para se preservar as caracteristicas
holisticas e significativas dos eventos da vida real — tais como ciclos de vida
individuais, processos organizacionais ¢ administrativos, mudangas ocorridas em
regides urbanas, relagdes internacionais e a maturagdo de alguns setores (YIN,
2001).

De acordo com Gil (1996), ¢ possivel classificar as atividades de pesquisa em trés
grandes grupos com base em seus objetivos: exploratorias, descritivas e explicativas.
Pesquisas exploratorias tém como objetivo principal o aprimoramento de ideias ou a
descoberta de intui¢cdes; seu planejamento ¢ bastante flexivel, de modo a possibilitar a
consideragdo dos mais variados aspectos relativos ao fato estudado. Pesquisas descritivas tém
como objetivo principal a descricio das caracteristicas de determinada populacdo ou
fendmeno ou, entdo, o estabelecimento de relagdes entre varidveis. Ja as pesquisas
explicativas tém como preocupagdo central identificar os fatores que determinam ou
contribuem para a ocorréncia dos fendomenos.

Esse autor identifica que, para analisar os fatos do ponto de vista empirico, para
confrontar a visao teorica com os dados de realidade, torna-se necessario tracar um modelo
conceitual e operativo da pesquisa, isto €, o seu delineamento. O elemento mais importante
para a identificagdo de um delineamento ¢ o procedimento adotado para a coleta de dados; os
principais grupos de delineamento sdao aqueles que se valem das chamadas fontes de “papel” e
aqueles que se valem de dados fornecidos por pessoas. Neste ultimo grupo encaixa-se o
estudo de caso.

Um estudo de caso pode ser entendido como uma investigagdo empirica que pesquisa
um fendmeno contemporaneo em seu contexto da vida real, especialmente quando os limites
entre o fendmeno e o contexto ndo estdo definidos; a investigacao baseia-se em varias fontes
de evidéncias e beneficia-se do desenvolvimento prévio de proposi¢des tedricas para conduzir

a coleta e a analise de dados (YIN, 2001).
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O estudo de caso ¢ caracterizado pelo estudo profundo e exaustivo de um ou de
poucos objetos que permita o seu amplo e detalhado conhecimento, tarefa
praticamente impossivel mediante os outros delineamentos considerados (GIL,
1996).

Yin (2001) considera serem cinco os componentes especialmente importantes em um
projeto de estudo de caso, a saber: a questao de estudo, suas proposicdes, se houver, sua(s)
unidade(s) de andlise, a logica que une os dados as proposi¢des e os critérios para se
interpretar as descobertas.

O estudo de caso, de acordo com Gil (1996), caracteriza-se por uma grande
flexibilidade; isto significa que ¢ muito dificil estabelecer um roteiro rigido que determine
com precisdo como deverd ser desenvolvida a pesquisa. Na maioria dos estudos de caso,
contudo, ¢ possivel identificar quatro fases: a delimita¢do da unidade-caso, a coleta de dados,
a analise e interpretagdo dos dados e a redacao do relatério.

Gil (1996) destaca como principais vantagens do estudo de caso: a) o estimulo a novas
descobertas, face a flexibilidade de seu planejamento, que permite ao pesquisador, ao longo
da pesquisa, ter o seu interesse despertado por outros aspectos que ndo havia previsto; b) a
énfase na totalidade, pelo fato do pesquisador voltar-se para a multiplicidade de dimensdes de
um problema e c¢) a simplicidade dos procedimentos que, quando comparados com os
exigidos por outros tipos de delineamento, sdo bastante simples. Entre as limitagdes que se

apresentam, destaca-se a dificuldade de generalizagdo dos resultados obtidos.

3.5.1 Caracterizacio da pesquisa

A pesquisa realizada ¢ de carater:

a. Descritiva: embora tenha objetivos especificos de cardter exploratério e
explicativo, a pesquisa ¢ de carater eminentemente descritivo, uma vez que se
propde a descrever o processo € a dindmica de implantacio da governanca
corporativa nas organizacdes pesquisadas. O carater exploratorio deve-se a
identificacdo dos valores organizacionais e das praticas de governanca das
organizagdes pesquisadas, enquanto o carater explicativo ¢ justificado pela
intencdo de se analisar as relagdes entre as trés categorias de analise.

b. Multicasos: foram pesquisadas empresas de capital aberto com sede no Parana e
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acoes negociadas na BM&FBOVESPA; o nimero final de empresas pesquisadas ¢é
resultado da adesdo das mesmas a pesquisa, tendo totalizado quatro empresas.

c. Longitudinal com um corte Transversal: a pesquisa nao previu o acompanhamento
das categorias de analise ao longo do tempo, o que ndo impede que isso seja feito
no ambito de pesquisas futuras. Ressalta-se, contudo, que o objetivo especifico
relativo ao processo e a dindmica de implantacdo das praticas de governanga
corporativa nas organizagdes apresenta um carater longitudinal, uma vez que,
como processo, ¢ algo que se desenrolou ao longo de um periodo de tempo; este
periodo, de analise longitudinal, pode ser definido como aquele iniciado no
momento imediatamente anterior a abertura do capital por parte das empresas, até
os dias atuais, embora alguns dados, de carater primario e secundario, tenham sido
levantados, e analisados, desde o surgimento das empresas.

d. Qualitativa: muito embora os resultados também tenham sido tabulados, agrupados
e analisados do ponto de vista numérico, a pesquisa ndo se caracteriza por uma
analise estatistica profunda; os dados primarios foram obtidos por meio de
questionarios e entrevistas em profundidade (semiestruturada, pessoal) do tipo
direto (ndo ha razdo para que os objetivos do projeto ndo tivessem sido revelados

aos respondentes).

3.5.2 Delimitacio: populacio e amostra

Estudos como o aqui realizado podem ser conduzidos em organizacdes em geral, uma
vez que o conceito de governanga corporativa pode ser utilizado por instituicdes de varios
portes, de diversas caracteristicas, publicas ou privadas, de capital aberto ou fechado. Da
mesma forma, os valores organizacionais podem ser pesquisados sem que as organizagdes
tenham as suas agdes negociadas em bolsa de valores. O desempenho econdmico-financeiro
também ¢ de interesse de grande parte das organizacdes, senao de sua esmagadora maioria.

Segundo Maroco (2003), na maioria dos estudos de psicologia e ciéncias sociais,
procura-se desenvolver teorias e explicagdes que sejam generalizéveis para todos os humanos,
ou grupos de humanos, isto €, para populagdes. O termo — populacdo — se refere também a
grupos de objetos, eventos, observagdes ou outras “coisas” que podem ser agregaveis e sobre

as quais estamos interessados em generalizar.
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Para Maroco (2003), existem basicamente dois tipos de amostragem: a) amostragem
probabilistica ou aleatoria — quando as amostras sdo obtidas de forma aleatoria, isto ¢, quando
a probabilidade de cada elemento da populagdo faz parte da amostra ¢ igual para todos os
elementos e todas as amostras selecionadas sdo igualmente provaveis; e b) amostragem nao
probabilistica ou ndo aleatoria — ocorre quando a probabilidade de um determinado elemento
pertence a amostra ndo ¢ igual a dos elementos restantes, ndo seguindo, portanto, os principios
basicos da teoria das probabilidades; o problema, neste caso, ¢ que a amostra pode ndo ser
representativa da populacdo que se deseja estudar, ou cujos comportamentos se deseja
conhecer.

A amostra, a partir da qual se buscou verificar se os comportamentos sdo passiveis de
generalizagao em relagdo a populagdo acima definida, ¢ de carater ndo probabilistico ou nao
aleatorio, e foi composta por empresas brasileiras de capital aberto, cujas agdes sejam
negociadas na BM&FBOVESPA e cuja sede esteja localizada no Estado do Parana, em

nimero de quatro (Quadro 3).

, Periodo de analise longitudinal
Nivel de GC .
Empresa (BM&FBOVESPA) Capital (imediatamente anterior a abertura de
capital)
|
ALL Nivel 2 Privado 2004 aos dias atuais
Bematech Novo Mercado Privado 2007 aos dias atuais
COPEL Nivel 1 Publico 1994 aos dias atuais
Positivo Novo Mercado Privado 2006 aos dias atuais
Informatica

Quadro 3 - Relagdo das empresas pesquisada
Fonte: O autor

A op¢do por amostras de cardter ndo probabilistico ou ndo aleatdrio justifica-se,
principalmente, pela caracteristica descritiva e qualitativa da pesquisa. A escolha do Estado
do Parana ¢ devida, principalmente, a a) representatividade do Parané no cenario nacional, em
varios aspectos; b) importancia que as empresas pesquisadas representam nos setores da
economia nos quais estdo inseridas, e c) facilidade de acesso as empresas.

As razdes pelas quais estas empresas, especificamente, foram escolhidas sdo

apresentadas na parte introdutdria do capitulo (4) — Estudo Empirico.
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3.5.3 Dados: tipo e coleta

Os dados coletados visaram conhecer o processo ¢ a dinamica de implantagdo da
governanga corporativa na organizagdo ao longo do tempo, buscando identificar, entre outros
aspectos, a) as dificuldades enfrentadas; b) as atividades desenvolvidas; c) os prazos
necessarios; d) os atores internos; €) os interlocutores externos (bancos, clientes, bolsa de
valores, etc); f) os aspectos favoraveis e desfavoraveis vivenciados; g) a cultura
organizacional (em termos, por exemplo, de valores organizacionais tacitos); h) as
motivagdes; 1) as expectativas em relacdo ao futuro; j) o comportamento em relacdo ao tema
no passado; k) a aderéncia das praticas de governanga (em termos de propriedade, conselho de
administracdo, gestdo, auditoria independente, conselho fiscal, conduta e conflito de
interesses) em relacdo as praticas de mercado; 1) a situacdo econdmico-financeira das
organizagdes, como forma de avaliar eventuais relagcdes entre as categorias de analise; € m)
os valores organizacionais e praticas de governanca corporativa, tacitos e explicitos.

Os dados de carater primario estdao relacionados, entre outros aspectos, a0 processo € a
dinamica de implantacdo da governanca corporativa nas organizacdes; as dificuldades
enfrentadas ao longo do processo; a percepcdo em relacdo a importancia dos valores
organizacionais para o processo; aos valores organizacionais tacitos; e as praticas tacitas de
governanga corporativa.

Os dados de carater primario foram coletados por meio de questionario, composto por
perguntas abertas e fechadas, e entrevistas em profundidade, semiestruturada, pessoal e do
tipo direto, uma vez que nao ha razdo para que os objetivos do projeto ndo sejam revelados
aos respondentes (ANEXO 2).

Os dados de carater secundario estdo relacionados, entre outros aspectos, ao
desempenho econdmico-financeiro; aos valores organizacionais explicitados e as praticas
explicitadas de governanga corporativa (ANEXO 1).

Estes dados foram coletados por meio de relatorios anuais de atividades; sitios das
organizagdes pesquisadas; sitios de instituicdes representativas do fendmeno Governanga
Corporativa, como o Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa (IBGC), o Instituto
Brasileiro de Relagdes com Investidores (IBRI), a BM&FBOVESPA e a Economatica; e atas
de reunido e outros documentos, quando disponibilizados pelas organizagoes.

A construcao dos instrumentos de coleta de dados primarios foi orientada pelas

perguntas de pesquisa anteriormente apresentadas, bem como pelo proprio problema de
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pesquisa.

O pré-teste do questionario foi realizado junto: a) a um Conselheiro de Administragao
e Executivo de primeiro escaldo de uma importante empresa paranaense, de capital fechado;
b) a Coordenadora Executiva do IBGC e ¢) a um Coordenador do Capitulo Parana do IBGC.

Os profissionais entrevistados foram executivos em nivel de direcdo e/ou Conselheiros
de Administragdo que possuiam conhecimento significativo sobre o historico do processo de
governanga corporativa nas organizagoes pesquisadas, conforme apresentado no Quadro 4.

A 1identificagdo dos respondentes aos questionarios aconteceu por meio da indicagdo
dos profissionais que foram entrevistados, sendo que esta identificagdo levou em consideracao
o conhecimento sobre os temas que os respondentes tinham sobre os mesmos. Os
respondentes aos questionarios foram profissionais (gestores / administradores) que
participaram do processo de implantacao da governanga corporativa na organizac¢ao ao longo

do tempo, ou que com ela tiveram ou tém contato em seu dia adia.

Instrumentos de coleta de
dados primarios Respondentes / entrevistados

v Executivos em nivel de dire¢do
v Gerentes de Administragdo e Finangas

v" Gerentes de Controladoria

Questionario
v’ Secretarios do Conselho de Administragio
v Executivos em nivel de média geréncia
v Executivos em nivel de dire¢io
v Presidente
Entrevistas v Conselheiros de Administragio

v Executivos em nivel de média geréncia

Quadro 4 - Perfil dos respondentes e entrevistados.
Fonte: O autor.
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3.5.4 Tratamento dos dados

O tratamento dos dados se deu por meio da andlise documental e por meio da analise
de conteudo. Trata-se esta ultima, segundo Bardin (1988), de um conjunto de técnicas de
analise das comunicagdes, dificil, portanto, a primeira vista, de ser definida nesse ambito, uma
vez que tudo o que ¢ comunicagdo parece ser susceptivel de ser analisado.

Ainda segundo Bardin (1988), trata-se de um conjunto de técnicas de analise das
comunicagdes que utiliza procedimentos sistematicos e objetivos de descricdo do contetido
das mensagens, algo que, por si, ndo ¢ totalmente suficiente para definir a especificidade da
analise de conteudo. A inten¢ao da analise de conteudo ¢ a inferéncia de conhecimentos
relativos as condigdes de producao, inferéncia esta que recorre a indicadores, quantitativos ou
nao.

Relativamente a algumas semelhangas de procedimentos entre a analise documental e
analise de conteudo, este autor destaca as seguintes:

a. A documentacgdo trabalha com documento; a analise de contedo com mensagens

(comunicagao).

b. A analise documental faz-se, principalmente, por classificagdo-indexagdo; a
andlise categorial tematica ¢, entre outras, uma das técnicas da andlise de
conteudo.

c. O objetivo da analise documental ¢ a representacdo condensada da informacao,
para consulta e armazenagem; o da andlise de contetdo, ¢ a manipulacdao de
mensagens (contetdo e expressdo desse contetido), para evidenciar os indicadores
que permitam inferir sobre uma outra realidade que ndo a da mensagem.

Esta técnica permite, portanto, que as informagdes sejam analisadas ndo somente a luz
dos textos em si, mas sejam levadas em consideracdo as entrelinhas de uma afirmagdo ou de
uma declaragdo, permitindo maior riqueza na analise a ser realizada sobre determinado tema.

As fases da analise de contetido, de acordo com Bardin (1988), organizam-se ao redor
de trés polos cronologicos, a saber:

a. apré-andlise;

b. aexploracdo do material;

c. o tratamento dos resultados, a inferéncia e a interpretacao.

A fase da pré-analise ¢ marcada pela organizagdo e sistematizacdo das ideias.

Acontece também, neste momento, € ndo necessariamente nesta ordem cronologica, a escolha
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dos documentos a serem submetidos a analise, a formulacdo das hipdteses e dos objetivos e a
elaboragio de indicadores que fundamentem a interpretacio final. E importante ressaltar que a
pré-anélise ¢ composta por atividades nao estruturadas, ainda que tenha por meta a
organizagao.

Um exemplo deste tipo de atividade diz respeito ao que Bardin (1988) chama de
“leitura flutuante”; trata-se de um primeiro contato com os documentos. E a leitura em que
surgem hipdteses ou questdes norteadoras, em fun¢do de teorias conhecidas, e tem como
objetivo estabelecer contato com os documentos e conhecer o texto, buscando impressoes e
orientagoes.

A pesquisa, no que diz respeito a fase de pré-analise, levou em consideragdo todas as
fases anteriores, desde a defini¢do do problema de pesquisa, passando pela defini¢ao dos
objetivos, fundamentagdo tedrica e empirica, identificacdo da populagdo e amostra,
construcdo e validacdo dos instrumentos de coleta de dados e garantia de acesso as empresas
pesquisadas.

A fase de exploragao do material consiste em operagdes de codificagdo e enumeracao
em funcdo de regras previamente formuladas. Fizeram parte do material analisado os
relatorios anuais da administragdo, os estatutos sociais, 0s questiondrios e as entrevistas, estas
integralmente transcritas.

A importancia da fase de tratamento dos resultados reside em que os mesmos sejam
significativos e validos (BARDIN, 1988). Isto permitird que as inferéncias e interpretacdes
sejam consistentes e realistas.

Na Figura 5 esquematiza-se o meio pelo qual os dados foram tratados e analisados.



103

Pré-analise

Acesso as empresas

l

Coleta de dados
secundarios

o——

no—— =

Apresentagdo do projeto
Aceite de participagdo
Identificacdo dos interlocutores das
observacoes

Escolha dos documentos:
e Relatorios da Administracdo
e [Estatutos Sociais
e Sitios (internet)

l W

Leitura flutuante

/

Definicdo e construgao
dos instrumentos de
coleta de dados

1] e——

{

Coleta de dados primarios

mom—— >

<

Exploragdao do material

\

Questionario (perguntas abertas ¢ fechadas)

Roteiro de entrevistas

Internet (questionarios)
Pessoal (entrevistas)

Leitura flutuante

|

Preparagdo do material

[ —

N

Transcri¢des (entrevistas)
Agrupamento (por empresa € por
profissional)
Codificagdo preliminar

!

—

Constitui¢ao do corpus

Objetivos: relagoes entre GC, VO e DEF

Tratamento / Inferéncia / Interpretagdo

Figura 5- Esquema de tratamento dos dados — analise de contetudo
Fonte: O autor
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3.5.5 Codificacao e categorizacio dos dados

A codificagdo, de acordo com Bardin (1988), corresponde a uma transformacgao dos
dados brutos do texto, transformacao esta que, por recorte, agregacdo e enumeragdo, permite
atingir uma representagdo do conteudo, ou da sua expressdo, susceptivel de esclarecer o
analista acerca das caracteristicas do mesmo.

A unidade de registro adotada foi o tema. Para Bardin (1988), o tema ¢ a unidade de
significagdo que se liberta naturalmente de um texto analisado segundo certos critérios
relativos a teoria que serve de guia a leitura. O texto pode ser recortado em ideias
constituintes, em enunciados e em proposi¢oes portadoras de significagdes isolaveis. Fazer
uma andlise tematica consiste em descobrir os “nucleos de sentido” que compdem a
comunicagdo e cuja presenca, ou frequéncia de apari¢do, podem significar alguma coisa para
0 objetivo analitico escolhido.

Em relagdo a este aspecto, mais do que a frequéncia, a presente pesquisa procurou
privilegiar a presenga e importancia de determinado registro; o carater qualitativo da pesquisa
colabora para justificar esta linha de andlise (cada subcategoria de analise possui
relativamente poucos, mas significativos registros). Nao obstante este aspecto, as frequéncias
de aparicdo dos assim chamados “nucleos de sentido” foram identificadas. A frequéncia,
assim, ¢ definida, para efeitos da presente pesquisa, como sendo o nimero de vezes em que as
colocagdes contempladas por um determinado registro sdo encontradas, em termos
semelhantes, nos demais registros da mesma categoria ¢ da mesma subcategoria, em uma
mesma empresa.

A pesquisa levou em consideragdo quatro conjuntos principais de conteudo de
informacao, entre os dados de origem primadria e aqueles de origem secundaria, a saber: a)
seus respectivos relatorios de administracdo (ano-base 2008); b) seus estatutos sociais
vigentes, disponibilizados nos sitios das organizacdes; c) informagdes disponiveis em seus
sitios na internet; e d) os dados primdrios por meio de questionarios e entrevistas.

O total de entrevistas realizadas foi de dez, perfazendo algo proximo a cem paginas de
material transcrito; foram onze os questiondrios respondidos. Pelo volume significativo de
informagoes disponibilizadas e pela riqueza que tais informagdes representam, os dados de
carater primdrio estiveram sempre no foco da analise, tendo os dados de carater secundario
servido como complemento as andlises. Assim, o sistema de codificacdo utilizado para

enumerar e classificar as informagdes, conforme a empresa, o tipo de documento e o
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profissional de origem, € o seguinte:

a. 1°subcodigo: empresa (ALL — ALL; Bematech — BEM; COPEL — COP; Positivo
Informatica — POS);

b. 2°subcodigo: tipo de documento (QUE — questionario; ENT — entrevista);

c. 3° subcodigo: profissional respondente ou entrevistado (de 01 a 10 para as
entrevistas e 01 a 11 para os questionarios);

d. 4°subcddigo: pagina do questiondrio ou da entrevista transcrita no qual se localiza
a informagao.

De maneira genérica, ficou assim definida a codificagdo utilizada:

EMPRESA TIPO DE DOCUMENTO PROFISSIONAL PAGINA

Exemplos:
a. COP_ENT 08 04 — a informagao ¢ referente 8 COPEL, fornecida por meio do 8°
entrevistado e encontra-se a pagina quatro do documento transcrito.
b. BEM_QUE 03 02 — a informagdo diz respeito a Bematech, estd disponivel pela
resposta do terceiro profissional a responder o questionario, a pagina dois.
A categorizagdo, de acordo com Bardin (1988), ¢ uma operacao de classificagdo de
elementos constitutivos de um conjunto, por diferenciacdo e, seguidamente, por
reagrupamento segundo o género, com os critérios previamente definidos. As categorias sao
rubricas ou classes, as quais reunem um grupo de elementos sob um titulo genérico,
agrupamento esse efetuado em razdo dos caracteres comuns desses elementos. Um conjunto
de categorias boas deve possuir as seguintes qualidades: exclusdo mutua; homogeneidade;
pertinéncia; objetividade e fidelidade; produtividade.
Os recortes dos diversos documentos foram registrados conforme o cédigo abaixo:
1° subcodigo: identificagdo de “registro” — REG;

b. 2°subcddigo: empresa (ALL — ALL; Bematech — BEM; COPEL — COP; Positivo
Informatica — POS);

c. 3° subcodigo: categoria (01 — Valores Organizacionais; 02 — Governanga
Corporativa; 03 — Desempenho Econdmico-financeiro);

d. 4°subcddigo: subcategoria (de 01 a 03 - numero de subcategorias por categoria).

De maneira genérica, ficou assim definida a forma de registro utilizada:

REG EMPRESA CATEGORIA SUBCATEGORIA SEQUENCIA
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Exemplo:
a. REG ALL CATOl SUBO0O3 07 — trata-se do sétimo registro da empresa ALL,
referente a categoria “Valores Organizacionais” e a subcategoria 03.

O Quadro 5 contempla a categorizacao em que os dados foram agrupados para analise.

Categoria Subcategoria
P —
Pratica dos valores organizacionais
Processo de construgdo dos valores

Valores Organizacionais organizacionais

Importancia dos valores organizacionais

Aderéncia as praticas governanga corporativa
Processo de construgdo das praticas de
Governanca Corporativa governanga corporativa

Importancia da governanga corporativa

Visdo econdmico-financeira do negdcio

o ) Visdo em relagdo ao cliente
Desempenho Economico-financeiro

Visao em relagdo ao acionista

Quadro 5- Categorizagdo dos dados
Fonte: O autor

A analise foi realizada por subcategoria, no ambito de cada categoria, permitindo que a
inferéncias e interpretacdes fossem sendo construidas por etapas, isto €, por subcategoria, por

categoria, por empresas €, finalmente, pelo conjunto da amostra.

3.5.6 Analise e interpretacao dos dados

A trés categorias e as trés subcategorias de analise geraram, para cada uma das quatro
empresas pesquisadas, um conjunto de nove quadros de registros, cada quadro referente a um

conjunto de categoria / subcategoria, perfazendo, no total, trinta e seis quadros de registros,
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uma para cada conjunto empresa / categoria / subcategoria.

Cada uma das trinta e seis quadros em que os registros (em nimero total de cento e
trinta) foram agrupados apresenta um resumo do registro e a indicagdo se 0 mesmo sugere, ou
nao, a existéncia de relagdes entre a categoria de analise a qual o registro pertence e as outras
duas categorias de analise.

Cada conjunto de registros - empresa / categoria / subcategoria (ou seja, cada uma das
trinta e seis quadros) — foi objeto de andlise, as quais sdo apresentadas ao longo do capitulo 4,
sendo que esta andlise, aqui denominada Andlise Vertical, por analisar os registros por
empresa, gerou um conjunto de doze conclusdes (uma por empresa / categoria) em relagdo a
possivel existéncia de relagdes entre as categorias de andlise.

Ainda, no capitulo (4) apresenta-se as analise das relacdes entre as categorias de
analise em termos de sua tipologia. A analise aconteceu de maneira redundante, isto ¢, as
relagdes foram analisadas por meio das subcategorias de uma categoria de andlise em relagao
as subcategorias de andlise de outra categoria de andlise e vice-versa. Os resultados ndo
necessariamente foram os mesmos. Uma coincidéncia dos resultados, ou nao, indica que o
tipo de relagcdo encontrada pode ser mais, ou menos, robusta.

No capitulo 5, apresenta-se o que se convencionou chamar de Analise Horizontal, isto
¢, os registros foram analisados agrupados por categoria / subcategoria, € ndo mais por
empresa. Esta analise gerou um conjunto de nove conclusdes (uma por cada subcategoria) em
relacdo a possivel existéncia de relagdes entre as categorias de analise.

Estas conclusdes sdo realizadas, portanto, com base no agrupamento dos registros por
categoria e subcategoria, € ndo mais por empresa.

A andlise conjunta, horizontal e vertical, permite verificar, nas empresas pesquisadas,
que as possiveis relacdes existentes entre as categorias, verificada no capitulo (4), por
empresa, sejam confirmadas, ou ndo, pela existéncia dessas relagdes independentemente da
empresa, isto ¢, por categoria / subcategoria.

Na Figura 6, apresenta-se a forma como os recortes / registros foram agrupados para
que se procedesse a analise dos mesmos. Por sua vez, nos Quadros 6 e 7 apresentam-se,

respectivamente, exemplos dos quadros utilizados para as analises, Vertical e Horizontal.
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Tratamento / inferéncia / interpretagdao dos dados

Valores organizacionais

(subcategorias 1, 2 e 3)

Governanga corporativa

(subcategorias 1, 2 e 3)

Desempenho econdmico-financeiro

(subcategorias 1, 2 e 3)

ALL Bematech Copel Positivo
Quadro 11 Quadro 21 Quadro 31 Quadro 41 | —>
Quadro 12 Quadro 22 Quadro 32 Quadro 42 | —>
Quadro 13 Quadro 23 Quadro 33 Quadro 43 | —>
Quadro 14 Quadro 24 Quadro 34 Quadro 44 | —>
Quadro 15 Quadro 25 Quadro 35 Quadro 45 | —>
Quadro 16 Quadro 26 Quadro 36 Quadro 46 | —>
Quadro 17 Quadro 27 Quadro 37 Quadro 47 | —>
Quadro 18 Quadro 28 Quadro 38 Quadro 48 | —>
Quadro 19 Quadro 29 Quadro 39 Quadro 49 | —>

!

!

!

!

() oymdes — (err03a3eoqns / 11039380 10d) SIBIUOZLIOY SISI[RUY

Andlises verticais (por empresa) — capitulo (4)

Figura 6 - Tratamento, inferéncia e interpretagao dos dados.
Fonte: O autor




Empresa: ALL

Categoria: Desempenho economico-financeiro
Subcategoria: Visdo economico-financeira do negocio

Numero do Registro /

Sugere relagio entre

Sugere relagdo entre

Documento de Origem Registro Frequéncia DEF e VO DEF e GC
“E o desafio & meritocracia, ¢ o objetivo de ano, é vocé saber que pode fazer mais
REG_ALL_CATO03_SUBOI_01 | com menos, vocé querer ir mais longe e o drive pra voc€ querer ir mais longe 3 Si Si
ALL ENT 01 02 permanece a tua esséncia do que vocé &, de conformidade, de querer, de saber que m m
- -7 vocé pode mais e tudo mais...”
“A gente tem um historia, sem divida nenhuma de turn-around, de comprar uma
empresa que estava completamente sucateada pela Rede Ferroviaria, que mais de 70
REG_ALL_CATO03_SUBO1_02 | o da frota dos ativos eram ndo operacionais, chamava frota morta e vocé 1 Si Si
ALL ENT 01 04 transformar isso numa empresa de servico empresarial, que cresce em volume mais m m
- - de 10 % ao ano, que tem um crescimento de resultado expressivo e que hoje investe
1 bilhdo de reais por ano...”
“...dado que a gente tem esse grupo de valores e a gente acredita nessa cultura e a
REG_ALL_CATO03_SUBO1_03 gente hoje tem uma capacidade de formar gente diferenciada e uma capacidade 5 Sim Niio
ALL ENT 01 06 financeira muito mais so6lida que a gente tinha no comego, permite a gente agora
- I acelerar nossa curva de crescimento, via curva de investimento...”
“... vocé ganhou brutalmente produtividade, vocé ganhou brutalmente margem,
REG ALL CATO3 SUBO1 04 | vocé ganhou resultado... ¢ 0 mesmo negocio. Basicamente o que mudou foi a
T B B gestdo, nada mais. Os fundamentos do negdcio sdo os mesmos que existiam ha 10, 2 Nao Sim

ALL_ENT 02 06

11 anos atras. Entdo se tem uma diferenca do que acontece hoje e do que era antes,
era a gestdo, ndo tem outra...”

Quadro 6 - Exemplo de quadro utilizado para consolidac@o dos recortes / registros.

Fonte: O autor.

109




110

Empresa Registro Sugere relacio  Sugere relagio
entre DEF e entre DEF e
VO GC
|
REG ALL CATO03_SUBO1 01 Sim Nio
Sim Sim
REG ALL CAT BO1 02
ALL G _ALL CATO03 SUBOI1 0
REG ALL CAT03 SUBO1 03 Nao Sim
REG ALL CATO03 SUBO01 04 Sim Sim
REG BEM _CATO03 SUBO01 01 Sim Nio
Bematech REG BEM_CAT03 SUBOI 02 Sim Sim
REG BEM_CATO03 SUBO1 03 Nao Sim
REG COP_CATO03 SUBO1 01 Sim Nio
REG _COP_CAT03 SUBO1 02 Sim Nio
COPEL — - - _ ~ |
REG _COP_CAT03 SUBO1 03 Nao Sim
REG COP_CATO03 SUBO1 04 Sim Sim
REG _POS_CATO03 SUBO01 01 Sim Sim
REG POS CAT03 SUBO1 02 Sim Nio
Positivo “ N
iy REG POS_CATO03 SUBO1 03 ao im
Informatica — — — _
REG POS_CATO03 SUBO1 04 Sim Sim
REG POS_CATO03 SUBO1 05 Nao Nio
Total de registros 11 de um total 10 de um total
que sugerem a de 16 de 16
existéncia de
relacdes

Quadro 7 - Exemplo de quadro utilizado para analise horizontal (por categoria / subcategoria)
Fonte: O autor.
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Os tipos de relagdes entre as categorias de analise foram definidos conforme

apresentado no Quadro 8.

Tipo de relagao Caracteristica da relacao

Quando uma categoria de analise influencia outra

Causa-efeito positivo . :
P categoria de forma benéfica

Quando uma categoria de analise influencia outra

Causa-efeito negativo . .
& categoria de forma maléfica

Quando as categorias de analise influenciam uma a

Circular ,
outra, de forma benéfica

Inexistente Nao existem relagdes entre as categorias de analise

Quadro 8 -Tipos de relagdes entre as categorias de analise.
Fonte: O autor.

No Quadro 9 exemplifica-se a analise do tipo de relagdes existente entre as categorias
de andlise para uma determinada empresa, a qual também foi realizada para o conjunto das

categorias — analise horizontal.

Categorias / Ha relacao entre as Que tipo de relagao é sugerido pelo
subcategorias de analise categorias de analise? conjunto de registros?
VO & DEF Sim Causa-efeito positivo
VO & GC Sim Circular
GC & VO Sim Inexistente
GC & DEF Sim Causa-efeito positivo
DEF & VO Sim Causa-efeito positivo
DEF & GC Sim Circular

Quadro 9 - Exemplo de quadro utilizado para andlise do tipo de relagdes entre categorias de andlise.
Fonte: O autor
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3.6 LIMITACOES DA PESQUISA

A pesquisa, em geral, atendeu as expectativas em relacdo aos objetivos apresentados.
Por tratar-se de uma pesquisa de carater descritivo, predominantemente qualitativo, o nimero
de empresas participantes, bem como o numero de profissionais entrevistados ¢ o de
respondentes, ndo devem ser considerados limitagdes; estudos semelhantes de ordem
quantitativa, contudo, devem levar em consideracao a possibilidade de envolvimento de um
nimero maior de empresas e profissionais, uma vez que quatro empresas, do ponto de vista
quantitativo ¢ um nimero reduzido quando comparado ao universo de empresas de capital
aberto atuantes no Brasil.

O acesso aos profissionais do primeiro escaldo (Presidentes, Diretores e Conselheiros
de Administracdo) das organizacdes pesquisadas, embora factivel, ndo redundou em um
nimero expressivo dos mesmos na pesquisa.

O acesso aos profissionais entrevistados, assim como o seu efetivo comprometimento
para com a pesquisa, sempre foram pontos de constante alerta. Este comprometimento pode
ser qualitativamente mensurado pela forma como o pesquisador era recebido, pela dificuldade
de agenda, pela disposicdo em indicar outros profissionais, que viriam a responder aos
questionarios, e pela propria postura ao longo da entrevista, nem sempre uma postura que
denotasse total interesse pelo tema.

As empresas pesquisadas, em geral, sdo empresas de sucesso, ao considerarmos, por
exemplo, seu porte, em varios aspectos, € 0 seu reconhecimento e a sua visibilidade junto ao
mercado. Uma possivel limitagdo da pesquisa, nesse sentido, poderia ser a auséncia de
empresas com perfil diferente em relagdo aos aspectos acima. Em outras palavras, como
seriam os resultados, se também fizessem parte do estudo empresas nao tdo grandes e cujos
resultados e reconhecimento ndo fossem tao bons?

E importante ressaltar, também, que alguns dos relatérios respondidos passaram por
um processo de validacdo pelos setores de relagdes institucionais ou relagdes com
investidores. Este fato pode demonstrar a possivel existéncia de algum tipo de filtro em
relacdo as informacgdes, ou, em outras palavras, que as informagdes fornecidas poderiam nao

refletir, em sua totalidade, o pensamento do respondente.
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3.7 CONSIDERACOES FINAIS A METODOLOGIA

O carater inovador da pesquisa — o estudo das relagdes entre governanga corporativa,
valores organizacionais e desempenho econdmico-financeiro — trouxe, de forma natural,
relativa dificuldade junto as empresas estudadas e profissionais entrevistados, pois demandou
uma explicacao prévia sobre os temas, de maneira a obter um engajamento adequado de
todos.

Para tanto, foi necessario rigor nas definigdes metodoldgicas, como forma de se evitar
eventuais falhas ao longo de todo o processo de pesquisa.

Em termos metodologicos, destaque deve ser dado a forma por meio da qual um
determinado registro foi considerado como indicador, ou ndo, da possivel existéncia de
relacdes entre as trés categorias de andlise. A forma escolhida foi por meio do verbo sugerir.

O carater qualitativo da pesquisa implica, por si s, certa dificuldade quanto a certeza,
ou ndo, de que um determinado registro colabora, ou nao, para determinada conclusdo. Por
meio do verbo sugerir buscou-se definir uma forma que viesse a minimizar as chances de um
equivoco, uma vez que 0 mesmo ndo representa uma afirmagdo, mas, a0 mesmo tempo, ao
avaliar-se o conjunto dos indicadores, permite que este conjunto leve as conclusdes esperadas.

Da mesma forma, o “sim” ou o “ndo”, atribuidos a cada um dos cento e trinta
registros, representam o entendimento do pesquisador quanto aquele determinado registro,
trazem consigo certo carater de subjetividade.

A luz da fundamentagdo tedrica e empirica (capitulo 2) e da metodologia apresentada
(capitulo 3), apresenta-se, a seguir, o capitulo 4, que contempla o estudo empirico realizado; a
ele, segue-se o capitulo 5, referente ao estudo comparativo entre os quatro casos, €, na

sequéncia, sao apresentadas as conclusdes (capitulo 6).
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4 ESTUDO EMPIRICO

O numero final de empresas pesquisadas, resultado da adesdo das mesmas a pesquisa,
foi de quatro, a saber: ALL — America Latina Logistica S.A. (listada no Nivel 2 de
Governanca Corporativa da BM&FBOVESPA, quando da realizacdo da pesquisa), Bematech
S.A. (listada no Nivel Novo Mercado de Governanca Corporativa da BM&FBOVESPA),
COPEL — Companhia Paranaense de Energia (listada no Nivel 1 de Governanga Corporativa
da BM&FBOVESPA) e Positivo Informéatica S.A (listada no Nivel Novo Mercado de
Governanca Corporativa da BM&FBOVESPA).

Este conjunto de empresas permitiu que se atingisse uma representatividade elevada de
empresas de capital aberto com sede no Parand (quatro em um total de seis) e, também, uma
representatividade de todos os niveis de Governanga Corporativa, isto ¢, Nivel 1, Nivel 2 e
Novo Mercado, além de permitir a analise de empresas privadas (ALL, Bematech e Positivo
Informatica) e publicas (COPEL).

Também influenciou o processo de definicdo das empresas: a) no acesso as empresas,
apresentacdo do projeto de pesquisa € na obtengdo da concordancia por parte dessas
organizagdes em participar do mesmo; e b) no levantamento de dados de carater secundario.

As primeiras observagdes relacionadas a pesquisa comegaram ja no primeiro contato
realizado, uma vez que foram consultados profissionais da alta administragdo, como
presidentes e diretores das organizagdes. Nesta etapa, foi possivel o acesso aos primeiros
dados de carater secundario; embora muitos destes pudessem ser obtidos, como o foram, por
meio dos sitios das empresas, alguns estavam disponiveis em meio fisico. A partir deste
momento, vislumbraram-se as caracteristicas das organizagdes, por meio de seus
interlocutores.

O acesso aos dados de carater secundario, e aos primeiros interlocutores, permitiu que
os instrumentos de coleta de dados de carater primario fossem construidos de maneira que as
entrevistas futuras e as respostas aos questionarios tivessem maior eficacia.

Os principais resultados desta etapa, que tiveram importancia para a construcao dos
instrumentos de coleta de dados de carater primario, sdo apresentados a seguir:

a. os sitios das organizagdes concentram grande quantidade de informagdes sobre as

mesmas, € sao, em geral, muito parecidos em termos de estrutura e contetido. Isto
levou as seguintes perguntas: a) Como um investidor pode conhecer uma

organizagdo por meio deste tipo de informagdo, um tanto quanto padronizada? b)
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Seriam os valores organizacionais, ali explicitados, de maneira sucinta, uma forma
de se conhecer as organizagdes?

em relacdo as estratégias e vantagens competitivas, informagodes que, via de regra,
sao disponibilizadas pelas empresas em seus sitios: o quanto refletem,
efetivamente, o pensamento de seus gestores e acionistas, uma vez que, estando
disponiveis ao publico em geral, atendem aos anseios do mercado, mas, também,
ficam a disposi¢ao da concorréncia?

ha relativamente pouca informagdo sobre valores organizacionais nos sitios das
organizagdes pesquisados. O que isso significa? Pouca importancia dada a eles,
pelos diversos stakeholders? Local improprio para se falar / analisar os valores?
alguns dos profissionais aparentaram ter caracteristicas, pessoais e profissionais,
bastante distintas. Isso leva a modelos de gestdo de suas empresas igualmente
distintos? Um, por exemplo, ¢ empreendedor (fundou a empresa), outro executivo

selecionado no mercado.

Conforme foi previsto, a elaboragdo dos instrumentos de coleta de dados de carater

primarios (questionario e roteiro de entrevista) foi realizada com base na analise documental —

dados secundérios e contatos estabelecidos com representantes das empresas.

Levou-se em consideracdo para a construg@o dos instrumentos o problema de pesquisa

— Quais sdo as relagdes entre os valores organizacionais, a governanga corporativa € o

desempenho econdmico-financeiro em organizagdes de capital aberto com sede no Parana e

acoes negociadas na BM&FBOVESPA? — e as perguntas que nortearam a busca pela sua

resposta, a saber:

a.

b.

Quais os principais valores organizacionais das organizagdes pesquisadas?

Quais as principais praticas que colaboram para que uma organizacao seja
reconhecida como aquela que possui uma boa governanca corporativa? As
organizagdes pesquisadas implantaram essas praticas?

Como foi o processo e a dindmica de implantagdo da governanga corporativa nas
organizacoes pesquisadas?

Qual a relacao entre valores organizacionais € os niveis de governanga corporativa
das organizacdes pesquisadas?

Qual a relacdo entre o nivel de governanga corporativa das organizacdes
pesquisadas e seu desempenho econdmico-financeiro?

Qual a relagdo entre os valores organizacionais € o desempenho econdmico-

financeiro das organizagdes?
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A coleta dos dados foi realizada ao longo de, aproximadamente, quarenta e cinco dias.
Consistiu no agendamento de reunides com os profissionais do primeiro escaldo das
organizagdes e subsequente realizacdo das entrevistas, as quais foram gravadas. Tao logo
finalizadas, as entrevistas eram encaminhadas para transcri¢ao. Ao final das entrevistas
solicitava-se a indicagdo dos profissionais que viriam a responder os questiondrios. No
Quadro 10 estdo elencadas as fungdes dos profissionais que foram entrevistados e dos que
responderam ao questionario.

Ao longo do restante do presente capitulo, que passa a ser dividido, a partir deste
momento, por empresa, apresenta-se a andlise e tratamento dos dados coletados junto as

quatro organizagdes que foram objeto do estudo.
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Empresa

Instrumento de
coleta

Entrevista 01

Entrevista 02

Funcio

Diretor Presidente

Diretor Financeiro e de RI

ALL
Entrevista_ 03 ]S‘;;rekrei;;e;dente de Gente, Qualidade e
Questionario 01 Gerente de Gente
ALL Questiondrio 02 zlé;;:;zlriei:ﬁlc;edlgse da Central de Servigos
Questionario 03 Controller
Bematech Entrevista_04 Presidente
Questionario 04 Diretor de Auditoria Interna
Bematech Questionario_05 Gerente de TI
Questionario 06 Controller
Entrevista 05 Superintendente de Planejamento ¢ Gestdo do
Desempenho Empresarial
Entrevista_06 Superintendente da Secretaria da Administragao
COPEL Societéria
Entrevista 07 Gerente de Relagdes Institucionais
Entrevista 08 Gerente de Meio Ambiente e Cidadania
Empresarial
Questionario 07 Gerente de Relagoes Institucionais
COPEL Questionario 08 Analista de Gestao

Questionario 09

Superintendente da Secretaria da Administragao
Societéria

Positivo Informatica

Entrevista 09

Entrevista 10

Diretor Administrativo

Gerente de Relagoes Institucionais

Positivo Informatica

Questionario_10

Questionario 11

Gerente de Auditoria Interna

Gerente de Projetos

Quadro 10 - Fungdes dos profissionais responsaveis pelo repasse dos dados primarios nas empresas pesquisadas.

Fonte: O autor
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4.1 AMERICA LATINA LOGISTICA (ALL)

De acordo com o seu estatuto social (ALL, 2010a), a empresa tem por objeto

desenvolver as atividades abaixo descritas, diretamente ou por meio das sociedades,

consorcios, empreendimentos e outras formas de associacdo de que participe ou venha a

participar:

a.

prestar servigos de transporte de cargas por meio dos modais ferrovidrio e rodoviario,
dentre outros, isoladamente ou combinados entre si de forma intermodal ou
multimodal, inclusive atuando como operador de transporte multimodal;

explorar atividades relacionadas direta ou indiretamente aos servigcos de transporte
mencionados anteriormente, tais como planejamento logistico, carga, descarga,
transbordo, movimentagdo e armazenagem de mercadorias e contéineres, operagao
portudria, exploracdo e administracdo de entrepostos de armazenagem, armazéns
gerais e entrepostos aduaneiros do interior;

importar, exportar, comprar, vender, distribuir, arrendar, locar € emprestar contéineres,
locomotivas, vagdes e outras maquinas, equipamentos e insumos relacionados com as
atividades descritas anteriormente;

realizar operagdes de comércio, importacdo, exportagdo e distribuicdo de produtos e
géneros alimenticios, em seu estado in natura, brutos, beneficiados ou
industrializados, bem como o comércio, a importagdo, a exportacao ¢ a distribuicao de
embalagens e recipientes correlatos para acondicionamento dos mesmos;

executar todas as atividades afins, correlatas, acessorias ou complementares as
descritas anteriormente, além de outras que utilizem como base a estrutura da
empresa; €

participar direta ou indiretamente de sociedades, consorcios, empreendimentos e
outras formas de associacdo cujo objeto seja relacionado com qualquer das atividades
indicadas nas alineas anteriores.

O escopo de atuacao da empresa, bem como a abrangéncia de sua atuacao, alterou-se

ao longo do tempo, fruto da revisdo de suas estratégias e de seu contexto de atuagdo em

termos mercadoldgicos.

Conforme historico disponivel no sitio da empresa (ALL, 2010e), a América Latina

Logistica ¢ a maior empresa independente de servigos de logistica da América do Sul; opera,

de forma integrada, os modais ferroviario e rodoviario para diversos clientes em paises como
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Brasil e Argentina. Nascida em 1997, como Ferrovia Sul Atlantico, foi uma das trés
companhias a assumir, naquele ano, os servicos ferroviarios no Brasil, apds o processo de
privatizagdo do setor. No ano seguinte, assumiu também a concessao de ferrovias nas regioes
central e norte da Argentina. Em 2001, adquiriu a Delara, empresa de transportes rodoviarios
no Brasil, ampliando o seu suporte logistico.

Em 2006, com a aquisi¢do da Brasil Ferrovias e da Novoeste, que operavam as
estratégicas malhas do Centro-Oeste ¢ do Estado de Sao Paulo, a empresa se tornou a
principal empresa de logistica do Cone Sul. Detentora de concessdes numa area de cobertura
que alcanca 75% do PIB do Mercosul, por onde passam 78% das exportagdes de graos da
regido rumo a sete dos principais portos instalados no Brasil e Argentina, a empresa opera
atualmente a mais extensa malha ferroviaria da América do Sul. Sdo 21.300 quilometros de
ferrovias nos dois paises, sendo, exclusivamente em territdrio nacional, quase 16 mil dos mais
de 29 mil quilometros de linhas férreas existentes no Brasil.

Operando toda essa malha no sistema intermodal, a empresa atende trés segmentos de
negocios: commodities agricolas, produtos industriais e servigos rodovidrios. Crescendo a
média de 20% ao ano, a ALL tem atualmente cerca de 4.700 colaboradores diretos, sendo a
Unica empresa no segmento em que atua, a operar na extensa faixa que abrange seis dos
principais estados brasileiros e outros trés paises do Mercosul. A empresa € a responsavel por
formar profissionais de varias areas no setor, suprindo, com metodologia propria desenvolvida
pela Universidade ALL, a lacuna de formacao no segmento ferroviario observada no Cone
Sul.

Empresa de capital aberto, que langou a¢des em bolsa em 2004, optou pelo Nivel 2 de
Governanca Corporativa, assumindo publicamente seu compromisso com a ética € a
transparéncia. Neste compromisso, estabelece também sua Responsabilidade Social
Empresarial, realizando a¢des de desenvolvimento socioambiental em areas e comunidades
especialmente localizadas no entorno de suas unidades. O Instituto ALL de Educagdo e
Cultura € o responsavel pela execucdo de todas as iniciativas socioambientais da companhia,
com programas voltados para seus colaboradores, comunidades e meio ambiente.

Importante se faz ressaltar que, em 22 de outubro de 2010, a empresa anunciou a
migra¢do de suas acdes para o0 Novo Mercado da BM&FBOVESPA, conforme foi aprovado
pela AGE de 9 de setembro de 2010, passando a ter somente agdes ordinarias e tornando-se a
primeira empresa do setor a fazer parte do Novo Mercado. A entrada da ALL no Novo
Mercado ¢ uma meta que vinha sendo perseguida h4 anos, conforme consta em seu sitio. O

acesso a empresa ¢ a aplicagdo dos instrumentos de pesquisa aconteceram em periodo
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anterior, quando a empresa ainda encontrava-se no Nivel 2. Seu estatuto social foi adequado

para atender a esta nova situacao (ALL, 2010g)

A estratégia da ALL, conforme ¢ explicitada em seu sitio (ALL, 2010b), ¢ orientada

por cinco principios basicos, que tém impulsionado o seu crescimento nos ultimos dez anos, a

saber:

Concentrar o crescimento onde a empresa tem uma clara vantagem competitiva.
A ALL planeja atender mercados e corredores ferrovidrios/intermodais
especificos para aumentar a sua participacdo de mercado junto a clientes
tradicionais de ferrovias que tém, no Brasil, historicamente, utilizado caminhdes
como principal meio de transporte. A empresa planeja também aumentar sua
participacdo de mercado junto a clientes de produtos industriais, para os quais
seus servicos intermodais representam um meio de transporte mais eficiente do
que o transporte por caminhdes.

Manter rigidos controles de custos. A empresa pretende continuar mantendo a
mesma disciplina de custos que tem demonstrado desde a desestatizacdo, ao
mesmo tempo em que busca um significativo crescimento em volume e receitas.
As principais iniciativas incluem a utilizacdo de programas que controlam o
consumo de combustivel e a identificacdo de fornecedores alternativos de
produtos derivados de petrdleo.

Cumprir os compromissos acordados com os clientes. A empresa considera que
cumprir os compromissos acordados com seus clientes tem sido uma das bases de
seu crescimento e da confianca que vem sendo depositada em sua operagdo.
Seguindo esse principio, desenvolveu em parceria com seus clientes uma ampla
infraestrutura logistica em torno de sua malha ferroviaria e vem assinando
contratos comerciais de longo prazo para disponibilizacdo de vagdes com seus
clientes.

Maximizar a utilizagdo de ativos e o retorno sobre o capital empregado. Para
otimizar a lucratividade e o retorno sobre capital investido, a empresa empregara
programas de maximizacao do uso dos ativos na malha ferroviaria e continuara os
investimentos na eliminagdo de gargalos, buscando adequar as aquisi¢des de
equipamentos a demanda esperada.

Avaliar alternativas estratégicas de investimento, aliancas e aquisi¢cdes. Avaliar
continuamente alternativas estratégicas de investimento buscando expandir a

cobertura da malha ferroviéria, sempre que identificar um potencial para aumentar
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eficiéncias, criar sinergias operacionais, ou aumentar o mercado a ser atendido,
por meio da expansdo da presenca geografica ou de ofertas de servigos.

Ainda conforme estd explicitado em seu sitio (ALL, 2010c), a empresa acredita
que suas principais vantagens competitivas incluem:

Malha ferroviaria dominante em regides estratégicas. A empresa opera a malha
ferrovidria mais extensa da América Latina, com area de cobertura englobando
mais de 75% do PIB do Mercosul. Além disso, a malha estd conectada a sete
portos que, em conjunto, sdo responsaveis por 78% das exportacdes anuais de
graos da América do Sul.

Servigos confidveis e eficientes de logistica integrada, baseados na malha
ferroviaria. A empresa oferece uma ampla gama de servigos de logistica de frete
para transporte de cargas de grandes volumes e distancias, combinando as
vantagens econdmicas da ferrovia com a flexibilidade do transporte por caminhao
e a confiabilidade da moderna tecnologia, que sdo aspectos integrantes de suas
operagoes intermodais.

Potencial de crescimento significativo. Dadas as limitacdes de capacidade
ferrovidria e intermodal no Brasil e na Argentina, a empresa acredita que pode
aumentar significativamente a sua participagcdo no mercado de transporte de carga
nos corredores e segmentos em que atua. As vantagens de custo do transporte
ferroviario para médias e longas distancias, aliadas a flexibilidade dos servigos
intermodais, devem atrair mais negocios de clientes que atualmente ndo utilizam
plenamente os servicos ferrovidrios e intermodais, tanto no Brasil como na
Argentina, a medida que a empresa expanda a capacidade de sua malha
ferrovidria.

Solida base de clientes. A empresa mantém solidas relagdes com seus clientes,
que incluem as grandes companhias de comércio de grios e processamento de
alimentos, tais como Bunge, Cargil, ADM e Coinbra-Dreyfus; grandes
companhias de petroleo, como Shell, Texaco, ExxonMobil, Repsol-YPF,
Petrobras; e grandes companhias industriais, como AmBev, White Martins,
Scania e Votorantim. Esses relacionamentos foram de suma importancia para
atrair mais de R$ 750 milhdes em investimentos desde o inicio das operagdes
ALL, apos a desestatizagdao, que foram feitos exclusivamente pelos clientes em
material rodante (vagdes e caminhdes) e terminais, que sdao utilizados na malha

ferroviaria.
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k. Cultura voltada para resultados e administragdo profissional. A empresa
implementou uma cultura corporativa voltada para resultados, com uma clara
visdo, solidos valores e metas articuladas. Desenvolveu um programa agressivo de
remuneracao varidvel baseado no conceito de valor econdmico agregado (EVA).
Nos ultimos sete anos, a empresa investiu significativamente no treinamento de
seus funciondrios, inclusive implementando a metodologia "Seis Sigma". Os
principais membros da equipe de administragao participam de um Plano de Opgao
de Compra de Agodes, concebido para alinhar os seus interesses com os dos

acionistas da empresa.

4.1.1 Valores organizacionais

Sdo os seguintes os valores organizacionais (ALL, 2010d), divulgados no sitio da

empresa:
a. foco no cliente;
b. gente faz a diferenga e vale pelo que faz;
c. integridade e transparéncia;
d. lucro para valorizacao crescente;

e. simplicidade com criatividade e austeridade;

f. metodologia e qualidade para melhorar sempre;

g. trabalho em equipe com alegria e seguranca;

h. responsabilidade com a comunidade e o meio ambiente.

Alguns desses valores puderam ser comprovados j& nas primeiras entrevistas com
executivos da organizagdo, entrevistas estas ainda ndo estruturadas, levadas a termos quando
da apresentacdo do projeto de pesquisa.

Na primeira entrevista com Diretor Presidente, em fevereiro de 2010, foi possivel
perceber e absorver impressoes importantes sobre o tema que pesquisado. Ele considerou a
Governanca como algo burocratico, que ¢ realizado somente para atender a exigéncia legal ou
formal do sistema, e que ndo tem relagdo direta com os resultados e a forma de se perseguir as
metas. Esta pode ser uma resposta possivel para o problema de pesquisa, mas as ligagdes nao
visualizadas por ele puderam ser percebidas a medida que a pesquisa se aprofundou.

Na segunda entrevista, com o Diretor Financeiro e de Relagdes com Investidores,
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ainda em fevereiro de 2010, este descreveu, de maneira sucinta, a historia da ALL, em
particular no que diz respeito a mudanca de estratégia de atua¢do no mercado, passando de
uma empresa de transporte ferroviario (um unico modal) para uma empresa de logistica, a
partir da aquisicao de uma das maiores empresas de transporte rodoviario, a Delara. Isso
possibilitou o acesso a novos mercados, como o industrial por exemplo; antes a atuacdo era
voltada eminentemente para o setor agricola, que, por suas caracteristicas, possibilitava o
escoamento da safra por meio do transporte ferroviario desde a sede das empresas, algo que
nao era possivel para outro setores.

A empresa nasceu por ocasido da privatizacdo da malha ferroviaria no pais, por meio
de um consorcio, com a visdo muito clara de “ir ao mercado”, isto ¢, abrir o capital
oportunamente. Esta visao ¢ oriunda de fundos de private equity. A cultura da organizacao ¢
fortemente voltada a resultado e a meritocracia. As metas sao definidas e disseminadas pelos
niveis organizacionais, fazendo com que a remuneragdo varidvel seja uma realidade na
organizagdo. E a “cultura do dono”. Produtividade e Qualidade Total sdo temas importantes
nesta cultura, assim como a aplicacdo de metodologias que colaborem para essa cultura de
incentivos a constante aumento da produtividade.

Essa cultura, contudo, ndo nasceu com a organizagdo, mas passou por um processo de
adaptacdo a visdo dos novos, a época, acionistas / grupo controlador. A empresa, apesar disso,
possui uma caracteristica de informalidade, com relativamente poucos niveis hierarquicos. O
crescimento dos colaboradores, com isso, ¢ incentivado: parte significativa da diretoria passou
por fungdes operacionais. A empresa situa-se no Nivel 2 de GC por questdes de ordem legal
(restri¢do por parte da ANTT), mas busca alternativas, igualmente legais, para aderir ao Novo
Mercado. A governanga corporativa, segundo ele, ¢ mais que o formal, que ¢ feito para seguir

as normas € requisitos.

4.1.1.1 Prética dos valores organizacionais

Percebe-se que a pratica dos valores da organizacdo estd disseminada, que os valores
sdo divulgados e que os mesmos sdo praticados no dia a dia, ainda que alguns desses valores
sejam mais vivenciados que outros. Os valores sao vivenciados a ponto de serem listados por
todos os entrevistados, sem que fossem apresentadas diferencas em relagdo ao seu significado

e em relacdo ao que se espera dos colaboradores em relagdo aquele determinado valor.
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Registro: REG_ALL_CATO01_SUBO! 01

E muito da cultura de meritocracia e dos valores de gente faz a diferenca e vale
pelo que faz e vocé poder tratar diferente os diferentes. Entdo é claramente, ¢ uma
cultura muito forte, muito calcada em muito trabalho e muita realizagdo e as
pessoas que gostam desse tipo de ambiente, desse tipo de desafio, ai tém uma
chance de ir muito longe... a cobranga e a exigéncia e a exposi¢cdo ¢ muito grande
desde cedo, entdo ndo existe meritocracia de um lado s6. Existe vocé€ saber que
pode ir muito longe e saber também que vocé vai tomar risco, vai errar e vai
acertar, mas se vocé€ errar mais que acertar, vocé tem que sair da companhia.

Documento de origem: ALL_ENT 01 01

A pratica de um valor tdo claro e forte como o acima foi apresentado, permitiu, na
organizac¢do, que as davidas em relacdo ao que a mesma espera do colaborador praticamente
inexistissem; o valor ¢ claro, disseminado e vivenciado no dia a dia, pois a prépria

remuneracao do colaborador esta atrelada ao seu sucesso, ou nao.

Registro: REG_ALL CATOl SUBO1 02

Os valores, no final, eles me remetem ao que a gente é. E ai se eu tomar uma
decisdo remetendo ao que a gente €, eu ndo vou errar. Eu posso acertar menos,
mas errar eu ndo vou... Entdo nesse sentido eu acho que a governanca da gente ¢
um negocio muito tranquilo, os sdcios sdo muito ativos, muito perto, mas sempre
empurrando a gente, como a gente pode ir mais rapido, fazer mais coisas, como a
gente pode investir mais, como a gente pode melhorar as coisas..

Documento de origem: ALL._ENT 01 03

Mais do que questionar sobre a pertinéncia de um determinado valor ao longo da vida
da organizagdo, percebe-se que foi a pratica do valor o que importava para a organizacao,
partindo do principio que, em algum momento no passado, os valores foram discutidos e
analisados.

A pratica dos valores organizacionais foi passivel de ser comprovada quando
exemplos foram apresentados, demonstrando que, mais do que algo formal, ¢ a sua efetiva

aplicacdo que norteia o dia a dia da empresa.

Registro: REG_ALL CATO1 SUBO1 03

A gente, o principal valor da companhia, que esta no cerne e tem muito a ver com
a visdo de dono, no final é a contrapartida da visdo de dono para o valor, é o valor
de gente faz a diferenca e vale pelo que faz. Entdo esse ¢ um dos valores e eu acho
que assim resume muito bem o que a gente é. A gente tem um foco muito grande
no cliente, a gente tem foco em resultado, a gente ¢ extremamente rigido com a
questdo ética e tudo mais, mas no final a nossa cultura é muito a cultura de
recompensar quem faz a diferenga e tratar as pessoas que sdo diferentes de forma
diferente. Entdo as pessoas que contribuem muito, que adicionam muito, que dao
muito valor ao negdcio, elas vao receber muito diferente das pessoas que ndo tem
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a mesma contribui¢do. Isso é o nosso principio. Entdo a empresa foi criada desde a
sua base nessa cultura.

Documento de origem: ALL._ ENT 02 01

A forca de um valor, para esta organizacdo, reside no quanto este valor ¢ efetivamente
praticado, de forma a colaborar para que os objetivos maiores da organizagdao viessem a ser
alcangados. Para serem praticados, segundo se pode depreender, os valores organizacionais

precisam ser disseminados, de forma abrangente.

Registro: REG_ALL_CATO01_SUBOI 04

Nossa cultura e valores ¢ bastante forte e consolidada, nossos valores fazem parte
da cultura e s3o praticados e vivenciados da mesma forma por todos os
colaboradores... Temos clareza da importancia de nossos valores e da
disseminagdo deles, que fazem parte da estratégia da Cia, ndo podem ser
implicitos ou ndo divulgados.

Documento de origem: ALL. QUE 01 03

Esta visao, contudo, ndo foi compartilhada em sua integra por outro colaborador, o

qual entende que alguns dos valores sao mais praticados em relagdo aos demais.

Registro: REG_ALL CATO01 SUBO1 05

Porque ¢é natural que as pessoas se identifiquem mais com os valores da empresa
que tem mais a ver com o individuo e tenha mais dificuldades de se adaptar aos
outros. Além disto, a companhia. no dia a dia tende a praticar mais determinados
valores da mesma forma que as liderangas.

Documento de origem: ALL. QUE 02 02

4.1.1.2 Processo de constru¢@o dos valores organizacionais

A forma por meio da qual os valores organizacionais foram definidos e disseminados,
na organizacgdo, contribuiu para que os mesmos viessem a ser praticados, em maior ou menor
escala, ao longo da vida da organizagdo. As mudangas levadas a termo ao longo de tempo,
fruto, dentre outras razdes, do processo de crescimento da organizagdo, estiveram alinhadas a
esséncia do jeito de ser da organizagdo, ou seja, aos seus valores organizacionais; o risco que
uma mudanca poderia representar seria maior se a mudanga nao tivesse seguido os principios

que nortearam a sua vida até entao.
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Registro: REG_ALL_CATO01_SUB02 01

Porque a pior coisa do mundo ¢ vocé crescer e os seus valores mudarem. Aquele
estilo novo rico né, jogador de futebol ganhando dinheiro faz todo tipo de
“cagada” e ai vocé perde o que te trouxe até aqui. Porque o que vai nos levar
muito mais longe ¢ uma série de caracteristicas, de valores que nos trouxe até
aqui. E isso que vai nos levar muito mais longe. Nossos desafios, nossos sonhos,
nossa visdo, nossos instrumentos, nossas ferramentas. Tudo isso muda, fica mais
sofisticado, tudo isso ¢ o progresso e a companhia avancando... E isso a gente
definiu desde os nossos primeiros planos estratégicos, a gente ia definindo o que a
gente €. Mudou uma palavra, mudou outra, mas se for ver a base do que a gente ¢
e os valores que a companhia tém, sdo os mesmos. Nunca mudaram em todos os
nossos planos estratégicos.

Documento de origem: ALL_ENT 01 01

Percebe-se, na organizacdo, que a defini¢do e disseminagdo dos valores ¢ tao
importante quanto os proprios valores; eventuais equivocos quanto a definicdo dos valores e
as opgdes feitas sdo corrigidos, mas tais definicdes permitem que os caminhos escolhidos

sejam trilhados pela organizagado e seus empregados.

Registro: REG_ALL CATOl SUB02 02

De novo ndo tem certo ou errado. Nem todo mundo vai ser feliz nessa cultura,
nem todo mundo € pra esse tipo de ambiente, eu ndo acho que ¢ a melhor coisa do
mundo, ndo acho nada disso, eu acho que ¢é a gente. Porque se vocé tem esse tipo
de davida ... se tinha alguns processos de outras companhias melhores que o nosso
a gente implantava, mas ninguém nunca discutia qual era a cultura. De muito
trabalho, de metas muito agressivas, de vocé ter vontade de ir muito longe, de
vocé ter vontade de fazer coisas grandes com as suas vidas, as pessoas poderem ir
muito longe e fazer a diferenca. Essa divida nunca teve, entdo ndo tem essa coisa
de quem € o vencedor, quem ¢ o perdedor. A gente esquece, isso ¢ um papo. O
conjunto de valores vai ser esse aqui. Obviamente a gente erra e acerta, faz um
monte de coisas pensando que poderia ter feito diferente, tudo isso € verdade. Mas
essa duvida nas aquisi¢des ndo pode ter, eu acho. Porque sendo vocé vai perder
um tempo enorme pra pouco valor.

Documento de origem: ALL_ENT 01 02

Processos bem definidos, pdde-se depreender, colaboraram para que as estratégias

fossem entendidas pelos empregados, em todos os niveis.

Registro: REG_ ALL CATO01 _SUBO02 03

...hoje a companhia pensa resultado, todo mundo pensa resultado e isso ¢ algo
totalmente transparente. Vocé anda pela companhia, se teve a oportunidade, vai
ver que as metas dos gerentes estdo penduradas nas paredes, vocé tem o farol,
vocé consegue ver quem esta bem, quem estd mal, as metas de quem esta verde,
quem estd vermelho e no final as pessoas sdo rankeadas... Entdo o que ¢ legal ¢
isso, vocé cria um alinhamento muito grande pra onde a empresa estd indo...
Dentro das suas metas as pessoas estdo alinhadas pra onde a empresa estd andando
e consegue ver, isso ¢ altamente comunicado de uma forma extremamente
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transparente, que voc€ desce na companhia, voc€ sabe o que estd ruim, o que esta
bom, como a empresa esta em relagdo as suas metas e tudo mais, entdo assim,
acho que esse € 0 nosso DNA.

Documento de origem: ALL_ENT 02 02

Os processos de construgdo dos valores organizacionais, pelo que indicam os registros,
foram suficientemente robustos para permitir que os processos de fusdo, aquisi¢do ou
incorporacdo de empresas, formas por meio das quais a organizacdo cresceu, acontecessem de

maneira eficaz, e que uma cultura tinica e forte viesse a ser estabelecida.

Registro: REG_ALL_CATO01_SUB02_04

Entdo em todos esses momentos a gente parou e pensou: O que a gente quer com
essa nova empresa? Quais sdo os valores da outra empresa, quais sdo 0s nossos
valores, como nds juntamos isso, o que a gente quer? E ¢ interessante assim, que a
gente conseguiu criar uma cultura tdo forte, tdo consolidada, que ndo ¢é arrogancia,
os valores niao permaneceram com arrogancia. Eles permaneceram pelo
entendimento do grupo ... isso aqui ja estdo, o DNA, ja é o sangue das pessoas que
estdo aqui dentro, entrou de tal forma que ¢ muito mais facil expandir.

Documento de origem: ALL._ ENT 03 03

O conhecimento e aplicacdo dos valores organizacionais foi fruto, também, da forma
como os mesmos foram disseminados na organizacao. Rigor na disseminacao e na avaliagdo
da compreensdao dos valores foi importante para que a organizacao colhesse os frutos dos

beneficios de ter uma cultura adequada as suas necessidades.

Registro: REG_ ALL CATO01 SUBO02 05

Todos os novos colaboradores passam por programa de integragdo formal na Cia,
aonde os valores sdo apresentados a eles, existem quadros com os valores em
todos os ambientes da Empresa e os veiculos de comunicacdo reforgam cada um
deles varias vezes e de diferentes formas, garantindo que os valores estejam
disseminados e pautando a conduta de cada um de nossos colaboradores.
Programas de treinamento também refor¢am esse processo pois sdo alinhados aos
valores ¢ as liderangas também o fazem através da comunicagdo direta e do
exemplo.

Documento de origem: ALL QUE 01 02

4.1.1.3 Importancia dos valores organizacionais

A importancia dada pela organizacdo aos seus valores contribuiu para que a sua gestao
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fosse facilitada e os seus resultados fossem alcancados de forma mais eficaz. Essa
importancia ¢ percebida de varias formas, em particular pela maneira como a alta
administracao fala sobre os valores.

Registro: REG_ALL CATO01 SUBO03 01

Eu acho que no final, de novo, os valores ajudam a administrar e ndo atrapalham.
Vou te dizer por qué. Porque uma coisa ¢ vocé, por exemplo, administrar uma
companhia que vai brigar pelo centavo e custo, produtividade, tudo mais, quando
vocé ndo tem dinheiro nenhum em caixa. Eu costumo dizer que jantar em casa
pobre ninguém briga né, s6 briga quem ¢ rico, que tem o dinheiro. Se vocé nao
tem dinheiro vocé ndo tem problema. Vocé vai brigar pelo qué? Entdo quando o
teu caixa ¢ zero... Outra coisa € vocé brigar pelo centavo, em produtividade vocé
tem dois bi e meio no caixa. E o que permanece pra que vocé brigue pelo mesmo
centavo que vocé brigava aqui sdo os valores. E o desafio a meritocracia, ¢ o
objetivo de ano, ¢ vocé saber que pode fazer mais com menos, vocé€ querer ir mais
longe e o drive pra vocé querer ir mais longe permanece a tua esséncia do que
vocé ¢, de conformidade, de querer, de saber que vocé pode mais ¢ tudo mais.
Entdo acho que os valores ajudam nessa administragdo quando a companhia fica
maior e nao atrapalha. O que € ruim ¢ quando vocé vé o seguinte: bom, eu era uma
pessoa ¢ agora sou outra, que pode acontecer também. Se isso ¢ um fato, eu acho
mais dificil. Nao é o nosso exemplo. Entdo talvez tenham companhias que tenham
esse exemplo.

Documento de origem: ALL._ ENT 01 02

Os valores organizacionais foram destacados como importante forma de se

desenvolver uma organizacao complexo ambiente de negocios no qual ela esta inserida.

Registro: REG_ALL CATOl SUBO03 02

Porque a cultura se baseia nessa série de valores e ai vocé se adapta, vocé faz
outras coisas, vocé€ aprende, vocé muda. Mas efetivamente essa série de valores é
o cerne da nossa cultura. E eu acredito muito na cultura que a gente vive, que de
novo eu volto a dizer: ndo tem certo ou errado, nao é pra todo mundo... a pior
coisa quando vocé entra no circulo empresarial ou qualquer coisa €: aqui ndo tem
uma cultura forte...ser sustentavel no longo prazo ... ¢ ter uma cultura forte. E
mesmo assim ainda ¢ dificil.

Documento de origem: ALL._ENT 01 _05

Os valores desempenharam um papel de grande importancia quando foram levados em
consideragdo no processo de tomada de decisdo; eles serviram, nesses momentos, como

balizadores, permitindo aos gestores escolher o caminho com base na cultura da organizagao.

Registro: REG_ALL CATO1 SUBO03 03

As vezes a gente estd reunido e tem que tomar alguma decisdo, uma decisdo
impactante na companhia sobre algum assunto. Enfim, sempre tem algumas
opgdes e as vezes a gente estd naquela: ndo, ndo estd adquirindo vantagem. As
vezes a gente para e fala assim ndo, vamos rever os nossos valores? Vamos ler o
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que a gente acredita? Estd aqui o que a gente acredita. Qual decisdo esta mais
alinhada com isso aqui que a gente acredita? E ai a gente passa a debater frente a
isso. Entdo se a decisdo esta... eu ndo falo ah, sera que eu tomo a decisdo B? Entao
eu acho que isso torna a companhia muito transparente.

Documento de origem: ALL._ ENT 03 05

4.1.1.4. Analise vertical: valores organizacionais

A ALL possui seus valores organizacionais definidos; eles sdo divulgados de maneira
formal, por meio de diversos mecanismos. Ressalta-se, contudo, a énfase no valor
organizacional “Gente faz a diferenca e vale pelo que faz”, icone da politica de meritocracia
implantada na organizagao e que, a julgar pelos resultados, vem obtendo sucesso.

Todos os entrevistados, sem excecdo, citaram por diversas vezes esse valor,
ressaltando a sua importancia para gestdo da organiza¢do, ndo s6 em ambito operacional, mas
com uma visao de longo prazo e em ambito estratégico.

Isto se justifica, também, por outro valor muito referenciado — “Lucro para valorizagao
crescente”. A empresa possui como foco principal o resultado. Para tanto, os empregados sdo
incentivados, uma vez mais pela politica de meritocracia, a colaborarem para que as metas
sejam alcancadas.

A empresa, ao longo de sua historia recente passou por processos de aquisigao,
fazendo com que os valores organizacionais tivessem importancia ainda maior, pela
possibilidade de ndo adesdo dos novos colaboradores a cultura vigente ¢ desejada. E clara a
posicdo da empresa no sentido de que ela busca incentivar aqueles que concordam com os
seus valores e abrir mao daqueles que com esses valores ndo se alinham.

As poucas e eventuais diferengas em relacdo a percepcdo dos entrevistados e
respondentes aos questiondrios em relagdo aos valores organizacionais ndo chegam a ser
significativas no que tange as conclusdes finais a eles — valores organizacionais — relacionadas
(Quadro 11, 12 e 13).

Os resultados apresentados sugerem uma relacao entre os valores organizacionais € o
desempenho econdmico-financeiro, uma vez que o resultado ¢ um dos principais focos da
empresa, ¢ os valores mais ressaltados sdo justamente aqueles que orientam para que as metas
sejam atingidas, sejam estas de carater individual e/ou coletivo.

O tipo de relagdo existente, a julgar pelos resultados registrados, ¢ do tipo causa-efeito
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positivo, isto é, os valores organizacionais colaboram para a melhoria do desempenho

econOmico-financeiro.

Valores organizacionais => Desempenho econdmico-financeiro

Os resultados indicam, também, a existéncia de uma relacdo entre valores
organizacionais € governanga corporativa, principalmente porque, por vezes, a consulta aos
valores organizacionais antes de uma decisdo importante foi citada como importante pratica,
em particular da alta administragao.

O tipo de relacdo existente, pelo que sugerem os registros, ¢ do tipo circular, ou seja,
os valores organizacionais contribuem positivamente para a melhoria da governanca
corporativa e esta contribui, também positivamente, para que os valores organizacionais sejam

constantemente considerados e avaliados.

Valores organizacionais <> Governanga corporativa

4.1.1.4.1 Conexdes entre teoria e pratica relativas aos valores organizacionais

Uma primeira conexao entre teoria e pratica, no que tange aos valores organizacionais,
pode ser percebida em relagdo ao conceito apresentado por Andrews (1980), quando comenta
que o correto entendimento em relagdo aos valores organizacionais apresenta importantes
consequéncias para uma organizacao. A ALL, ao longo de sua vida, desenvolveu-se por meio
de seguidos processos de aquisi¢des e fusdes; ela compreendeu, desde o inicio, a importancia
de ter empregados que tivessem valores pessoais alinhados aos valores organizacionais. A
aquisicdo de novas empresas ou a fusdo com outras pressupunha uma analise criteriosa em
relacdo a quais dos empregados deveriam permanecer na organizacao, € €sse pProcesso era
conduzido com base nos valores — pessoais e organizacionais - compartilhados.

Outra conexdo entre teoria e pratica, relacionada aos valores organizacionais, ¢
oriunda dos conceitos apresentado por Tamayo e Borges (2001), para quem os valores
organizacionais sdo principios ou crengas, relativos a condutas ou metas organizacionais
desejaveis. A ALL sempre explicitou, observa-se pelos registros, quais as condutas desejaveis

por parte de seus empregados, assim como, via de regra, ndo hesitou em abrir mao daqueles
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empregados cujos valores ndo estivessem alinhados aos que ela entendia como sendo
importante.

Uma terceira conexao entre teoria e pratica, provém de Teixeira e Pereira (2008), que
enfatizam que, ao estudar e/ou analisar a congruéncia entre os valores dos individuos e os da
organizagdo, ¢ preciso distinguir os valores organizacionais percebidos pelo individuo
daqueles valores da organizacdo. A organizacdo ¢ uma unidade abstrata. Os valores da
organiza¢do sdo, em realidade, os valores compartilhados pelos individuos que dela fazem
parte. Assim, falar de valores organizacionais €, em si, uma abstracao; entdo, os valores mais
pertinentes para os estudos de compatibilidade entre individuos-organizagdo sdo aqueles
valores percebidos pelos trabalhadores como sendo os valores compartilhados pelos membros
da organiza¢dao. Na ALL a definicdo e a disseminacao dos valores organizacionais, assim
como o acompanhamento dos empregados quanto a sua compreensao e aplicagdo, ¢ conduzida
com rigor, demonstrando a importancia dada pela empresa a este tema.

A quarta conexao entre teoria e pratica ¢ oriunda de Rekom, Riel e Wierenga (2006),
que entendem ser importante que os lideres tenham uma boa compreensao do sistema de
valores da organiza¢do, do grau de resiliéncia dos mesmos, ¢ ainda, encontrem formas
operacionais para atingir os valores corporativos, assim como, de viabilizar que os
colaboradores sintam que hd consonancia entre os seus proprios valores e os da empresa. Um
valor torna-se pressuposto basico somente quando ¢ validado socialmente pelos membros do
grupo, ao perceberem que sua utilizagdo serve para obter consistentemente, em diversas
situagdes, resultados positivos. Os registros (Quadro 11) referentes aos valores
organizacionais, da ALL, apresentaram uma convergéncia em relagdo a compreensdo, por

parte dos lideres, quanto a importancia do sistema de valores da empresa.



Empresa:
Categoria:
Subcategoria:

ALL- América Latina Logistica
Valores organizacionais
Pratica dos valores organizacionais

Numero do Registro /

Registro

Frequéncia

Sugere relacio

Sugere relacio

“E muito da cultura de meritocracia e dos valores de
REG_ALL_CATO1_SUBOI_01 gente faz a diferenca e vale pelo que faz e vocé poder 3 Sim Sim
ALL ENT 01 01 tratar diferente os diferentes. Entdo é claramente, é uma
B T cultura muito forte...”
“Os valores, no final, eles me remetem ao que a gente €.
REG_ALL_CATO1_SUBO1_02 | E g se eu tomar uma decisdo remetendo ao que a gente 3 Sim Sim
ALL ENT 01 03 ¢, eu ndo vou errar. Eu posso acertar menos, mas errar
B T eu nao vou...
“No final a nossa cultura ¢ muito a cultura de
REG_ALL_CATO1_SUBO1_03 recompensar quem faz a diferenca e tratar as pessoas que . .
o . , 3 Sim Sim
ALL ENT 02 01 sdo diferentes de forma diferente. .. Isso € 0 nosso
B o principio...”
“Nossa cultura e valores é bastante forte e consolidada,
REG_ALL_CATO1_SUBO1_04 | poss0s valores fazem parte da cultura e sdo praticados e 1 Sim Sim
ALL QUE 01 03 vivenciados da mesma forma por todos os
B o colaboradores...”
REG ALL CATO1 SUBO1 05 | - € natural que as pessoas se identifiquem mais com 0s
- - - B valores da empresa que tem mais a ver com o individuo 1 Sim Nao

ALL QUE 02 02

¢ tenha mais dificuldades de se adaptar aos outros...”

Quadro 11 — ALL: préatica dos valores organizacionais

Fonte: O autor.
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Empresa: ALL

Categoria: Valores organizacionais
Subcategoria: Processo de construcao dos valores organizacionais
Nimero do Registro / . P Sugere relacao Sugere relaciao
Registro Frequéncia
REG ALL CATO1 SUBO02 01 “... a gente ia definindo o que a gente é. Mudou uma
- - - B palavra, mudou outra, mas se for ver a base do que a gente 4 Nao Nao

ALL_ENT_01_01 ¢ e os valores que a companhia t€m, sdo os mesmos...”

REG ALL CATO1 SUBO02 02 “O conjunto de valores vai ser esse aqui. Obviamente a
- - - N gente erra ¢ acerta, faz um monte de coisas pensando que 4 Sim Sim

ALL_ENT 01_02 poderia ter feito diferente, tudo isso € verdade...”

“Entdo o que ¢ legal ¢ isso, vocé cria um alinhamento
REG_ALL_CATO1_SUB02_03 muito grande pra onde a empresa estd indo... Dentro das

. o 4 Sim Sim
ALL ENT 02 02 suas metas as pessoas estdo alinhadas pra onde a empresa
B o esta andando e consegue ver...”
“E ¢ interessante assim, que a gente conseguiu criar uma
REG ALL CATO1 SUBO02 04 cultura tdo forte, tdo consolidada, que ndo ¢ arrogancia, os
- - - N valores ndo permaneceram com 4 Sim Sim
ALL_ENT_03_03 arrogancia...permaneceram pelo entendimento do
grupo...”
“Todos os novos colaboradores passam por programa de
REG_ALL_CATO1_SUB02_05 integracdo formal na Cia, aonde os valores sdo 4 Sim Nio
ALL QUE 01 02 apresentados a eles ... os veiculos de comunicagio

reforcam cada um deles varias vezes...”

Quadro 12 - ALL: processo de construcao dos valores organizacionais.
Fonte: O autor.
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Empresa: ALL

Categoria: Valores organizacionais
Subcategoria: Importancia dos valores organizacionais

Nuamero do Registro /

Sugere relaciao

Sugere relaciao

“Eu acho que no final, de novo, os valores ajudam a
REG_ALL_CATO1_SUBO03_0l | administrar e ndo atrapalham... Entdo acho que os valores ) Sim Sim
ALL ENT 01 02 ajudam nessa administragdo quando a companhia fica
B o maior ¢ ndo atrapalha...”
“Porque a cultura se baseia nessa série de valores e ai
REG_ALL_CATO01_SUB03_02 | yqcé se adapta, vocé faz outras coisas, vocé aprende, vocé ) Sim Sim
ALL ENT 01 05 muda. Mas efetivamente essa série de valores ¢ o cerne da
B T nossa cultura...”
“As vezes a gente para e fala assim nio, vamos rever os
REG_ALL_CATO1_SUB03_03 nossos valores? ... qual decisdo esta mais alinhada com ) Sim Sim

ALL ENT 03 05

isso aqui que a gente acredita? E ai a
frente a isso...”

gente passa a debater

Quadro 13 — ALL: importancia dos valores organizacionais.

Fonte: O autor.
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4.1.2 Governanca corporativa

De acordo com o seu estatuto social (ALL, 2010a), os 6rgdos de administracao da
Companhia sdo o Conselho de Administracdo e a Diretoria. Além do Comité de Auditoria,
que sera de funcionamento obrigatério, o Conselho de Administragdo pode, quando julgar
necessario, criar comités com fungdes de assessoramento e instrucao dos assuntos que lhe
sejam afetos, definindo a respectiva composic¢ao e atribuigdes especificas.

Os membros do Conselho de Administracdo, e seus suplentes, sdo eleitos pela
Assembleia Geral e os da Diretoria pelo Conselho de Administragdo. O mandato dos
membros do Conselho de Administracao ¢ unificado e de no maximo dois anos, permitida a
reelei¢do; inicia-se com a posse mediante termo lavrado em livro préprio e termina sempre
simultaneamente, ainda que algum deles tenha sido eleito depois dos demais, mantendo-se no
exercicio de seus cargos até a investidura dos novos eleitos.

O mandato dos Diretores ¢ de dois anos, permitida a reelei¢cdo; inicia-se com a posse
mediante termo lavrado em livro proprio e termina sempre simultaneamente, ainda que algum
deles tenha sido eleito depois dos demais, mantendo-se no exercicio de seus cargos até a
investidura dos novos eleitos.

O Conselho de Administragdo ¢ composto por no minimo cinco € no maximo treze
membros efetivos, facultada a eleicdo de membros suplentes, todos acionistas. A composi¢ao
do Conselho de Administragdo tem obrigatoriamente a participacdo de no minimo vinte por
cento de conselheiros independentes, na forma estabelecida no Regulamento do Nivel 2 da
BM&FBOVESPA.

O Conselho de Administragao ¢ presidido por um presidente € um vice-presidente,
indicados pela Assembleia Geral que os eleger. O Conselho de Administragdao retine-se, em
carater ordinario, trimestralmente, em datas a serem estabelecidas na primeira reunido anual e,
extraordinariamente, sempre que convocado pelo Presidente, a quem cabe fixar a respectiva
ordem do dia. As reunides extraordindrias devem ser convocadas com a antecedéncia minima
de oito dias, e os documentos que suportarem a ordem do dia, tanto para as reunides
ordindrias, como para as extraordindrias, deverdo ser encaminhados com a antecedéncia de
cinco dias. O Presidente deve convocar o Conselho de Administragdo quando tal pedido,
devidamente fundamentado, com indicacao da matéria a tratar, lhe for apresentado: por pelo
menos trés Conselheiros ou pelo Diretor-Presidente. O Conselho de Administragdo funciona

com a presen¢a da maioria de seus membros, e delibera por maioria de votos.
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O Comité de Auditoria ¢ composto por trés membros eleitos pelo Conselho de
Administragdo. Os membros do Comité de Auditoria devem possuir notdria experiéncia e
capacidade técnica em questdes financeiras, contabeis ou corporativas. O inicio do prazo de
gestdo dos membros do Comité de Auditoria se dard a partir de sua nomeagao pelo Conselho
de Administracdo e o término coincidira sempre com o término do prazo de gestdo dos
membros do Conselho de Administragdo, permitida a recondugao.

Os membros do Comité de Auditoria sao remunerados conforme foi estabelecido pelo
Conselho de Administracdo da sociedade, sendo que aqueles que forem administradores da
sociedade deverdo optar entre a remuneragdo pelo exercicio da fun¢do de administrador e a
remuneracgdo pelo exercicio da funcdo de membro do Comité de Auditoria. O funcionamento
do Comité de Auditoria ¢ regulado em regimento interno, aprovado pelo Conselho de
Administragdo. Os membros do Comité de Auditoria estdo sujeitos aos mesmos deveres e
responsabilidades dos administradores. O Comité de Auditoria ndo tem funcdo executiva e
suas propostas devem ser encaminhadas ao Conselho de Administracdo para deliberagao.

A Diretoria ¢ composta de dois a oito membros, sendo um Diretor-Presidente, um
Diretor Financeiro, um Diretor de Relagcdes com Investidores, um Diretor de Commodities
Agricolas, um Diretor de Operacdo, um Diretor de Gente e Relagdes Corporativas, um Diretor
Geral de Logistica e um Diretor de Negocios Industrializados. O Conselho de Administracao
podera deixar vagos até seis cargos de Diretor, exceto o de Diretor-Presidente.

A Diretoria reune-se sempre que convocada pelo Diretor-Presidente. Nos atos e
instrumentos que acarretem responsabilidade para a Companhia, inclusive sua representagao
ativa e passiva, judicial ou extrajudicial, em suas relagdes com entidades governamentais ou
privadas, ¢ representada por dois Diretores ou por um Diretor agindo em conjunto com um
procurador, ou por dois procuradores agindo em conjunto, dentro dos limites expressos nos
respectivos mandatos. A Diretoria pode delegar, inclusive nas obrigacdes a serem assumidas
no exterior, a um s6 Diretor ou a um procurador, a representacdo da Companhia, nos termos e
limites que a Diretoria vier a fixar. Compete aos Diretores assegurar a gestdo permanente dos
negadcios sociais e dar execugao as deliberacdes do Conselho de Administragao.

O Conselho Fiscal, com as atribuigdes e poderes que a lei lhe confere, ndo tem
funcionamento permanente, e ¢ composto de trés a cinco membros efetivos e igual niimero de
suplentes, todos residentes no pais, eleitos pela Assembleia Geral, podendo ser reeleitos.

A remunerag¢ao dos membros do Conselho Fiscal ¢ fixada pela Assembleia Geral que
os eleger, observado o limite minimo legal. O Conselho Fiscal elege o seu Presidente na

primeira reunido e funciona de acordo com o regimento interno aprovado pela primeira
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Assembleia Geral que delibera sua instalagdo.
O Conselho Fiscal somente pode deliberar com a presenga da maioria absoluta de seus

membros e as deliberacdes sdo tomadas pela maioria absoluta de votos dos presentes.

4.1.2.1 Aderéncia as praticas de governanga corporativa

As praticas de governancga corporativa, na ALL, também visam atender as exigéncias
legais inerentes as organizagdes que possuem acdes negociadas em bolsa. Percebe-se uma

cultura voltada a resultados, de reconhecimento aos colaboradores que se destacam, ou seja,

\

uma cultura orientada a meritocracia. A governanga corporativa ¢ considerada como

importante fator para que a organizagdo atinja seus objetivos.

Registro: REG_ALL_CAT02_SUBO! 01

O que eu acho que é muito bom na nossa governanga, ¢ que os socios de um
conselho sempre da um apoio muito forte, voltando nisso. Porque sempre que eles
tém uma decisdo muito clara pra tomar, eu sempre procuro me lembrar dos
valores. Se eu tiver alguma divida muito grande, muito séria, questdes que as
pessoas nao consigam me responder e que eu tenha que decidir, eu vou pensar nos
valores.

Documento de origem: ALL_ ENT 01 03

A aderéncia das praticas de governanga corporativa aquelas reconhecidas pelo
mercado, na ALL, ¢ entendida como um parametro de comparagao, e passa pela forma como
a instituicdo vé o formalismo em seu dia a dia. A empresa, por vezes, pratica algo que nao

esta formalizado, e, outras vezes, deixa de praticar algo que esta definido de maneira formal.

Registro: REG_ALL_CAT02_SUBOI 02

Como a gente tinha um passado de grupos financeiros e tudo mais, quando a gente
tornou publico e tudo mais, a gente ja tinha uma disciplina financeira e uma
abertura pro mercado muito solida, entdo quando a gente fez esse processo ¢ toda
essa coisa mais formal, a gente s6 precisou se adaptar no formalismo no que a
gente ja fazia... E, era mais informal, porque a gente tinha o relatdrio tal, nio tinha
aquela série de reunides que tinha que ter, mas nao tinha uma grande diferenca nos
conceitos do que ja se fazia. O que vocé ndo tinha é que vocé tem que fazer agora
dois, trés atas, tem todo um processo que vocé tem que cumprir, que faz parte, que
¢ um ritual que eu acho positivo.

Documento de origem: ALL._ENT 01 04
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A histdria da organizagdo demonstra que parte dos processos formais exigidos pelos
orgdos de regulamentacdo, e pelo proprio mercado, j4 eram, por vezes, praticados, mesmo
sem que houvesse a obrigatoriedade. Nestes casos, o processo de adesdo as exigéncias legais ¢

facilitado.

Registro: REG_ALL CAT02 SUBO1 03

Quando a gente olha a governanga corporativa mais formal, eu acho que a
empresa ja foi criada e ai até por ter sido uma estrutura que foi formada numa base
de fundos, ja olhavam o mercado mais a frente, apesar de ter nascido como uma
empresa que era aberta por uma obrigacdo de concessdo, mas que na pratica eram
poucos acionistas. Entdo ela foi uma empresa que desde o comeco a gente ja tinha
um balango que era auditado por empresa de auditoria top five, a gente ja tinha
cabeca de bolsa, com foco em controle. A gente ja fazia reunido com os bancos,
que ai eram os bancos credores, fazia uma vez por ano num formato parecido com
0 que a gente ainda faz hoje, mas muito pra mercado onde os diretores faziam
apresentagdo da empresa, falavam do que esperavam da empresa pro futuro e tudo
mais, que a gente ja tinha uma proximidade com o mercado financeiro. E quando a
gente fez o IPO e ai a gente foi dos primeiros desses IPOs, ¢ até interessante, que a
gente vinha pra ser... o primeiro acho que foi Natura e Gol ou foi Gol e Natura e
depois viemos nds, a gente vinha pra ser o primeiro IPO dessa nova leva assim,
fizemos em julho de 2004. E ai a gente teve a preocupacdo de adotar todos os
quesitos de maxima governanga corporativa, mas a gente ndo conseguiu ir para
um novo mercado, isso ¢ uma historia interessante. Porque o nosso primeiro
objetivo foi o novo mercado, a gente adotou todas as exigéncias do novo mercado,
camara de arbitragem e tudo mais e a gente tinha uma estrutura de agdo que tinha
PN e ON e a gente converteu tudo em ON e foi pra CVM assim. Qual era o
problema? Eu, por ser uma concessionaria, eu tinha uma restrigdio em ANTT
regulatoria de precisar ter 50 % das agdes votantes em um grupo de controle
definido, que era bloqueado na ANTT.

Documento de origem: ALL_ ENT 02 03

A aderéncia a legislagdo e as proprias regras tacitas de mercado fez com que algumas
praticas precisassem deixar de ser praticadas, ainda que pudessem parecer boas. Isto
aconteceu pelo fato de a organizagdo ter desenvolvido uma cultura que propiciasse um nivel

de transparéncia acima do estritamente necessario.

Registro: REG_ALL CAT02 SUBO1 04

Entdo a gente ¢ transparente e ¢ interessante que até pra gente, a gente tem que se
educar muito com a questdo de abertura do capital, porque a gente sempre ¢ muito
transparente, a gente fala, a gente mostra niimero. Ndo sei se vocé ja teve a
oportunidade de andar na companhia, a gente tem o nosso niimero estampado,
entdo assim, depois eu vou te mostrar no mural que a gente tem aqui em cima eu
tenho o resultado do dia anterior e como é a tendéncia do més inteiro; financeiro,
de volume, de carregamentos, esta ali, se eu estou verde, vermelho ou amarelo.
Entdo a gente sempre ¢ muito transparente. Quando a gente abriu o capital, por
questdo da CVM, entdo tem varias coisas que a gente ndo pode mais falar, pelo
regulamento da agdo de mercado. Entdo isso ¢ uma coisa que a gente teve que
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aprender muito.. A gente gosta de falar. Entdo a gente falava de futuro, a gente
falava de sonhos, a gente falava de expansdo, hoje ndo pode mais falar.

Documento de origem: ALL._ENT 03 06

4.1.2.2 Processo de construcdo das praticas de governanga corporativa

As préaticas de governancga corporativa, na ALL, ndo foram construidas em um curto
prazo, ndo obstante algumas serem clara e formalmente definidas pelos orgdos de
regulamentagdo. Tais praticas demandaram vivéncia no dia a dia da organizagdo, para que

pudessem ser validadas e absorvidas pelos colaboradores.

Registro: REG_ALL CAT02 SUBO02 01

Eu acho que a gente tem um processo assim interessante que a cultura da
companhia ¢ tdo claro e esta tdo dentro do negécio, do manager da companhia, a
gente ¢ um bom exemplo de Corporation sem ser um Corporation por si s6, mas é
muito claro. Vocé€ pode falar com varios acionistas ou conselhos, a cultura e a
performance da companhia estd muito mais no management, na conducdo do que
em socios individuais, o que ¢ muito bom, porque isso perpetua no longo prazo.

Documento de origem: ALL._ ENT 01 03

A forma de relacionamento entre o Conselho de Administragdo e o corpo executivo €
um dos processos que demandou aten¢do por parte da organizacdo, que buscou ter uma gestao
harmonica entre esses atores. A empresa sempre procurou, também, fazer da participagdo de
um numero maior de empregados, de todos os niveis hierarquicos, um fator que pudesse

colaborar para o seu fortalecimento.

Registro: REG_ALL_CAT02_SUB02_02

Eu acho muito dificil vocé ver a companhia pelo conselho. Eu acho que vocé vé
uma companhia pelas pessoas que estdo no dia a dia dela. O conselho ajuda pra
que essa companhia permaneca no longo prazo. Mas vocé€ vai conhecer a
companhia andando na companhia, falando com as pessoas da base, falando com
as pessoas que fazem as coisas no dia a dia, as pessoas que estdo na linha de
frente, que estdo na diretoria, que estdo no corpo gerencial.

Documento de origem: ALL._ENT 01 06

Em termos de processo de construcdo da governanga corporativa, pdde-se perceber
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que o atendimento obrigatério as exigéncias legais ndo exigiu que a organizagao abrisse mao

de valores vigentes, por exemplo, a importancia dada aos seus colaboradores.

Registro: REG_ALL CAT02 SUB02 03

Eu acho que no final assim, formal ou informal, o que a gente acredita ¢ isso, na
pratica ¢ todo esse processo de dar espago pras pessoas que realmente geram valor
e deixar crescer. As pessoas pensam como a gente, que acreditam nessa cultura,
que demonstram resultado e tudo mais. E isso ¢ o nosso valor, isso é o valor
amarrado da cultura, isso ¢ dificil de separar e tudo mais.

Documento de origem: ALL._ENT 02 03

Os processos de governanga corporativa, na ALL, foram construidos de maneira a
permitir um comportamento relativamente uniforme por parte dos envolvidos. Assim,

independentemente do ator, a forma de agir ¢ muito parecida.

Registro: REG_ALL CAT02 SUB02 04

Assim, eu acho que a ligagdo ¢ muito grande e colabora bastante, porque vocé tem
claramente o como né. Quando a gente fala de governanga corporativa, a gente
fala forma de lidar com acionista, conselho, comunidade ou, enfim,
principalmente no nosso negocio a gente atravessa 20 mil quilometros de linha
atravessando seis estados, acho que a regra de conduta da companhia é muito
clara. Entfo ndo tem essa assim de ah ndo, a Melissa faz de um jeito, o Z¢é faz de
outro, a Maria faz de outro... ndo tem assim. O como que a gente acredita, como a
gente age ¢ muito claro.

Documento de origem: ALL_ ENT 03 05

Alguns processos, contudo, levaram a mudangas de comportamento, fruto da exigéncia
para o atendimento a regras ditadas pelos 6rgdos reguladores e pelo mercado, o que nao

significa, necessariamente, que tais mudangas sejam melhores ou piores.

Registro: REG_ ALL CATO02 SUBO02 05

A gente esta coberta pela regulamentagdo, que antes a gente ndo tinha muito, por
ela ser muito aberta qualquer um na companhia falava. Entdo a gente teve que
fazer, acho que essa foi a primeira grande mudanga, o primeiro grande impacto.
Nao se pode mais falar pela companhia e quem fala se deu um treinamento, uma
lavagem cerebral sobre o que pode e o que ndo pode falar. E ¢é interessante que até
falando do outro lado, do lado gente, isso trouxe um certo desconforto pras
pessoas. Essas pessoas ndo tinham muito medo de falar, ai quando vocé recebe
olha, cuidado porque vocé nao pode falar, que se acontecer isso tem esse impacto.
Entdo as pessoas se retrairam. Eu ndo quero falar, porque se eu falar alguma
besteira? Se eu falar algo que ndo pode?... E um outro ponto foi que a gente teve
que estruturar melhor nossas informagdes. Entdo quando vocé abre o capital, vocé
passa a ser acompanhado por analista, quando vocé tem que efetivamente ter a
transparéncia que a governanga exige...

Documento de origem: ALL_ENT 03 07
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4.1.2.3 Importancia da governanga corporativa

As visoes em relagdo a importancia da governanga corporativa, na organizagao, nao
sdo exatamente as mesmas. Algumas das visdes distinguem-se em razdo do trabalho gerado
para se administrar um sistema formal de controles, tal como os exigidos pelos orgios de
regulamentagdo. Os beneficios apresentados pela governanca corporativa, contudo, foram
passiveis de ser registrados, pois se passou a conviver em uma organizacdo com maior

capacidade de planejamento, entre outros aspectos.

Registro: REG_ALL CAT02 SUBO03 01

O processo eu acho que ¢ mais positivo que negativo, por mais que dé trabalho,
vocé fala puxa, eu ja faco isso. Mas no final eu acho que agrega mais do que nao.
Mas no nosso caso foi muito mais formalizar do que ter que se adaptar.

Documento de origem: ALL._ENT 01 04

A contribuicdo da governanga corporativa aconteceu, também, por meio da visdo que
os stakeholders passaram a ter da organizacao a partir do momento que ela se reestruturou e
se preparou para atuar segundo as regras vigentes para companhias com ac¢des negociadas em

Bolsa de Valores.

Registro: REG_ALL CAT02 SUB03 02

...eu acho que isso canaliza a companhia para um resultado. Quando a gente fala
de governanga, de formagdo, de transparéncia, a gente ¢ uma companhia aberta,
entdo as pessoas que acreditam na gente e que colocam o dinheiro delas aqui, elas
esperam ter um retorno, sendo colocariam dinheiro em outro lugar. Entdo eu acho
que ¢ um circulo virtuoso, as pessoas colocam o dinheiro aqui, eu entrego
resultados pra elas, elas vao colocar mais dinheiro aqui. Se der mais resultado, elas
vao colocar mais. Se elas colocam dinheiro aqui e ndo tiverem resultado, elas vao
tirar e colocar em outro lugar. Entdo eu acho que ¢ uma mola muito interligada.

Documento de origem: ALL._ENT 03 09

A maior disponibilidade de informagdes apresentadas ao mercado em geral ¢ um
exemplo de pratica de governanga corporativa que, embora reconhecida como importante,
trouxe, para a organizagao, algumas preocupacoes, pelo fato da obrigatoriedade de se divulgar
informagdes de carater estratégico, como, informagdes relacionadas a perspectivas

mercadoldgicas futuras.
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Registro: REG_ALL CAT02 SUBO03 03

Os principios de Governanga Corporativa regulamentam praticas com grande
abertura de informagdes sobre a operacado, estratégias e resultados da companbhia.
A total abertura das informag¢des ao mercado nem sempre € construtivo para a
companhia, uma vez que podem comprometer planos de longo prazo da
companbhia.

Documento de origem: ALL. QUE 01 06

4.1.2.4 Andlise vertical: governanga corporativa

Parte significativa dos processos de governanca corporativa na ALL ¢ fruto das
exigéncias legais impostas pelos 6rgaos reguladores e pelo mercado em geral. A empresa
reconhece um nivel elevado de processos informais antes da abertura de capital. A auséncia
dos formalismos, contudo, ndo chegou a ser considerado um problema, ao contrario, a
organizagao sempre soube trabalhar com este tipo de cultura.

A abertura de capital, contudo, trouxe consigo a obrigacdo de formalizar alguns
processos, bem como definir outros que até entdo nao se faziam necessarios. A divulgacao de
informagdes ao mercado ¢ um exemplo de mudanga de processo com o qual a organizacao
precisou adaptar-se, tendo tido dificuldades, que foram superadas.

A importancia dada aos processos, recentemente, pode ser melhor entendida pela
criacdo da area “Central de Servigos Compartilhados”; o crescimento da empresa exigiu que
0s processos viessem a ser gerenciados de maneira mais formal.

O relacionamento entre o Conselho de Administragio e o corpo executivo ¢
harménico, a ponto de ser citado que jamais tenha sido necessario o processo de votacao nas
deliberagdes, pois o consenso sempre ¢ alcangado.

O processo de construcdo da governanca corporativa, devido a propria importancia
que esta representa para a organizacdo, ainda que possa ter tido a sua velocidade de
implantacdo aumentada devido as exigéncias legais / obrigatorias, aconteceu de forma a
aproveitar a cultura de gestdo até entdo existente, com destaque para o desejo por informar, €
para que esse processo de informar tivesse um carater de transparéncia, pontos apontados ao
longo da fundamentagdo tedrica como relevantes para organizagdes que buscam implantar as
melhores praticas de governanga corporativa.

Registros, como esses, fazem com que os resultados sugiram a existéncia de relagdes

entre governanga corporativa e os valores organizacionais.
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O tipo desta relagdo, pela forma como a governanga corporativa foi sendo implantada
ao longo do tempo, levando em considera¢do os valores organizacionais, ¢ do tipo circular,

em que governanga corporativa e valores organizacionais influenciam um ao outro.

Governanga corporativa <> Valores organizacionais

Os resultados também sugerem a existéncia de relagdes entre governanga corporativa e
desempenho econdmico-financeiro. A entrada da empresa no Novo Mercado, em 22 de
outubro de 2010, tal como por ela relatada em seu sitio, apresenta-se como um registro a ser
considerado. Nesse relato, a empresa informa que a sua entrada no Novo Mercado ¢ uma meta
que vinha sendo buscada hd anos e reforca o seu comprometimento com todos os seus
acionistas e investidores, uma vez que a valorizacao e a liquidez das agdes de uma companhia
sao influenciadas positivamente pelo grau de seguranca oferecido pelos direitos concedidos
aos acionistas e pela qualidade das informagdes prestadas por ela, o que ¢ uma premissa
basica do Novo Mercado. Este relato esta fundamentado, conceitualmente, em Santana (2009)
—item 2.2.2 desta tese.

Embora o desempenho econdmico-financeiro possa contribuir para com a governanga
corporativa, levando-se em consideragdo que os processos de governanga corporativa exigem

investimentos, a relacdo sugerida ¢ do tipo causa-efeito positivo.

Governanga corporativa => Desempenho econdmico-financeiro

4.1.2.4.1 Conexdes entre teoria e pratica relativas a governanga corporativa

Algumas conexdes entre teoria e pratica puderam ser observadas no que tange a
governanga corporativa na ALL (Quadro 14, 15 e 16).

A preocupacao com a transparéncia na ALL, um dos pilares conceituais da governanca
corporativa (STEINBERG, 2003; IBGC, 2009; OECD ,1999; VIEIRA; MENDES 2004), foi
um dos fatores que mais exigiu, por parte da organiza¢do, capacidade de adaptar-se as
exigéncias legais e de mercado, tendo, contudo, este desafio sido vencido pelo
reconhecimento, por parte da ALL, da importancia deste aspecto junto ao 6rgdo regulador e,

principalmente, junto ao mercado. Segundo a OECD (1999), fatores como ética empresarial e
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consciéncia corporativa dos interesses ambientais e sociais das comunidades em que a
empresa opera também afetam a imagem e o sucesso da empresa a longo prazo. Foram, a
julgar pelos registros, essa consciéncia corporativa e a ética empresarial que influenciaram a
organizacao a adaptar o seu modo de ser em relacao a divulgagdo de informagoes.

A segunda conexao entre teoria e pratica, no que tange a governanga corporativa na
ALL, diz respeito aos objetivos de um sistema de governanga. Para Kaen (2003), o sistema de
governanca de uma organizacdo deve ser constituido de tal forma a ndo permitir seu
crescimento de modo que ndo seja economicamente eficiente e por meio do qual os interesses
dos gestores e de outros membros contratados sejam passiveis de ser controlados pelos
proprietarios. O papel dos shareholders ¢ monitorar o desempenho da gestdo, de maneira a
garantir que os gestores ajam em conformidade com os interesses dos proprietarios. Na ALL,
sempre houve, como apontam os registros, preocupagao quanto a viabilidade economica da
organizagdo, em particular em rela¢do a organizagdes que foram adquiridas ou que com ela se
fundiram ao longo do tempo. Da mesma forma, sempre houve, na ALL, preocupagdo em
relagdo a uma atuacao harmonica entre o conselho de administragdo e o corpo executivo.

Outra conexao entre teoria e pratica em relacdo a governanga corporativa na ALL diz
respeito ao que Pound (2000) entende como linha de atuagdo para conselheiros e executivos:
na esséncia, governanga corporativa ndo esta relacionada com poder, mas a garantir que as
decisdes sejam tomadas de maneira eficaz. O que € necessdrio ¢ um sistema em que 0s
executivos seniores ¢ o conselho colaborem de maneira verdadeira em relacao as decisoes e
que ambos busquem, com regularidade, conhecer os anseios dos proprietarios. Deve-se
preocupar menos com a competéncia do executivo principal e mais com a eficicia da
organiza¢cdo como um todo. A ALL sempre primou, a julgar pelos registros, por uma relacao
técnica entre os membros do conselho de administragdo e os membros de seu quadro de
gestores; ndo foram poucos os registros que destacaram a forma por meio da qual as decisdes

tomadas, via de regra por meio do consenso.



Empresa: ALL

Categoria: Governanga corporativa
Subcategoria: Aderéncia as praticas de governanga corporativa

Nimero do Registro / . ~ . | Sugererelacio | Sugere relacio
Registro Frequéncia
Documento de Origem entre GC e VO | entre GC e DEF
“0O que eu acho que é muito bom na nossa governanga, ¢
REG ALL CATO02 SUBO1 01 | que os socios de um conselho sempre d4 um apoio muito
- - - - forte... ... Se eu tiver alguma duvida muito grande, muito 1 Nio Sim
ALL_ENT _01_03 séria, questdes que as pessoas ndo consigam me responder e
que eu tenha que decidir, eu vou pensar nos valores...”
“Os valores, no final, eles me remetem ao que a gente €. E
REG_ALL_CAT02_SUBOI_02 | 4 se eu tomar uma decisdo remetendo ao que a gente ¢, eu ) Si Si
ALL ENT 01 04 ndo vou errar. Eu posso acertar menos, mas errar eu nao m m
h - vou...
“Quando a gente olha a governanga corporativa mais formal
REG ALL CATO02 SUBO1 03 | - ¢la foi uma empresa que desde o comeco a gente ja tinha
- - - B um balango que era auditado por empresa de auditoria top 3 Sim Sim
ALL_ENT_02_03 five, a gente ja tinha cabeca de bolsa, com foco em
controle....”
“Entdo a gente ¢ transparente e ¢ interessante que até pra
REG_ALL_CAT02_SUBO1_04 gente, a gente tem que se educar muito com a questao de 3 Si Si
ALL ENT 03 06 abertura do capital, porque a gente sempre ¢ muito m m
B o transparente, a gente fala, a gente mostra numero...”

Quadro 14 — ALL: Aderéncia as praticas de governanga corporativa

Fonte: O autor.
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Empresa: ALL

Categoria: Governanga corporativa
Sub-categoria: Processo de construcao das praticas de governanga corporativa

Numero do Registro / . A . Sugere relacio Sugere relacio
Registro Frequéncia
“Vocé pode falar com varios acionistas ou conselhos, a cultura e a
REG_ALL_CATO02_SUB02_01 performance da companhia estd muito mais no management, na 3 Si Si
ALL ENT 01 03 condugdo do que em sdcios individuais, o que ¢ muito bom, porque isso m m
- - perpetua no longo prazo...”
“Eu acho muito dificil vocé ver a companhia pelo conselho... vocé vai
REG_ALL_CAT02_SUB02_02 conhecer a companhia andando na companhia, falando com as pessoas da 4 Si Na
ALL ENT 01 06 base, falando com as pessoas que fazem as coisas no dia a dia...” m a0
“Eu acho que no final assim, formal ou informal, o que a gente acredita é
REG_ALL_CAT02_SUB02_03 isso, na pratica € todo esse processo de dar espago pras pessoas que 4 Si N
ALL ENT 02 03 realmente geram valor e deixar crescer...” m a0
“Quando a gente fala de governanca corporativa, a gente fala forma de
REG_ALL_CATO02_SUB02_04 lidar com acionista, conselho, comunidade ou, enfim, principalmente no 3 Si Si
ALL ENT 03 05 nosso negocio a gente atravessa 20 mil quilémetros de linha atravessando m m
- - seis estados, acho que a regra de conduta da companhia ¢ muito clara...”
“E um outro ponto foi que a gente teve que estruturar melhor nossas
REG_ALL_CAT02_SUB02_05 informagdes. Entdo quando vocé abre o capital, vocé passa a ser ) N Si
ALL ENT 03 07 acompanhado por analista, quando vocé tem que efetivamente ter a a0 m
- - - transparéncia que a governanga exige...”

Quadro 15 — ALL: processo de construgdo das praticas de governanga corporativa.

Fonte: O autor.
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Empresa: ALL

Categoria: Governanga corporativa
Subcategoria: Importancia da governanga corporativa

Nuamero do Registro /

Documento de Origem

Registro

Frequéncia

Sugere relaciao
entre GC e VO

Sugere relaciao
entre GC e DEF

REG_ALL CAT02 SUB03 01
ALL_ENT 01 04

“Q processo eu acho que ¢ mais positivo que negativo, por
mais que dé trabalho, vocé fala puxa, eu ja fago isso. Mas
no final eu acho que agrega mais do que ndo. Mas no nosso
caso foi muito mais formalizar do que ter que se adaptar...”

Nao

Nao

REG ALL CATO02 SUB03 02
ALL_ENT 03 09

“Quando a gente fala de governanga, de formacdo, de
transparéncia, a gente ¢ uma companhia aberta, entdo as
pessoas que acreditam na gente e que colocam o dinheiro
delas aqui, elas esperam ter um retorno, sendo colocariam
dinheiro em outro lugar. Entdo eu acho que ¢ um circulo
virtuoso...”

Sim

Sim

REG ALL CATO02 SUB03 03
ALL QUE 01 06

“Os principios de Governanga Corporativa regulamentam
praticas com grande abertura de informagdes sobre a
operacgao, estratégias e resultados da companhia. A total
abertura das informagdes ao mercado nem sempre é
construtivo para a companhia, uma vez que podem
comprometer planos de longo prazo da companhia.”

Nao

Sim

Quadro 16 — ALL: importancia da governanga corporativa.

Fonte: O autor.
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4.1.3 Desempenho econémico-financeiro

Em relagdo as demais categorias de andlise, o desempenho econdmico-financeiro
apresenta algumas caracteristicas proprias, inerentes ao fato de ser, em principio, uma
categoria de carater eminentemente quantitativo. Buscou-se, contudo, ao longo da pesquisa,
explorar o lado ndo quantitativo, presente nas organizagdes pela forma como seus gestores
veem os aspectos relacionados a finangas e economia. Esta visdo, de carater mais qualitativo,
associada a visdo em relagdo ao cliente e ao acionista, possibilitou a identificagcdo de registros

relevantes.

4.1.3.1 Visdo econdmico-financeira do negocio

A forma como os recursos financeiros sdo administrados na ALL ¢ consequéncia da
forma como os gestores da organizagdo valorizam esses recursos, sejam estes grandes ou

€S8Cassos.

Registro: REG_ALL CATO03 SUBO1 01

...uma coisa ¢ vocé, por exemplo, administrar uma companhia que vai brigar pelo
centavo ¢ custo, produtividade, tudo mais, quando vocé ndo tem dinheiro nenhum
em caixa. Eu costumo dizer que jantar em casa pobre ninguém briga né, s6 briga
quem ¢€ rico, que tem o dinheiro. Se vocé ndo tem dinheiro vocé ndo tem
problema. Vocé vai brigar pelo qué? Entdo quando o teu caixa é zero... Outra
coisa ¢ vocé brigar pelo centavo, em produtividade vocé tem 2 bi e meio no caixa.
E o que permanece pra que vocé brigue pelo mesmo centavo que vocé brigava
aqui sdo os valores. E o desafio a meritocracia, é o objetivo de ano, é vocé saber
que pode fazer mais com menos, vocé querer ir mais longe e o drive pra vocé
querer ir mais longe permanece a tua esséncia do que vocé ¢, de conformidade, de
querer, de saber que vocé pode mais e tudo mais. Entdo acho que os valores
ajudam nessa administragdo quando a companhia fica maior e ndo atrapalha. O
que ¢ ruim ¢ quando vocé vé o seguinte: bom, eu era uma pessoa ¢ agora sou
outra, que pode acontecer também. Se isso ¢ um fato, eu acho mais dificil. Nao ¢ o
nosso exemplo. Entdo talvez tenham companhias que tenham esse exemplo.

Documento de origem: ALL._ ENT 01 02

A historia da organizagdo, em termos econOmico-financeiros, colabora para uma

avaliacdo realista sobre a sua gestdo. Situagdes inadequadas foram revertidas, e casos de
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vitéria ndo sdo incomuns, o que contribuiu, inclusive, para o desenvolvimento de um

sentimento de orgulho muito consistente.

Registro: REG_ALL CATO03 SUBO1 02

A gente tem um histéria, sem duvida nenhuma de turn-around, de comprar uma
empresa que estava completamente sucateada pela Rede Ferroviria, que mais de
70 % da frota dos ativos eram ndo-operacionais, chamava frota morta e vocé
transformar isso numa empresa de servigo empresarial, que cresce em volume
mais de 10 % ao ano, que tem um crescimento de resultado expressivo e que hoje
investe 1 bilhdo de reais por ano. Seja na manutengdo da malha, no crescimento e
expansdo de linhas novas, ou seja, vocé virou uma poténcia no ponto de vista de
logistica no Brasil, saindo de uma realidade praticamente sucateada. E essa ¢ uma
empresa que a gente tem muito orgulho e a gente tem 12 anos de vida. Mesmo
assim quando a gente olha pra frente, a gente ja acha que o nosso futuro ¢ maior
que o passado, como todo pré-adolescente, tem futuro. Que as vezes nunca lembra
de ontem, sempre pensa no amanha né, adolescente ¢ isso. Entdo eu acho que o
nosso futuro a gente tem muito mais coisas pra fazer e pra alcangar do que o que a
gente realizou até agora e isso é o que faz a gente ser tdo contente e tdo otimista
com o projeto.

Documento de origem: ALL._ENT 01 04

A visao em relacdo ao futuro sempre foi um importante aspecto levado em
considera¢do pela organizagdo. Da mesma forma, a visdo em relacdo aos investimentos
fornece um registro relevante sobre como a empresa gere seus recursos, € o quanto ela esta

disposta a mudar determinada situacao.

Registro: REG_ALL CATO03 SUBO1 03

...dado que a gente tem esse grupo de valores e a gente acredita nessa cultura e a
gente hoje tem uma capacidade de formar gente diferenciada e uma capacidade
financeira muito mais solida que a gente tinha no comego, permite a gente agora
acelerar nossa curva de crescimento, via curva de investimento.

Documento de origem: ALL._ENT 01 06

Destaque deve ser dado a disposi¢do, por parte da empresa, de buscar viabilizar

negodcios deficitarios, demonstrando, de certa forma, a estratégia empregada.

Registro: REG_ALL CATO03 SUBO1 04

No final, quando a gente olha pra essa companhia, ela ¢ uma companhia que os
mesmos fundamentos que estdo e aqui ¢ muito claro isso, porque puxa, a gente
ndo comegou um negodcio novo € que puxa, o negdcio era rentavel independente
das pessoas. Pegou um negdcio que era altamente deficitario de caixa, onde ndo se
investia, perdia-se dinheiro, ndo se investia, a produgdo caia, porque vocé
encostava a locomotiva e o vagdo e ndo tinha como recuperar. E ¢ o mesmo
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negocio hoje, vocé ganhou brutalmente produtividade, vocé ganhou brutalmente
margem, vocé ganhou resultado... ¢ 0 mesmo negocio. Basicamente o que mudou
foi a gestdo, nada mais. Os fundamentos do negdcio sdo os mesmos que existiam
ha 10, 11 anos atras. Entdo se tem uma diferenca do que acontece hoje e do que
era antes, era a gestdo, ndo tem outra.

Documento de origem: ALL_ENT 02 06

4.1.3.2 Visdo em relagdo ao cliente

Nao hd como nao considerar a satisfagdo do cliente, em varias vertentes, quando se
analisa o desempenho da organizagdo. Um bom desempenho esta atrelado, para a ALL, a

satisfacdo do cliente, pois, caso contrario, ndo haveria sustentacao de suas operacdes.

Registro: REG_ALL CATO03 SUB02 01

... vocé vai ter derrotas e vitorias. Tem anos que ganhamos muito bem, tivemos
bonus agressivos, tem anos que a gente ndo ganhou nada. Isso em nenhum
momento mudou os nossos valores, que ¢ quem nds somos. Agora, quando vocé
olha a trajetoria de tempo, de mais médio e longo prazo, olha os valores de
meritocracia, olha os valores de crescimento de gente, olha os valores de
multiplicar, fazer mais com menos em produtividade, olha os valores de respeito
as comunidades, meio-ambiente e tudo onde a gente tem presenca, olha os valores
de uso de metodologia, olha os valores de fazer nosso cliente crescer, os valores
de dar lucratividade. Esse grupo de valores que a gente tem sdo o cerne do que a
gente acredita em termos de modelo e de cultura. De metas agressivas, de
meritocracia, de que as pessoas podem fazer mais, de que nosso sonho deve ser
grande, de que a gente pode crescer com um negocio, todo mundo participar desse
processo como socio.

Documento de origem: ALL._ENT 01 _05

O relacionamento com os clientes foi importante para a vida da organizagdo. A forma
como esse relacionamento se desenvolveu ¢ uma importante caracteristica levada em

consideragdo pelos gestores.

Registro: REG_ALL CATO03 SUB02 02

.. eu acho que no final vocé tem que ter respeito. Porque quando eu vou no cliente,
a gente ¢ bastante formal. Quando eu vou ao cliente, eu vou me vestir mais
formalmente, porque eu respeito a cultura dele, que quando ele vem aqui ele vem
mais informal. Eu vejo quando nossos clientes vém aqui, quando eles sabem da
nossa cultura, eles vem mais informal. O que ¢ a caracteristica deles. Mas se eu
vou 14, porque a coisa mais fundamental é vocé saber respeitar as diferencas.
Puxa, sdo meus clientes, eu respeito, historias centenarias. Eu tenho uma inveja
enorme da capacidade empresarial... ndo tem nada a ver isso, puxa, vai usar
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gravata, ndo vai usar gravata, isso ndo leva a lugar nenhum, ndo ¢ isso.

Documento de origem: ALL._ENT 01 06

Fornecer informagao ¢ um desafio para as empresas de capital aberto que negociam
suas acdes em bolsa, pois, a0 mesmo tempo em que precisam municiar o mercado com
informagoes fidedignas, também precisam conhecer a exata medida das informagdes a serem

fornecidas, sempre com qualidade e velocidade.

Registro: REG_ALL CATO03 SUBO02 03

...desde que o grupo de controle ganhou a concessao, a ideia era fazer o IPO da
companhia, transformar isso num modelo de negécio rentavel e admirado e abrir o
capital. Captar recursos de capital... Entdo a gente teve que aprender a estruturar
melhor as nossas informagoes ... Entdo ah, eu sou um investidor, que eu entrasse
no site ou em algum lugar da companhia e obtivesse as informagdes que eu
precisava... entdo esse foi o nosso grande desafio, porque as pessoas que queriam
informagdes sobre a companhia tinham que ligar pra ca. A gente falou: ndo pode
ser assim. Entdo tem que se conseguir a informagao facil em algum lugar.

Documento de origem: ALL._ ENT 03 08

4.1.3.3 Visdo em relagdo ao acionista

Sdo muitas as maneiras como uma diretoria executiva pode enxergar os acionistas,
assim como ndo poucas as formas com que estes veem os executivos. Na ALL, uma relagao
harmodnica entre estes grupos de profissionais ¢ extremamente desejavel para que este

conjunto de atores contribua de forma produtiva para o sucesso da organizacao.

Registro: REG_ALL CATO03 SUBO03 01

E, se discute, briga, mas vocé sabe que todo mundo quer o melhor. Ninguém tem
agenda fora daqui. Eu ndo me lembro quando o conselho votou alguma coisa. Eu
estou tentando lembrar aqui... nunca votou nada. Ele escutou: um outro acha isso,
outro acha aquilo, mas vocé sabe que o cara que esta escolhendo vocé quer o
melhor pra companhia. O que ¢ muito legal, porque esta te chamando atengdo para
alguns pontos que contrapde o que alguém pensa... porque no final ele quer o
melhor. Imagina todo mundo concordar com tudo? Nao tem valor nenhum. Néo
tem conselho, conselho é pra aconselhar e pra dirigir, dar o norte da companhia no
longo prazo. Entdo os conselhos aqui eu sou extremamente grato, a experiéncia €
muito positiva. Eu sei que nem todo lugar ¢ assim, mas...

Documento de origem: ALL_ ENT 01 03
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O foco em resultados ¢ uma caracteristica marcante na ALL, que sempre buscou
melhor remunerar os acionistas e os proprios empregados. Esta busca por resultados, e a

meritocracia em particular, sdo registradas como pilares da gestao.

Registro: REG_ALL CATO03 SUBO03 02

Foi um desafio muito grande de unificagdo das empresas e quando falamos pra
frente, eu acho que o pra frente ¢ seguir nessa linha de conhecimento, de atuacao,
de transparéncia, de meritocracia e de decisdes fundamentadas naquilo que a gente
acredita que sdo os nossos valores. Eu acho que o se mostrou ao longo desses anos
que € o que a gente quer, que ¢ o resultado, esse modelo ¢ o modelo que trouxe o
melhor resultado pra gente.

Documento de origem: ALL_ENT 03 12

Nesse sentido, ndo ha espaco na organizagdo para colaboradores que ndo se

identifiquem com o modelo vigente.

Registro: REG_ALL_CATO03_SUB03_03

Resultado econdmico-financeiro que no final das contas ¢ o que a gente vive né. E
pro bem e pro mal, a gente teve ao longo da nossa historia ... a regra do jogo ¢
essa. A gente ndo muda a regra do jogo, a regra ¢ essa. E dolorosa se a gente nio
atinge o que a gente estabeleceu ou... A regra ¢ muito clara. Nao tem isso ah nao,
ndo me disseram isso. E a gente conseguiu criar uma cultura muito propria. Entdo
eu acho assim, as pessoas que estdo aqui ndo tém aquela coisa: eu me identifico
mais ou menos. Ou vocé se identifica com nosso modelo ou ndo vale a pena.
Entdo ndo tem aquelas pessoas que ah, eu vou ficar aqui porque eu ndo gosto do
modelo mas eu vou ficar. Vou ficando, vou ficando... a pessoa ndo consegue. E
tao forte que isso comeca a incomodar e atingir. Fica quem se identifica, quem nao
se identifica sai... o resultado econdmico-financeiro ¢ a mola disso tudo. Entdo o
resultado econdmico-financeiro puxa investimento, o investimento puxa
crescimento, entdo estd tudo muito interligado.

Documento de origem: ALL._ ENT 03 12

4.1.3.4 Anadlise vertical: desempenho econdmico-financeiro

O resultado econdmico-financeiro ¢ a razdo principal da existéncia da empresa. Todas
as acdes, via de regra, sao tomadas no sentido de maximizé-lo, sendo a meritocracia o
simbolo maior desta cultura.

Os resultados alcangados pela gestdo pds-privatizagdo demonstram que a empresa foi

competente em reverter o resultado negativo. H4 que se ressaltar que, por conta da reversao
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do resultado, a nova situacdo da empresa favorece novos investimentos, em areas diversas,
levando a um ciclo virtuoso.

Os resultados apresentados podem fazer com que haja uma tendéncia a se afirmar que
o desempenho econdmico-financeiro ndo influencia os valores organizacionais na empresa,
por serem estes, os valores organizacionais, suficientemente sélidos. A cultura geral da
organizagdo, contudo, alicercada na busca pelo resultado economico-financeiro, pode
colaborar para que os valores venham a ser questionados, a partir do momento em que o
desempenho esteja comprometido. Os resultados positivos apresentados ao longo tempo nao
possibilitaram que situagdes desfavoraveis fossem vivenciadas. Os valores organizacionais
relacionados a meritocracia, contudo, a julgar pelos registros, estdo sempre sendo levados em
consideragdo quando o tema ¢ desempenho econdmico-financeiro, razao pela qual os
resultados apresentados sugerem uma relagdo entre o desempenho econdmico-financeiro € os
valores organizacionais.

Esta relacgdo pode ser exemplificada, em particular, pelo registro
REG _ALL CATO03 SUBO03 03: “Resultado econdmico-financeiro que no final das contas ¢ o
que a gente vive né... E dolorosa se a gente no atinge o que a gente estabeleceu ou...”

Esta relagdo € do tipo causa-efeito positivo.

Desempenho economico-financeiro => Valores organizacionais

O processo de governanga corporativa, por sua vez, desenvolveu-se mesmo antes que
a empresa tivesse o seu capital aberto, ainda que ndo fosse suficientemente robusto naquele
momento. Como a governanga corporativa estd relacionada, entre outros aspectos, como foi
indicado ao longo da fundamentagcdo tedrica e empirica, a transparéncia e a vontade por
informar, ¢ natural que o desempenho econdmico-financeiro viesse também ele a influenciar a
propria governanga corporativa, a partir do momento em que o desempenho econdmico-
financeiro despertou o interesse do investidor. Este maior interesse do investidor devido aos
resultados econdmico-financeiros, seja ele em niimero restrito, em uma organizacao de capital
fechado, seja em numero maior, j4 em uma organizagdo com capital aberto e acdes
negociadas em bolsa de valores, leva naturalmente a melhorias no processo de governanca
corporativa, razdo pela qual os resultados apresentados sugerem uma relacdo entre o
desempenho econdmico-financeiro e governanga corporativa.

Estas relagdes podem ser consideradas do tipo circular, a partir do momento em que a

contribui¢cdo de uma categoria de analise para com a outra ¢ reciproca.
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Desempenho econdmico-financeiro <> Governanga corporativa

4.1.3.4.1 Conex0des entre teoria e pratica relativas ao desempenho econdmico-financeiro

Uma primeira conexao entre teoria e pratica, no que diz respeito ao desempenho
econdmico-financeiro na ALL (Quadro 17), relaciona-se aquilo que Mankiw (1999) entende
como ligdes fundamentais a respeito da tomada de decisdes individual. Para este autor, as
pessoas se deparam com tradeoffs entre objetivos excludentes; o custo de qualquer acdo ¢é
medido em termos das oportunidades abandonadas; as pessoas racionais decidem comparando
custos e beneficios marginais; ¢ as pessoas mudam seu comportamento em resposta aos
incentivos que lhes oferecem. Os registros relativos ao tema desempenho econdmico-
financeiro na ALL indicam que, em relacdo aos incentivos oferecidos aos seus empregados, a
empresa conseguiu, por meio da meritocracia, implantar um sistema adequado as suas
expectativas (busca por resultados) e as expectativas de seus empregados (melhor
remuneracao).

Outra conexdo entre teoria e pratica ¢ observada em relagdo a complexidade (ver
Rossoni e Machado-da-Silva, 2010) conforme registrado no Quadro 18: explicagdes acerca do
desempenho das organizacdes tendem a dar primazia ora aos aspectos ligados a posi¢ao de
uma empresa no setor, uma visdo microecondmica, ora as questdes acerca de como as
organizagdes combinam seus recursos, uma visao baseada em recursos. A ALL, ao longo de
sua vida, precisou entender o contexto maior da economia do Brasil, ¢ mesmo de outros
paises, como a Argentina, € o contexto no ambito de seu negocio especifico, a logistica, como
forma de definir estratégias de crescimento que viessem a atender as expectativas de seus
stakeholders.

A terceira conexdo entre teoria e pratica relativa ao desempenho econdmico-financeiro
na ALL diz respeito a perspectiva dos processos internos das empresas, de acordo com a visao
de Kaplan e Norton (1997): explicam esses autores que, para a maioria das empresas de hoje,
ter diversas medidas de processos de negodcios, multifuncionais e integrados representa uma
melhoria significativa em relagdo a sistemas de medi¢do de desempenho existentes (Quadro
19). Os objetivos e medidas para essa perspectiva derivam de estratégias explicitas voltadas

para o atendimento as expectativas dos acionistas e clientes-alvo. A criagdo de uma area de
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“Central de Servicos Compartilhados™ indica que a ALL enxergou a necessidade de alterar

parte de seus processos, visando, entre outros aspectos, & melhoria de sua eficacia geral.



Empresa: ALL

Categoria: Desempenho economico-financeiro
Subcategoria: Visao economico-financeira do negocio

Numero do Registro /

Documento de Origem

Registro

Frequéncia

Sugere relacio
entre DEF e VO

Sugere relacio
entre DEF e GC

REG_ALL_CATO03_SUBO1 01
ALL_ENT 01 02

“E o desafio & meritocracia, ¢ o objetivo de ano, é vocé saber que pode
fazer mais com menos, vocé querer ir mais longe e o drive pra vocé
querer ir mais longe permanece a tua esséncia do que vocé ¢, de
conformidade, de querer, de saber que vocé pode mais e tudo mais...”

Sim

Sim

REG_ALL_CATO03_SUBO1 02
ALL_ENT 01 04

“A gente tem um historia, sem divida nenhuma de turn-around, de
comprar uma empresa que estava completamente sucateada pela Rede
Ferrovidria, que mais de 70 % da frota dos ativos eram ndo-
operacionais, chamava frota morta e vocé transformar isso numa
empresa de servico empresarial, que cresce em volume mais de 10 %
ao ano, que tem um crescimento de resultado expressivo e que hoje
investe 1 bilhdo de reais por ano...”

Sim

Sim

REG_ALL_CATO03_SUBO1_03
ALL_ENT 01_06

“...dado que a gente tem esse grupo de valores e a gente acredita nessa
cultura e a gente hoje tem uma capacidade de formar gente
diferenciada e uma capacidade financeira muito mais sélida que a
gente tinha no comego, permite a gente agora acelerar nossa curva de
crescimento, via curva de investimento...”

Sim

Nao

REG_ALL_CATO03_SUBOI 04
ALL_ENT _02_06

“... vocé ganhou brutalmente produtividade, vocé ganhou brutalmente
margem, vocé€ ganhou resultado... ¢ o mesmo negocio. Basicamente o
que mudou foi a gestdo, nada mais. Os fundamentos do negocio sdo os
mesmos que existiam ha 10, 11 anos atras. Entfo se tem uma diferenga
do que acontece hoje e do que era antes, era a gestdo, ndo tem outra...”

Nao

Sim

Quadro 17 — ALL: visdo econdmico-financeira do negocio.

Fonte: O autor
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Empresa: ALL

Categoria: Desempenho economico-financeiro
Subcategoria: Visao em relagdo ao cliente

Numero do Registro /

Documento de Origem

Registro

Frequéncia

Sugere relacio
entre DEF e VO

Sugere relacio
entre DEF e GC

REG ALL CATO03 SUB02 01
ALL ENT 01 05

“Agora, quando vocé olha a trajetéria de tempo, de
mais médio ¢ longo prazo, olha os valores de
meritocracia, olha os valores de crescimento de gente,
olha os valores de multiplicar, fazer mais com menos
em produtividade, olha os valores de respeito as
comunidades, meio-ambiente e tudo onde a gente tem
presenga, olha os valores de uso de metodologia, olha
os valores de fazer nosso cliente crescer, os valores de
dar lucratividade...”

Sim

Sim

REG ALL CATO03 SUB02 02
ALL ENT 01 06

“...sdo meus clientes, eu respeito, historias centenarias.

Eu tenho uma inveja enorme da capacidade
empresarial... ndo tem nada a ver isso, puxa, vai usar
gravata, ndo vai usar gravata, isso ndo leva a lugar
nenhum, nio € isso...”

Sim

Nao

REG_ALL CATO03 SUB02 03
ALL _ENT 03 08

“...desde que o grupo de controle ganhou a concessdo,
a ideia era fazer o IPO da companhia, transformar isso
num modelo de negdcio rentavel e admirado e abrir o

capital. Captar recursos de capital...”

Nao

Sim

Quadro 18 - ALL: visdo em relagdo ao cliente.

Fonte: O autor.
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Empresa: ALL
Categoria:

Subcategoria:

Desempenho economico-financeiro
Visdo em relagdo ao acionista

Numero do Registro /

Registro

Frequéncia

Sugere relaciao

Sugere relaciao

Documento de Origem entre DEF e VO | entre DEF e GC
“E, se discute, briga, mas vocé sabe que todo mundo
quer o melhor. Ninguém tem agenda fora daqui. Eu ndo
REG ALL CATO03 SUB03 01 | me lembro quando o conselho votou alguma coisa. Eu
- B - B estou tentando lembrar aqui... nunca votou nada. Ele 2 Sim Sim
ALL_ENT_01_03 escutou: um outro acha isso, outro acha aquilo, mas vocé
sabe que o cara que esta escolhendo vocé quer o melhor
pra companhia...”
REG _ALL CATO03 SUB03 02
ALL ENT 03 12 « .
- - Eu acho que o se mostrou ao longo desses anos que ¢ o
que a gente quer, que € o resultado, esse modelo é o 2 Sim Sim
modelo que trouxe o melhor resultado pra gente...”
REG_ALL_CATO03_SUBO03_03 “Resultado econdmico-financeiro que no final das
ALL ENT 03 12 contas € o que a gente vive né... Entdo o resultado ) Sim Sim

econdmico-financeiro puxa investimento, o investimento
puxa crescimento, entdo esta tudo muito interligado...”

Quadro 19 — ALL: visdo em relagdo ao acionista.

Fonte: O autor.
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4.1.4 Consideracoes finais

O foco em resultados ¢ uma das principais caracteristicas da empresa, algo que pode
ser materializado, de certa forma, por um de seus valores mais conhecidos, disseminados e
vivenciados, qual seja, “Gente faz a diferenca e vale pelo que faz”.

Os valores organizacionais sao disseminados e praticados no dia a dia da organizagao,
além de serem levados em consideragao quando da tomada de decisdes importantes. Chama a
aten¢do, no que diz respeito a eles, o fato de os mesmos serem avaliados com frequéncia, em
particular quando da aquisi¢do de outras empresas. Os valores das empresas adquiridas sdo
analisados a luz dos existentes; sdo aproveitados aqueles que venham a complementar a linha
de pensamento da organizagao.

A luz da fundamentagdo tedrica e empirica desenvolvida no capitulo dois, pode-se
destacar a importancia do alinhamento entre os valores pessoais dos entrevistados e
respondentes aos questiondrios e os valores organizacionais. Este alinhamento pdde ser
percebido quando, principalmente, da ocasido das entrevistas: pela maneira como os
entrevistados falavam a respeito de determinado valor, era possivel identificar que 0 mesmo
acreditava no valor, e ndo falava somente a respeito dele como uma obrigacdo, de maneira
mecanica.

Em relacdo a governanca corporativa, a sua implantagao foi facilitada pela experiéncia
dos profissionais que estiveram a frente do processo, fazendo com que algumas das préaticas
fossem implantadas com relativa antecedéncia em relagdo ao processo de abertura do capital.

O desejo por informar, mais do que a simples obrigacdo de assim o fazer, pode ser
percebida, algo que também vem ao encontro do que foi identificado ao longo da
fundamentagdo teodrica e empirica como sendo importante pratica de governanga corporativa.

Valores organizacionais disseminados e praticados, em conjunto com praticas de
governanga corporativa estabelecidas, ao longo do tempo, foram importantes para um bom
padrao de desempenho econdmico-financeiro da organizagao.

O Quadro 20 apresenta, de forma resumida, as relagdes entre as categorias de analise

observadas na ALL, de acordo com a analise levada a termo neste capitulo.
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~ Registros sugerem a Que tipo de relacao é
Relagoes entre as N ~ - :
. (s existéncia de relacoes entre  sugerido pelo conjunto de
categorias de analise . i :
as categorias de analise? registros?
VO & DEF Sim Causa-efeito positivo
VO & GC Sim Circular
GC & VO Sim Circular
GC & DEF Sim Causa-efeito positivo
DEF & VO Sim Causa-efeito positivo
DEF & GC Sim Circular

Quadro 20 — ALL: tipo de relacdes entre as categorias de analise com base nos registros relativos as
subcategorias de analise, sendo VO = Valores Organizacionais, DEF = desempenho econdmico-
financeiro e GC = Governanga Corporativa.
Fonte: O autor

Nota-se, no que diz respeito a relacdo entre governanga corporativa e valores
organizacionais, que, tanto quando se leva em consideracdo as subcategorias relacionadas a
uma, como a outra, a relagdo ¢ do tipo circular, isto ¢, em ambos os casos a relacdo do tipo
causa-efeito ¢ percebida, o que indica tratar-se de uma relacao solida.

Entre valores organizacionais e desempenho econdmico-financeiro, a relacao ¢ do tipo
causa-efeito quando se leva em consideragdo as subcategorias relacionadas aos valores
organizacionais e¢ também quando se considera aquelas subcategorias relacionadas ao
desempenho econdmico-financeiro.

Quanto as relagdes entre governanga corporativa e desempenho econdmico-financeiro,
as relacdes sdo do tipo circular quando se leva em consideragdo as subcategorias relacionadas
ao desempenho econdOmico-financeiro e do tipo causa-efeito quando se considera as

subcategorias relacionadas a governancga corporativa.
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4.2 BEMATECH S.A.

De acordo com o seu estatuto social (BEMATECH, 2010a), a empresa tem por objeto:

a. a industria, comércio, projeto, desenvolvimento, intermediacdo de vendas,
representacdo, distribuicdo, marketing, locagdo e frete de equipamentos elétricos,
eletronicos, eletromecanicos e de informatica, bem como suas partes e pecas;

b. o desenvolvimento, representagdo, distribui¢do, locagdo, manutencao, implantacao,
comercializacdo, licenciamento e cessdo de direito de uso de programas de
computador (softwares);

c. a consultoria em projetos para uso de tecnologia de informagdo; comercializagdao de
produtos e suprimentos para equipamentos de informatica; prestacdo de servigos de
instalacdo e manutencdo em equipamentos, assisténcia técnica, assessoria, consultoria,
treinamento e projetos de informatizacao;

d. a prestagdo de servigos de processamento de dados em geral; exploracdo de franquia
de produtos e de servigos; importagao e exportacdo em geral; atividades correlatas
com qualquer das atividades antes mencionadas; e

e. a participagdo no capital de outras sociedades.

A Bematech ¢ uma das empresas que se caracteriza pela presenca de seus fundadores
no dia a dia da organizagao, seja pela sua presenga no Conselho de Administragao, como nas
fungdes exercidas em nivel de gestdo, até¢ ha pouco tempo. Este fato facilita o entendimento
do processo por meio do qual a governanga corporativa desenvolveu-se na organizacao, assim
como a sua relagdo com os valores organizacionais.

Foi possivel perceber j4 em um primeiro momento, na primeira entrevista conduzida
com o seu Presidente, em fevereiro de 2010, as caracteristicas e cultura de uma organizagao
na qual figura de um dos principais gestores confunde-se a do empreendedor, que deu inicio
ao negocio, € que conviveu com o0 seu crescimento, expansdo e consolidacdo, em ambito
internacional. Difere, em alguns aspectos, de uma gestdo externa, isto ¢, uma gestdo de
profissionais que vieram do mercado para conduzir os negécios, ndo tendo participado da
génese da organizacdo. Nao se pode afirmar, contudo, que um ou outro modelo ¢ melhor, ou
pior, que o outro.

De acordo com o seu histérico e perfil corporativo disponivel em seu sitio
(BEMATECH, 2010b), a empresa surgiu em 1987 quando os engenheiros eletronicos Marcel

Malczewski e Wolney Betiol, recém-formados, iniciaram um curso de pds-graduagdo no qual
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desenvolveram dois trabalhos de dissertagdo relacionados a sistemas de impressdo matricial
por impacto. A partir disso, resolveram transformar o projeto num empreendimento, visando
obter um produto que fosse possivel de ser industrializado e comercializado em escala. Assim,
em dezembro de 1989 foi aceito como o primeiro empreendimento a entrar na Incubadora
Tecnologica de Curitiba, que havia acabado de ser fundada.

Em 1990 foi constituida a Bematec, empresa especializada no mercado de impressoras
matriciais. O nome originou-se de Betiol & Malczewski Tecnologia (Bematec). O primeiro
nicho de mercado a ser explorado foi o de Telex. Em 1991, apos varias negativas por parte
dos 6rgdos nacionais de estimular o desenvolvimento tecnoldgico e industrial, a Bematec
recorreu a iniciativa privada visando captar recursos financeiros, admitindo seis novos socios.
Desta forma, em setembro daquele mesmo ano, a Bematec Ltda. foi transformada em
Bematech Industria e Comércio de Equipamentos Eletronicos S/A.

Com objetivo de iniciar uma diversificagdo de produtos e verificando a tendéncia de
mercado para a modularizagdo de estacdes de automagdo bancaria, no final de 1991 iniciou o
projeto de minimpressora MP-10. A Bematech foi a primeira empresa brasileira a fabricar
minimpressoras em larga escala, como também a primeira a fornecer blocos impressores
integrados para terminais de autoatendimento.

Em 1995, buscando atender seus principais clientes, a empresa inaugurou uma filial
em S3o Paulo. No inicio de 1996, a Bematech decidiu ofertar seus periféricos de automacao
comercial a distribuidores que anteriormente ja revendiam ou agenciavam vendas de
minimpressoras. Nesse ano, a empresa homologou sua impressora fiscal.

Em 1997, a Bematech inovou novamente ao desenvolver o primeiro bloco impressor
com tecnologia de impressao térmica do Brasil.

Em 1999 e 2000, ocorreu a grande explosdo nas vendas de impressoras fiscais no pais,
motivadas pela obrigatoriedade da lei de cupom fiscal. Neste periodo, a empresa atingiu seu
apice de faturamento até entdo, alcangando a marca de 63 milhdes de reais em 2000,
alcangando a marca de 50% das impressoras instaladas num universo muito parecido com o
de 1999.

Em 2001, foi efetuada a primeira exportagdo de blocos matriciais para Bematech
International em Atlanta nos Estados Unidos. Em 2002, a empresa adquiriu o direito de
comercializar os produtos da Yanco, empresa concorrente e lider de mercado no segmento de
caixas registradoras. Com essa aquisi¢do, a empresa ampliou sua linha de produtos para
automacao comercial, abrindo uma nova unidade fabril em Manaus. Paralelo a isso,

ocorreram significativas mudangas no canal de comercializagdo. A empresa comecou a
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trabalhar com um modelo hibrido de comercializagdo do qual fazem parte distribuidores,
revendas e representantes. Solidificando este modelo, a empresa constituiu duas filiais
comerciais, uma em Salvador e outra em Belo Horizonte, tornando os respectivos
distribuidores destas regides em representantes Bematech.

O ano de 2002 também foi marcado pelo projeto das Impressoras para as Urnas
Eletronicas no qual a Bematech forneceu 75 mil impressoras para a Unisys que venceu a
licitagdo junto ao TSE. Em 2003, criou a Universidade Bematech, um modelo de gestao de
treinamento corporativo que tem como missdo ‘“Promover a gestdo do conhecimento e o
desenvolvimento do capital intelectual através da capacitacdo continua e inovadora de nossos
parceiros comerciais, clientes, fornecedores e Bematech, visando ao crescimento dos negocios
e de nossas competéncias”. Por meio deste conceito, a Universidade Bematech centralizou a
gestdo das atividades de treinamento que ja vinham acontecendo em varias cidades do Brasil.

Com isso, além de otimizar recursos e cobrir as diferentes demandas regionais, a
empresa visa formar instrutores e desenvolver todos os segmentos de mercado onde esta
presente.

Em 2004, langou a linha de impressoras fiscais térmicas com tecnologia MFD
(Memoria Fita Detalhe). E em 2005, a empresa criou nove filiais proprias que atendem a todas
as regides do pais e mudou seu foco para solugdes em automagdo comercial, comercializando
conjunto de equipamentos completos para o ponto de venda, servi¢os de assisténcia técnica e
softwares totalmente compativeis de Software Partners.

O ano de 2006 foi marcado pela consolidagdo da empresa como provedora de solugdes
completas em automacgdo comercial, culminando com a aquisi¢do de trés empresas que
passaram a complementar o portfolio de produtos e servigos oferecidos pela companhia, a
saber:

a. GSR7: organizacdo que presta servigos de assisténcia técnica para equipamentos

de informatica;

b. Gemco: empresa lider em desenvolvimento de software de gestdo comercial,

c. C&S: lidera o segmento de automacao de farmécias com o produto Pharmacy.

Em dezembro de 2006 a empresa inaugurou oficialmente sua nova unidade fabril, em
Sdo José dos Pinhais, Parand. Situada num condominio empresarial, ocupando uma area de
dois mil metros quadrados, a nova instalacdo estd proxima de fornecedores de matéria-prima e
do prestador de servicos de operacao logistica de distribuicdo da empresa, aspecto que reduz
significativamente as distancias de movimentacdo de materiais e reflete positivamente nos

custos, na qualidade e no tempo do ciclo de produgao.
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A empresa iniciou 2007 fortalecendo sua estratégia de atuacdo mundial, com a

inauguracdo oficial da subsidiaria em Buenos Aires, na Argentina, e abertura da Bematech

Europe GmbH, com sede em Berlim, na Alemanha, objetivando ampliar os canais comerciais

na Europa e em paises como Paquistao e India.

Em abril de 2007 a empresa ingressou no Novo Mercado da Bovespa. Seguindo as

melhores praticas de governanga corporativa a empresa realizou um processo bem sucedido

de abertura de capital com o objetivo de melhorar o acesso a recursos para financiar a

continuidade do seu crescimento.

Em termos de perfil corporativo, a Bematech S.A. ¢ uma empresa provedora de

solucdes integradas de automacdo comercial para o varejo no Brasil. A plataforma de

negocios da Bematech esta segmentada nas seguintes unidades:

a.

Solugdes: comercializacdo de pacotes de solucdes de automagdao comercial
envolvendo hardware, software e servigos de automagdo de forma integrada.
Hardware: projeto, desenvolvimento, fabricacdo e comercializagdo de uma ampla
linha de equipamentos para automag¢ao comercial com a marca Bematech.
Software: projeto, desenvolvimento, comercializagdo e implantagdo de software
de automagdo comercial com a marca GEMCO, tanto para frente de loja como
para retaguarda (back-office).

Servigos: prestacdo de servicos de implantagdo, suporte técnico € manutencao de
equipamentos de informatica, em campo ou em laboratorio, e gestdo de redes de
assisténcia técnica.

Corporativo: atendimento aos clientes corporativos, notadamente as redes de
franquias, lojas de departamento e grandes redes de supermercados, oferecendo
produtos de hardware e software e servigos necessarios para projetos de
automacao comercial.

Internacional: conducdo de suas operagdes internacionais, incluindo a
comercializacdo de sua linha de produtos de hardware com suas respectivas
adaptagdes, necessarias a realidade de cada pais onde a Companhia atua, o

procurement € o acompanhamento de tendéncias de mercado.

Os pontos-chave da estratégia da Bematech, conforme foi explicitada em seu sitio

(BEMATECH, 2010c), sdo:

a.

Manter e expandir sua posicao de lideranga no mercado brasileiro de automacao
comercial para o varejo, com foco em pequenas e médias empresas. Essa

estratégia ocorre por meio da ampliagdo da a) sua base de clientes, em especial
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suas revendas, seus Software Partners e sua RAT, utilizando a capilaridade
atingida pela atual rede de distribui¢do da Companhia especializada no varejo; e
b) oferta de produtos Bematech para clientes da atual base da GEMCO e GSR7 e
vice-versa, utilizando o conceito one-stop-shop, e se beneficiando do
reconhecimento diferenciado de suas marcas.

Ampliar sua base de Clientes Corporativos no Brasil, e sua receita advinda dos
mesmos. A empresa possui cerca de sessenta clientes corporativos que, no
exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2006, representaram 5% de sua
receita liquida. A Companhia pretende expandir sua base de clientes corporativos,
utilizando sua escalabilidade e know-how adquiridos durante sua longa atuagao no
mercado de automagdo comercial do varejo. Conseqiientemente, busca
incrementar sua receita advinda desses clientes, por meio da oferta de solugdes
integradas de automacao comercial. Com esses objetivos, a empresa criou no final
de 2006 a unidade de negdcios corporativos, que visa ao atendimento exclusivo de
clientes corporativos que possuem necessidades mercadoldgicas especificas.
Como reflexo, a Companhia pode, ao mesmo tempo, alavancar suas vendas para o
pequeno e médio varejo, tendo em vista a exposi¢do e credibilidade que a atuacdo
de sucesso em clientes corporativos traz as suas marcas.

Aumentar a parcela recorrente da receita. A parcela recorrente da sua receita,
formada por contratos de prestagdao de servicos técnicos especializados, contratos
de manuten¢ao e aluguel de licencas de software que possuem, em regra,
estipulacdo de pagamentos mensais, foi de 11% no exercicio social encerrado em
31 de dezembro de 2006. A Bematech pretende aumentar a parcela recorrente da
sua receita mediante a ampliacdo de contratos de prestacao de servigos técnicos
especializados, contratos de manuten¢do e aluguel de licengas de software. Essas
modalidades de contrato trazem beneficios adicionais ao seu relacionamento com
clientes, uma vez que eles criam um vinculo mais forte e de constante contato com
0S Mesmos.

Perseguir seletivamente novas aquisi¢des. Na medida em que a Bematech
identificar oportunidades interessantes de investimento, a Companhia pretende
adquirir empresas a) que tenham uma so6lida base de clientes ou canais de
distribuicao estabelecidos; b) que se enquadrem em seu modelo de negocios e que
possuam negdcios em suas areas de atuacdo; c) que sejam proprietarias de

tecnologias que possam interessar-lhe; ou d) que sejam complementares aos seus
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negocios e que tenham potencial de crescimento sustentado e de criagdo de valor
para seus acionistas. Em qualquer hipdtese, a Bematech buscara sempre
oportunidades de aquisi¢des estratégicas a fim de manter ou expandir sua posi¢ao
de mercado, aumentar sua lucratividade e competitividade e criar valor para seus
acionistas.

Expandir suas vendas na América Latina e manter seu posicionamento estratégico
nos demais paises. A Bematech pretende ampliar suas vendas na América Latina
mediante a utilizagdo de canais de comercializagdo nos paises onde atua e a
abertura de novos canais em alguns paises latino-americanos em que a Companhia
ainda ndo opera. Além disso, a empresa busca continuamente a evolugdo e o
aperfeicoamento tecnoldgico de seus produtos e servigos. Para tanto, a empresa
mantera sua presenca na América do Norte e Europa, onde estd em contato direto
com as ultimas tendéncias em automacgdo comercial. A empresa pretende manter
também seu posicionamento estratégico em Taiwan, na Asia, por ser um mercado
especializado no fornecimento de equipamentos e tecnologia de ponta para todo o

mundo, a custos reduzidos.

A Bematech possui as seguintes vantagens competitivas, conforme foi explicitado em

seu sitio (BEMATECH, 2010e):

a.

Lideranga no segmento de automagdo comercial para o varejo no Brasil. A
Companhia ¢ uma empresa provedora de solucdes integradas de automacao
comercial para o varejo no Brasil. A empresa ¢ lider na venda de hardware por
meio de suas impressoras, e ¢ lider também no licenciamento de software, com
10,5% do mercado brasileiro de software aplicativo para gestdo do comércio.

Atuagdo em mercado caracterizado por forte crescimento. A empresa se beneficia
diretamente dos vetores de crescimento do varejo e dos investimentos em
tecnologia da informagdo. No periodo compreendido entre 2004 e 2006, as vendas
reais do varejo no Brasil apresentaram um crescimento de 21% (até¢ 30 de
novembro de 2006), enquanto, no mesmo periodo, o PIB real do Pais cresceu
10%. Dentre os fatores que indicam o potencial de manutencao desse crescimento
do varejo, estdo a expectativa do aumento do poder aquisitivo e da renda, da
reducdo da taxa de juros e da maior disponibilidade de crédito. Adicionalmente, a
continua busca pelo aumento de eficiéncia operacional das empresas do varejo
tem se refletido no continuo aumento de investimento em tecnologia da

informacao.
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Modelo de negocios diferenciado. A empresa possui um modelo de negocios
diferenciado, que naturalmente cria dificuldade ao acesso de novos competidores
no mercado foco de sua atuacdo, e que ¢ baseado, principalmente, nos seguintes
pilares: a) one-stop-shop; b) sistema de distribuicdo eficiente e abrangente; c)
plataforma de gestdo de crédito eficiente; e f) programas de capacitagdo técnica e
comercial da Universidade Bematech.

Base ampla, diversificada e crescente de clientes. Aproximadamente 350 mil
clientes finais localizados em todos os estados brasileiros e que atuam em
diferentes setores da economia, incluindo alimenticio, eletro-eletronico, material
de construgdo, farmacéutico e combustiveis, dentre outros adquiriram produtos da
Bematech. Essa diversificagdo lhe permite beneficiar de multiplos vetores de
crescimento, a0 mesmo tempo que reduz a volatilidade de seus resultados e a sua
dependéncia em relacdo a um ou outro segmento isoladamente. O profundo
conhecimento da empresa sobre as especificidades desse mercado coloca-a em
posi¢do vantajosa frente a seus competidores para atender de forma rapida e
eficiente as demandas de seus clientes.

Dominio da tecnologia de automacdo comercial para o varejo e continuo
investimento em pesquisa e desenvolvimento. A Bematech possui vasta
experiéncia no desenvolvimento de tecnologias proprias, como a impressora MP-
2100 TH FI, e adaptacao de tecnologia de terceiros, como a impressora MP-3000
TH FI, para aplicagdo em suas solu¢des e investe continuamente em pesquisa €
desenvolvimento, visando atender as demandas e exigéncias dos mercados onde a
Bematech atua. O departamento de pesquisa e desenvolvimento da Companhia
conta com aproximadamente oitenta profissionais dedicados. A empresa busca
sempre desenvolver seus produtos e servicos com o objetivo de se adaptarem
facilmente as necessidades de varejistas de qualquer localidade, cultura, porte ou
segmento do comércio, especialmente para os de pequeno e médio porte.
Administragao com perfil dinamico e empreendedor, altamente experiente € com
longo historico de boas praticas de governanga corporativa. Durante sua historia,
em meio a um ambiente altamente dindmico e competitivo, a administragdo da
empresa foi responsavel pelo desenvolvimento e implementacdo de relevantes
reformulacdes estratégicas, fundamentais para seu sucesso. A gestao da empresa
baseia-se na maximizacao de valor para seus acionistas e segue suas praticas

internas conhecidas como “Bematech Mais Valor”, cujos principios sdo o maior
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alinhamento entre seus executivos e acionistas, a descentralizacdo do poder
decisério, a tomada de decisdes com foco na criagdo de valor e a maior
responsabilidade com relacdo ao capital investido pelos seus acionistas.
Adicionalmente, a empresa adotou ao longo dos anos boas praticas de governanca

corporativa, as quais se encontram enraizadas em sua cultura.

4.2.1 Valores organizacionais

Sao os seguintes os valores organizacionais (BEMATECH, 2010d), divulgados no
sitio da empresa:
a. dinamismo com lucro, meritocracia e recompensa;
b. integridade e transparéncia;
c. respeito e foco no cliente.
Percebe-se, a julgar pelas informagdes divulgadas em seu sitio, um espago
relativamente pequeno dedicado aos valores organizacionais, ndo sendo possivel, por essa
razdo, identificar ligagdes com a governanga corporativa € com o proprio desempenho

econdmico-financeiro somente por meio de informagdes de carater secundario.

4.2.1.1 Prética dos valores organizacionais

A presenca dos fundadores na condug¢do da organizagdo, ao longo do tempo,
independentemente da funcdo exercida e do momento de vida da mesma, foi um fator
importante na disseminagdo dos valores organizacionais da empresa. Ainda que os executivos
estivessem preparados para administrar esta atividade, os fundadores tiveram a vantagem de
conhecer a origem de tais valores, como nasceram ¢ como foram comunicados ao longo do

tempo.

Registro: REG_BEM_CAT01_SUBO1 01

...existia uma preocupagdo basica né, de cuidar das diversas fungdes da empresa.
Era uma época de muita transpiragdo né, entdo ndo tem muito tempo pra ficar
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pensando ... no inicio, logo no inicio, ndo tinha uma preocupa¢do muito grande
com estrutura organizacional. Até quando chegou o momento da gente precisar de
um capital pra poder colocar em producao aquele produto e ai sim a gente comega
a dar uma pensada.

Documento de origem: BEM_ENT 04 01

A discussao de questdes importantes, como os valores organizacionais, entre oOS

stakeholders, percebe-se, foi importante na vida da organizacao: foram condigdes inerentes as

posturas dos empreendedores.

Registro: REG_BEM_CATO01_SUBO1_02

Outra coisa que sempre estava todo mundo muito alinhado era com questdes
relacionadas a valores éticos, valores comportamentais, de respeito as pessoas das
institui¢cdes, sempre teve isso muito forte.

Documento de origem: BEM_ENT 04 12

A efetiva pratica dos valores organizacionais no dia a dia da empresa colaborou para a

busca de objetivos maiores, como o crescimento e desenvolvimento da organizagdo, e

facilitou a execugdo de seu planejamento estratégico.

Registro: REG_ BEM_CAT01 _SUBO1 03

Os valores organizacionais da Bematech sdo praticados de modo igual no dia a dia
em razdo de todos os colaboradores estarem focados no crescimento e
desenvolvimento da empresa, levando a uma unido em prol dos objetivos comuns
tragados no Planejamento Estratégico da empresa.

Documento de origem: BEM_QUE 04 03

4.2.1.2 Processo de constru¢@o dos valores organizacionais

O processo de construcdo dos valores organizacionais na empresa permitiu que,

mesmo aqueles que ndo participaram da sua génese, como alguns daqueles que viriam a ser

acionistas, viessem a dar a sua contribuicdo, por meio de exemplos de significativa

importancia.

Registro: REG_BEM_CAT01_SUB02 01
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Hoje uma coisa que marcou no inicio né foi toda a preocupacdo nossa e¢ do pessoal
em criar um estatuto, fazer tudo direitinho, eu lembro que teve um dos acionistas
que falou assim: puxa, o nosso pai la falava que a gente tem que gostar de pagar
imposto, porque se esta pagando imposto ¢ porque estd ganhando dinheiro, entdo
tem que pagar. Ai o outro falou puxa, eu lembro quando meu pai faleceu a gente
abriu o cofre dele, ele tinha todas as receitas de remédio que ele tinha tomado ai
nos ultimos 50 anos de vida. Entdo assim, aquela coisa organizada né, de vocé
cuidar do negdcio e respeitar pessoas e instituigdes, eu acho que isso....

Documento de origem: BEM_ENT 04 12

Ao longo do tempo, os valores organizacionais, na Bematech, estiveram atrelados as
pessoas que os praticavam; € esta a razdo pela qual a empresa procura cercar-se, ainda hoje,

de pessoas que tenham valores alinhados aos seus.

Registro: REG_ BEM_CATO01 SUB02 02

O problema ¢ quando o cara ndo pratica os valores alinhados, dai vocé ndo tem
chance, isso ¢ dificil. Acho que a maior dificuldade ao longo da histdria € isso, se
cercar de pessoas que tenham competéncia, que tenham atitude e tenham a questao
da pratica dos valores. Os valores a gente sempre pregou aqui... E, entdo a gente
sempre trabalha isso. Mas ndo uma mudanga s6 por mudar né, uma mudanga com
consisténcia. Eu acho que o dinamismo, que a gente trabalha muito forte, a gente
trabalha muito forte a questdo do respeito que a gente ndo abre mao ai, que um
valor que a gente trabalha, que a gente sempre trabalhou muito forte, que atrelado
ao respeito também ¢ a questdo da meritocracia né, que ¢ uma forma de respeitar
realmente a equipe que realmente se dedica e entrega resultado. A gente vem
trabalhando forte isso, tem que ter lucro, tem que ter meritocracia. A inovacdo €
um valor que a gente pega e trabalha aqui dentro...

Documento de origem: BEM_ENT 04 16

A maneira como os valores organizacionais sdo divulgados, bem como a periodicidade
com que os mesmos sdao discutidos na Bematech, sdo aspectos importantes de serem
considerados quando se procura entender as razdes da perpetuacdo dos mesmos ao longo do
tempo. A importancia de ac¢des relacionadas a dissemina¢ao dos valores organizacionais pode
ser percebida em acdes recentes, como quando da realizacdo de pesquisas de clima
organizacional; essas agdes sdao fruto, também, da necessidade de buscar-se maior
homogeneidade quanto ao entendimento dos conceitos relacionados a valores organizacionais
junto aos empregados das empresas que foram sendo adquiridas pela Bematech ao longo do

tempo.

Registro: REG_ BEM_CAT01 _SUB02 03

Todos os valores da empresa sdo amplamente divulgados e praticados por todos os
colaboradores pois em 2009 foi uniformizado e divulgado as politicas de gestdo da
empresa através de acdes da area de Recursos Humanos. Esse trabalho foi
necessario em razdo das varias aquisi¢des realizadas nos ultimos anos. Com
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equipes oriundas de empresas distintas, cada uma com o seu plano, era preciso
estruturar um programa unico e divulga-lo. Esse trabalho foi iniciado em 2009, e
serd complementado em 2010 e tem como uma de suas bases a ampliacdo da
divulgacdo de nossos valores. Outra acdo que merece destaque foi a realizacdo de
nova onda da Pesquisa de Clima, feita com a intengdo de conhecer melhor os
colaboradores, identificar o que desejam e saber qual a sua percepcdo sobre a
Companhia. Adicionalmente, para aumentar o conhecimento sobre a Bematech,
em 2010, a comunicacdo interna estd recebendo atencdo especial. A area tem a
incumbéncia de redesenhar processos ¢ reestruturar uma estratégia para que as
informagdes sobre a Companhia cheguem de modo mais eficiente aos
colaboradores.

Documento de origem: BEM_QUE 04 03

4.2.1.3 Importancia dos valores organizacionais

A importancia dada aos valores organizacionais, nesta empresa, pode ser
compreendida ao se verificar-se a visdo em relacdo a eles nos momentos bons e nos

momentos em que a organizacgao passou por dificuldades.

Registro: REG_ BEM_CATO01 SUBO03 01

Entdo, eu acho assim, eu dou muito valor a isso, eu acho que na hora que as coisas
complicam e complicam vocé indo muito bem, vocé indo muito mal, a companhia
indo muito bem ou indo muito mal s3o nesses momentos que as coisas ddo uma
complicada, eu acho que ai mais que estatuto, lei, regra, valem os principios que
as pessoas acreditam.

Documento de origem: BEM_ENT 04 11

A perpetuacdo dos valores organizacionais na Bematech pode ser percebida pela
constante preocupagdo em divulgad-los, de maneira a permitir que 0os mesmos sejam

entendidos e vivenciados em seu dia a dia.

Registro: REG_ BEM_CATO01 SUB03 02

E dificil, ¢ dificil. A gente percebe, ndo ¢ tanto o crescimento da empresa, ¢ o
crescimento da quantidade de pessoas né. Hoje sdo 1500 pessoas, ¢ dificil, toda
hora tem que estar revisitando de novo, tomando cuidado pra que nio vire uma
frase bonita pregada na parede ... a gente tenta .... Até na semana passada o
pessoal teve um evento sobre varejo que estava 14 em Sdo Paulo, tinha mais de
1000 pessoas, eles me chamaram pra dar uma palestra e eu abro a palestra falando
de valores da organizacdo. Eu acho que s3o essas oportunidades que a gente
recebe... Eu ndo seria tdo enfatico em dizer pra vocé que, para a governanga, bons
valores faz o negodcio crescer. Eu diria que com certeza sdo fundamentais pra
perpetuar o negocio ao longo do tempo.
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Documento de origem: BEM_ENT 04 12

A importancia dada aos valores organizacionais pode ser notada na propria existéncia

da assim chamada Universidade Bematech, que colabora para a disseminagdo dos mesmos.

Registro: REG_ BEM_CAT01 _SUB03 03

A disseminag@o dos valores organizacionais da Bematech ocorre em virtude do
vigor e dinamismo de uma empresa jovem e em pleno crescimento. A filosofia da
Companhia também se sustenta pela meritocracia. O bom desempenho
profissional € a credencial para uma carreira de sucesso na Bematech. Trata-se de
uma organizagdo global, sem fronteiras, aberta a inovacdo e ao intercambio
cultural. O principal instrumento utilizado para materializar esses conceitos € a
Universidade Bematech. Fundada em 2003, ela foi formada com a missdo de
capacitar toda a cadeia de negocios da Companhia. Tem como desafios motivar o
autodesenvolvimento, reconhecer os melhores talentos e compartilhar experiéncias
bem-sucedidas. em uma época em que uma nova Bematech - moderna e global - é
construida, seu papel de polo agregador de conhecimento torna-se ainda mais
relevante.

Documento de origem: BEM_QUE_04 02

4.2.1.4 Anadlise vertical: valores organizacionais

Os valores organizacionais recebem atencdo na Bematech, seja em relacdo a sua
disseminag¢do, seja em relagdo a efetiva vivéncia dos mesmos no dia a dia da organizacao.

A presenga dos fundadores da empresa até¢ os dias atuais colabora para que a
disseminagdo e a vivéncia sejam mais efetivas, pois estes profissionais participaram da génese
da empresa, conhecendo, portanto, a sua histéria desde o inicio, as dificuldades e vitorias, e os
fatos que colaboraram para a empresa atingisse o patamar em que hoje se encontra.

Sao estes mesmos fundadores que, ainda hoje, exercem, sempre que possivel e/ou
necessario, o papel de animador desta atividade, que ¢ a disseminacdo dos valores
organizacionais aos que se agregam a empresa depois de seu nascimento.

Levando em consideracdo que a organizagdo, hoje, estd presente de maneira
significativa também fora do Brasil, esta atividade passa a ter uma importancia ainda maior,
uma vez que precisara fazer com que estes valores sejam compreendidos por profissionais de
diferentes paises e culturas.

Especial preocupagdo com os valores pode ser percebida quando da identificagdo de

profissionais de niveis hierarquicos elevados que possam vir a trabalhar na organizagdo. A
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experiéncia, por vezes com resultados insatisfatorios, fez com que esse tipo de preocupacao
viesse a tornar-se importante nos processos seletivos conduzidos na empresa. Procura-se
identificar profissionais que tenham seus valores pessoais alinhados aos valores
organizacionais. Este alinhamento foi visto com destaque ao longo da fundamentacgdo teodrica
e empirica sobre o tema, e ¢ aqui, portanto, respaldado.

Pelos registros, em particular, de um dos principais responsaveis pelo sucesso da
organizagdo, ¢ um de seus fundadores, percebe-se que os resultados apresentados sugerem
uma relagdo entre os valores organizacionais € o desempenho econdmico-financeiro,
principalmente pela importincia que ¢ dada aos valores e a sua disseminacao.

O tipo de relagdo existente, a julgar pelos resultados registrados, ¢ do tipo causa-efeito
positivo, isto €, os valores organizacionais colaboram para a melhoria do desempenho
econdmico-financeiro. No que tange as subcategorias relacionadas aos valores
organizacionais, ndo se percebeu a influéncia contraria, isto ¢, que o desempenho econdémico-

financeiro possa afetar os valores organizacionais.

Valores organizacionais => Desempenho econdmico-financeiro

Os resultados apresentados também sugerem uma relacdo entre os valores
organizacionais € a governanga corporativa, sendo preponderante para tal afirmacao o fato de,
ao longo da vida da organizagdo, a preocupagdao com tudo o que dissesse respeito a
governanga corporativa estar presente no dia a dia da empresa desde os primordios de sua
existéncia, independente do fato de que a mesma viesse, ou ndo, a abrir o seu capital.

Os registros relacionados as subcategorias relacionadas aos valores organizacionais
sugerem que a relacdo entre valores organizacionais € governanca corporativa ¢ do tipo causa-
efeito positivo, pois os valores organizacionais contribuem para a melhor governanga

corporativa.

Valores organizacionais => Governanga corporativa

4.2.1.4.1 Conexdes entre teoria e pratica relativas aos valores organizacionais

A primeira conexdo entre teoria e pratica, no que tange aos valores organizacionais na
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Bematech, pode ser entendida como aquela que ¢ oriunda de Lawler III ¢ Worley (2006), para
os quais, o processo de globalizagdo dos negocios colaborou para que as organizagdes
passassem a competir com base em sua habilidade de organizar-se, a0 mesmo tempo em que
seu valor de mercado, cada vez mais, ¢ determinado pela qualidade de sua capacidade de
gestdo (Quadro 21). O crescimento e desenvolvimento da Bematech aconteceram, a partir de
determinado momento, em direcdo a globalizacdo de suas operagdes, conforme indicam os
registros; este caminhar em direcdo aos mercados externos também foi acompanhado pelo
desenvolvimento de um processo de selecao de conselheiros de administragdo que visava
identificar profissionais que preenchessem as necessidades da organizacdo em determinadas
areas de conhecimento, técnicas, mas que também possuissem valores pessoais alinhados aos
valores da organizacdo, e ndo simplesmente viessem a ocupar uma cadeira no conselho, sem
agregar as competéncias que a organizagao precisava.

Outra conexao entre teoria e pratica, também relacionada a maneira como a Bematech
entende a importancia da selecdo de profissionais, executivos em particular, conforme
apontam os registros (Quadro 22), relaciona-se a importancia das pessoas para uma
organizacdo, a qual ¢ ressaltada por Snell, Shadur e Wright (2001) as culturas, atitudes,
valores e compromissos sdo, talvez, mais relevantes do que nunca para o sucesso. Um
objetivo central, para tanto, em firmas que entendem a administragdo de recursos humanos
como estratégica, ¢ gerenciar o processo por meio do qual a organizagdo desenvolve e
disponibiliza seu capital humano, social e organizacional para incrementar sua
competitividade.

A terceira conexdo que pode ser feita entre teoria e pratica, no que diz respeito aos
valores organizacionais na Bematech, relaciona-se a importancia do papel da lideranca,
conforme rezam os registros (Quadro 23), e conforme comenta Andrews (1996), para quem,
os processos de mensuracao de desempenho e de desenvolvimento gerencial devem ser
gerenciados em relacdo ao tipo de comportamento exigido pela organizagdo. O papel da

lideranca ¢ importante e por vezes decisivo para que a estratégia seja alcancada.



Empresa: Bematech

Categoria: Valores organizacionais
Subcategoria: Pratica dos valores organizacionais

Nuamero do Registro /

Sugere relaciao

Sugere relaciao entre

Documento de Origem Registro Frequéncia | | le VO e GC VO e DEF
“...existia uma preocupacao basica né, de cuidar
REG_BEM_CATO1_SUBO1_O1 | ga5 diversas fungdes da empresa. Era uma época ) Si S
BEM ENT 04 01 de muita transpirag¢do né, entdo ndo tem muito m m
- T tempo pra ficar pensando ...”
“Outra coisa que sempre estava todo mundo muito
REG BEM CATO1 SUBO1 02 | alinhado era com questdes relacionadas a valores
B N N N éticos, valores comportamentais, de respeito as 2 Sim Nao
BEM_ENT 04 _12 pessoas das institui¢cdes, sempre teve isso muito
forte.”
“Os valores organizacionais da Bematech sdo
praticados de modo igual no dia a dia em razdo de
REG BEM CATO1 SUBO1 03 | todos os colaboradores estarem focados no
B a - B crescimento e desenvolvimento da empresa, 2 Sim Sim

BEM QUE 04 03

levando a uma unido em prol dos objetivos
comuns tracados no Planejamento Estratégico da
empresa.”

Quadro 21- Bematech: pratica dos valores organizacionais.

Fonte: O autor.
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Empresa: Bematech

Categoria: Valores organizacionais
Subcategoria: Processo de construgdo dos valores organizacionais

Nuimero do Registro /
Documento de Origem

Registro

Frequéncia

Sugere relacio
entre VO e GC

Sugere relacio
entre VO e DEF

REG_BEM_CATO01_SUB02 01
BEM_ENT 04 12

... uma coisa que marcou no inicio né foi toda a
preocupacdo nossa ¢ do pessoal em criar um estatuto,
fazer tudo direitinho, eu lembro que teve um dos
acionistas que falou assim: puxa, o nosso pai la falava que
a gente tem que gostar de pagar imposto, porque se esta
pagando imposto é porque esta ganhando dinheiro, entdo
tem que pagar...Entdo assim, aquela coisa organizada né,
de vocé cuidar do negdcio e respeitar pessoas e
instituigdes ...”

Sim

Sim

REG BEM CATO1 SUB02 02
BEM_ENT 04 16

“Acho que a maior dificuldade ao longo da historia ¢é isso,
se cercar de pessoas que tenham competéncia, que tenham
atitude e tenham a questdo da pratica dos valores. Os
valores a gente sempre pregou aqui... E, entdo a gente
sempre trabalha isso. Mas ndo uma mudanga s6 por mudar
né, uma mudanca com consisténcia.”

Sim

Nao

REG BEM CATO1 SUB02 03
BEM QUE 04 03

“Todos os valores da empresa sdo amplamente divulgados
e praticados por todos os colaboradores pois em 2009 foi
uniformizado e divulgado as politicas de gestio da
empresa através de ac¢Oes da area de Recursos Humanos.
Esse trabalho foi necessario em razdo das varias
aquisicdes realizadas nos ultimos anos.”

Sim

Nao

Quadro 22 — Bematech: processo de construcdo dos valores organizacionais.

Fonte: O autor.

176




Empresa: Bematech

Categoria: Valores organizacionais
Subcategoria: Importancia dos valores organizacionais

Numero do Registro /

Documento de Origem

Registro

Frequéncia

Sugere relacio
entre VO e GC

Sugere relacio
entre VO e DEF

REG BEM CATO1 SUB03 01
BEM ENT 04 11

“... eu acho que na hora que as coisas complicam ¢
complicam vocé indo muito bem, vocé indo muito mal,
a companhia indo muito bem ou indo muito mal sdo
nesses momentos que as coisas dao uma complicada, eu
acho que ai mais que estatuto, lei, regra, valem os
principios que as pessoas acreditam.”

Sim

Sim

REG BEM CATO1 SUB03 02
BEM_ENT 04 12

“Hoje sao 1500 pessoas, ¢ dificil, toda hora tem que
estar revisitando de novo, tomando cuidado pra que ndo
vire uma frase bonita pregada na parede ... a gente tenta
.... Até na semana passada ... eles me chamaram pra dar
uma palestra e eu abro a palestra falando de valores da
organizagdo... Eu diria que com certeza sdo
fundamentais pra perpetuar o negdcio ao longo do
tempo.”

Sim

Sim

REG BEM CATO1 SUB03 03
BEM QUE 04 02

“A disseminagdo dos valores organizacionais da
Bematech ocorre em virtude do vigor ¢ dinamismo de
uma empresa jovem e em pleno crescimento. A filosofia
da Companhia também se sustenta pela meritocracia. O
bom desempenho profissional ¢é a credencial para uma
carreira de sucesso na Bematech.”

Sim

Sim

Quadro 23 — Bematech: importancia dos valores organizacionais.

Fonte: O autor.
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4.2.2 Governanca corporativa

De acordo com o seu estatuto social (Bematech, 2010a), a empresa ¢ administrada por
um Conselho de Administragdo e uma Diretoria.

O Conselho de Administragdo ¢ constituido por cinco ou sete membros, eleitos pela
Assembleia Geral entre os acionistas, com mandato unificado de um ano, iniciando-se na
Assembleia Geral Ordinaria da Companhia que aprova as contas do exercicio social do ano
anterior a eleicdo de tais membros, permitida a reeleicdo. Dentre os membros eleitos, a
Assembleia indicard, por maioria dos acionistas presentes, um Presidente e um Vice-
Presidente.

No minimo vinte por cento dos membros do Conselho de Administracao deverao ser
Conselheiros Independentes. As reunides do Conselho de Administracdo serdo realizadas
ordinariamente uma vez por més, e extraordinariamente, sempre que se fizer necessario
discutir e deliberar sobre assunto relevante, podendo ser convocadas por seu Presidente ou
pelo Vice-Presidente, ou ainda, pela maioria dos seus membros, com antecedéncia minima de
trés dias tteis, através de carta ou telegrama.

O quoérum de instalacao das reunides do Conselho de Administragdo sera determinado
com base nos seguintes critérios:

a. caso o Conselho de Administragao seja composto de sete membros, o quérum de
instalacdo serd de cinco membros em 1* convocagdao e de qualquer nimero de
presentes em 2% convocagao;

b. caso o Conselho de Administragdo seja composto de cinco membros, o quérum de
instalacao sera de 4 (quatro) membros em la convocacao e de qualquer nimero de
presentes em 2a convocagao; €

c. o intervalo entre cada convocagdo mencionada nas duas alineas acima, sera de, no
minimo, trés dias uteis.

Qualquer que seja o numero de membros em que se compde o Conselho de
Administragdo, o quérum de deliberacdo sera sempre o da maioria simples dos membros
presentes as reunides ou que tiverem manifestado seu voto. Em caso de empate das
deliberagdes, o Presidente do Conselho de Administragdo terd o voto de qualidade.

A Diretoria, eleita e destituivel a qualquer tempo pelo Conselho de Administragao,
sera constituida de, no minimo, dois e, no maximo, sete membros, sendo um deles o Diretor

Presidente e os demais com denominagdes definidas pelo Conselho de Administragdo, todos
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com mandato unificado de um ano, a coincidir com o prazo do mandato fixado para os
membros do Conselho de Administragdo, permitida a reeleicdo. O Conselho de Administracao
designara um dos Diretores da Companhia para a fungdo de Diretor de Relagdes com
Investidores.

A Diretoria retine-se ordinariamente uma vez por més e extraordinariamente sempre
que convocada por qualquer dos Diretores. As deliberacdes da Diretoria sdo tomadas por
maioria de votos. Compete a Diretoria a condugdo dos negocios sociais, observado o disposto
no Estatuto Social, na legislagdo pertinente, e em acordos de acionistas.

Observadas as limitagdes contidas no Estatuto Social, a Companhia ¢ representada,
ativa e passivamente, em juizo ou fora dele, por dois Diretores em conjunto, ou por um
Diretor em conjunto com um procurador nomeado em instrumento de mandato assinado por,
no minimo, dois Diretores. Para a nomeagao de procuradores, devem ser observadas, ainda, as
condi¢des deliberadas pelo Conselho de Administragdo quanto ao mandatario escolhido, ao
prazo e a fixa¢ao de poderes.

A Companhia pode ser representada isoladamente por um procurador nomeado por
dois Diretores, quando os poderes a ele outorgados incluirem exclusivamente a representagao
da Companhia perante reparticdes publicas federais, estaduais ou municipais, para fins de
obtencdo, atualizagdo ou cancelamento de cadastros, inscrigdes, registros e averbacdes de
documentos, com especificagdo dos atos que poderdo ser praticados e prazo de validade nao
superior a um ano ¢ sempre limitado ao prazo remanescente de mandato da Diretoria,
observadas as demais limitagdes contidas no Estatuto Social.

O Conselho Fiscal ndo tem funcionamento permanente e, quando instalado, ¢
composto de no minimo trés e no maximo cinco membros efetivos e igual numero de
suplentes, todos residentes no Pais, eleitos pela Assembleia Geral na forma da lei.

O Conselho de Administracdo da Companhia, para seu assessoramento, pode
estabelecer comités técnicos e consultivos, com objetivos e func¢des definidos, integrados por
membros dos oOrgdos de sua administracdo ou ndo. Caso sejam estabelecidos, cabe ao
Conselho de Administracdo da empresa definir as normas aplicaveis aos comités, incluindo
regras sobre composi¢do, prazo de gestao, remuneracao e funcionamento.

Atualmente, a Companhia possui os seguintes comités instalados:

a. Comité de Estratégia que ¢ um 6rgao técnico e consultivo de funcionamento nao

permanente, constituido para auxiliar o Conselho de Administracdo da Bematech
no cumprimento de suas responsabilidades relativas as areas de estratégia de

longo prazo e seu planejamento, sendo responsavel por analisar assuntos
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relacionados ao planejamento de negdcios; estratégias futuras; questdes
pertinentes a concorréncia; e defini¢ao de premissas orcamentarias.

b. Comité de Remuneracdo que ¢ um 6rgdo técnico e consultivo de funcionamento
ndo permanente, constituido para auxiliar o Conselho de Administragdo da
Companhia no cumprimento de suas responsabilidades relativas as areas de
financas, orcamento e controle, gestdo de talentos, remuneracdo de executivos,
assuntos legais, novos negdcios, investimentos, relacionamento com o mercado e
investidores, acompanhamento de resultados da empresa e de desempenho de
executivos, sendo responsavel por analisar assuntos relativos a remuneragdo da
Diretoria e politicas de remuneracdo estratégicas de seus colaboradores com o

objetivo de motiva-los e de reter talentos.

4.2.2.1 Aderéncia as praticas de governanga corporativa

O estabelecimento de um conselho de administragdo ¢ um marco importante da
governanga corporativa em uma organizac¢do, por tudo o que ele representa em termos de
relacionamento entre alguns dos importantes atores que convivem no ambiente
organizacional. Na Bematech, a importancia do conselho de administragdo, e da propria
governanga corporativa em si, ndo ¢ devida somente a partir do momento em que a empresa
abriu o seu capital, mas mesmo antes, quando a empresa melhor se estruturou-se em termos

de gestao.

Registro: REG_ BEM_CATO02 SUBO1 01

...e nessa fase ai também teve um segundo momento, que quando a gente recebeu
o capital desses investidores, uma das coisas que eles fizeram em termos de gestdo
foi estruturar um conselho de administragdo, que a Bematech instituiu um
conselho em 91... ndo tinha nenhuma necessidade, a Bematech se transformou
numa Sociedade Andnima, porque éramos eu ¢ o Marcel, eles eram em 8§, entdo
davam 10 sdcios ja, entdo ja tinha bastante gente ali pra dar palpite e ai veio essa
visdo deles de administragdo, ou seja, a empresa passou a ter entdo contratar essa
pessoa, eu € o Marcel passamos a ser diretores e ai nds éramos também membros
de um conselho composto ai por 8 pessoas, eu, o Marcel e mais seis, que eram
pessoas que estavam participando da primeira mesa de reunido quando essa
empresa se transformou numa Sociedade Anénima.

Documento de origem: BEM_ENT 04 03
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A composi¢do do Conselho de Administragdo foi conduzida, e o ¢ at¢ o momento
atual, de forma a possuir profissionais devidamente preparados para o exercicio da fungdo,
levando-se em consideragdo as suas competéncias técnicas especificas, de acordo com as

necessidades da organizagdo em determinado momento de sua existéncia.

Registro: REG_BEM_CAT02_SUBO1_02

E ai a gente passa a estruturar um conselho mais preparado, eu diria, com menos
presenga de acionistas, mas um conselho com mais presenca de conselheiros. Nao
que o acionista necessariamente seja um conselheiro, mas a gente comeca a olhar
cada conselheiro como um perfil que agrega valor a companhia naquele momento.
... A gente passa a buscar entdo conselheiros que agreguem valor ao momento da
empresa. Sabe, sempre respeitando o direito do acionista de indicar conselheiros
se ele assim desejar, mas a gente comega a criar ja o conselho e diz olha, oito
conselheiros a gente achava que um nimero impar seria melhor, entdo a gente
costuma fechar em sete conselheiros. Por que isso? Porque a gente acha que em
sete, quando tem decis@o de empate, vocé ndo precisa de voto de desempate e fica
todo mundo igual. Segunda questdo ¢ que a gente comegou a falar para os sete que
dois nods vamos tentar buscar como conselheiros independentes, mas
preferencialmente buscar esses conselheiros no mercado que possam estar em
algum momento agregando valor a uma competéncia que a gente ndo consiga
montar entre a gente.

Documento de origem: BEM_ENT 04 07

A aderéncia as praticas de mercado em termos de governanca corporativa sempre foi
um objetivo a ser alcancado pela Bematech, mesmo antes dos momentos que antecederam a
abertura de capital. Isso demonstra a importancia dada pela organizagcdo ao tema, pois este
desejo pela aderéncia as praticas de mercado ndo estava atrelado, em um primeiro momento a

abertura do capital, mas a visdo de melhoria de sua gestdo em geral.

Registro: REG_ BEM_CAT02 _SUBO1 03

Entdo a gente tinha praticamente todas as regras do novo mercado atendidas. Ja
tinhamos dois conselheiros independentes de um grupo de sete, ..., entdo ja
tinhamos auditoria independente desde a entrada do BNDES. Na verdade nos ja
tinhamos auditoria desde 93 ... A gente teve desde a entrada do BNDES uma
auditoria aqui de Curitiba, na entrada do BNDES eles falam pra gente que a gente
tinha que ter alguma com registro na CVM. Entdo a gente em 96 a gente passa a
ter uma auditoria externa com registro na CVM. E em 2004 a gente institui um
conselho fiscal. Entdo tudo isso foi sendo estabelecido.... O mercado de capitais
foi uma coisa que eu diria assim que se discutia isso, pensava e eu me lembro que
o meu discurso interno era o seguinte: olha, a gente tem que estar preparado, que
isso € bom abrindo o capital ou ndo abrindo o capital”.

Documento de origem: BEM_ENT 04 09

A forma por meio da qual a organizagdo se estruturou para garantir que as melhores
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praticas fossem efetivamente conhecidas e vividas por seus empregados foi fator importante

para a eficacia de sua gestao.

Registro: REG_ BEM_CATO02 SUBO1 04

Para assegurar a aderéncia as boas praticas de Governanca Corporativa evitando
as dificuldades no seu processo de implantagdo, o Conselho conta com comités
técnicos e consultivos, todos com fungdes muito bem definidas e que podem ser
ocupadas pelos proprios conselheiros. No momento de criacdo de um comité, o
Conselho define as normas e regras sobre sua composi¢do, prazo de gestdo e
funcionamento. Um deles ¢ o Comité de Estratégia, que tem como principal
fungdo auxiliar o Conselho no planejamento, na formulagdo e monitoramento da
execugdo da estratégia, bem como no acompanhamento e avaliacdo dos planos de
longo prazo. Outro deles é o Comité de Pessoas. Ele foi constituido para contribuir
com o Conselho no cumprimento de suas responsabilidades nas areas de gestao de
talentos, remuneracdo ¢ desempenho dos executivos e no desenvolvimento de
politicas de remuneragdo estratégicas de seus colaboradores. O de Finangas, por
sua vez, apdia o Conselho nas questdes relativas as areas de finangas, orcamento ¢
controle, assuntos legais, investimentos, relacionamento com investidores e
acompanhamento de resultados. Orgdo societario independente da administrago e
dos auditores externos, o Conselho Fiscal fiscaliza as atividades da administragao,
revé as demonstragdes financeiras da Companhia e reporta suas conclusdes aos
acionistas.

Documento de origem: BEM_QUE 04 06

4.2.2.2 Processo de construgdo das praticas de governanga corporativa

As préticas de governanga corporativa, na Bematech, foram sendo construidas desde o
inicio de sua vida, independentemente da obrigatoriedade apresentada pelo marco legal do
mercado de capitais, j4 que a opgao pela abertura de capital, e o proprio crescimento da

organizacao, so se tornariam realidade anos mais tarde.

Registro: REG_ BEM_CATO02 SUBO02 01

... al vem a segunda fase que ja ¢ a fase de estruturag@o. Af sim, a tua pergunta de
gestdo ela vem a tona. Até porque o pessoal que fez uma injecdo de capital eram
empresarios bem sucedidos e tinham uma nog¢do clara que ndo eram dois
engenheiros que iam tocar aquela operagdo. Eles tiveram talvez a lucidez de nao
entendendo do negbécio ndo querer também estar participando da gestdo, pelo
contrario, eles disseram olha, vocés precisam ter um contador com nogdes de
finangas, porque ¢ importante obviamente cuidar do recurso que eles estavam
pondo na empresa, mas também porque eles percebiam que a minha formagéo e a
do Marcel era mais na area de tecnologia, aprendendo alguma coisa de mercado,
mas ndo tinhamos muita base administrativo-financeira... Mas enfim, a partir dali
entdo a gente passa a estruturar a empresa € ai sim pensar nas diversas areas,
dividir fun¢des de maneira mais claramente estabelecida e entrou na segunda fase
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entdo, que eu chamo de fase de estruturagio.

Documento de origem: BEM_ENT 04 01

A partir de certo momento, contudo, o pensamento estratégico passou a ser
considerado de maneira mais enfatica. As agdes passaram a acontecer como resultado de um
processo de andlise, a luz dos acontecimentos passados e da visdo em relacdo ao futuro. O

papel do Conselheiro de Administracao, nesses momentos, foi importante.

Registro: REG_ BEM_CAT02 SUB02 02

E, ai comegam duas coisas ... a primeira foi a necessidade de rever o pensamento
estratégico, ou seja, a gente comecgou a ver que a gente era muito apegado aquelas
coisas do passado, automag@o bancaria, a gente conhecia aquele mercado ... ndo
era trivial simplesmente olhar e falar isso aqui agora a gente tem que abandonar,
vamos dar foco no varejo. Entdo uma pessoa de fora deu uma chacoalhada nisso e
ajudou... Entdo ai a gente passa a estruturar um planejamento estratégico de
maneira mais consistente... E o segundo movimento foi esse trabalho de mexer um
pouco no estatuto, o acordo que tinha com o BNDES, a gente contrata uma pessoa
pra nos assessorar € essa pessoa conhecia muito do mercado de capitais... foi um
trabalho de muito consenso com os acionistas, com o banco, no sentido de
remodelar o estatuto da empresa e num acordo de acionistas tivesse algumas
coisas pré-estabelecidas. ... Entdo ao trazer essas agdes para o nosso estatuto, no
sentido de moderniza-lo, obviamente que incorporamos uma série de regras que
vieram a ser depois regras estabelecidas pelo novo mercado. O segundo ponto ...
foi no acordo de acionistas a gente ja estabeleceu alguns entendimentos...

Documento de origem: BEM_ENT 04 06

O processo de construgao das praticas de governanga corporativa consome tempo; no
caso da Bematech, este tempo foi recuperado a partir do momento que se optou pela abertura
do capital, pois muitas das necessidades formais para isso ja vinham sendo atendidas,
independentemente do fato de o capital vir, ou nao, a ser aberto. Tais necessidades vinham
sendo atendidas por convicgdo da empresa de que atendé-las era importante, e ndo porque

atendé-las era uma obrigag¢ao.

Registro: REG_ BEM_CATO02 SUB02 03

Tudo era muito bom, entdo tudo foi sendo implantado, foi sendo trabalhado,
porque todo o problema, ai entrando naquele ponto se agrega valor ou ndo agrega
valor, o problema é vocé praticar aquilo no seu intimo, ou seja... E que nem aquela
coisa de qualidade, ou seja, no inicio acho que o processo de qualidade foi muito
bacana né, de o pessoal buscar certificar nos processos ISO e padronizar. Foi
muito bacana, porque as pessoas comegaram a praticar. Depois aquilo virou um
negodcio mecanizado, uma coisa de consultor, prestar servigo, entdo vocé fazia
punha os manuais, punha 14 o certificado na parede, mas ficava um negocio vago.
E ai fica um risco, que no momento que fica vago, as pessoas ndo praticam e nao
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acreditam naquilo. Faz pra inglés ver né e a mecanizagdo também ¢ um pouco
disso, vocé chega e fala ndo, eu vou implantar um processo de governanga aqui
em 6 meses. Entdo vocé cria um conselho, contata um conselheiro, contata uma
auditoria externa e tal, mas vocé ndo pratica aquilo, entdo fica muito vago né,
entdo isso € uma situagdo que ainda ndo vivemos aqui. A gente foi e consolidou ...

Documento de origem: BEM_ENT 04 11

O processo de construgdo das praticas de governanga corporativa colaborou para que

\

os conceitos fossem bem entendidos e vivenciados; ele aconteceu a medida que os
representantes dos niveis estratégicos, como os proprios Conselheiros de Administragao,
também praticassem os conceitos relacionados, servindo de exemplo a todos os demais

colaboradores.

Registro: REG_BEM_CAT02_SUB02_04

A adogdo dos principios da boa governanga ¢ uma realidade na Bematech desde o
inicio de sua operagdo, ¢ em razdo disso as suas praticas ja estdo inseridas na
cultura da organizagdo. Esse compromisso se materializa em varias frentes,
incluindo a manuteng¢@o de um Conselho de Administragdo forte e atuante. Ele é
composto por um colegiado que inclui quatro membros independentes ¢ tem
mandato de um ano. E sua fungdo também assegurar a existéncia de processos de
acompanhamento, avaliacdo e verificagdo do andamento da operagdao. O Conselho
de Administragdo reune-se mensalmente ou sempre que necessario. Em 2003 foi
constituido o Conselho Fiscal Independente com profissionais que atuam no
mercado para elevar o nosso grau de governanga corporativa.

Documento de origem: BEM_QUE 04 04

4.2.2.3 Importancia da governanga corporativa

Mesmo quando a existéncia do Conselho de Administracdo ndo se fazia necessaria do
ponto de vista legal / formal, a empresa optou por implanta-lo, como forma de melhorar as

relagdes entdo existentes entre os acionistas.

Registro: REG_ BEM_CATO02 SUBO03 01

Nao era um conselho instituido assim de acordo com as melhores praticas, muito
menos de acordo com a participagdo acionaria. Era um conselho que daria voz a
todas as visoes de todos os acionistas, independente da participacdo acionaria. Foi
bom, porque deu a seguranga aos acionistas de que o dinheiro ndo estava sendo
largado, todo més tinha uma nova prestacdo de contas € pra nos também foi
interessante, porque a gente criava um ato formal de relagdo com esses acionistas,
ou seja, ndo ficava uma coisa que tinha que se chamar todo mundo para uma
reunido, entdo nao basta um papo de boteco, a gente tinha um local formal onde a
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gente se reunia uma vez por més, nao era religioso isso, desde aquele inicio.

Documento de origem: BEM_ENT 04 03

O papel do Conselheiro de Administracao foi relevante, independentemente da fase
em que se encontrava a organizagdo. Foi importante que o mesmo entendesse 0 momento da
organiza¢do, e procurasse agir no sentido de indicar os caminhos a seguir. Foi o que
aconteceu quando a Bematech vivenciou a mudanga do papel do BNDES, de credor para

acionista.

Registro: REG_ BEM_CAT02 SUB03 02

...¢ ai esse conselheiro traz alguns componentes novos aqui. O primeiro deles foi a
necessidade de rever acordos de acionistas que existiam na época, o proprio banco
e algumas questdes de estatuto, que estavam extremamente bem alinhadas ai com
o que tinha de melhores praticas. E a segunda questdo que esse conselheiro traz ¢ a
questdo do mercado, o mercado de automagao bancaria era um mercado que vinha
perdendo participagdo e perdendo margem, margem de lucro ¢ demandando muito
investimento. Entdo foi interessante, porque teve uma pessoa nova que ajudou a
gente a olhar que o que tinhamos nos trazido ai naquela primeira década talvez
ndo fosse o que iria levar a gente pro futuro.

Documento de origem: BEM_ENT 04 06

A visdo da organizagdo em relacdo a importancia da governanca corporativa nao
esteve atrelada somente ao fato dela ser um requisito formal / legal para a abertura de capital.
Isto fez com que a governancga corporativa fosse sendo construida e se fortalecesse ao longo

do tempo.

Registro: REG_ BEM_CATO02 SUB03 03

Entdo todas as praticas, as praticas recomendadas, sdo muito bem-vindas e todos
os acionistas comecaram a se conscientizar disso, os conselheiros a se
conscientizar disso, 0s executivos se conscientizar disso. Entdo a gente comegou a
implantar isso independente do mercado de capitais, porque a gente ndo na época
ndo tinha porte né, a empresa faturava 100, 110 milhdes de reais, ndo tinha muito
porte pra isso. Porém, algumas coisas vao acontecendo ai que vdo se somando.
Primeiro, o negdcio comeca a crescer, ou seja, 0 negdcio comeca a tomar corpo,
comega a ficar mais robusto né. Por outro lado, a Bovespa comega também, com a
criacdo do novo mercado, comeca a diminuir o tamanho de companhias que
seriam passiveis a mudarem de estado né, no inicio eram l4 companhias de 3, 4
bilhdes de reais ou de dodlares na €poca, depois chegou na casa do 1 bilhdo e de
repente comegou a baixar de 1 bilhdo, a gente comegou a ver companhias ai no
mercado com menos de 1 bilhdo de reais ou de dolares de faturamento e a gente
falou olha, parece uma coisa que a gente esta chegando ali. Principalmente o
negobcio, 0 negdcio comeca a responder muito bem ...

Documento de origem: BEM_ENT 04 09

A importancia dada a governanga corporativa pela Bematech pode ser melhor
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entendida quando se busca compreender as razdes pelas quais a mesma foi implantada. Essas
razdes extrapolam a obrigatoriedade exigida pelo mercado de capitais, residindo na crenga de
que tais praticas contribuem para a melhoria da organiza¢do, independentemente das

exigéncias legais que se apresentam.

Registro: REG_ BEM_CATO02 _SUB03 04

Por ter que buscar investidor de fora, que a gente sempre teve desde o inicio, entdo
a gente sempre soube que olha, eu tenho um sdcio de fora, que nao participa da
empresa, entdo tem que prestar contas, tem que ter transparéncia... cuidando todo
mundo igual, o conceito de uma ag¢@o um voto vem la de tras... Desde o inicio.
Como eu falei mesmo, foram 100 dias de preparagdo, foram 10 anos de
estruturacao pra vocé poder fazer. E eu me lembro na época que foi muito bacana
que quando a gente ganhou da Bovespa, o pessoal do banco, os auditores falavam
olha, vocés bateram o recorde, nunca tinhamos feito um processo tdo rapido.

Documento de origem: BEM_ENT 04 11

A governanca corporativa ¢ entendida, na empresa, como fator importante para a
perpetuacdo da organizacdo, permitindo que eventuais desvios dos caminhos definidos sejam

corrigidos de forma adequada.

Registro: REG_ BEM_CATO02 SUBO03 05

Os casos ai me ensinaram que sem um processo de governancga, a perpetuagao do
negdcio comega a ser colocada em xeque, entdo, por exemplo, se o Jack Welch
fosse um cara mal-intencionado, ele poderia ndo estruturar um processo de
governanga na GE, e poderia estar (entre aspas) destruindo valor depois que ele
sair de 1a. Entdo um processo de governanca bem estipulado eu acho que faria
com que esse valor agregado que ela criou permanecesse. Aparentemente a GE ¢
um caso disso né, o Jack Welch tocava aquilo muito bem e tal, mas ... tinham
outros acionistas ali que garantiram o processo de governanca. Entdo a
governanga, pra mim, ela ajuda a perpetuar o resultado, seja ele bom ou ruim.
Entdo ai acho que d4 pra afirmar. Agora afirmar que uma boa governanga tem
bons resultados, eu ndo sei se d4, ndo tenho elementos pra afirmar isso.

Documento de origem: BEM_ENT 04 11

4.2.2.4 Analise vertical: governanga corporativa

\

Os conceitos inerentes a governanga corporativa, na Bematech, sempre estiveram
presentes na organizacdo, desde os tempos em que ainda sequer havia uma preocupacao com

a abertura do capital. Isto se deve ao processo por meio do qual a sociedade foi sendo
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constituida ao longo do tempo, inclusive com a participacdo de novos acionistas a partir de
certo momento de sua vida.

O alinhamento entre os acionistas, desde o inicio, € neste caso o inicio ¢ representado
pelos dois fundadores da empresa, sempre foi muito adequado para uma organizacao que
buscava o sucesso. O didlogo parece ter sido a palavra de ordem entre eles, permitindo que os
conceitos importantes relacionados a governanca corporativa fossem sendo implantados de
maneira a permitir um crescimento consistente, que culminou, inclusive, com o processo
formal de adesdo as normas da BM&FBOVESPA acontecendo em um tempo muito curto,
apos a efetiva decisdo pela abertura do capital.

O entendimento quanto a importancia do conselho de administracdo, na forma como
foi visto na fundamentagdo tedrica e empirica, assim como o perfil que seus membros
precisam ter para que apresentem uma efetiva contribui¢do para a organizagdo, foram
aspectos importantes, positivos, na historia da empresa.

Os resultados apresentados sugerem uma relagdo entre governanga corporativa e
desempenho econdmico-financeiro, principalmente pelo fato que ambos foram sendo
construidos e fortalecidos ao longo de toda a historia da organizagdo, de maneira gradual, mas
totalmente consistente com os diversos momentos vivenciados pela empresa, em particular no
que diz respeito ao contexto e oportunidades de mercado que se foram apresentando a
empresa, oportunidades essas bem aproveitadas.

Destaque deve ser dado quanto a visdo da organizacdo quanto a esta relagdo. E
entendimento do entrevistado que a governanga corporativa pode colaborar para os resultados,
mas a crenca maior ¢ que ela colabora principalmente para a perpetuacdo da organizagao.

A relacdo existente entre governanga corporativa e desempenho econémico-financeiro,
a partir dos resultados relativos as subcategorias relacionadas a GC, ¢ do tipo causa-efeito

positivo.

Governanca corporativa => Desempenho econdmico-financeiro

Os resultados também sugerem uma relagdo entre governanga corporativa e valores
organizacionais. Corrobora para esta conclusdo, de maneira particular, a preocupacdo quanto
a identificacdo de profissionais que possuam valores alinhados aos valores organizacionais,
também como visto ao longo da fundamentacdo tedrica e empirica, ja que serdo estes
profissionais, em particular aqueles que ocupardo cargos na alta administracdo, que tomarao

acOes de carater estratégico e impactantes para a comunidade na qual a empresa esta inserida.



188

A relagdo existente entre governanga corporativa e valores organizacionais, neste caso,

¢ do tipo circular.

Governanga corporativa <> Valores organizacionais

4.2.2.4.1 Conexdes entre teoria e pratica relativas a governanca corporativa

O conceito de governanga corporativa, tal como ¢ apresentado pela OECD (1999),

\

pode ser entendido como uma primeira conexdo entre teoria € pratica, no que tange a

O~

governanga corporativa na Bematech. Para a OECD (1999), a governanca corporativa
apenas parte do contexto econdmico geral em que as empresas operam e que inclui, por
exemplo, politicas macroecondmicas e o nivel de concorréncia em mercados de produtos e
fatores de produgdo. A estrutura da governanga corporativa também depende do ambiente
juridico, regulamentar e institucional. Além disso, fatores como ¢ética empresarial e
consciéncia corporativa dos interesses ambientais e sociais das comunidades em que a
empresa opera também afetam a imagem e o sucesso da empresa a longo prazo. Estes
aspectos sao identificados como estando presentes no dia a dia da Bematech, como pode ser
observado nos registros (Quadro 24), segundo os quais a empresa sempre procurou entender o
contexto, em termos econdmico, legal, politico e social, dentre outros, no qual ela estava
inserida.

Uma segunda conexao entre teoria e pratica, relacionada a governanga corporativa na
Bematech, advém de Williamson (2007), que analisa as limitagdes intrinsecas dos conselhos
de administracdo nas questoes relacionadas ao monitoramento ¢ gerenciamento, e leva em
consideracdo as questdes relacionadas a sua credibilidade e a integridade. Para esse autor, um
papel dos conselhos ¢ monitorar e agir de maneira ativa quando a ocasido assim o exige. O
ponto central de seu estudo diz respeito ao desafio de aproximar teoria e pratica no que tange
as atribui¢coes do Conselho de Administragdo. Na Bematech, os registros (Quadro 25) indicam
a preocupagdo, por parte da organizag¢do, em selecionar adequadamente os membros de seu
Conselho de Administragdo, levando-se em consideracdo ndo somente a capacitacdo técnica
de seus membros, de maneira a atender as necessidades da empresa, como também os
aspectos relacionados a natureza humana, como os valores do profissional.

Os registros indicam, também, que a Bematech procura preparar o Conselho de
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Administragdo, algo que conduz a uma terceira conexao entre teoria e pratica, conforme foi
indicado por Salmon (2000), que propde vinte e duas questdes para diagnosticar um conselho.
Por meio delas, € possivel identificar, por exemplo, quem esta efetivamente no comando da
organizac¢do; como tratar a delegacao de responsabilidades para os comités; identificar como o
executivo principal é avaliado, ou mesmo se o executivo principal € avaliado; qual o processo
adequado para se identificarem-se novos membros para o conselho. O autor comenta sobre o
fato de que ndo se deve esperar, de um conselho, que ele atue diariamente na gestdo de uma
organizacdo, mas que tenha um envolvimento tal que permita seu engajamento no
planejamento de longo prazo da instituicao.

Outra conexdo entre teoria e pratica observada na Bematech, conforme os registros
(Quadro 25), diz respeito a Lorsch (2000), para quem, o que se necessita ¢ que os conselheiros
e os executivos entendam o trabalho do outro e que atuem de maneira colaborativa para que o
sucesso corporativo seja atingido. O executivo deve ter claro para si qual € o poder e quais sdo
as responsabilidades do conselho e este deve reconhecer a diferenga entre monitorar a gestao
e efetivamente gerenciar a organizagdo. Existe uma linha ténue entre o conselheiro que
contribui com ideia para a estratégia da organizacdo e aquele que tenta gerenciar a
organizacdo. Na Bematech, percebe-se, a preocupacdo com a definicdo dos papéis dos

conselheiros e dos executivos estd presente no dia a dia da empresa.



Empresa: Bematech

Categoria: Governanga corporativa
Subcategoria: Aderéncia as praticas de governanga corporativa

Nuimero do Registro /

Documento de Origem

Registro

Frequéncia

Sugere relaciao
entre GC e VO

Sugere relaciao
entre GC e DEF

REG_BEM_CAT02_SUBOI1 01
BEM_ENT 04 03

“...quando a gente recebeu o capital desses investidores, uma das coisas
que eles fizeram em termos de gesto foi estruturar um conselho de
administracdo, que a Bematech instituiu um conselho em 91... ndo
tinha nenhuma necessidade, a Bematech se transformou numa
Sociedade Andnima, porque éramos eu ¢ o Marcel, eles eram em 8§,
entdo davam 10 socios ja, entdo ja tinha bastante gente ali pra dar
palpite e ai veio essa visdo deles de administragéo...”

Sim

Sim

REG_BEM_CAT02_SUBOI 02
BEM_ENT 04 07

“E ai a gente passa a estruturar um conselho mais preparado... A gente
passa a buscar entio conselheiros que agreguem valor ao momento da
empresa. .. mas preferencialmente buscar esses conselheiros no
mercado que possam estar em algum momento agregando valor a uma
competéncia que a gente ndo consiga montar entre a gente.”

Sim

Nao

REG_BEM_CAT02_SUBO1_03
BEM_ENT 04 09

“Entdo a gente tinha praticamente todas as regras do novo mercado
atendidas.... O mercado de capitais foi uma coisa que eu diria assim
que se discutia isso, pensava e eu me lembro que o meu discurso
interno era o seguinte: olha, a gente tem que estar preparado, que isso ¢
bom abrindo o capital ou ndo abrindo o capital.”

Sim

Sim

REG_BEM_CATO02 SUBO1 04
BEM_QUE _04 06

“Para assegurar a aderéncia as boas praticas de Governanga
Corporativa evitando as dificuldades no seu processo de implantagdo, o
Conselho conta com comités técnicos e consultivos, todos com fungdes

muito bem definidas e que podem ser ocupadas pelos proprios
conselheiros.”

Nao

Sim

Quadro 24 — Bematech: aderéncia as praticas de governanga corporativa.

Fonte: O autor
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Empresa: Bematech
Categoria: Governanga corporativa
Subcategoria: Processo de construgdo das praticas de governanga corporativa

Nuamero do Registro /
Registro
Documento de Origem

Frequéncia

Sugere relaciao
entre GC e VO

Sugere relaciao
entre GC e DEF

“...Mas enfim, a partir dali entdo a gente passa a estruturar a
REG_BEM_CAT02_SUB02_01 empresa ¢ ai sim pensar nas diversas areas, dividir fungdes de
BEM ENT 04 01 maneira mais claramente estabelecida e entrou na segunda fase
B T entdo, que eu chamo de fase de estruturagdo...”

Nao

Sim

“Entdo ai a gente passa a estruturar um planejamento estratégico
de maneira mais consistente... E o segundo movimento foi esse
trabalho de mexer um pouco no estatuto, o acordo que tinha com
REG_BEM_CAT02_SUB02_02 o BNDES, a gente contrata uma pessoa pra nos assessorar € essa
BEM ENT 04 06 pessoa conhecia muito do mercado de capitais... foi um trabalho
- - de muito consenso com 0s acionistas, com o banco, no sentido de
remodelar o estatuto da empresa ¢ num acordo de acionistas
tivesse algumas coisas pré-estabelecidas.”

Sim

“Tudo era muito bom, entdo tudo foi sendo implantado, foi sendo
REG BEM CATO02 SUBO02 03 trabalhado .... Entdo vocé cria um conselho, contata um

B B B - conselheiro, contata uma auditoria externa e tal, mas vocé ndo
BEM_ENT _04_11 pratica aquilo, entdo fica muito vago né, entdo isso € uma situacdo
que ainda ndo vivemos aqui. A gente foi e consolidou ...”

Sim

Nao

“A adogdo dos principios da boa governanga ¢ uma realidade na
REG BEM CATO02 SUBO02 04 Bematech desde o inicio de sua operagdo, € em razdo disso as

B a h B suas praticas ja estdo inseridas na cultura da organizagio. Esse
BEM_QUE 04_04 compromisso se materializa em varias frentes, incluindo a
manuten¢do de um Conselho de Administragao forte e atuante.”

Sim

Nao

Quadro 25 — Bematech: processo de construcao das praticas de governanga corporativa.

Fonte: O autor.
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Empresa:
Categoria:
Subcategoria:

Bematech
Governanga corporativa
Importancia da governanga corporativa

Numero do Registro /

Sugere relacio

Sugere relacio

Documento de Origem Registro Frequéncia entre GC e VO entre GC e DEF
“Era um conselho que daria voz a todas as visdes de todos os acionistas, independente
REG BEM CATO02 SUBO03 01 | da participagdo acionaria. Foi bom, porque deu a segurancga aos acionistas de que o
B B B B dinheiro néo estava sendo largado, todo més tinha uma nova prestagao de contas e pra 3 Sim Sim
BEM_ENT 04 03 nds também foi interessante, porque a gente criava um ato formal de relagdo com
esses acionistas...”
“...e ai esse conselheiro traz alguns componentes novos aqui. O primeiro deles foi a
necessidade de rever acordos de acionistas que existiam na época, o proprio banco e
REG BEM CAT02 SUB03 02 | algumas questdes de estatuto, que estavam extremamente bem alinhadas ai com o que
- - - - tinha de melhores praticas. E a segunda questao que esse conselheiro traz é a questio 3 Nao Sim
BEM_ENT_04_06 do mercado... Entdo foi interessante, porque teve uma pessoa nova que ajudou a gente
a olhar que o que tinhamos nos trazido ai naquela primeira década talvez no fosse o
que iria levar a gente pro futuro.”
“Entao todas as praticas, as praticas recomendadas, sdo muito bem-vindas e todos os
REG_BEM_CATO02_SUB03_03 | 4cionistas comegaram a se conscientizar disso, os conselheiros a se conscientizar 2 Nio Sim
BEM ENT 04 09 disso, os executivos se conscientizar disso. Entéo a gente comegou a implantar isso
- - independente do mercado de capitais...”
“Por ter que buscar investidor de fora, que a gente sempre teve desde o inicio, entdo a
REG_BEM_CAT02_SUB03_04 gente sempre soube que olha, eu tenho um sdcio de fora, que ndo participa da 3 Sim Nio
BEM ENT 04 11 empresa, entdo tem que prestar contas, tem que ter transparéncia... cuidando todo
- . mundo igual, o conceito de uma a¢do um voto vem 14 de tras...”
“Os casos ai me ensinaram que sem um processo de governanga, a perpetuacdo do
REG_BEM_CAT02_SUB03_05 negdcio comega a ser colocada em xeque... Entdo a governanca, pra mim, ela ajuda a ) Sim Sim

BEM_ENT 04 12

perpetuar o resultado, seja ele bom ou ruim. Entdo ai acho que dé pra afirmar. Agora
afirmar que uma boa governanga tem bons resultados, eu ndo sei se da...”

Quadro 26 — Bematech: importancia da governanga corporativa.

Fonte: O autor
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4.2.3 Desempenho econémico-financeiro

O desempenho econdmico-financeiro da Bematech apresenta caracteristica importante
para ser analisado, entre outras razdes pelo fato de a empresa ter nascido orientada ao produto
e, ao longo do tempo, ter alterado a sua estratégia para uma estratégia de mercado baseada em
solucdes, em que o produto passou a fazer parte de algo maior.

Destaca-se, também, o fato de a empresa ter-se originado em uma incubadora de
empresas de base tecnologica, em que as competéncias, em geral de ordem técnica, de seus
fundadores eram exploradas ao maximo, enquanto suas habilidades em termos de gestdo eram

desenvolvidas por meio dos programas inerentes a este tipo de instituicdo — as incubadoras.

4.2.3.1 Visdo econdmico-financeira do negocio

A visdo econdmico-financeira norteou, desde o inicio, as a¢des da empresa, fazendo
que os esforcos fossem direcionados para a entrada e consolidagdo em mercados emergentes.
Fatores conjunturais no Pais em geral, e na economia em particular, colaboraram para a

concretizagao de estratégias mercadologicas que viriam a se mostrar de sucesso.

Registro: REG_ BEM_CATO03 SUBO1 01

Al essa fase de estruturacdo ja com clientes, ja produzindo, j& montando um
segundo produto, porque a gente sabia que a impressora de telex ndo era o que ia
manter essa empresa, ela vai eu diria ai de 91, do final de 91 até inicio de 93, onde
a gente realmente estruturou um novo produto, que ai identificou um produto
diferente do telex, um produto que tinha mais perspectiva de mercado. Foi quando
a gente langou a mini-impressora. A primeira mini-impressora, inicialmente
pensando no comércio mas, por coisas do destino, o produto foi muito utilizado e
bem utilizado no banco. Nossa linha, na época, era o seguinte: pra fazer um
retrospecto historico a gente abria o mercado, o Brasil abriu o mercado 14 em 90,
91 com o Collor e abriu o mercado numa enxurrada de importacdo de
equipamento ... Na nossa logica era o seguinte: o pessoal esta fazendo PCs... Vai
precisar ter técnico e ai olhando pro lado de varejo né a logica era que olha, depois
que o cara organizar a retaguarda, ele vai organizar a frente ... e ai vai precisar de
uma impressora € ... A gente passou a desenvolver a impressora pra isso. E essa
mesma logica valia pros bancos. Os bancos usavam, os terminais bancérios
pareciam caixas registradoras e eles passaram a usar entdo um PC no caixa do
banco. E com isso, ao invés de ficar com arquitetura proprietaria amarrada num
fornecedor, os bancos passaram a ter uma solug¢do de caixa baseada em PC, ou
seja, que ¢ toda branca, entdo precisavam de uma impressora pra autenticar
documentos...

Documento de origem: BEM_ENT 04 02
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As estratégias mercadoldgicas foram sendo implantadas de maneira a atingir a visdo
de equilibrar as suas agdes junto ao mercado bancério com ag¢des no varejo, dado o

desequilibrio existente até entao.

Registro: REG_ BEM_CATO03 SUBO1 02

Em janeiro de 96 nds faturamos 250 mil délares, foi uma queda pra um quinto do
que foi o faturamento ai num prazo de 6 meses. Foi um impacto muito forte, entdo
essa retracdo muito forte dos bancos, fez com que a gente pensasse em outros
mercados. E um dos mercados que a gente ja estava olhando, que era desde o
inicio um foco nosso, que era o mercado de varejo. A gente sempre falava aqui na
Bematech que a gente tinha que ter 50 % de faturamento em bancos, 50 % em
varejo. O banco deu um sucesso muito forte e representava 95 % do faturamento.
E o varejo estava 14 devagarzinho...

Documento de origem: BEM_ENT 04 04

E importante destacar que o equilibrio foi buscado pelo crescimento do mercado de
varejo, mantendo-se os esfor¢cos no mercado até entdo conquistado, qual seja, o do setor
bancario; este setor, contudo, também exigia mudancas no que dizia respeito ao atendimento

as suas necessidades.

Registro: REG_ BEM_CATO03 SUBO1 03

. o primeiro efeito dessa crise ai do pds Real, foi primeiro focar um novo
mercado que foi o mercado de varejo. Segundo, olhar no proprio mercado que a
gente estava, que era o mercado bancario, quais eram as oportunidades que
estavam ali ¢ a gente encontrou. Os bancos comegaram a ter que aumentar a sua
eficiéncia, investiram mais ainda em automagéo, s6 que um investimento menor
em agéncia ¢ um investimento maior no autoatendimento pra fazer com que o
cliente ndo precisasse entrar na agéncia. E houve entdo uma avalanche muito forte
de investimentos em terminais de auto-atendimento e a Bematech entdo se
posiciona e foi a empresa que criou no mundo o conceito do quiosque printer, que
€ uma impressora pra quiosque.

Documento de origem: BEM_ENT 04 04

A busca de recursos de terceiros, neste caso o BNDES, devidamente alinhada a uma
estratégia de diversificagdo e crescimento, no momento adequado, mostrou-se uma decisao

acertada, tendo colaborado para o sucesso da empresa.

Registro: REG_ BEM_CATO03 SUBO1 04

... em paralelo a gente busca o BNDES, entdo essa foi a terceira a¢ao forte que eu
acho que a gente acabou fazendo, que a primeira foi no mercado bancario fugir de
um produto s6, que era a impressora autenticadora de documentos e
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desenvolvemos uma impressora pra quiosques, buscar uma alternativa de mercado
além do mercado bancario, que veio a ser o mercado de varejo e o terceiro ponto €
buscar o BNDES, ai sim pra ter um musculo financeiro maior. A proposta pro
BNDES foi bem recebida, em questdo assim de uns 2 meses a gente fecha a
relagdo com o banco, a época foi uma operagdo de 2 milhdes de dodlares, o
BNDES entrou como debenturista... Foi muito rapido, o banco, a gente as vezes
tem uma visdo de que essas coisas sdo burocraticas, mas a hora que vocé chega no
momento certo, com a estrutura certa e encontra a linha correta no banco, vocé ¢
muito bem recebido, os técnicos do banco vieram, nos visitaram. A operagdo ndo
foi mais rapida mais por demora nossa do que deles, como eram muitos acionistas,
tinha que pegar a assinatura de todo mundo, tinha que pegar as esposas dos
acionistas como avalistas, entdo foi uma confusdo interna nossa muito maior do
que do proprio banco, o banco foi rapido, fechou a operagdo e a gente conseguiu
firmar um contrato.

Documento de origem: BEM_ENT 04 05

4.2.3.2 Visdo em relagdo ao cliente

A capacidade da empresa de se organizar e aproveitar as suas competéncias principais
foi importante para que a mesma crescesse de maneira consistente. A origem da empresa, que
nasceu operando em uma incubadora de empresas de base tecnoldgica, permitiu que as
competéncias de seus fundadores, calcada em tecnologia, fossem mantidas e exploradas de

maneira positiva ao longo dos anos seguintes.

Registro: REG_ BEM_CATO03 SUBO02 01

Mas enfim, a gente adaptou e ai talvez tenha sido o principal componente ai do
sucesso da empresa naquele principio que era uma capacidade de engenharia
muito grande. A gente adaptava os produtos de maneira muito rapida,
customizava, desenvolvia features, entdo isso ajudava bastante a criar mercado. E
assim foi, os bancos entdo partiram pra isso ¢ a Bematech se posicionou como
fornecedor de impressoras de autenticagdo de documentos. E como a gente ndo
vendia solugdes pra bancos, a gente vendia um periférico pra quem fazia a solugéo
e integrava a solugfo, a gente acabou se dando bem ai com todas as multinacionais
que atuavam nesse mercado. A gente acabou sendo fornecedor prioritario ai da
HP, depois da IBM, da Unysis, entdo praticamente todas as multinacionais que
atuavam nesse mercado acabaram entendendo que a Bematech era um bom
fornecedor.

Documento de origem: BEM_ENT 04 02

Ouvir o cliente para desenvolver produtos e servigos foi uma postura importante por
parte da empresa; permitiu que fosse desenvolvida uma vantagem em relacao a concorréncia.

O ouvir o cliente foi acompanhado pela velocidade de implantacdo das solugdes.
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Registro: REG_ BEM_CAT03 _SUB02 02

... ja existiam produtos assim, mas cada fabricante tinha que comprar o
mecanismo, desenvolvia a placa, toda a légica de controle, que acionava os
extratos bancarios no terminal de auto-atendimento. E nds desenvolvemos entédo,
chegava pro fabricante e falava me d4 ai o que vocé tem de espaco e aonde quer
que saia o papel. A partir dali a preocupag¢do de impressdo era nossa. A gente
fornecia um kit pra ele totalmente customizado, do jeito que ele precisava,
apertava quatro parafusos, ligava na tomada e tava dentro do terminal dele com
uma impressora de ultima tecnologia disponivel pra emissdo dos extratos
bancarios. Entdo isso foi muito bem aceito pelo mercado e a gente passa a ser um
outro fornecedor padrdo dessas impressoras.

Documento de origem: BEM_ENT 04 04

Em relacdo ao cliente, foi importante que a empresa estivesse disposta a efetivamente
responder as suas demandas, mesmo quando isso significasse partir para caminhos até entdo
ndo trilhados, como foi 0 momento em que a empresa foi demandada por solu¢des que ainda

nao possuia, e em locais ainda nao atendidos.

Registro: REG_ BEM_CATO03 SUB02 03

E a gente comeca a olhar que na area de sofiware o mercado, duas coisas
comegam a acontecer: primeiro, os clientes comecam a solicitar que a Bematech
pudesse atendé-los no Brasil todo com uma solug@o unica. ... Entdo a area de
servicos foi sendo estruturada naturalmente pra isso. ... Entdo a gente cria o que a
gente chama de Bematech Software Partner e cria um brago ai pra junto com o
parceiro de software ir no mercado e responder a essa demanda do cliente por
solu¢do completa. Eu falei que eram dois pontos, primeiro foi essa demanda do
mercado, a outra foi a situagdo dos fornecedores né. A maior parte dos clientes de
software era pouco estruturada, eram empresas pequenas, sem condi¢do de
investimento. Apesar da pessoa fisica, que era o dono da empresa, estar com uma
situacdo até relativamente bem, ele estava necessitando de mudar, eu lembro que
na época foi feita uma pesquisa que 85 % do mercado de automacdo comercial
rodava em base DOS, isso em 2005. Entdo ndo tinha migrado pra Windows e pra
fazer essa migragdo eles tinham que investir, eles tinham que colocar recursos ali,
a gente tinha clientes que estavam acomodados, ndo estavam dispostos a investir.
E ai a gente toma a decisdo de alguns cargos importantes, a gente comprou
algumas empresas de software pra poder investir e atender a demanda do mercado.
E ao fazer esse processo de aquisi¢do, houve uma enxurrada de empresas ai que
conheciam, que faziam negdcios com a Bematech bateram na porta, dizendo
olha...

Documento de origem: BEM_ENT 04 09

4.2.3.3 Visdo em relag@o ao acionista

As relacdes entre os acionistas e os executivos sempre foram bem administradas na
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Bematech, desde o inicio das operagdes, havendo esfor¢os de ambas as partes no sentido de

bem compreender seus respectivos papéis.

Registro: REG_ BEM_CATO03 SUBO03 01

...tinha que dar uma alavancada ai na produgao forte e ai a gente deparou com uma
outra questdo que a gente precisava de capital pra isso. Eu lembro que na época a
gente chamou uma reunido do conselho extraordinaria pra falar olha, tem um
pedido e ndo tem capital pra gerar. Entdo tem duas decisdes, uma decisdo de duas
ai, de duas opc¢des: ou pega o telefone, liga pro cliente e fala ndo d4, ndo da pra
aceitar o pedido ou vamos correr atrds do produto. E foi unanime, todo mundo
achou que tinha que correr atrds do capital e ai a gente manteve a estrutura
aciondria intacta e o que a gente fez foi buscar recursos no mercado financeiro e
esses acionistas que apontaram para recursos no inicio tiveram um papel
importante no sentido de abrir portas e contatos com os bancos € também com a
concessdo de garantia.

Documento de origem: BEM_ENT 04 03

O papel do acionista sempre foi o de colaborar para a solucdo de situagdes em que se
fazia necessaria o seu envolvimento, mais do que simplesmente posicionar-se de maneira

passiva.

Registro: REG_ BEM_CAT03 SUB03 02

Entdo, ai a gente precisava de uns 300 mil dolares e esses acionistas foram
importantes ai no apresentar a empresa para alguns bancos e principalmente pra
dar a méo, porque a empresa ndo tinha garantias que pudessem fazer frente a esse
recurso. Foi levantado entdo os recursos junto, basicamente ao Banco Nacional, na
época e a gente entdo de meados de 93 até meados de 94 que a gente alavancou a
empresa e ela virou, um ano depois ela ja faturava algo em torno de... fechou la o
ano de 96 acho que com uns 2 milhdes e meio de dolares de faturamento e ela ja
passou a andar com as proprias pernas.

Documento de origem: BEM_ENT 04 04

A dindmica da organizagdo permitiu a um entdo credor — o BNDES — tornar-se um
acionista, ao converter as debéntures da operagdo inicial em agdes, iniciando o processo de

abertura de capital da organizacao.

Registro: REG_BEM_CATO03_SUB03_03

Passou a ser um sé6cio. De um credor, passou a ser um socio, um acionista e ele
coloca algumas questdes e duas delas e eu acho que foram bem relevantes. A
primeira foi que eles teriam intengdo de deixar de ser socio um dia através do
mercado de capitais. E a segunda decisdo ou a segunda questdo que ele colocou ¢
que ele queria transferir as agdes que eram de propriedade dele para um fundo de
empresas emergentes, um fundo de investimento, cujo cotista ele seria 100 %, mas
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continuava sendo do banco e a minha gestéo desse fundo ele passaria para o gestor
de mercado, uma pessoa que ndao era do banco... Ao transferir as agdes para o
fundo e ao contratar um terceiro para gerir, esse terceiro teria entdo como
obrigacdo estar participando mais ativamente da gestdo da companhia e dai a
gente acorda que o movimento de abertura de capital pra nés era super tranqiiilo, a
gente estava a vontade com ele e o movimento ai de passar por tudo e ter um
conselheiro a mais a gente s6 via pontos positivos, porque achava que realmente
era uma pessoa de fora trazendo uma experiéncia diferente daquelas que estavam
ali e iria ajudar.

Documento de origem: BEM_ENT 04 06

A relagdo entre governanca corporativa, valores organizacionais e desempenho
econdmico-financeiro ¢ identificada por vezes.

Registro: REG_ BEM_CATO03 SUB03 04

Os valores organizacionais € a governanga corporativa visam nortear a conduta
dos profissionais de uma empresa frente a seus stakeholders. Sendo assim, ambos
visam a satisfagdo dos acionistas através da obteng@o de lucro, retorno sobre
ativos e diversas outras métricas econdOmico-financeiras, de uma maneira
saudavel, equilibrada. A pratica dos valores e governanga visam nao so o resultado
de curto prazo, mas principalmente o de médio e longo prazo, fazendo com que os
investimentos a serem realizados pela empresa tenham filtros mais consistentes,
com melhor qualidade.

Documento de origem: BEM_QUE_05 05

4.2.3.4 Andlise vertical: desempenho econdmico-financeiro

A preocupacdo com o cliente, associada a um efetivo monitoramento das tendéncias
do marco legal que regula o mercado no qual a empresa esta inserida, podem ser consideradas
duas importantes razdes a justificar o sucesso da organizacdo em termos econdmico-
financeiros, sucesso este que pode ser atestado pelas taxas de crescimento ao longo de sua
vida e pela sua expansao em ambito global.

Em termos de governanga corporativa, a harmonia entre o corpo executivo € o
Conselho de Administragdo, assim como o proprio processo por meio do qual o conselho €
composto, foram fatores importantes para a administracdo das diversas fases pelas quais a
organizagcdo passou ao longo de sua vida, levando a resultados econdmico-financeiros
significativos.

O atendimento as expectativas dos acionistas, ainda que a configuracdo estrutural

destes se tenha alterado ao longo do tempo, também pode ser considerada uma marca da
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empresa no que diz respeito ao seu desempenho econdmico-financeiro.

A presenga dos fundadores ao longo de toda a vida da organizacao apresenta-se como
diferencial para a mesma, pois a chances de uma interpretacao equivocada em relagao ao que
se espera de todos os demais empregados diminui, inclusive no que tange as expectativas
relacionadas ao desempenho econdomico-financeiro.

Os resultados apresentados, nesse sentido, sugerem uma relacdo entre o desempenho
econOmico-financeiro € governanca corporativa, muito disso devido justamente a esta
presenca dos fundadores no dia a dia da empresa ao longo do tempo, independentemente das
fungdes por eles exercidas.

Essa relacdo ¢ do tipo causa-efeito positivo.

Desempenho econdmico-financeiro => Governanga corporativa

Levando-se em consideracdo as subcategorias de andlise relacionadas ao desempenho
econOmico-financeiro, os resultados apresentados, contudo, ndo sugerem uma relagdo entre o

desempenho econdmico-financeiro e os valores organizacionais.

Desempenho econdomico — financeiro x Valores organizacionais

4.2.3.4.1 Conexdes entre teoria e pratica relativas ao desempenho econdmico-financeiro

Uma conexao entre teoria e pratica, relativas ao desempenho econdmico-financeiro na
Bematech, diz respeito ao que Souza e Clemente (1995) comentam em relagdo a visdo da
empresa como uma entidade que pode ser analisada sob varios angulos. Pode-se considerar a
empresa como entidade de natureza politica, privilegiando-se a andlise da luta pelo poder e
das formas como este ¢ exercido; pode-se ainda encarar a empresa como unidade
sociocultural, destacando-se o contexto em que as pessoas interagem e a forma com isso
influencia a sobrevivéncia e o crescimento dela; do ponto de vista da administragdo, as
atividades de planejamento e controle sdo privilegiadas; pela teoria econdomica, a empresa ¢
vista como uma unidade produtiva, que transforma insumos em produtos, gerando, dessa

forma, valor; para o contabilista, a empresa ¢ uma unidade de contas, pois procura mostrar a
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evolugdo, o patriménio em movimento; e para o engenheiro, a empresa ¢ uma unidade técnica
que desenvolve determinado processo de transformacao, sujeito aos principios e leis da Fisica
e da Quimica. Ao longo da vida da Bematech, conforme indicam os registros (Quadro 27), a
preocupacao com os diversos angulos sob os quais uma empresa deve ser analisada sempre
esteve presente na pauta de seus dirigentes.

Os conceitos apresentados por Krugman e Wells (2007) colaboram para o
estabelecimento de uma segunda conexao entre teoria e pratica no que tange ao desempenho
econdmico-financeiro na Bematech; para esses autores, uma economia ¢ eficiente, se forem
aproveitadas todas as oportunidades de melhorar a situagdo de alguém sem piorar a de outrem.
Os recursos deveriam ser usados do modo mais eficiente possivel para alcangar os objetivos
da sociedade. Mas a eficiéncia ndo € o unico critério para avaliar uma economia: equidade, ou
o que ¢ justo, também ¢ desejavel, e muitas vezes hd um frade-off entre equidade e eficiéncia.
A Bematech, por meio daquilo que ela mesma entende como sendo uma de suas vantagens
competitivas, as atividades de pesquisa e desenvolvimento, buscou identificar novas
oportunidades de negocios por meio da inovagdo, seja de produtos, como no campo de

servicos (Quadro 28 e 29).



Empresa: Bematech

Categoria: Desempenho economico-financeiro
Subcategoria: Visdo econdmico-financeira do negocio

Nuamero do Registro /

Documento de Origem

Registro

Frequéncia

Sugere relaciao
entre DEF e VO

Sugere relaciao
entre DEF e GC

REG_BEM_CAT03 SUBO1 01
BEM_ENT 04 02

“...0 Brasil abriu o mercado 14 em 90, 91 com o Collor € abriu o
mercado numa enxurrada de importagdo de equipamento ... Na
nossa logica era o seguinte: o pessoal esta fazendo PCs... Vai
precisar ter técnico e ai olhando pro lado de varejo né a logica era
que olha, depois que o cara organizar a retaguarda, ele vai
organizar a frente ... e ai vai precisar de uma impressora e ...”

Nao

Nao

REG_BEM_CAT03_SUBO01 02
BEM_ENT 04 04

“...a gente sempre falava aqui na Bematech que a gente tinha que
ter 50 % de faturamento em bancos, 50 % em varejo. O banco deu
um sucesso muito forte e representava 95 % do faturamento. E o
varejo estava la devagarinho...”

Nao

Nao

REG BEM CATO03 SUBOI 03
BEM _ENT 04 04

“...olhar no préprio mercado que a gente estava, que era o
mercado bancario, quais eram as oportunidades que estavam ali e
a gente encontrou. Os bancos comegaram a ter que aumentar a sua
eficiéncia, investiram mais ainda em automacgao, s6 que um
investimento menor em agéncia e um investimento maior no auto-
atendimento pra fazer com que o cliente ndo precisasse entrar na
agéncia...”

Nao

Nao

REG_BEM_CAT03_SUBO1 04
BEM_ENT 04 05

“... em paralelo a gente busca o BNDES ... A proposta pro
BNDES foi bem recebida, em questdo assim de uns 2 meses a
gente fecha a relagdo com o banco, a época foi uma operagao de 2
milhdes de ddlares, o BNDES entrou como debenturista...”

Niao

Sim

Quadro 27 — Bematech: visdo econdmico-financeira do negocio.

Fonte: O autor.
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Empresa:
Categoria:
Subcategoria:

Bematech
Desempenho econdmico-financeiro
Visao em relagao ao cliente

Nuamero do Registro /

Documento de Origem

Registro

Frequéncia

Sugere relaciao
entre DEF e VO

Sugere relaciao
entre DEF e GC

REG_BEM_CAT03 SUB02 01
BEM_ENT 04 02

“..a gente adaptava os produtos de maneira muito rapida,
customizava, desenvolvia features, entdo isso ajudava bastante a
criar mercado. E assim foi, os bancos entdo partiram pra isso e a
Bematech se posicionou como fornecedor de impressoras de
autenticag@o de documentos. E como a gente ndo vendia solugdes
pra bancos, a gente vendia um periférico pra quem fazia a solucao
e integrava a solug@o, a gente acabou se dando bem ai com todas
as multinacionais que atuavam nesse mercado...”

Sim

Sim

REG BEM CATO03 SUB02 02
BEM_ENT 04 04

“... e nos desenvolvemos entdo, chegava pro fabricante e falava
me da ai o que vocé tem de espago e aonde quer que saia o papel.
A partir dali a preocupagdo de impresséo era nossa. A gente
fornecia um kit pra ele totalmente customizado, do jeito que ele
precisava, apertava quatro parafusos, ligava na tomada e tava
dentro do terminal dele com uma impressora de ultima tecnologia
disponivel pra emissdo dos extratos bancarios.”

Sim

Nao

REG_BEM _CATO03 SUB02_03
BEM_ENT 04 09

“...e a gente comeca a olhar que na area de software o mercado,
duas coisas comegam a acontecer: primeiro, os clientes comegam
a solicitar que a Bematech pudesse atendé-los no Brasil todo com
uma solucdo Unica. ... Entdo a area de servigos foi sendo
estruturada naturalmente pra isso. ... Entdo a gente cria o que a
gente chama de Bematech Software Partner e cria um brago ai pra
junto com o parceiro de sofiware ir no mercado e responder a essa
demanda do cliente por solugdo completa.”

Sim

Sim

Quadro 28 — Bematech: visdo em relagdo ao cliente.

Fonte: O autor.
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Empresa: Bematech

Categoria: Desempenho economico-financeiro
Subcategoria: Visdo em relagdo ao acionista

Nuamero do Registro /

Documento de Origem

Registro

Frequéncia

Sugere relaciao
entre DEF e VO

Sugere relaciao
entre DEF e GC

REG_BEM_CAT03_SUB03 01
BEM_ENT 04 03

“...e foi unanime, todo mundo achou que tinha que correr atras do capital
e ai a gente manteve a estrutura acionaria intacta e o que a gente fez foi
buscar recursos no mercado financeiro e esses acionistas que apontaram
para recursos no inicio tiveram um papel importante no sentido de abrir
portas e contatos com os bancos e também com a concessdo de garantia.’

i

Nao

Sim

REG_BEM_CAT03_SUB03_02
BEM_ENT 04 04

“...entdo, ai a gente precisava de uns 300 mil dolares e esses acionistas
foram importantes ai no apresentar a empresa para alguns bancos e
principalmente pra dar a mao, porque a empresa ndo tinha garantias que
pudessem fazer frente a esse recurso.”

Nao

Sim

REG_BEM_CAT03_SUB03_03
BEM_ENT 04 06

“[O BNDES] Passou a ser um socio. De um credor, passou a ser um
s6cio, um acionista e ele coloca algumas questdes e duas delas e eu acho
que foram bem relevantes. A primeira foi que eles teriam intengdo de
deixar de ser socio um dia através do mercado de capitais. E a segunda
decisdo ou a segunda questao que ele colocou ¢ que ele queria transferir
as agOes que eram de propriedade dele para um fundo de empresas
emergentes...”

Nao

Sim

REG_BEM_CATO03_SUB03 04
BEM_QUE _05 05

“Os valores organizacionais e governanga corporativa visam nortear a
conduta dos profissionais de uma empresa frente a seus stakeholders.
Sendo assim, ambos visam a satisfagdo dos acionistas através da
obtengdo de lucro, retorno sobre ativos e diversas outras métricas
econdmico-financeiras, de uma maneira saudavel, equilibrada. A pratica
dos valores e governanga visam ndo so o resultado de curto prazo, mas
principalmente o de médio e longo prazo, fazendo com que os
investimentos a serem realizados pela empresa tenham filtros mais
consistentes, com melhor qualidade.”

Sim

Sim

Quadro 29 — Bematech: visdo em relagdo ao acionista.

Fonte: O autor.
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4.24 Consideracoes finais

A pesquisa na Bematech apresentou uma caracteristica particular em relagdo as
demais, que foi a entrevista realizada com um dos dois fundadores da empresa, permitindo
que detalhes sobre os valores organizacionais, a implantagdo das praticas de governanca
corporativa e, também, sobre a trajetoria mercadologica da empresa, pudessem ser exploradas
em maior profundidade, além de ser facilitado o entendimento sobre algumas das principais
razdes que explicam o caminho trilhado pela empresa.

As praticas de governanga corporativa foram sendo implantadas ao longo do tempo,
algumas delas bem antes da propria tomada de decisdo relativa a abertura do capital da
empresa, o que fez com que as mesmas fossem amadurecendo no dia a dia da organizagao.

A Bematech cresceu, consolidou-se e expandiu-se, inclusive em ambito internacional,
fazendo valer essas praticas. Chama a atenc¢do, de modo particular, em relacdo as praticas de
governanga corporativa, aquela relacionada ao processo de selecdo de conselheiros de
administracdo, em que as competéncias necessarias a empresa sao levadas em consideragao
no processo de sele¢do dos conselheiros, € ndo somente as competéncias apresentadas pelos
possiveis ocupantes do cargo. Esta pratica ¢ fortemente recomendada por Charan (2010).

A presenca dos fundadores na operagdo da empresa, desde a sua fundacdo até os dias
atuais, colabora para que os valores organizacionais sejam entendidos e incorporados pelos
funcionarios, sejam estes de quaisquer niveis hierdrquicos, o que facilita, também, que as
metas e objetivos sejam melhor compreendidos e mesmo atingidos com mais facilidade.

No Quadro 30, apresenta-se, de forma resumida , as relagcdes entre as categorias de
analise observadas na Bematech.

Quanto a relacdo entre governanca corporativa e valores organizacionais, quando se
leva em consideragdo as subcategorias relacionadas a GC, as relagdes sdao do tipo circular;
quando se consideram as subcategorias relacionadas a VO, as relagdes sdo do tipo causa-
efeito positivo.

Entre valores organizacionais e desempenho econdmico-financeiro, a relacao ¢ do tipo
causa-efeito quando se leva em consideragdo as subcategorias relacionadas aos valores
organizacionais. Nao s3o identificadas relagdes quando se leva em consideragdo as
subcategorias relacionadas ao desempenho econdmico-financeiro.

Quanto as relagdes entre governanga corporativa € desempenho econdmico-financeiro,

as relagdes sdo do tipo causa-efeito positivo tanto quando se levam em consideracdo as
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subcategorias relacionadas ao desempenho econdmico-financeiro quanto quando se

consideram as subcategorias relacionadas a governanga corporativa.

Relacoes entre as categorias de O conjunto dos registros Que tipo de relacao é
analise (com base nos registros sugere a existéncia de sugerido pelo
relativos as subcategorias de relacoes entre as categorias conjunto de
analise) de analise? registros?
P EEE———————S—S—S—S—S—S———S—SSS§"y§
VO & DEF Sim Causa-efeito positivo
VO & GC Sim Causa-efeito positivo
GC & VO Sim Circular
GC & DEF Sim Causa-efeito positivo
DEF & VO Nao Inexistente
DEF & GC Sim Causa-efeito positivo

Quadro 30 — Bematech: tipo de relagdes entre as categorias de analise.
Fonte: O autor.
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4.3 COMPANHIA PARANAENSE DE ENERGIA (COPEL)

A Companhia Paranaense de Energia — COPEL - conforme seu estatuto social

(COPEL, 2010a) ¢ uma sociedade de economia mista por acdes, de capital aberto, destinada a:

a. pesquisar e estudar, dos pontos de vista técnico e econdmico, quaisquer fontes
de energia;
b. pesquisar, estudar, planejar , construir e explorar a produgao, a transformacao,

o transporte, 0 armazenamento, a distribuicdo e o comércio de energia, em qualquer de
suas formas, principalmente a elétrica, de combustiveis e de matérias-primas
energéticas;

c. estudar, planejar, projetar, construir € operar barragens e seus reservatorios,

bem como outros empreendimentos, visando ao aproveitamento multiplo das aguas;

d. prestar servigcos de informacgdes e assisténcia técnica, quanto ao uso racional da

energia, a iniciativas empresariais que visem a implantacao e desenvolvimento de

atividades econdmicas de interesse para o desenvolvimento do Estado; e

e. desenvolver atividades na area de transmissdo de informagdes eletronicas,

comunicagdes e controles eletronicos , de telefonia celular, ¢ outras atividades de

interesse para a COPEL e para o Estado do Parana.

A empresa apresenta-se, para efeito desta pesquisa, como a representante das empresas
publicas, permitindo que sejam feitas eventuais comparagdes em relagdo as demais empresas,
privadas, que participaram deste trabalho.

A COPEL maior empresa do Estado do Parand, foi criada em 26 de outubro de 1954,
com controle acionario do Estado do Parana, abriu seu capital ao mercado de agdes em abril
de 1994 e tornou-se em julho de 1997 a primeira do setor elétrico brasileiro listada na Bolsa
de Valores de Nova lorque. Sua marca também estd presente, desde junho de 2002, na
Comunidade Econémica Européia, com seu ingresso na Latibex — o brago latinoamericano da
Bolsa de Valores de Madri. A partir do dia 7 de maio de 2008, as acdes da COPEL passaram a
integrar oficialmente o Nivel 1 de Governanga Corporativa da Bolsa de Valores de Sao Paulo
— Bovespa.

A Companhia atende diretamente a 3.592.901 unidades consumidoras em 393
municipios e 1.108 localidades (distritos, vilas e povoados) paranaenses. Nesse universo
incluem-se 2,8 milhdes de lares, 66 mil industrias, 297 mil estabelecimentos comerciais € 347

mil propriedades rurais. O quadro de pessoal ¢ integrado por 8,6 mil empregados.
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Sua estrutura compreende a operagdo de:

a. Parque gerador proprio composto por 18 usinas (17 delas, hidrelétricas), cuja
poténcia instalada totaliza 4.550 MW e que responde pela produgdo de algo como
7% de toda eletricidade consumida no Brasil; 15 dessas usinas sao automatizadas
e comandadas a distancia.

b. Sistema de transmissdo totaliza 1.882 km de linhas e 31 subestagdes (todas elas
automatizadas), somando 10,3 mil MVA (megavolts-amperes) de poténcia de
transformacao.

c. Sistema de distribui¢do com 178.985 km de linhas e redes até 230 kV - o
suficiente para dar quatro voltas em torno da Terra pela linha do equador - e 343
subestacoes (das quais 341 automatizadas e operadas a distancia).

d. Sistema 6ptico de telecomunicagdes (Infovia do Parand) com 5.633 km de cabos
OPGW, instalados no anel principal e radiais urbanos (cabos autossustentados),
que totalizam 8.095 km, alcangando 202 cidades do Estado.

Hoje as usinas, linhas de transmissado e de distribui¢do da COPEL irradiam luz e oferecem
conforto e paz social para todo Estado do Parana e estados vizinhos. Este cenario de progresso
vem sendo conquistado ao longo de cinco décadas, com base no potencial hidraulico, no
dominio tecnolédgico e, principalmente, no espirito empreendedor e na capacidade criativa dos
seus quadros técnicos e profissionais.

A COPEL, em termos de estratégia, conforme ¢ explicitado em seu Relatorio de
Atividades (COPEL, 2010c), definiu como prioridade a implantagdo da gestdo empresarial
orientada para a sustentabilidade, cujo modelo busca o alinhamento dos esfor¢os para atingir e
garantir, com base nos valores da Companhia e na gestdo otimizada dos processos, 0s
resultados nos eixos econdmico, social e ambiental, de forma balanceada para as partes
interessadas, bem como o desenvolvimento e o crescimento sustentavel da Companhia, com
vistas a adequagdo aos padrdes internacionais de governanga, transparéncia e sustentabilidade,
em conformidade com o compromisso renovado junto ao Pacto Global da Organizag¢do das
Nag¢des Unidas — ONU-, do qual a COPEL ¢ signataria desde 2000.

No ano de 2008, a COPEL priorizou seus esfor¢os na busca de resultados para atender
a dois grandes desafios estratégicos:

a. exceléncia operacional com aumento da produtividade e otimizagdo de custos,

qualidade nos servigos prestados e manutencao da satisfacao dos consumidores; e

b. expansdo sustentavel, com prioridade para os investimentos socioambientais

alinhados aos objetivos do Governo do Estado e para geracdo de beneficio para a
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sociedade paranaense, diversificando a matriz energética e minimizando os riscos
socioambientais.

O foco do planejamento empresarial foi a execu¢do do plano estratégico, tendo as
atividades de 2008 consistido em aprofundar andlises dos objetivos do mapa corporativo, com
enfoque nos indicadores, metas e iniciativas, programas e projetos.

Nesse ambito, com base nas diretrizes estabelecidas pela alta administracdo para a
busca da produtividade em curto prazo e do crescimento em longo prazo; da exceléncia em
custos e no relacionamento com as partes interessadas; de inovacdes tecnoldgicas na
transmissdo de dados, imagem e voz; e de novas tecnologias para a expansdo da matriz
energética com fontes renovaveis e ndo poluentes, foi revisado o mapa estratégico da
Companhia, que ¢ composto de cinco perspectivas e dois temas estratégicos: exceléncia
operacional dos negocios e expansao sustentdvel, cujos temas sdo desdobrados em 25
objetivos, monitorados por 44 indicadores e 30 programas corporativos.

Para melhoria do modelo de gestdo da COPEL, atribuiu-se, como referéncia, neste
ano, os fundamentos de exceléncia da Fundag¢ao Nacional da Qualidade - FNQ. Agdes estdao
em curso, assim, visando a revisao e formalizacdo dos principais processos empresariais € ao
treinamento dos gestores para execug¢do de suas atividades em conformidade com os
fundamentos de exceléncia da FNQ: pensamento sistémico; aprendizado organizacional,;
cultura de inovagdo; lideranga e constidncia de propoésitos; orientagdo por processos e
informacdes; visao de futuro; geracao de valor; valoriza¢ao das pessoas; conhecimento sobre
o cliente e o mercado; desenvolvimento de parcerias e responsabilidade social, com vistas a
realizacdo da visdo da Companhia até¢ 2010.

Nesse sentido, a COPEL promoveu, em 2008, workshop de autoavaliacdo de sua
gestdo, para identificacao dos pontos prioritarios para a melhoria de seus processos e praticas
gerenciais € para a obtencdo de resultados sustentaveis nas dimensdes econdmica, social e
ambiental, tendo a Diretoria, paralelamente, empreendido todos seus esfor¢cos para comunicar
a seus empregados as estratégias definidas, com vistas a seu engajamento na execucdo dos

objetivos empresariais propostos.

4.3.1 Valores organizacionais

A empresa entende, conforme consta em seu sitio (COPEL, 2010b), que os valores



209

organizacionais sao o conjunto de crencas e pressupostos que balizam a gestdo estratégica,

organizacional e das pessoas e que orientam todas as agdes e decisdes internas e externas da

empresa ¢ de seus membros. Sdo eles:

a.

transparéncia: prestacdo de contas das decisdes e realizagdes da empresa para
informar seus aspectos positivos e/ou negativos a todas as partes interessadas;
ética: resultado de um pacto coletivo que define comportamentos individuais
alinhados a um objetivo comum;

respeito: consideragdo com o proximo;

responsabilidade Social e Ambiental: condu¢do da vida da empresa de maneira
sustentavel, respeitando os direitos de todas as partes interessadas, inclusive das
futuras geracdes € 0 compromisso com a sustentagao de todas as formas de vida;
seguranca: ambiente organizacional seguro que permite a continuidade da vida da

empresa.

A visdo da empresa destaca a governanca corporativa: “Ser a melhor empresa nos

setores em que a COPEL atua e referéncia em governanca corporativa e sustentabilidade

empresarial”.

4.3.1.1 Prética dos valores organizacionais

Por ser uma empresa de grande porte, e publica, os valores organizacionais

apresentaram-se, para a COPEL, como importantes fatores na constru¢cdo de sua cultura

organizacional, que preza pela eficicia operacional, sem deixar que os aspectos politicos,

necessarios € inerentes a este tipo de organizagdo, pudessem comprometer esta mesma

eficacia.

Registro: REG_COP_CATO1_SUBO! 01

...os valores estdo aqui, aqui os valores da COPEL: transparéncia, ética, respeito,
responsabilidade social e ambiental e seguranga. Hoje a gente tem aqui o que nos
queremos com eles, quais sdo os conceitos, etc. né e evidentemente que podemos
dizer que para alguns deles nos temos aqui questdes com indicadores pra
monitorar. Mas a pergunta é assim, estabelecido isso, eu tenho que usar isso aqui
agora na minha acdo e na minha decisdo. E essa ¢ a grande questao...

Documento de origem: COP_ENT 05 02
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A prética dos valores organizacionais foi uma realidade ao longo da vida da COPEL;
em alguns momentos, contudo, menos favoraveis, os mesmos eram avaliados, a luz dos

contextos, interno e externo.

Registro: REG_COP_CATO0l SUBO1 02

...n6s tinhamos os valores, a gente tinha valores muito consolidados, que eram
claros, a gente sabia que aqueles eram nossos, nds estamos praticando, a gente tem
toda a certeza, a gente tinha valores sonhados interessantes, mas sempre num nivel
mais abaixo né e algumas coisas que a gente queria eliminar, inclusive, tipo
concorréncia, isso estava muito claro, competicdo, por exemplo, na transmissio, o
pessoal sentiu um ambiente muito competitivo, o oposto ¢ o colaborativo né,
entendendo que tinha uma competigdo interna ruim.

Documento de origem: COP_ENT 08 04

A sistematizacao do monitoramento da pratica dos valores na empresa ¢ um desafio,

que ¢ constantemente analisado.

Registro: REG_COP_CATO1_SUBO! 03

...as questdes de valores. Estdo sendo cumpridos ou ndo estdo, o que estamos
dizendo corresponde ao que estamos praticando, como a gente audita isso, como a
gente revisa isso, como a gente, de novo, sdo esses os valores, a gente quer
incorporar isso. Tem que haver um plano de agdo claro e essa é a grande
dificuldade hoje, um plano de a¢do claro que nos leve, efetivamente, a praticar
aquilo. E se ndo é bem aquilo, o que €? Mas ¢ assim, € ter o alvo e assim, esta
faltando alguém que pare e tenha... ferramentas e até o empoderamento pra dizer
bom, entdo ta, agora eu respondo por cultura corporativa e eu vou...

Documento de origem: COP_ENT 08 06

A prética dos valores organizacionais, percebe-se, aconteceu também pelo exemplo

das instancias superiores, independentemente do processo por meio do qual foram definidos.

Registro: REG_COP_CATO01 SUBO1 04

“Os valores da empresa deveriam coincidir com os valores individuais. Nem
sempre isso acontece. E preciso que a Alta Administragio dé o exemplo e inclua
os valores em seus atos, discursos e seja o espelho da organizagdo. E como educar
filhos... procuramos educar os filhos com exemplos, certo? Portanto, Gerentes,
Diretores e Conselheiros tém que estimular e divulgar os valores todos os dias até
que fiquem arraigados e bem assimilados. S6 assim conseguirdo a cumplicidade
dos empregados e a conseqiiente pratica diarias dos valores.

Documento de origem: COP_QUE 07 03
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4.3.1.2 Processo de construg@o dos valores organizacionais

O risco de ter funciondrios com valores nao alinhados aos valores organizacionais,
para a COPEL, por ser uma empresa de grande porte, ¢ elevado, razdo pela qual foi
importante que os processos de constru¢do e de disseminagdo desses valores garantissem esse

alinhamento.

Registro: REG_COP_CATO01 SUBO02 01

Como é que vocé implanta valor na empresa? Quem faz essa estratégia? E RH, ¢
planejamento, ¢ governanga ou ¢ tudo junto? ... mas a pergunta é: 100 % das
pessoas agem dentro desse valor? Tem esse valor, estio comprometidos com esse
valor? Essa ¢ a grande questdo. Porque na realidade é assim: se eu tenho 9.000
pessoas na COPEL, eu tenho esses 5 valores. A primeira porta de entrada que eu
tenho pra implantar esses valores ¢ RH. Quando a gente vai fazer um concurso de
selecdo, esse cara diz assim, eu vou te contratar, mas vamos ver quais sdo os teus
valores, porque se vocé ndo participa e ndo tem um alinhamento de valores, depois
que eu te contratei, ... vocé estd dentro dessas 9.000 pessoas com valores
diferentes, com conflitos de valores, com agdes decisorias no plano estratégico,
gerencial, etc... Entdo, ai o que a gente faz? Dai na época a gente pegou esses
valores e botou pra quebrar. Entdo vamos comunicar, entdo a gente disseminou. ...
Entdo dentro dessa comunicacdo a gente comunica todo o nosso desenvolvimento,
todo o nosso referencial estratégico, que ¢ missdo, visdo, valores, diretrizes do
conselho, etc. Entdo todo isso vai reforgando, refor¢ando, reforcando e vai
botando isso pra quebrar. E ai diz assim: entdo agora, com base nessa experiéncia,
as metas de 2010 sdo essas ¢ etc. E a gente faz entdo 100 % dos gerentes, ¢é
obrigatoria a participagdo deles e 100 % dos gerentes t€ém uma meta que eles tém
que falar com 100 % dos seus empregados...

Documento de origem: COP_ENT 05 03

Percebe-se que os valores organizacionais da COPEL foram construidos por meio do
envolvimento de seus funciondrios, o que ¢ algo que contribuiu para dar maior credibilidade a

esses valores, no sentido de serem efetivamente vivenciados na organizagao.

Registro: REG_COP_CATO1_SUB02_02

Ah, todos eles sdo importantes. Alids, os valores sdo muito parecidos com os
principios de governanga também né, € ética, transparéncia. Acho que toda a
politica da companhia tem que seguir primeiramente seus valores. ... O codigo de
conduta nos criamos ja em 2003. A gente j& tinha muito no passado ja tinha uma
espécie de conselho de conduta ética, ndo tinha criado um cédigo né, a criagdo
realmente veio ... em 2003 a gente substituiu nosso coédigo de conduta, foi
construido até de uma forma muito democratica, com a participagdo dos
empregados né, foi posto em audiéncia publica, entdo foi bom. E os valores
também. ... Também foi feita audiéncia ptblica. Entdo os proprios empregados
elegeram seus valores. Entdo isso foi importante pra ter essa sensagdo necessaria.
... Entdo foram feitas cartilhas e encaminhadas para a companhia como um todo.

Documento de origem: COP_ENT 07 _05
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O processo de constru¢do dos valores organizacionais ndo aconteceu de maneira
totalmente programada, mas, sim, ao longo do tempo; sempre, contudo, com o envolvimento

dos funcionarios.

Registro: REG_COP_CATO1 SUBO02 03

A gente tomou consciéncia da importancia de valores exatamente quando a gente
teve um esfor¢o maior de trazer responsabilidade maior pra dentro da empresa.
Estamos falando de 2000, 2001, 2002. A gente tinha assim, um conjunto de
principios que era definido pela alta diregdo, mas que ndo exatamente eram
valores e que ndo exatamente eram compartilhados. Era como haver uma distancia
né, entre o que eu falo e o que eu fago ou, talvez essa distancia nunca exista, mas
ninguém nunca mensurou. E nés conseguimos em 2002 dar sinal verde pra dizer o
seguinte: entdo vamos pesquisar isso.... Vamos pesquisar isso, valores existem, a
gente sabe, toda empresa tem, s6 que pode ser o que ela declare ou o que ela faca
efetivamente.... E valores sdo aquelas coisas né, alguns que a gente tem e nado
gostaria de ter, alguns que a gente diz que tem, mas na verdade ndo tem e alguns
que a gente gostaria de ter, entdo vamos trabalhar no sentido de, eu declaro, ainda
que eu ndo tenha, eu tenho que ter claro que eu ndo tenho e vou buscar isso, vou
ajustar a cultura corporativa pra chegar a isso. E nds comegamos esse trabalho em
2002. Entdo foi um primeiro momento em que nds fizemos efetivamente um
levantamento de valores e construimos uma declaragdo compartilhada.

Documento de origem: COP_ENT 08 02

O monitoramento do processo de constru¢ao dos valores organizacionais ndo foi uma

atividade simples, mas foi constante ao longo do tempo.

Registro: REG_COP_CATO1_SUB02_04

E construimos a primeira declaracdo efetiva de valores da empresa, com
participacdo ampla das liderangas, com resultado da pesquisa. Enfim, ficou
grande, porque por um lado assim, era quase ingerenciavel em termos de niumeros
de valores, mas por outro todo mundo se enxergava ali. Ficamos com onze. A
gente sabia que ndo dava pra manter aquilo por muito tempo. ... E depois de virar
ai uns bons 3 anos com essa declaragao, em 2005, 2006 nos fizemos uma revisao.
E daqueles onze a gente acabou agrupando e perguntando pra todo mundo de
novo, esse todo mundo claro que é uma resposta voluntaria, na primeira rodada
nods tivemos 35 % de participag@o, que diz o nosso pesquisador era muito bom, a
partir daquilo a resposta tende a ser igual, entdo ¢ bem representativo e depois
disso, cerca de 40 a 45 % na revis@o. E acabamos agrupando em cinco valores...
Transparéncia, ética, respeito, responsabilidade ambiental e social. E a gente entdo
reviu e assim, depois por conta de varias mudangas aqui, nds ainda estamos
tentando estruturar um processo de gestdo de cultura. Por muitas que nés tivemos,
acabou que a gente ndo tem hoje uma area que lide com essa questio de gestdo de
cultura, que monitore os valores.

Documento de origem: COP_ENT 08 04
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4.3.1.3 Importancia dos valores organizacionais

Percebe-se que a preocupagdo com temas como governanga corporativa e valores

\

organizacionais ndo ¢ recente na COPEL, embora agdes mais eficazes voltadas a
disseminagdo de tais conceitos sejam conduzidas ha relativamente pouco tempo, em paralelo a

estruturagdo da empresa para abordar e tratar o tema da sustentabilidade.

Registro: REG_COP_CATO01 SUBO03 01

... na verdade os valores eles passaram a ser mais abordados e mais disseminados
com a historia da sustentabilidade, agora. A gente enxerga uma empresa assim,
uma evolucdo mundial e que acabou refletindo aqui também, comegou 1a com a
historia do 5S, qualidade total, organizar o chdo de fabrica.... Ai organizou a alta
administracdo com a sustentabilidade. ... Tudo se trabalha pra sustentabilidade.
Entdo essa ¢ a visdo que a gente tem e quando comegou a se trabalhar com a
sustentabilidade aqui, comegou a disseminagdo dos valores. E isso a governanca
corporativa ja estava bem estabelecida... E bem mais recente, ela tem uns trés anos
ai, se ndo me engano de 2010, em 2008 acho que comecou... Al que os valores
afloraram e dai na verdade os 6rgdos colegiados comecaram a fundamentar as
decisdes também nos valores. Nao que teve uma relagdo ah, vamos formar a
governanga de acordo com os valores estabelecidos ou definidos, apesar de a
gente ter comecado a governanga com isso, estabelecer a visdo, missdo e valores,
o principal era a missdo. A missdo e a visao.

Documento de origem: COP_ENT 06 07

A importancia dos valores para a COPEL pode ser avaliada na medida em que esta os
leva em consideragdo para a tomada de decisdes, assim como pelo fato de os funciondrios os
conhecerem. Na COPEL, os valores sao conhecidos pelos seus funcionarios, e t€ém estreita

ligacdo com os rumos da mesma.

Registro: REG_COP_CATO1_SUB03_02

... que contribuiram eu nao tenho duvida, porque se vocé for analisar a COPEL, se
for conversar com quem conhece a COPEL, vocé nao vai ter duvida de que os
valores ¢ que definem o andamento da companhia. ... teve uma época que os
valores ficaram os mesmos valores acho que por uns 10 anos, que dai esqueceram
de revisar ou nunca mais pesquisaram, esses valores sdo os que definem o
caminho da companhia, porque eles sempre sdo estabelecidos de acordo com a
analise feita junto aos empregados. Logico que ¢ feita uma lista 14 de 40 ou 50,
isso vai afunilando, vai uma, ou duas, ou trés as vezes consulta aos empregados:
Qual o valor que vocé acha que ¢ mais significativo?

Documento de origem: COP_ENT 06 07

Percebe-se que os valores, na empresa, t€m um papel importante a medida que sdo
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entendidos e vivenciados por todos os niveis da organizacdo, e ndo s6 por aqueles que estdo

no topo da piramide hierarquica.

Registro: REG_COP_CATO1 SUBO03 03

..nossa percepcao aqui, nds ja discutimos isso um tempo atras € que os valores que
formam tudo da empresa, porque os valores estdo fixados na base. Vem uma
diretoria comega a brigar mais, ndo afeta a base aqui embaixo. Vem uma diretoria
que ¢ mais neo-liberal, ndo afeta. Operacional ndo afeta quase que absolutamente
nada. O que afeta naturalmente sdo os investimentos.

Documento de origem: COP_ENT 06 11

4.3.1.4 Anadlise vertical: valores organizacionais

O que chama a atengdo na COPEL em relagdo aos valores organizacionais ¢ a
participagdo de seus funciondrios no processo de definicdo dos mesmos.

Por tratar-se de uma empresa de economia mista, com a presen¢ca do Governo do
Estado do Parana, as mudangas de profissionais em ambito da alta administracdo ¢
relativamente frequente, quando comparado ao mesmo tipo de mudanca na iniciativa privada.

Isto faz com que a importancia dos valores organizacionais assuma uma dimensio
ainda mais importante, pois serao estes, os valores organizacionais, que irdo colaborar para
uma transi¢ao de profissionais que ndo impacte na operacao da empresa.

Os anos recentes foram propicios, na empresa, para o desenvolvimento e para a
consolidac¢do de processos de gestdo, algo que pode ser atribuido a prépria implantagdo dos
conceitos de governanga corporativa, conceitos esses que foram sendo entendidos e aplicados
pelos gestores a medida que eram praticados.

Os resultados apresentados sugerem, por essas razoes, a existéncia de relagdes entre
valores organizacionais e governanga corporativa. Ainda que em menor escala, os resultados
apresentados também sugerem a existéncia de relagdes entre valores organizacionais e
desempenho econdmico-financeiro.

Estas relacdes sdo destacadas por um dos respondentes aos questiondrios: “A adogdo
de valores organizacionais e de principios de governanca tém o objetivo macro de agregar e
gerar valor para as Companhias. E agregar valor ¢ melhorar seu desempenho e econdmico e

financeiro. Portanto ter um modelo sélido de governanga corporativa atrai investidores
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nacionais e internacionais. Esta atra¢do pode ser o fator de sucesso em uma operagdo de
captagdo de recursos, por exemplo. Além disso, as companhias deveriam estar sempre em
busca de formas para aprimorar a transparéncia, ou seja, a comunicagdo com todos os seus
stakeholders. Ter um modelo claro de governanca demonstra que a empresa tem também boa
estratégia, bom referencial e boa gestdo de riscos, o que atrai capital externo. Hoje em dia, ¢
inimaginavel, para grandes empresas, que buscam a sustentabilidade, ficar & margem destas
ferramentas” (COP_QUE 07 07).

As relacdes entre valores organizacionais e desempenho econdmico-financeiro, a luz
das subcategorias relacionadas aos valores organizacionais, sdo do tipo causa-efeito positivo,
ou seja, no que tange a essas subcategorias, os valores organizacionais influenciam o

desempenho econdmico-financeiro; a reciproca ndo se aplica.

Valores organizacionais => Desempenho econdmico-financeiro

Quanto as relagdes entre valores organizacionais € governanga corporativa, com base
nos registros relacionados aos valores organizacionais, as relagdes sao do tipo circular, isto €,
os valores organizacionais influenciam a governanca corporativa, a qual, por sua vez,

influencia os valores organizacionais.

Valores organizacionais <> Governanga corporativa

4.3.1.4.1 Conexdes entre teoria e pratica relativas aos valores organizacionais

Uma conexao entre teoria e pratica, no que diz respeito ao valores organizacionais na
COPEL, estd relacionada as afirmagdes de Freeman e McVea (2001), para quem, se faz
necessario gerenciar e integrar as relacdes e interesses das partes interessadas, empregados,
clientes, fornecedores, comunidade e outros grupos, de maneira a garantir o sucesso em longo
prazo da empresa. Essa abordagem enfatiza a gestdo ativa do ambiente de negdcios, das
relagdes e da promocao dos interesses compartilhados. Na COPEL, as relagdes entre os interesses
das partes interessadas ¢ aspecto particularmente importante a ser monitorado, seja pelo porte da

empresa, seja devido as caracteristicas de empresa publica, na qual consideragdes de ordem politica

sdo importantes. A gestdo ativa do ambiente de negdcios, percebe-se pelos registros, também esta na
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pauta dos gestores; oportunidades e ameagas sdo avaliadas, com vistas ao desenvolvimento da
organizagdo (Quadro 31).

A segunda conexao entre teoria e pratica, no que tange aos valores organizacionais na COPEL,
pode ser estabelecida ao se levarem em consideragdo as observagdes de Ulrich e Beatty (2001), os
quais entendem que, para se ter uma gestdo estratégica de recursos humanos, torna-se
necessario conhecer o negdcio da organizacdo; tornar-se expert nos assuntos relacionados a
recursos humanos e aprender a como mudar a cultura e a capacidade estratégica, por meio de
um efetivo e eficiente modo de desenvolvimento de seus profissionais. Os registros (Quadro
32) indicam que a COPEL teve excessiva preocupacao em fazer com que os seus empregados
nao sé entendessem os valores da organizagdo, como efetivamente participassem de sua
construcao.

A terceira conexdo entre teoria e pratica ¢ estabelecida ao recordar-se o conceito
apresentado por De Domenico e Latorre (2008): para estes autores, os valores representam as
crengas esposadas, presentes nos discursos oficiais dos membros da organizacdo, na
comunicacdo institucional, enquanto os pressupostos ou premissas basicas encontram-se tao
internalizados que atuam direcionando, de forma imperceptivel, o comportamento das
pessoas. Aquilo que ¢ internalizado passa a atuar automaticamente, regendo o
comportamento, explicando a aceitacdo/ndo aceitacdo de determinadas medidas, de certas
solucdes ou comportamentos. Por outro lado, muitos valores, entendidos também como
racionalizacdes ou aspiragdes para o futuro, nunca se tornardo pressupostos basicos, porque
ndo serdo percebidos como fontes de resultados satisfatorios nem repetidos, sendo
considerados apenas como valores esposados — declarados. A COPEL, em relagdo aos valores
organizacionais, procurou, a partir de determinado periodo de sua vida, divulgar os valores,

garantir que os mesmos eram entendidos e aplicados em seu dia a dia (Quadro 33).



Empresa: COPEL

Categoria: Valores organizacionais
Subcategoria: Pratica dos valores organizacionais

Numero do Registro /
Documento de Origem

Registro

Frequéncia

Sugere relacio
entre VO e GC

Sugere relacio entre
VO e DEF

REG_COP CATO1 SUBO! 01
COP_ENT 05 02

“...0s valores estdo aqui, aqui os valores da COPEL:
transparéncia, ética, respeito, responsabilidade social ¢
ambiental e seguranca. Hoje a gente tem aqui o que
nods queremos com eles, quais sdo os conceitos, etc. ..
Mas a pergunta ¢ assim, estabelecido isso, eu tenho
que usar isso aqui agora na minha agdo e na minha
decisdo. E essa ¢ a grande questdo ...”

Sim

Nao

REG _COP CATO1 SUBOI 02
COP_ENT 08 04

“...n0s tinhamos os valores, a gente tinha valores muito
consolidados, que eram claros, a gente sabia que
aqueles eram nossos, nds estamos praticando, a gente
tem toda a certeza, a gente tinha valores sonhados
interessantes...”

Sim

Sim

REG _COP CATO1 SUBO1 03
COP_ENT 08 06

“Tem que haver um plano de agéo claro ¢ essa é a
grande dificuldade hoje, um plano de acdo claro que
nos leve, efetivamente, a praticar aquilo. E se ndo é
bem aquilo, o que é?”

Sim

Sim

REG_COP_CATO1 SUBO! 04
COP_QUE_07 03

“Os valores da Empresa deveriam coincidir com os
valores individuais. Nem sempre isso acontece. E
preciso que a Alta Administragao dé o exemplo e
inclua os valores em seus atos, discursos ¢ seja o
espelho da organizagdo.”

Sim

Nao

Fonte: O autor.

Quadro 31 — COPEL.: pratica dos valores organizacionais.
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Empresa: COPEL
Categoria: Valores

organizacionais

Subcategoria: Processo de construcdo dos valores organizacionais

Numero do Registro /
Documento de Origem

Registro

Frequéncia

Sugere relaciao
entre VO e GC

Sugere relaciao
entre VO e DEF

REG_COP_CATO1_SUB02 01
COP_ENT 05 03

“Como ¢ que vocé implanta valor na empresa? Quem faz essa
estratégia? E RH, ¢ planejamento, é governanga ou é tudo junto? ...
mas a pergunta é: 100 % das pessoas agem dentro desse valor? Tem
esse valor, estdo comprometidos com esse valor? Essa € a grande
questdo.... Entdo vamos comunicar, entdo a gente disseminou. ...”

Sim

Nao

REG_COP_CATO1_SUB02_02
COP_ENT 07 05

“... os valores sao muito parecidos com os principios de governanca
também né, € ética, transparéncia. Acho que toda a politica da
companhia tem que seguir primeiramente seus valores. ... Também
foi feita audiéncia publica. Entdo os proprios empregados elegeram
seus valores. Entdo isso foi importante pra ter essa sensagao
necessaria. ... Entdo foram feitas cartilhas e encaminhadas para a
companhia como um todo.”

Sim

Sim

REG_COP_CATO1 SUB02 03
COP_ENT 08 02

“A gente tinha assim, um conjunto de principios que era definido
pela alta dire¢@o, mas que ndo exatamente eram valores e que nao
exatamente eram compartilhados..... Vamos pesquisar isso, valores
existem, a gente sabe, toda empresa tem, s6 que pode ser o que ela
declare ou o que ela faga efetivamente...”

Sim

Sim

REG_COP_CATO1_SUB02_04
COP_ENT 08 04

“E construimos a primeira declaragdo efetiva de valores da
empresa, com participagdo ampla das liderangas... E depois de virar
ai uns bons 3 anos com essa declaragao, em 2005, 2006 nos
fizemos uma revisdo. E acabamos agrupando em cinco valores...
Transparéncia, ética, respeito, responsabilidade ambiental e social.”

Sim

Sim

Quadro 32 - COPEL: processo de construgdo dos valores organizacionais.

Fonte: O autor.
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Empresa: COPEL

Categoria: Valores organizacionais
Subcategoria: Importdncia dos valores organizacionais

Numero do Registro /
Documento de Origem

Registro

Frequéncia

Sugere relaciao
entre VO e GC

Sugere relaciao
entre VO e DEF

REG_COP_CATO1 SUB03 01
COP_ENT 06 07

“... na verdade os valores eles passaram a ser mais
abordados e mais disseminados com a historia da
sustentabilidade, agora... Ai que os valores afloraram e dai
na verdade os 6rgaos colegiados comegaram a
fundamentar as decisdes também nos valores.”

Sim

Nao

REG _COP CATO1 SUB03 02
COP_ENT 06 07

“... Que contribuiram eu ndo tenho duvida, porque se vocé
for analisar a COPEL, se for conversar com quem conhece
a COPEL, vocé ndo vai ter duvida de que os valores é que
definem o andamento da companhia. ..... porque eles
sempre sao estabelecidos de acordo com a analise feita
junto aos empregados.”

Sim

Sim

REG _COP CATO1 SUB03 03
COP ENT 06 11

“...nossa percepg¢ao aqui, nos ja discutimos isso um tempo
atras € que os valores que formam tudo da empresa,
porque os valores estdo fixados na base. Vem uma
diretoria comega a brigar mais, ndo afeta a base aqui
embaixo. Vem uma diretoria que ¢ mais neo-liberal, ndo
afeta. Operacional ndo afeta quase que absolutamente
nada. O que afeta naturalmente sdo os investimentos.”

Sim

Sim

Quadro 33 — COPEL: importancia dos valores organizacionais.

Fonte: O autor.
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4.3.2 Governanca corporativa

Conforme estéa explicitado em seu Relatério de Atividades (2010c), com a visao de ser
a melhor empresa nos setores em que atua e referéncia em governanga corporativa e
sustentabilidade empresarial, a Companhia Paranaense de Energia - COPEL age de forma
socialmente responsavel, na busca pela exceléncia operacional e expansao sustentavel.

Para alcangar o aprimoramento de boas praticas de governanga corporativa, a
Companhia traga seus objetivos com foco em sustentabilidade, na busca da responsabilidade
corporativa, com crescimento econdmico sustentavel, padrdes internacionais de governanga e
gestdo, e na promogao do desenvolvimento socioambiental.

Ao utilizar como parametro o modelo proposto pelo Instituto Brasileiro de
Governanca Corporativa — IBGC - , nos termos de seu Coédigo das Melhores Praticas, e
atendendo a regras vigentes as sociedades de economia mista, a COPEL procura nortear suas
acOes de forma transparente e confidvel, num ambiente no qual a Administracdo sente-se
confortavel para dirigir a Companhia com transparéncia, €tica, respeito, responsabilidade
social e ambiental, e seguranga.

A Companhia adota regimentos internos para todos seus 6rgaos colegiados, contendo
orientacdo para tratar eventuais conflitos de interesse, tema este também presente em seu
Cédigo de Conduta.

O compromisso da COPEL com os dez principios do Pacto Global da Organizacao das
Nagdes Unidas — ONU- ¢ permanentemente reafirmado e revalidado pelas praticas da
Companhia, voltadas a proteger e garantir a dignidade do trabalho, a transparéncia na gestao,
a lisura nas questdes financeiras e a protegdo ao meio ambiente. Paralelamente, a COPEL
contribui para a divulgacdo e cumprimento dos Objetivos de Desenvolvimento do Milénio, os
quais visam combater a pobreza, a fome, a doenga, o analfabetismo, a degradacdo do
ambiente e a discriminagdo contra as mulheres, com previsdo para serem atingidos até o ano
de 2015.

Workshop de autoavaliagdo da gestdo da Companhia realizado em 2008, com a
participagdo de diretores, assistentes e assessores de diretoria, superintendentes e
profissionais, levou a Diretoria, ap6s aprovacdo do Conselho de Administragdo, a comunicar
as estratégias definidas a seus empregados, com a finalidade de obter seu empenho na
execugdao dos objetivos empresariais propostos, além de orientar que o atual Programa de

Exceléncia de Gestdo, implantado na Companhia, seja voltado para a sustentabilidade, com a
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finalidade de padronizar os critérios e processos organizacionais, para a melhoria da gestdo e
do monitoramento do desempenho da COPEL.

A empresa, de acordo com seu estatuto social (COPEL, 2010a), ¢ administrada pelo
Conselho de Administragdo e pela Diretoria. A representacdo da empresa ¢ privativa da
Diretoria.

O Conselho de Administracdo ¢ composto de sete ou nove membros, brasileiros,
acionistas, residentes no Pais, eleitos pela Assembleia Geral, podendo dele fazer parte dois
Secretarios de Estado e o Diretor Presidente da empresa. Integra obrigatoriamente o Conselho
de Administracdo um empregado da empresa, escolhido e indicado pelos demais na forma da
legislacao estadual pertinente.

Os membros do Conselho de Administracdo t€ém mandato de dois anos, podendo ser
reeleitos. No minimo trés membros do Conselho de Administragdo compdem o Comité de
Auditoria da COPEL, o qual sera regulado por regimento interno especifico.

O Presidente do Conselho de Administragdo ¢ indicado pelo acionista controlador,
sendo substituido, em suas auséncias e impedimentos, pelo Conselheiro escolhido por seus
pares. No caso de renuncia, ou vaga, no Conselho de Administragdo, os membros
remanescentes designardo um substituto até que se realize a Assembleia Geral para preencher
a vaga.

O Conselho de Administragdao reune-se ordinariamente de trés em trés meses e
extraordinariamente sempre que necessario, obedecida a convocagao por seu Presidente, com
antecedéncia minima de 72 horas, funcionando com a presenca de maioria simples de seus
membros.

A empresa tem uma Diretoria com fungdes executivas, composta de oito membros,
acionistas ou nao, todos residentes no Pais, brasileiros ou maioria de brasileiros, eleitos pelo
Conselho de Administragdo, com mandato de trés anos, podendo ser reeleitos, sendo: um
Diretor Presidente; um Diretor de Administracdo; um Diretor de Finangas, Relagdes com
Investidores e de Controle de Participacdes; um Diretor Juridico; um Diretor de Distribui¢ao;
um Diretor de Engenharia; um Diretor de Geragdo e Transmissao de Energia e de
Telecomunicagdes; e um Diretor de Meio Ambiente e Cidadania Empresarial.

A empresa tem um Conselho Fiscal, composto por cinco membros efetivos e cinco
suplentes, acionistas ou ndo, eleitos anualmente pela Assembleia Geral. O Conselho Fiscal

funciona permanentemente e se reunira quando convocado por seu Presidente.
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4.3.2.1 Aderéncia as praticas de governanga corporativa

A aderéncia as praticas de governanga corporativa ¢ facilitada a medida em que os
stakeholders estejam familiarizados com os temas por ela contemplados. Como empresa
publica, a COPEL, percebe-se, estd sujeita a troca mais frequente de alguns desses
stakeholders, fazendo com que o processo de absor¢do das praticas, e sua aderéncia aquelas

que sao referéncia de mercado, seja mais longo.

Registro: REG_COP_CAT02 SUBO1 01

Na verdade a gente sofreu um pouco nas duas ou trés primeiras apresentacdes, que
era assim: governanca ¢ coisa de iniciativa privada, ¢ coisa do senhor mercado,
que ele ndo quer saber. Mercado ndo nos interessa. Nao nos interessa uma virgula
do prego da agdo da COPEL. Estamos aqui pra apresentar um servigo publico de
energia elétrica, entdo nem venha com essa conversa. Ai 14 pela terceira
apresentagdo, comecou a sensibilizar e olha ai, aqui ndés temos uma reunido de
diretoria e ai eu mostrei as dificuldades e ja mostramos com propostas né, porque
os assuntos vinham pra reunido de diretoria, ndo vinha documento ¢ ia alguém
apresentar na hora e pro conselho também. O assunto ia, ai ia alguém apresentar,
os conselhos ndo recebiam documentos, convocam com 3, 4 dias de antecedéncia,
era uma dificuldade. Af eu trouxe 14, levei aqui, n6s fizemos diversas reunides
com o pessoal, que as pessoas que eu trouxe também conheciam ja um pouco da
matéria e todo mundo era muito estudioso, a gente comegou a levar ja tudo com
proposta. Olha, a reunido de diretoria a gente propde que seja assim. Esta aqui o
regimento escrito, tem prazo, tem tempo pra assunto, tem tempo pra cada
diretoria, ndo pode ultrapassar, tem um dossi€, uma capa de processo com detalhe,
que ¢ a visdo de executivo de qualquer lugar, que aqui ndo tinha. Entdo coisas
simples assim foram muito bem recebidas e causou uma estruturagdo significativa.
Os conselheiros que vinham de fora falaram nossa, isso aqui ¢, um ano depois ¢é o
melhor dos mundos. O conselho se relaciona muito bem com a diretoria, a
diretoria sabe até onde pode ir, o conselho sabe até onde pode ir. O nosso conselho
¢ bastante eclético, o que ¢ muito bom, eu acho.

Documento de origem: COP_ENT 06 04

A aderéncia as melhores praticas de governanga corporativa pode ser notada, na
COPEL, quando se analisou a organizagao ao longo do tempo; percebe-se que aconteceram
mudangas no ambito dos negoécios, mudancas que foram acompanhadas, também, por

mudangas em termos de gestao.

Registro: REG_COP_CAT02 SUBO1 02

Em 8 anos uma empresa como a COPEL quase dobra de tamanho
financeiramente, estruturalmente, oito anos ¢ muita coisa. Se constrdi uma usina
do porte de Caxias, por exemplo, entregue em 3 anos, entdo a empresa cresce
muito, muda muito. A legislagdo muda muito, entdo os diretores vém, muitos
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ficam fora do mercado com essa visdo. Agora eu diria que a gente esta um pouco
melhor estruturado e como normalmente vém diretores de fora, a gente tem espago
pra entrar e dizer olha, agora esta funcionando assim. N6s temos essa estrutura de
governanga e isso funciona, isto € uma coisa que nos serviu muito tempo com os
diretores aqui, olha, a estrutura da empresa € isso aqui, o conselho funciona assim,
a diretoria funciona assado e tem essas competéncias. Essas competéncias sdo
indelegaveis e a lei diz isso e aquilo. Pra eles alegarem isso pro governador fica
muito mais facil, pra evitar ingeréncias indevidas, vamos dizer assim. Que o
governador interfere, a maioria das vezes de forma legitima, nas atividades da
empresa, mas algumas vezes vém algumas propostas como aquela tao criticada, do
pedagio. A COPEL vai participar do pedagio. Eu acho que essa foi a melhor
representacdo da boa estrutura de governanga que a gente tem. Porque naquele
momento todos os conselheiros e diretores estavam extremamente cientes das
responsabilidades que eles tinham, porque nds fazemos, pelo menos uma vez por
ano a gente pega o regimento interno pra eles 14, ai leva pra reunido e fala olha, o
regimento interno diz isso aqui.

Documento de origem: COP_ENT 06 06

A aderéncia as praticas de governanga corporativa pode ser identificada, na COPEL,
em seu dia a dia; a participagdo em um mercado regulado, como o mercado no qual a
organizagdo estd inserida, fez com que tais praticas fossem praticadas de maneira mais

natural.

Registro: REG_COP_CATO02_SUBO! 03

Ela foi obrigada a fazer esse esquema todo de controles internos ¢ isso ¢ essencial
para uma companhia. Entdo eu acho que de qualquer forma deu trabalho, foi
dificil lidar com a cultura da companhia, porque dai ela teve que comecar a ter
registro, comecar a fazer certificacdes, ser responsavel pelos proprios controles,
entdo deu trabalho, mas... S6 veio pro bem, s6 veio pro bem porque criou uma
espécie de grandes amarras, mas que deixou tudo claro, tudo simples e hoje vocé
busca as informac¢des muito mais rapidamente. ... E eu acho que as praticas de
governanga também foram assim, na hora que vocé tem a obrigacdo de ter
transparéncia, ter equidade, que € importante né, ter compliance, que a COPEL
sempre teve que atender mesmo, ela ¢ uma empresa altamente regulada né. A
regulamentagdo do setor brasileiro ¢, da energia brasileira, ¢ muito grande né.
Entdo compliance acho que a gente ja tinha, mas vai continuar tendo né, mas a
responsabilidade para com as leis, com tudo, entdo isso tudo ficou mais fixo na
cabeca dos empregados.

Documento de origem: COP_ENT 07 _05

4.3.2.2 Processo de construgdo das praticas de governanga corporativa

O processo de construgdo das praticas de governanga corporativa, na COPEL, nasceu

do envolvimento e comprometimento da alta administracdo para com o tema, o que foi
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importante para que as demais instancias da organizacdo compreendessem a sua relevancia,
uma vez que a alta administragdo serviu de exemplo de comportamento para os demais

funcionarios.

Registro: REG_COP_CAT02 SUBO02 01

...Muito boa receptividade, porque ndo tinha pratica nenhuma, a unica pratica era a
data de convocacao das reunidoes ¢ mais nada. Entdo ndo se filtrava assuntos, ndo
se definia o que era prioridade e tal. Entdo, l6gico, a alta administragdo comprou a
ideia. O presidente do conselho de administragdo também comprou a ideia, gostou
muito da ideia e apoiou bastante. Entdo o primeiro passo foi a gente revisar a
missdo, visdo ¢ valores ... ¢ ai nds levamos isso pro conselho, fizemos um contato
com o presidente do conselho, levamos isso pra reunido e comegamos a ir la. E ai
isso ja era 2006, mais ou menos, ¢ ai a area de planejamento comegou a utilizar
isso né. Existe uma estrutura, essa forma de conduzir, de levar, tratar € encaminhar
funciona. Entao levamos pro conselho, o conselho aprovou, missao, visao, valores,
também aprovou o macro da estratégia.

Documento de origem: COP_ENT 06 02

O processo de construgdo das praticas de governanga corporativa passou pelo
entendimento do tema por parte de todos os gestores da organizacdo; nesse sentido, foi
importante, para a COPEL, que tenha havido continuidade em relagdo ao correto
entendimento da importancia da governanga corporativa para a organizacdo por parte de
novos dirigentes que assumiam as suas fungdes. A governanga colaborou, assim, para que as
alteragdes no quadro dirigente ndo permitissem que ocorressem retrocessos em termos de

eficacia operacional e estratégia.

Registro: REG_COP_CAT02 SUBO02 02

Mas o nosso conselho funciona muito bem, porque o presidente do conselho
sempre depende das pessoas né, por mais que vocé€ tenha uma estrutura de
governanga bem definida, uma coisa bem estabelecida, a reeleicdo, independente
de qualquer principio politico ou se o governador ¢ bom ou ruim, se o partido ¢
bom ou ruim, mas a reeleigdo nos ajudou muito porque a gente conseguiu dar
continuidade.

Documento de origem: COP_ENT 06 _05
O envolvimento de instancias diversas nos processos de andlise de informagdes e de

tomada de decisdo, percebe-se, colaborou para a maturidade da organizacdo em relagdo as

praticas de governanga corporativa implantadas.

Registro: REG_COP_CAT02 SUBO02 03
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Fruto dessa organizagdo, do processo decisorio né, porque o conselho ndo analisa
sem a diretoria analisar, a diretoria tem que olhar com mais critério pra poder
passar pro conselho, se ndo quiser passar vergonha 14 em cima e o pessoal também
que prepara sabe que vai 14 pro conselho. Mesmo o pessoal e isso eu ja falei com o
pessoal do departamento financeiro também, entdo a gente esta conseguindo
enxergar mais macro agora. Porque eles fechavam o mundo do planejamento
financeiro ali e do orcamento. O nosso aqui ¢ fechar o orgamento. A area manda e
a gente faz, as areas mandam, a gente consolida e manda pra frente. Agora eles
estdo enxergando o planejamento ... Entdo essas analises estratégicas passaram a
ser feitas. E o resultado de tudo isso, me parece, ndo ¢ s6 uma questdo
administrativa, vao falar a diretoria da COPEL ndo sabe fazer gestdo porque estdo
com quase 2 bilhdes em caixa. Nao ¢, pra mim isso € resultado de organizagdo,
porque antes tinha também, s6 que ndo aparecia. A empresa vai gerando lucro
acima de bilhao nos ultimos 3 anos, organizou, a coisa comega a aparecer.

Documento de origem: COP_ENT 06 10

O processo de construgdo das praticas de governanga corporativa, devido ao tamanho

da organizagdo, apresenta alguns aspectos ainda ndo totalmente equacionados.

Registro: REG_COP_CAT02 SUBO02 04

O ndo entendimento, por parte de alguns envolvidos, ainda é um aspecto negativo
a ser vencido. Isso faz com que as mudangas nos processos nao ocorram na
velocidade desejada. O risco ou medo das mudangas propicia incerteza e
inseguranca aos mais conservadores ou seguidores de linhas mais antigas de
governanga. Isso acaba engessando alguns processos, fazendo com que algumas
engrenagens da maquina atrapalhem seu movimento ou curso natural de evolugao.
A perda de tempo nas decisdes estratégicas acaba afetando fortemente o
progresso, retardando situagdes muitas vezes simples de serem resolvidas. Se
algumas engrenagens ndo funcionam ou ndo estdo adequados, pela divergéncia de
interesses corporativos, o impacto negativo ¢ levado na razdo direta aos processos
da corporagao.

Documento de origem: COP_QUE 08 06

4.3.2.3 Importancia da governanga corporativa

A importancia da governanga corporativa na COPEL ¢ percebida, seja por estar
presente em sua visdo, como pelas citagdes de alguns de seus principais gestores. Os valores

organizacionais estdo, por vezes, explicitamente atrelados a governanga.

Registro: REG_COP_CAT02 SUBO03 01

...a governanga pra nds, ndo ¢ um desejo, ¢ uma obrigacdo, ela ¢ uma das
perspectivas, ela tem data, tem hora, tem onde chegar, te isso formatado né, entdo
essa que ¢ a questdo. E evidentemente com base, sempre se tem ai permeando
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todas as questdes dos valores...

Documento de origem: COP_ENT 05 10

O carater publico da COPEL faz com que, como em qualquer organizagao deste tipo,
ela esteja submetida a acdes de carater politico. A governanga corporativa, percebe-se,
colaborou, como ferramenta de gestdo, para permitir que seus gestores atuassem de maneira a

privilegiar a eficacia operacional da organizagao.

Registro: REG_COP_CAT02 SUBO03 02

Assim que comegou, que a gente conseguiu organizar um pouquinho melhor, ja
em 2006, foram criadas a area de planejamento, as reunides de analise estratégica.
Na primeira ou segunda reunido de analise estratégica a gente levou missdo, visao
e valores. E ai foi estabelecido 14 que seria a melhor empresa do setor e referéncia
em governanga corporativa. E tinha que ser assim né, porque o pessoal falava, é
modismo e tal? Em termos acabam até sendo um certo modismo né, a
denominacdo de administragdo de uma forma diferenciada, mas tem que ter uma
coisa nova pra causar impacto. Entdo nds queriamos ser referéncia em governanca
corporativa dentro das nossas limitagdes de empresa publica, porque tem ai umas
diversas diferencas ... nosso Conselho de Administragdo gostou muito da
ideia...Muitas vezes o governo, legitimamente, ¢ previsto em lei, inclusive, pode
entrar na empresa pra que o servico publico seja atendido ndo em detrimento do
lucro, porque tem que buscar o lucro pra poder reinvestir, mas pode ndo buscar um
lucro maior do que vamos investir aqui, desta forma, também vai dar lucro mas
ndo vai ser aquele absurdo todo. Entdo isso colaborou significativamente, porque
... se enxergou uma ferramenta excepcional pra colocar ordem na casa.

Documento de origem: COP_ENT 06 02

A importancia da governancga corporativa, na COPEL, pdde ser percebida a medida em

decisdes importantes eram influenciadas por suas praticas.

Registro: REG_COP_CATO02_SUB03_03

A COPEL ¢ uma empresa extremamente bem organizada, ela se desorganizou
nesse periodo de tentativa de privatizagdo. Entre 4 a 8 anos, mais ou menos, que
foi baguncando, foi perdendo coordenagdo, o pensamento era todo outro ... mas a
COPEL sempre foi uma empresa extremamente organizada no detalhe. Detalhe
em todos, na area operacional, na drea administrativa e na area financeira. Entao
quando um mostrei um pouco melhor e a coisa comecou a ser implementada, eles
viram puxa, mas agora a coisa estd muito clara, porque vocé comeca 1a, o
individuo 14 operacional precisa de alguma coisa que ele acha que estd ruim a
gestdo da frota de veiculos porque o que ele usa, que o pessoal dele usa ndo esta
bom. Entdo ele faz um dossié dizendo olha, precisa ver a questdo da frota e tudo
mais. Ai o gerente V€, ai passa pra area de controle da frota, isso é assinado pelo
gerente, assina o superintendente, assina o diretor e vem pra diretoria. Entdo ele vé
que a estrutura decisoria funcionou e ficou boa, dai vem pra diretoria, a diretoria
decide e agora tem o retorno. ... Entdo isso que eu te digo, que os valores
influenciaram muito, porque a governanca vem sendo levantada de acordo com os
valores da COPEL, de organizacdo, de clareza e até a forma de comunicagio.
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Toda empresa tem a sua forma de comunicagdo especifica e nds reconheciamos
bem essa forma de comunicacdo, entdo os diretores, os gerentes ¢ todos os
empregados comecaram a enxergar com bons olhos, que o processo funciona
mesmo, ¢ no formato que a gente precisa, porque nao tem como um assunto ir pra
diretoria e ndo voltar... Os valores influenciam na formacao da governanga.

Documento de origem: COP_ENT 06 12

As relacdes entre governanga corporativa, desempenho econdmico-financeiro e

valores organizacionais, na COPEL, sao entendidas como importantes.

Registro: REG_COP_CAT02 SUBO03 04

Tanto os valores organizacionais como governanga corporativa e desempenho
economico financeiro, devem estar fortemente estabelecidos, disseminados e
entendidos por todos. Apds isso, existe a necessidade de didlogos com a cadeia
produtiva (stakeholders) para que as estratégias sejam ligadas e também
assimiladas pelos fornecedores ou prestadores de servigos, principalmente os ditos
criticos e que possam colocar em risco o negocio da empresa. Para isso, o dialogo,
em seguida do monitoramento sdo extremamente importantes para que ocorra um
desenvolvimento sustentavel desejado.

Documento de origem: COP_QUE 08 08

4.3.2.4 Analise vertical: governanga corporativa

A governanga corporativa na COPEL foi desenvolvida ao longo dos anos recentes,
principalmente ao levar-se em consideragdo o tempo de existéncia da organiza¢do. Foi um
processo de aprendizado conjunto e continuo, no qual o que chama a atencdo ¢ a
disponibilidade da alta administra¢cdo em conhecer novas ferramentas que pudessem colaborar
para a melhoria da gestdo.

Este tipo de ferramenta, para uma empresa publica em particular, como a COPEL,
mostrou-se importante como meio de se minimizar ingeréncias politicas indesejadas, que
podem até ser consideradas normais, no contexto da politica nacional, mas que podem
retardar o desenvolvimento da organizacdo, quando se compara com gestdo em organizagdes
privadas.

Nesse contexto, os resultados apresentados sugerem a existéncia de relagdes entre
governanga corporativa e valores organizacionais, quando se consideram os registros das
subcategorias relacionadas a governanga corporativa. Com base nos registros e na

fundamentagdo tedrica e empirica, percebe-se que a organizagdo vem buscando atender aos
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principios e as praticas de governanga corporativa.
As relagdes entre governanca corporativa e valores organizacionais sdo do tipo
circular, uma vez que, por meio dos registros, a influéncia ¢ reciproca entre ambas as

categorias de analise.

Governanca corporativa <> Valores organizacionais

Os resultados apresentados sugerem também a existéncia de relagdes entre governanga
corporativa e desempenho econdmico-financeiro. Essas relagdes também sdo do tipo circular,
uma vez que a governanga corporativa colabora para um melhor desempenho econdémico-
financeiro e este para a melhora da governanga corporativa, por meio da motivacdo dos

gestores da organizagao.

Governanga corporativa <> Desempenho econdmico-financeiro

Ainda que existam pontos a melhorar, o que € algo totalmente aceitdvel, considerando-
se a complexidade do tema e da propria organizagdo, esses resultados sdo refor¢ados, de
forma madura, por um dos respondentes: “O ndo entendimento, por parte de alguns
envolvidos, ainda ¢ um aspecto negativo a ser vencido. Isso faz com que as mudangas nos
processos nao ocorram na velocidade desejada. O risco ou medo das mudangas propicia
incerteza e inseguranca aos mais conservadores ou seguidores de linhas mais antigas de
governanga. Isso acaba engessando alguns processos, fazendo com que algumas engrenagens
da méquina atrapalhem seu movimento ou curso natural de evolugdo. A perda de tempo nas
decisOes estratégicas acaba afetando fortemente o progresso, retardando situagdes muitas
vezes simples de serem resolvidas. Se algumas engrenagens ndo funcionam ou ndo estdao
adequados, pela divergéncia de interesses corporativos, o impacto negativo ¢ levado na razao
direta aos processos da corporagdo. ... Os valores organizacionais, para uma grande empresa,
impactam e muito no mundo das agdes e refletem diretamente na sociedade, dependendo do
negdcio em que a corporagdo se situa. Uma empresa com valores organizacionais entendidos
e fortemente estabelecidos, desde o topo da piramide até sua base, tem enorme chance de
crescer e se fortalecer no mercado no qual ela estd. Dentro desse contexto, o mapa e as

diretrizes estratégicas tém de estar claros para todos os interessados”, (COP_QUE 08 06).
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4.3.2.4.1 Conexdes entre teoria e pratica relativas a governanga corporativa

Uma primeira conexao entre teoria e pratica, no que tange a governanga corporativa na
COPEL, relaciona-se as proposi¢cdes normativas de governanga corporativa; para Andrade e
Rosseti (2007), as proposi¢des normativas de governanga corporativa centradas no objetivo de
maximizar o interesse dos proprietarios sao lastreadas em pressupostos micro e
macroecondmicos. A COPEL, pelo seu porte, e por suas caracteristicas de empresa de
economia mista, precisou levar em consideracdo tais pressupostos com atencdo ainda maior
do que as empresas cuja abrangéncia ndo sejam tdo extensas, ou cujo modelo de governanga
ndo contemple a presenga de representantes de um governo estadual em seu conselho de
Administragdo (Quadro34).

Outra conexdo pode ser estabelecida com base no conceito apresentado por Gill
(2008), segundo quem, a governanga corporativa constitui-se em um veiculo para incorporar
preocupacgdes sociais e ambientais no processo de tomada de decisdo nos negocios,
beneficiando ndo somente investidores, mas também empregados, consumidores e
comunidades. Diante disso, ela estd cada vez mais relacionada com praticas de negocios e
politicas publicas consonantes com peculiaridades de valores de stakeholders locais. A
COPEL, conforme apontam os registros (Quadro 35), vem dedicando-se cada vez mais a
compreender os conceitos relacionados a sustentabilidade, assim como a fazer com que tais
conceitos sejam aplicados em seu dia a dia. Esta atividade ¢ desenvolvida, na empresa, no
ambito dos conceitos relacionados a governanga corporativa.

A terceira conexao entre teoria e pratica relaciona-se as afirmacdes de Charan (2010),
que entende que o estudo da governanca corporativa passa obrigatoriamente pelo estudo dos
conselhos de administragdo, pela sua importancia. Para Charan (2010), o ambiente de
negécios mudou, e os conselhos também precisam mudar, e responsabilizar-se pelo
desempenho da empresa. Percebe-se, na COPEL, que, ao longo de sua vida, os membros do
Conselho de Administracdo esforcaram-se por compreender os conceitos relacionados a
governanga corporativa, assim como os beneficios advindos de sua correta aplicacdo e a
abrangéncia de suas responsabilidades. (Quadro 36).

Relacionada a este tema - Conselho de Administracdo -, uma quarta conexao entre
teoria e pratica pode ser feita quando se leva em consideragao Conger, Finegold e Lawler II1
(2000), os quais buscam identificar quais as atividades e responsabilidades do conselho — o

que ele faz; e os recursos — o que o conselho precisa para fazer um trabalho eficaz, neste caso,
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conhecimento, informagao, poder, motivacdo e tempo. Sdo preocupacdes que puderam ser

observadas na COPEL.



Empresa:
Categoria:
Subcategoria:

COPEL
Governanga corporativa
Aderéncia as praticas de governanga corporativa

Nuamero do Registro /
Documento de Origem

Registro

Frequéncia

Sugere relacio
entre GC e VO

Sugere relacio
entre GC e DEF

REG_COP_CATO02 SUBO! 01
COP_ENT 06 _04

“... Esta aqui o regimento escrito, tem prazo, tem tempo
pra assunto, tem tempo pra cada diretoria, ndo pode
ultrapassar, tem um dossi€, uma capa de processo com
detalhe, que ¢ a visdo de executivo de qualquer lugar,
que aqui ndo tinha. Entdo coisas simples assim foram
muito bem recebidas e causou uma estruturagdo
significativa... O conselho se relaciona muito bem com a
diretoria, a diretoria sabe até onde pode ir, o conselho
sabe até onde pode ir.”

Nao

Sim

REG_COP_CATO02 SUBO1 02
COP_ENT 06 _06

“Eu acho que essa foi a melhor representagdo da boa
estrutura de governanga que a gente tem. Porque naquele
momento todos os conselheiros e diretores estavam
extremamente cientes das responsabilidades que eles
tinham, porque nés fazemos, pelo menos uma vez por
ano a gente pega o regimento interno pra eles 14, ai leva
pra reunido e fala olha, o regimento interno diz isso
aqui.”

Sim

Sim

REG _COP CATO02 SUBO1 03
COP_ENT 07 05

“E eu acho que as préaticas de governanga também foram
assim, na hora que vocé tem a obrigagdo de ter
transparéncia, ter equidade, que é importante né, ter
compliance, que a COPEL sempre teve que atender
mesmo, ela ¢ uma empresa altamente regulada né.”

Sim

Sim

Quadro 34 — COPEL: aderéncia as praticas de governanga corporativa.

Fonte: O autor.
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Empresa: COPEL

Categoria: Governanga corporativa
Subcategoria: Processo de construcao das praticas de governanga corporativa

Numero do Registro /
Documento de Origem

Registro

Frequéncia

Sugere relaciao
entre GC e VO

Sugere relaciao
entre GC e DEF

REG _COP _CATO02 SUB02 01
COP_ENT 06 02

“O presidente do conselho de administragdo também comprou a
ideia, gostou muito da ideia e apoiou bastante. Entdo o primeiro
passo foi a gente revisar a missdo, visao e valores .... Entdo
levamos pro conselho, o conselho aprovou, missdo, visdo,
valores, também aprovou o macro da estratégia.”

Sim

Nao

REG _COP CATO02 SUB02 02
COP_ENT 06 05

“Mas o nosso conselho funciona muito bem, porque o
presidente do conselho sempre depende das pessoas né, por
mais que vocé tenha uma estrutura de governanga bem definida,
uma coisa bem estabelecida, a reelei¢do, independente de
qualquer principio politico ou se o governador € bom ou ruim,
se o partido ¢ bom ou ruim...”

Nao

Nao

REG_COP_CATO02 SUB02 03
COP_ENT 06 10

“Fruto dessa organizagdo, do processo decisorio né, porque o
conselho ndo analisa sem a diretoria analisar, a diretoria tem que
olhar com mais critério pra poder passar pro conselho... Entdo
essas analises estratégicas passaram a ser feitas. E o resultado de
tudo isso, me parece, ndo € s6 uma questdo administrativa ...
organizou, a coisa comega a aparecer.”

Sim

Sim

REG COP _CATO02 SUB02 04
COP_QUE 08 06

“O ndo entendimento, por parte de alguns envolvidos, ainda é
um aspecto negativo a ser vencido. Isso faz com que as
mudangas nos processos ndo ocorram na velocidade desejada....
Se algumas engrenagens nao funcionam ou nao estdo
adequados, pela divergéncia de interesses corporativos, o
impacto negativo ¢ levado na razao direta aos processos da
corporagdo.”

Nao

Sim

Quadro 35 — COPEL: processo de construgdo das praticas de governanga corporativa.Fonte: O autor.
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Empresa: COPEL

Categoria: Governanga corporativa
Subcategoria: Importancia da governanga corporativa

Nuamero do Registro /
Documento de Origem

Registro

Frequéncia

Sugere relacio
entre GCe VO

Sugere relacio
entre GC e DEF

REG _COP _CATO02 SUB03 01
COP_ENT 05 10

“..a governanga pra nos, ndo ¢ um desejo, ¢ uma obrigagdo,
ela ¢ uma das perspectivas, ela tem data, tem hora, tem onde
chegar, te isso formatado né, entdo essa que é a questdo. E
evidentemente com base, sempre se tem ai permeando todas
as questdes dos valores...”

Sim

Sim

REG_COP_CATO02 SUB03 02
COP_ENT 06 02

“...E ai foi estabelecido 1a que seria a melhor empresa do setor
e referéncia em governanga corporativa... Entdo isso
colaborou significativamente, porque ... se enxergou uma
ferramenta excepcional pra colocar ordem na casa.”

Sim

Sim

REG _COP CATO02 SUB03 03
COP_ENT 06 12

“A COPEL ¢ uma empresa extremamente bem organizada, ela
se desorganizou nesse periodo de tentativa de privatizacao. ...
Entao isso que eu te digo, que os valores influenciaram muito,
porque a governanga vem sendo levantada de acordo com os
valores da COPEL, de organizagao, de clareza e até a forma
de comunicagdo... Os valores influenciam na formacao da
governanga.”

Sim

Sim

REG_COP_CATO02 SUB03 04
COP_QUE 08 08

“Tanto os valores organizacionais como governanga
corporativa e desempenho econémico financeiro, devem estar
fortemente estabelecidos, disseminados e entendidos por
todos.... Para isso, o dialogo, em seguida do monitoramento
sdo extremamente importantes para que ocorra um
desenvolvimento sustentavel desejado.”

Sim

Sim

Quadro 36 — COPEL: importancia da governanga corporativa.

Fonte: O autor.
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4.3.3 Desempenho econémico-financeiro

A COPEL apresenta resultados significativamente grandes, em termos econdmico-
financeiros, e tem preocupagdo de geri-los de maneira a atender aos anseios de seus
acionistas, que, em seu caso, contempla também o Governo do Estado do Parana.

Seu desafio tem sido melhorar os processos de gestdo desses recursos, buscando
identificar, também, as necessidades sociais da populacdo. Isto faz com que, por vezes, surjam
davidas em relacdo a qual caminho seguir: o dos reinvestimentos na operagdo ¢ o da
remuneragdo do acionista, ou o do atendimento a causas sociais, definidas pelo acionista
representado pelo Governo do Estado.

Independentemente do caminho escolhido, que varia ao longo do tempo, as praticas de
gestdo, sejam estas voltadas aos recursos econdmico-financeiros, seja a outras areas, buscam-

se as melhores disponiveis.

4.3.3.1 Visdo econdmico-financeira do negocio

A visdo econdmico-financeira da COPEL foi sendo definida, ao longo do tempo, de
maneira a evitar diividas em relagdo ao seu posicionamento; isto deve-se ao fato de que, como
uma organiza¢do de grande porte que ¢, as acdes de corre¢do de rumo nem sempre acontecem

a curto prazo.

Registro: REG_COP_CAT03 SUBO1 01

...a gente define as estratégias de longo prazo, desdobra isso em 440 gerentes e
9.000 empregados, alinha isso entre as areas meio e fim, areas de neg6cio com
business, area de suporte ¢ ai executa e controla. Entdo esse ¢ o nosso processo do
dia a dia. Mas a grande questdo ¢ quando se estd construindo a estratégia, ¢ o
posicionamento estratégico, onde estou, quero estar e onde ndo quero estar € o que
eu vou fazer e o que ndo vou fazer... a gente estabelece inclusive assim, vou entrar
nesse escopo geografico e ndo vou entrar no escopo geografico. Vou vender esses
produtos e servigos € ndo vou vender esse aqui, sendo vocé tem aquela
esquizofrenia de estratégia né. Ah, d4 pra vender mais esse aqui? Nao, ndo da.
Entdo vocé estabelece, mas mesmo assim vocé€ tem que dizer ndo, que eu acho que
¢ um dos maiores esfor¢cos que tem hoje na area de gestdo estratégica, que ¢ o que
eu vou fazer e o que eu ndo vou fazer. Mas o outro desfio também ¢ a execugdo
daquilo que a gente planeja. E dentro da execugdo nds temos dois desafios: o
primeiro ¢ executar meta fisico e financeiro para a estratégia. E o segundo desafio
¢ executar a mudanga corporativa que a gente quer.

Documento de origem: COP_ENT 05 01
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Tao importante quanto a defini¢do de metas tem sido o monitoramento dessas metas,
como forma de corrigir eventuais distor¢des em relagdo ao que foi inicialmente previsto. Esse

acompanhamento das metas, na COPEL, se da em prazos distintos.

Registro: REG_COP_CAT03 SUBO1 02

E o desempenho ¢ assim: estou fazendo o que me comprometi, 0 que estou
fazendo que eu me comprometi estd me levando aos resultados que eu estabeleci
de médio e longo prazo. Sim ou ndo? Que eu posso estar fazendo sim, mas a
hipétese pode ter sido errada e eu estou com um desvio de trés graus que eu ndo
vou chegar nunca naquela ilha, entdo a gente tem que corrigir isso. E com base
nessa ultima etapa, a gente faz a gestdo do desempenho, tanto no curto prazo,
médio prazo e no longo prazo. ... Essa avaliagdo do desempenho tem dois campos:
¢ o desempenho das competéncias dos gerentes e das pessoas para o resultado e o
desempenho do resultado que foi contratado.

Documento de origem: COP_ENT 05 05

A visdo em relagdo ao lucro, na COPEL, por vezes, ¢ dificil de ser entendida, pelo fato
de ela ser uma empresa de economia mista, em particular quando se tem a necessidade de
atender a causas sociais. O reinvestimento do lucro, contudo, ¢ uma forma de garantir o

crescimento da organizacao, e ¢ uma forma de justificar ao acionista o investimento realizado.

Registro: REG_COP_CATO03_SUBO! 03

Eu acho que esse ¢ um tema essencial para a forma até como nds conduzimos as
coisas aqui, como eu te falei. Porque resultado financeiro, a gente tem que ter, por
mais que seja uma empresa de economia mista, ela tem que buscar o lucro, sendo
a empresa morre. Empresa ¢ assim, ou estd crescendo ou esta encolhendo, ndo
existe ah, estd bom assim e vou trabalhar pra eternidade dessa forma. Entdo a
gente tem que buscar o lucro até pra poder reinvestir.

Documento de origem: COP_ENT 06 12

As relagdes entre as trés categorias de analise sdo, por vezes, explicitadas.

Registro: REG_COP_CATO03 SUBO1 04

...0s valores organizacionais e as boas praticas de governanca corporativa tém
como objetivos principais promover a sustentabilidade econdmica, minimizar
riscos financeiros, aumentar o valor da Companhia, facilitando a captagdo de
recursos. A Governanga Corporativa recupera e garante a confiabilidade em uma
determinada empresa para os seus acionistas e ¢ importante para os investidores
que, na grande maioria, atribuem a ela o mesmo peso que aos indicadores
financeiros quando avaliam decisdes de investimento.

Documento de origem: COP_QUE 09 07
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4.3.3.2 Visdo em relagdo ao cliente

A COPEL, como empresa de economia mista, também tem a necessidade de atender
aos anseios do Governo do Estado do Parana, em termos sociais, por exemplo, além dos
demais acionistas e do grande numero de clientes de pequeno porte, representados, entre
outros, pelas familias compradoras de sua energia elétrica, por ela gerada, transmitida e

distribuida. Nao ¢ um desafio simples.

Registro: REG_COP_CATO03_SUB02 01

A maior dificuldade num primeiro momento foi essa de ser uma empresa de
economia mista. Os nossos administradores estavam ainda naquele periodo de
transicdo, caga as bruxas e tal. Entdo era assim, a COPEL é uma empresa de
economia mista e tem que atender o povo do Parana, no estado do Parana. E foi
um choque. A empresa vinha assim num ritmo frenético e deu com a cara na
parede, porque ela vinha num processo neoliberal, prestando consultoria na China,
prestando consultoria no mundo todo, de repente traz todo mundo aqui e vamos
trabalhar no Parana. S6 aqui no Parand, s6 empreendimentos aqui, até participou
de alguns eventos fora, mas € assim, a empresa tem que ter uma visdo social. Essa
foi a grande dificuldade, porque a governanca ¢ medida pelo mercado.
Governanga ¢ mercado acionario, governanga ¢ Bovespa.

Documento de origem: COP_ENT 06 11

A COPEL vé a confianga do consumidor como um dos principais aspectos para a

perenidade da organizagdo e sua rentabilidade.

Registro: REG_COP_CATO03_SUB02_02

...a grande questdo ¢ reputagdo, confianga do consumidor, tudo isso cria base pra
se tenha a empresa duradoura e empresa rentavel.

Documento de origem: COP_ENT 08 01

4.3.3.3 Visdo em relag@o ao acionista

A organizagdo procura deixar claro qual ¢ a sua visdo em relagdo ao negdcio, e esta

visao colabora para que o acionista também entenda as perspectivas futuras.
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Registro: REG_COP_CATO03_SUB03_01

...estamos aqui pra que? Pra ter duas grandes ondas: a exceléncia operacional de
negocio, que ¢ a nossa base de estratégia e a segunda onda ¢ como crescer e
expandir o nosso negocio... Na realidade assim, essas duas ondas caminham
paralelas... Mas a pergunta é: quando € que eu vou ser exceléncia? Quando eu
tiver meus padrdes de referéncia atendidos sob a minha arena de competicdo que
eu tenho umas empresas que eu me comparo. ... Mas pela referéncia que nos
temos, nés temos que dar esse salto em termos de desempenho. Entdo aqui entra
muito no atendimento a cliente, que ¢ como entregar valor pro cliente, entra muito
forte na questdo da qualidade do meu produto e do meu servigo ¢ a terceira
situag@o da questdo dos custos operacionais... Vamos ver como esta o atendimento
ao cliente, a qualidade do produto e o custo pra fazer tudo isso. ... Atendimento ao
cliente, qualidade do produto e custo pra isso.

Documento de origem: COP_ENT 05 07

O desejo de informar ¢ uma pratica na COPEL, fazendo com o acionista tenha a sua

disposi¢do as informagdes necessarias para sua tomada de decisao.

Registro: REG_COP_CATO03_SUB03_02

Entdo n6s nao temos apenas o dever de informar, nés temos o desejo de informar,
porque quanto mais voc€ informa, mais transparéncia vocé da pra economia, mais
a imagem na cabeca das pessoas do nosso cliente ela esta e mais negociada ela é.
Porque a gente quer que a nossa agdo seja sempre liquida. Bom, entdo esse ¢ nosso
primeiro objetivo: informar bem o mercado. Segundo objetivo: pegar do mercado
o feedback, dos investidores, dos analistas, dos profissionais do mercado e levar
para administragdo.

Documento de origem: COP_ENT 07 02

Este desejo de informar ¢ franco, a ponto de serem identificados os riscos inerentes ao
fato de a COPEL ser uma empresa estatal, na qual os interesses do Estado nem sempre sao os

mesmos interesses dos demais acionistas.

Registro: REG_COP_CAT03 SUBO03 03

...normalmente a estatal tem um risco percebido pelo mercado muito importante.
Por qué? Até a gente coloca no nosso relatorio anual, ..., que a gente ¢é obrigada a
colocar os fatores de risco, um dos riscos que a companhia tem ¢ ser, a gente deixa
isso claramente né, que somos controlados pelo estado do Parana e logico, a
politica do estado do Parand pode ndo ser do mesmo interesse dos acionistas
minoritarios. Entdo isso a gente tem que colocar, porque na hora que o acionista
compra a agdo, ele estad sabendo que, por exemplo, recentemente ¢ publico e
notorio que a COPEL esta promovendo um desconto para os consumidores que
pagam a luz em dia.

Documento de origem: COP_ENT 07 02

A importancia que o mercado de capitais representa para a organizacao faz com que os
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esforcos sejam cada vez maiores no sentido de compreender o acionista, assim como manté-lo

bem informado.

Registro: REG_COP_CATO03_SUB03_04

E, hoje eu acho que hoje é inimaginavel uma empresa como a COPEL ficar fora
do mercado de capitais. Por qué? O mercado de capitais ¢ uma fonte importante de
obtengdo de recursos né, entdo vocé veja, como vocé pode ter recurso? Ou
fazendo empréstimo via bancos ou entdo vocé usa o mercado de capitais, fazendo
emissdo de titulos tipo debéntures né ou captando sdécios pra sua empresa né. Na
hora que vocé vende as agdes, vocé vende pequenos partes da sua empresa. Esses
socios, logico, querem ter o direito de receber seus dividendos e querem que sua
acdo valorize. ... Porque eu estou contribuindo para o desenvolvimento dessa
empresa, pro desenvolvimento do pais e a0 mesmo tempo eu me sinto socia, quer
dizer, eu tenho um pedacinho daquela empresa. Entdo uma empresa do tamanho
da COPEL ¢ inimaginavel que saia do mercado, entdo eu acho que tem que
continuar, tem que realmente respeitar realmente quem sdo os socios dela, seja
majoritario, seja minoritario. E essa tal da equidade, que a gente tem que sempre
buscar melhorar né.

Documento de origem: COP_ENT 07 06

4.3.3.4 Analise vertical: desempenho econdmico-financeiro

A COPEL, pelo seu porte, administra grandes volumes de recursos, os quais, se¢ ndo
bem administrados, podem gerar igualmente grandes perdas para seus acionistas, refletindo
também em impactos para o cliente final, do qual seriam cobradas faturas mais altas por conta
de sua ineficécia operacional e em ambito de gestdo. Nao ¢ este o caso da organizacao.

Mesmo com toda a complexidade da empresa, inerente ao seu tamanho e a sua
caracteristica de empresa de economia mista, e ainda que opere em um mercado regulado, sua
gestdo, em termos economico-financeiros, ¢ adequada a este contexto.

As praticas de governanca corporativa e os valores organizacionais definidos e
praticados tém papel importante neste contexto.

Pelas razdes acima, e também pelo esforco empreendido pela alta administragdo da
empresa em buscar conhecimento e capacitacdo em relagdo a governanca corporativa, os
resultados apresentados sugerem a existéncia de relagdes entre o desempenho economico-
financeiro e os valores organizacionais. O carater publico da COPEL faz com que as relagdes,
como estas, tenham um cardter de reciprocidade mais acentuado; em outras palavras, a
interdependéncia entre as categorias de analise parecem mais intensas em um empresa

publica. Assim ¢ que as relagdes entre o desempenho econdmico-financeiro ¢ os valores
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organizacionais sao de carater circular.

Desempenho econdmico-financeiro <> Valores organizacionais

Nao ¢ diferente, no que tange as subcategorias relacionadas ao desempenho
econdmico-financeiro; os registros também sugerem a existéncia de relagdes entre
desempenho econdmico-financeiro e governanga corporativa. Também neste caso, as relagcdes

sao do tipo circular.

Desempenho econdmico-financeiro <> governanga corporativa

Essas relagdes sao identificadas por meio do registro: REG_ COP_CATO03 SUBO1 04:
“..0s valores organizacionais e as boas praticas de governanga corporativa tém como
objetivos principais promover a sustentabilidade econdmica, minimizar riscos financeiros,
aumentar o valor da Companhia, facilitando a captacao de recursos. A Governanga
Corporativa recupera e garante a confiabilidade em uma determinada empresa para os seus
acionistas e ¢ importante para os investidores que, na grande maioria, atribuem a ela 0 mesmo

peso que aos indicadores financeiros quando avaliam decisdes de investimento”.

4.3.3.4.1 Conexdes entre teoria e pratica relativas ao desempenho econdmico-financeiro

A primeira conexdo entre teoria e pratica na COPEL, relativa ao desempenho
econdmico-financeiro, pode ser estabelecida ao recordar-se Johnson, Scholes e Whittington
(2007): segundo eles, as metas de desempenho concentram-se nos resultados de uma
organiza¢do (ou parte de uma organizacdo), como qualidade de produto, receitas ou lucros.
Essas metas sdo geralmente conhecidas como Principais Indicadores de Desempenho. Para
esses autores, o desempenho de uma organizagao ¢ julgado, interna ou externamente, por sua
capacidade de atender a essas metas. Dentro de fronteiras especificadas, contudo, a
organizacdo permanece livre na forma de atingir as metas. Percebe-se, na COPEL,
preocupacdo constante em buscar atender as expectativas de seus acionistas, sejam estes
minoritarios ou majoritario, ¢ de seus clientes, sejam estes pequenos ou grandes. Para que

estas partes interessadas sejam adequadamente atendidas, a empresa procura conhecé-las e
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ouvi-las (Quadro 37).

Outra conexao ¢ fruto da visdo de Rossoni e Machado-da-Silva (2010) em relagdo ao
desempenho de uma organizagdo. Segundo esses autores, explicagdes acerca do desempenho
das organizacdes tendem a dar primazia ora aos aspectos ligados a posi¢ao de uma empresa
no setor, uma visdo microecondmica, ora as questdes acerca de como as organizagdes
combinam seus recursos, uma visao baseada em recursos. A COPEL, pelo seu tamanho e pelo
fato de ser uma empresa de economia mista, que busca atender aos anseios de seus diferentes
acionistas, procura levar em consideragao as variaveis envolvidas em suas operagdes, como 0s
recursos disponiveis, em geral, e as limitacdes existentes, por exemplo, aquelas de ordem

politica (Quadro 38 e 39).



Empresa: COPEL
Categoria: Desempenho economico-financeiro
Subcategoria: Visdo econdmico-financeira do negocio

Nuamero do Registro /

Documento de Origem HEHEIT Frequéncia

Sugere relacio
entre DEF e VO

Sugere relacio
entre DEF e GC

“... a grande questdo ¢ quando se esta construindo a estratégia, ¢ o
posicionamento estratégico, onde estou, quero estar e onde ndo quero
REG_COP_CATO03_SUBO1_01 estar e o que eu vou fazer e o que ndo vou fazer... a gente estabelece
COP ENT 05 01 inclusive assim, vou entrar nesse escopo geografico e ndo vou entrar no

- - - escopo geografico. Vou vender esses produtos e servigos e ndo vou
vender esse aqui...”

Sim

“E o desempenho ¢ assim: estou fazendo o que me comprometi, 0 que
estou fazendo que eu me comprometi esta me levando aos resultados
REG_COP_CATO03_SUBO1_02 que eu estabeleci de médio e longo prazo. Sim ou ndo?... Essa
COP ENT 05 05 avaliacdo do desempenho tem dois campos: ¢ o desempenho das

- - - competéncias dos gerentes e das pessoas para o resultado e o
desempenho do resultado que foi contratado.”

Sim

Sim

“Porque resultado financeiro, a gente tem que ter, por mais que seja
uma empresa de economia mista, ela tem que buscar o lucro, sendo a
REG_COP_CATO03_SUBO1_03 empresa morre. Empresa ¢ assim, ou esta crescendo ou esta
COP ENT 06 12 encolhendo, nédo existe ah, estd bom assim e vou trabalhar pra

- - - eternidade dessa forma. Ento a gente tem que buscar o lucro até pra
poder reinvestir.”

Sim

Sim

“...os valores organizacionais e as boas praticas de governanga
corporativa tém como objetivos principais promover a sustentabilidade
econdmica, minimizar riscos financeiros, aumentar o valor da
REG_COP_CAT03 _SUBO1 04 hia. facilitand 30 d A

— — — — Companbhia, facilitando a captagdo de recursos. A Governanga
COP_QUE 09 07 Corporativa recupera e gargnte a Cf)pﬁabllldade em uma dete.rmlnada
empresa para 0s seus acionistas e ¢ importante para os investidores que,
na grande maioria, atribuem a ela 0 mesmo peso que aos indicadores
financeiros quando avaliam decisdes de investimento.”

Sim

Sim

Quadro 37 — COPEL: visdo econdmico-financeira do negdcio.
Fonte: O autor.
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Empresa: COPEL

Categoria: Desempenho economico-financeiro
Subcategoria: Visdo em relagdo ao cliente

Nuamero do Registro /

Sugere relacio

Sugere relacio

Documento de Origem Registro Frequéncia entre DEF e VO | entre DEF e GC
“A maior dificuldade num primeiro momento foi essa de
REG COP CATO03 SUB02 01 | ser uma empresa de economia mista. Os nossos
- - - - administradores estavam ainda naquele periodo de 1 Sim Sim
COP_ENT_06_11 transic¢do... Governanga ¢ mercado acionario,
governanga ¢ Bovespa.”
REG COP CATO03 SUB02 02 | “--a grande questdo € reputagdo, confianga do
- - - - consumidor, tudo isso cria base pra se tenha a empresa 1 Sim Sim

COP ENT 08 01

duradoura e empresa rentavel.”

Quadro 38: COPEL — visdo em relagéo ao cliente.

Fonte: O autor.
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Empresa: COPEL
Categoria: Desempenho economico-financeiro
Subcategoria: Visdo em relagdo ao acionista

Numero do Registro /
Documento de Origem

Registro

Frequéncia

Sugere relaciao
entre DEF e VO

Sugere relaciao
entre DEF e GC

REG_COP_CATO03_SUB03 01
COP_ENT 05 07

“...estamos aqui pra que? Pra ter duas grandes ondas: a
exceléncia operacional de negdcio, que ¢ a nossa base de
estratégia e a segunda onda € como crescer e expandir 0 nosso
negocio... Entdo aqui entra muito no atendimento a cliente, que
¢ como entregar valor pro cliente, entra muito forte na questao
da qualidade do meu produto e do meu servigo ¢ a terceira
situag@o da questdo dos custos operacionais...”

Sim

Sim

REG_COP_CATO03 SUB03 02
COP_ENT 07 02

“Entdo nds nao temos apenas o dever de informar, nos temos o
desejo de informar, porque quanto mais vocé informa, mais
transparéncia vocé da pra economia, mais a imagem na cabeca
das pessoas do nosso cliente ela esta e mais negociada ela é.
Porque a gente quer que a nossa agdo seja sempre liquida. Bom,
entdo esse € nosso primeiro objetivo: informar bem o mercado.”

Sim

Sim

REG_COP_CATO03_SUB03 03
COP_ENT 07 02

“...normalmente a estatal tem um risco percebido pelo mercado
muito importante. ... a politica do estado do Parana pode nao ser
do mesmo interesse dos acionistas minoritarios. Entdo isso a
gente tem que colocar, porque na hora que o acionista compra a
acdo, ele esta sabendo que ...”

Sim

Sim

REG_COP_CATO03_SUB03_04
COP_ENT _07_06

“Na hora que vocé vende as agdes, vocé vende pequenos partes
da sua empresa. Esses socios, 16gico, querem ter o direito de
receber seus dividendos e querem que sua agdo valorize...”

Sim

Sim

Quadro 39 — COPEL.: visdo em relagdo ao acionista.

Fonte: O autor.
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4.3.4 Consideracoes finais

O fato de a visao da empresa - “Ser a melhor empresa nos setores em que a COPEL
atua e referéncia em governanga corporativa e sustentabilidade empresarial” — contemplar a
governanga corporativa, deixando explicito o desejo de que a empresa seja referéncia em
relacdo a mesma, ¢ importante aspecto a ser considerado quando se analisa a organizagao
como um todo.

O tamanho da COPEL, seu tempo de existéncia e o fato de ser publica faz com que os
seus valores organizacionais € a governanga corporativa acabem por ter uma importancia
ainda maior, pois estes — os valores organizacionais € a governanca corporativa - irdo
colaborar para que o nivel de ingeréncia politica nas operacdes da organizagao seja cada vez
menor, algo que efetivamente veio a tona em alguns dos dados primarios coletados.

Esta menor ingeréncia politica nas opera¢des da organizacdo colabora ndo somente
para uma maior eficacia operacional, como para a constru¢do de uma imagem melhor aceita
pelo exigente mercado de capitais.

O caréater publico da COPEL faz com que as relagdes entre as categorias de andlise
tenham um carater de reciprocidade mais acentuado; em outras palavras, a interdependéncia
entre as categorias de andlise parecem mais intensas em um empresa publica.

No Quadro 40 apresenta-se, de forma resumida, as relagdes entre as categorias de
analise observadas na COPEL.

Quanto a relacdo entre governanga corporativa e valores organizacionais, quando se
leva em consideracdo as subcategorias relacionadas a GC e também as subcategorias
relacionadas a VO, as relagdes sao do tipo circular.

Entre valores organizacionais e desempenho econdmico-financeiro, a relacao ¢ do tipo
causa-efeito quando se leva em consideragdo as subcategorias relacionadas aos valores
organizacionais, ¢ do tipo circular quando se considera as subcategorias relacionadas ao
desempenho econdmico-financeiro.

Quanto as relagdes entre governanga corporativa e desempenho econdmico-financeiro,
as relagdes sdo do tipo circular tanto quando se leva em consideracdo as subcategorias
relacionadas ao desempenho econdmico-financeiro, quanto quando se considera as

subcategorias relacionadas a governancga corporativa.
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Sugere a existéncia de
Categorias de analise relacoes entre as categorias Tipo de relaciao sugerido
de analise?
——————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————
VO & DEF Sim Causa-efeito positivo
VO & GC Sim Circular
GC & VO Sim Circular
GC & DEF Sim Circular
DEF & VO Sim Circular
DEF & GC Sim Circular

Quadro 40 — COPEL.: tipo de relagdes entre as categorias de analise com base no conjunto de registros relativos
as subcategorias de analise
Fonte: O autor.
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4.4 POSITIVO INFORMATICA S.A.

De acordo com o seu estatuto social (POSITIVO, 2010a), a empresa tem por objeto:

a. a industrializagdo, comercializacdo, locagdo e assisténcia técnica de bens e
equipamentos de qualquer natureza na area de informatica e eletro-eletronica;

b. o desenvolvimento, comercializacao e locagao de softwares e sistemas diversos;

c. aindustrializagdo, comercializagao e desenvolvimento de projetos tecnologicos na
area de informatica e eletro-eletronica;

d. a representacdo, comercializagdo, planejamento, implantagdo, treinamento,
suporte técnico, suporte pedagodgico e assisténcia técnica de equipamentos,
laboratorios e mobilidrio de informatica, franquias, sistemas de aplicacao
pedagogica, sistemas de administragdo escolar e sistemas didaticos de ensino;

e. aprestacdo de servicos na area de informatica;

f. acomercializacdao ou cessao de direitos autorais, proprios e de terceiros;

g. aeditoragdao e comercializacao de livros; e

h. a participagdo societaria em empresas e/ou empreendimentos de qualquer
natureza, que tenham ou nao objeto social idéntico ao da empresa.

J4 em uma primeira entrevista com Diretor Vice-presidente e Diretor de Relagdes com
Investidores, em mar¢o de 2010, pdde-se verificar uma cultura com forte énfase em
resultados, o que confirma a trajetoria da organizagdo nos anos recentes.

De acordo com o seu histérico e perfil corporativo disponivel em seu sitio
(POSITIVO, 2010b), a Positivo Informatica nasceu do Grupo Positivo, que ¢ o maior grupo
do segmento de educagdo no Brasil. Fundado em 1972, a partir da criagdo de uma escola e de
uma grafica, o Grupo Positivo possui atualmente empresas lideres nos trés segmentos em que
atua: educacional, grafico-editorial e informética. A partir do grande sucesso de sua inovadora
metodologia de ensino desenvolvida, aprimorada e sistematizada pelos conceituados
professores fundadores do grupo, a rede de escolas proprias foi ampliada para os demais
niveis educacionais e, em 1979, o grupo iniciou a venda de livros e servigos a outras escolas
em todo Brasil.

Atualmente, o grupo conta com cerca de vinte e cinco mil alunos em suas unidades
proprias (Escolas Positivo, Curso Positivo e Universidade Positivo), além de atender a
aproximadamente dez milhdes de alunos com seus produtos e servigos. Os Portais

Educacionais do Grupo Positivo atendem a uma comunidade virtual de cerca de 2,4 milhdes
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de alunos, pais e professores. O Sistema de Ensino Positivo e o Sistema de Ensino Aprende
Brasil sdo utilizados por mais de 730 mil alunos e 80 mil professores em 3,8 mil escolas
conveniadas no Brasil e no Japao. O Grupo Positivo conta atualmente com mais de 7,5 mil
colaboradores.

A Positivo Informatica foi criada em maio de 1989 com o objetivo inicial de fabricar e
vender computadores para escolas clientes do Grupo Positivo em todo Brasil. J4 em 1990, a
Companhia identificou a oportunidade de fornecer computadores e solugdes de informatica
para empresas ¢ instituicdes do poder publico, por meio de licitagdes publicas.

Em 1994, a Positivo Informatica criou seu Segmento de Tecnologia Educacional,
dando inicio & comercializagdo dos primeiros softwares educacionais para escolas e para o
varejo. Em 2000, lancou o Portal Educacional, site dirigido as escolas privadas e, no ano
seguinte, o Portal Aprende Brasil, desenvolvido para atender as necessidades das secretarias
de Educagao e escolas publicas.

Em 2004, a Companhia estreou no mercado de varejo vendendo computadores para os
grandes varejistas do Pais, e em nove meses se tornou a maior fabricante de computadores do
Brasil, permanecendo nessa posi¢ao até hoje. Iniciou também, naquele ano, a comercializagdo
da Mesa Educacional para Ensino da Lingua Inglesa — nos Estados Unidos e, atualmente, a
Positivo Informatica exporta esse produto para paises da Africa, América, Asia e Europa. Ao
final de 2005 iniciou a venda para o mercado corporativo de hardware, com uma linha de
desktops, notebooks e servidores, e ultrapassou a marca de 500 mil computadores produzidos.

Em 2006, a Positivo Informatica iniciou a negociagdo de suas agdes no Novo
Mercado, o mais alto nivel de governanga corporativa da BM&FBOVESPA. Foram captados
R$ 604,1 milhdes na oferta publica inicial de agdes (10% primaria e 90% secundaria), cuja
demanda foi proveniente de uma diversificada e s6lida base de investidores institucionais e de
varejo, que totalizou 18.466 pessoas fisicas, sendo, até entdo, o maior numero de investidores
em um [PO desde 2004, segundo a BM&FBOVESPA. A Positivo Informatica também
ingressou nos indices “IGC” (indice de Governanga Corporativa Diferenciada) ¢ “ITAG”
(Indice de Tag Along Diferenciado) da BM&FBOVESPA. Em setembro de 2007, com menos
de 9 meses de negociacio, as agdes POSI3 passaram a integrar a carteira do IBX-100 (indice
composto pelas 100 a¢des mais negociadas na BM&FBOVESPA) ¢ do IVBX-2 (indice Valor
Bovespa - 2* Linha), comprovando sua boa liquidez. Em outubro do mesmo ano, atingiu a
marca de 2,5 milhdes de computadores fabricados. Em dezembro de 2007, as agdes da POSI3
passaram a integrar a carteira de INDX (indice do Setor Industrial).

Em 2008, além de vendas diretas para grandes empresas no mercado corporativo,
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criou-se um novo canal de vendas para este mercado, com o objetivo de comercializar
computadores e servicos de informdtica para pequenas e médias empresas, por meio de
parcerias com distribuidores.

A Positivo Informatica ¢ lider na fabricacdo e venda de computadores no Brasil,
respondendo, em 2008, por 13,6% do nimero total de computadores vendidos no mercado
brasileiro, correspondendo a participagao de 21,8% no mercado oficial, de acordo com a IDC.
No mesmo periodo, obtive uma participagdo de 25,7% do mercado de varejo. Parcela
substancial da produ¢dao de computadores ¢ vendida através de grandes redes de varejo, com
as quais mantém so6lido relacionamento comercial, em fun¢do principalmente dos pregos
competitivos, da reconhecida qualidade dos produtos e assisténcia técnica.

A lideranga e o relacionamento com o varejo colocam a empresa em posi¢ao
privilegiada para atender a crescente demanda por computadores no Pais, notadamente para as
Classes B e C. A Positivo Informatica entende que a venda de computadores para estas
classes sociais apresenta grande potencial de crescimento, principalmente devido aos
seguintes fatores:

a. baixa penetracdo de computadores na Classe C, onde apenas 25% das residéncias

possuiam computadores em 2008, segundo o CGI — Comité Gestor da Internet;

b. incentivos do Governo Brasileiro para a venda de computadores por precos mais

acessiveis, através de linhas de financiamento e reducao de impostos;

c. facil acesso a linhas de créditos oferecidas pelas redes varejistas, com taxas de

juros decrescentes e condig¢des facilitadas de pagamento; e
d. aumento da fiscalizagdo do Governo Federal para reduzir a sonegacdo via
“pirataria” e contrabando.

A Positivo Informatica oferece uma linha completa de computadores pessoais,
incluindo desktops e notebooks, que sao produzidos em seu parque industrial, localizado em
Curitiba, no Parana.

Parcela menor da receita da empresa, mas com significativa lucratividade, provém do
Segmento de Tecnologia Educacional, no qual acredita ser lider absoluto no Pais. A empresa
oferece sistemas completos, softwares e portais de educacao, além de servicos de capacitagado
de professores e usudrios. Os portais t€ém mais de 1,6 milhdo de usudrios pagantes, recebendo
mais de 4,0 milhdes de page views diarios e gerando receita recorrente. As solugdes
educacionais da Positivo Informatica estdo presentes em 11.716 escolas publicas, 2.745
institui¢des de ensino privado e mais de 900 pontos de venda no varejo. Dentre os principais

produtos estdo mesas educacionais, laboratorios de informatica, canetas tradutoras,
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simuladores e softwares de autoria multimidia, educacdo e entretenimento. A empresa ¢

também distribuidor exclusivo no Brasil de empresas lideres no desenvolvimento e

distribuicao de software educacional.

A Positivo Informatica possui as seguintes vantagens competitivas, conforme

explicitado em seu sitio (Positivo, 2010c):

a.

Maior escala nacional. Lider em vendas de computadores no mercado brasileiro
ha mais de 4 anos consecutivos. A empresa possui grande vantagem de escala
nacional em relagdo a seus competidores. Essa vantagem de escala permite
maiores investimentos na marca e em agoes de trade marketing, além do acesso
direto a fornecedores internacionais, garantindo a produ¢do a menores custos em
relacdo aos concorrentes nacionais.

Forte relacionamento com as grandes redes de varejo. A empresa mantém solido
relacionamento comercial com as grandes redes varejistas brasileiras, que sdo as
principais responsaveis pela concessdo de crédito e venda de bens as Classes de
renda B e C. Marca presenca em todos os 10 maiores varejistas brasileiros. Por
meio das redes varejistas, constitui a mais ampla e pulverizada rede de
distribuicdo no pais, estando presentes em mais de 7.700 pontos de venda. O
estreito relacionamento de sua forca de vendas com as redes de varejo lhe da
acesso constante as informagdes sobre a demanda dos consumidores, conferindo
agilidade no atendimento das necessidades do mercado e controle do estoque no
ponto de venda.

Maior investimento na marca. A vantagem de escala possibilita grandes
investimentos na consolida¢do da marca, por meio de agdes de marketing e trade
marketing. Foram investidos R$ 110 milhdes em 2007 ¢ R$ 160 milhdes em 2008.
As agdes de marketing sao feitas principalmente por meio de antncios em
tabldides, revistas e comerciais de TV, em conjunto com as redes varejistas. Em
2008, foi langada a marca Positivo Empresas, posicionando a marca Positivo para
o segmento corporativo de grandes empresas € PMEs (pequenas e médias
empresas). As agdes de trade marketing contemplam promocgdes e eventos no
ponto de venda, treinamento da for¢a de venda dos varejistas e gerenciamento de
informagdes. A equipe conta com 270 promotores proprios, percorrendo 1,4 mil
lojas em todo o Brasil.

Maior rede de assisténcias técnicas. Atualmente, a empresa conta com cerca de

400 empresas credenciadas, atendendo a todo o territério brasileiro. E a mais
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ampla rede de assisténcias técnicas de computadores do pais, rigorosamente
selecionadas, constituida ao longo de 20 anos. Adicionalmente, a empresa mantém
o Centro de Relacionamento Positivo, canal de atendimento direto aos
consumidores, que registrou, em 2008, a média de 5,2 mil contatos diarios.

e. Custos reduzidos e precos competitivos. A posicdo de lideranca da empresa
permite economias de escala na fabricagdo e aquisi¢ao de componentes. O acesso
direto aos grandes fornecedores mundiais possibilita a aquisicdo de componentes
a precos competitivos. A ampla escala também proporciona maior diluicdo de
custos fixos, sendo que a producdo ¢ seletivamente verticalizada, concentrada
atualmente nas plantas fabris de Curitiba e Manaus, cujas capacidades de
producao sao de 225 mil e 15 mil computadores por més, respectivamente. A
partir de 2008, foi verticalizada a produgao de placas-mae de desktops € monitores
LCD, com o objetivo de reduzir custos e proporcionar maior flexibilidade na
aquisi¢ao desses componentes. Em janeiro de 2009, iniciou-se a produgdo de
placas-mae de notebooks.

f.  Produtos pioneiros, personalizados e criativos. Com agilidade na identificacao de
tendéncias e necessidades do mercado, a empresa cria produtos inovadores,
customizados para o mercado brasileiro e de facil utilizacdo e instalagdo, proprios
para consumidores iniciantes. No segmento de Hardware, oferece ao consumidor
brasileiro uma série de produtos, configuracdes e marcas variadas, com alta
tecnologia e inovagao. Em 2008, a empresa comprovou mais uma vez seu
pioneirismo com o langamento da primeira linha de notebooks fabricada no Brasil,
o Positivo Mobo, e do Positivo Faces, novo conceito de desktop, cujo gabinete
pode ser customizado com diversos layouts, incluindo um software que permite
que o consumidor "produza" sua propria face. Em 2009, foi lan¢ada a nova linha
de notebooks Positivo Premium, com importantes avangos em design, acabamento
especial high gloss black piano e teclado em branco perolado. Outro langamento
foi o Positivo PCTV Digital, que permite assistir e gravar programas de TV no
computador, contendo placa de TV hibrida (analédgica e digital). Adicionalmente,
foi langado o Positivo Fécil, que contém o Software Ajudante, fruto de mais de
um ano de pesquisas focando usudrios iniciantes.

Em termos de estratégia, conforme identificado em seu sitio (Positivo, 2010d), os

pontos-chave sao:

a. Capitalizar a posicdo de lideranga para aproveitar o potencial de crescimento do
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varejo. Parcela significativa do crescimento vira do aumento do Mercado Oficial
de PCs no Brasil. Estima-se que o Mercado Oficial deva crescer a taxa média
anual de 12,6% entre 2009 e 2013, e entende-se que este crescimento se dara
principalmente no Mercado de Varejo, com o aumento do consumo nas Classes B
e C. O objetivo da empresa ¢ ampliar a lideranca e, para isso, buscard continuar:
a) fornecendo produtos com baixo custo e alta qualidade; b) oferecendo servigos
diferenciados de assisténcia técnica e suporte pos-venda; (c) fortalecendo o
relacionamento com as redes varejistas; d) aproveitando os incentivos fiscais e
programas de governo de fomento a inclusdo digital; e) aumentando a capilaridade
através da venda em novas localidades; e (f) aumentando a participagdo no
crescente mercado de notebooks, que em 2008 representaram 29,6% dos
computadores pessoais vendidos pela Companhia.

Aumentar sua participagdo no setor corporativo. Em 2005, a empresa passou a
fornecer computadores para o mercado corporativo com uma linha diferenciada de
produtos. Em pouco tempo, a empresa conseguiu uma base de importantes
clientes, entre as maiores empresas do Brasil. A empresa pretende aumentar a
participag¢do neste mercado, que em 2008 representou 34% do mercado total de
computadores pessoais € no qual sua participacdo em 2008 foi de apenas 2,5%.
Um mercado que apresenta excelente oportunidade de expansao € o de pequenas e
médias empresas (PME), segmento bastante pulverizado e dominado pelo
mercado cinza. As PMEs representam cerca de 80% do mercado corporativo,
segundo a IDC, sendo que mais da metade dos computadores sdo provenientes do
mercado cinza. Em 2008, a Positivo Informatica criou uma estrutura para atuar
especificamente com PMEs, com profissionais destacados e preparados para
desenvolver parcerias com distribuidores, habilitando uma entrada rapida e
abrangente neste mercado. A Positivo Informatica procurard crescer neste
segmento através da amplia¢do da forca de vendas e da oferta de novos produtos,
beneficiando-se da reputacao e posi¢cdo de lideranca no fornecimento no Governo
e ao Mercado de Varejo.

Consolidar sua posi¢do de vanguarda no lancamento de produtos adaptados ao
mercado brasileiro. A empresa continuard aproveitando as oportunidades de
mercado por meio do langamento de produtos inovadores e de facil adaptagdo, a
exemplo do que fez com o “PCTV”, “PC da Familia”, Positivo Mobo, a linha de

gabinetes Faces e, mais recentemente, a nova linha de notebooks Positivo
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Premium e os desktops Positivo PCTV Digital e Positivo Facil. Por meio de sua
agilidade na adaptacdo de produtos e no fornecimento de solu¢des integradas, a
empresa pretende também manter a sua lideranga no fornecimento de
computadores as diferentes esferas do Governo Brasileiro.

Aproveitar oportunidades adicionais de crescimento do seu negdcio. A empresa
continuard direcionando a obrigacdo de investimentos em pesquisa €
desenvolvimento, exigidos em contrapartida a beneficios fiscais, para
oportunidades lucrativas de crescimento no segmento de Tecnologia Educacional.
Entre essas, destacam-se: a) o fornecimento de solugdes inovadoras de tecnologia
educacional, com portais e softwares adaptados as diferentes realidades dos quase
50 milhdes de alunos do sistema educacional brasileiro; b) o atendimento ao
segmento universitdrio com seu portal educacional, conferindo diferencial
competitivo ao crescente nimero de institui¢cdes particulares de ensino superior e
ampliando sua parcela de receitas recorrentes; e ¢) o aumento das exportacdes de
solucdes inovadoras, como a Mesa Educacional para Ensino da Lingua Inglesa.
Focar em eficiéncia operacional e controle de custos. O controle de custos
operacionais ¢ fundamental para manuten¢do de sua rentabilidade acima da média
do mercado e ¢ um dos fatores determinantes da sua competitividade. A empresa
seguird aproveitando o crescimento do mercado e os consequentes ganhos de
escala, aumentando a sua eficiéncia na producao e aprimorando o seu sistema
logistico. A empresa continuara a estudar oportunidades de verticalizar
determinados processos de sua cadeia de valor ou de instalar unidades fabris em
locais que oferegam vantagens logisticas e fiscais.

Manter sua solida posicdo financeira. O setor pauta-se por um baixo nivel de
endividamento. A empresa mantera sua flexibilidade financeira para viabilizar as
oportunidades de crescimento atraentes que surgirem e reduzir sua
susceptibilidade as eventuais oscilagdes no mercado. A empresa continuara a fazer
0 hedge cambial de quase a totalidade de suas obrigacdes em moeda estrangeira,
estratégia que se mostrou bem sucedida no passado em proporcionar estabilidade

contra oscilagdes macroecondmicas.
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4.4.1 Valores organizacionais

Sao os seguintes os principios (POSITIVO, 2010e), divulgados no sitio da empresa:
Foco no Cliente:
a. existir em fungdo do Cliente;
b. colocar-se no lugar do Cliente, buscamos entender suas necessidades e superar
expectativas;

c. priorizar as a¢des e atitudes que valorizem o cliente.

Pessoas e equipes:

a. respeitar o individuo, estimular a diversidade e valorizar o trabalho em equipe.

Fazer acontecer:
a. ser pro-ativos, encontrar alternativas para vencer as barreiras € cumprir com o que

foi prometido.

Etica:
a. atuar com honestidade, transparéncia e responsabilidade;

b. cumprir com o combinado.

Simplicidade:

a. atuar de forma pratica e objetiva.

Exceléncia:
paixao por fazer sempre o melhor;

a.
b. aprender com os erros e valorizar os acertos;

e

estimular a inovacao e a continua superagao;

&

otimizar o retorno sobre todos os investimentos realizados.
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4.4.1.1 Prética dos valores organizacionais

A Positivo Informatica € oriunda e faz parte de um grupo econémico de grande porte;
seus valores organizacionais, portanto, comecaram a ser definidos ainda antes de sua

existéncia.

Registro: REG_POS_CATO1_SUBO! 01

Esse processo de disseminag@o dos valores sdo levados pra companhia no dia a
dia, através de varios instrumentos. Um instrumento que a gente usa muito hoje na
propria informatica ¢ a Intranet. A nossa intranet, como sempre na pagina inicial
estdo registrados os valores. Os nossos lideres, os nossos gerentes, sdo sempre
cobrados em cima dos valores da companhia. Quer dizer, logo que vocé entra no
prédio da pds-graduagdo, por exemplo, do Grupo Positivo, se vocé olhar logo em
cima tem os valores do grupo impressos. Entdo a gente usa de todos os
instrumentos possiveis pra disseminar essa mensagem, mas eu entendo que a
mensagem maior ¢ disseminada através de exemplos dos lideres, no dia a dia.
Entdo ainda que as pessoas nao lembrem quais sdo as palavras-chaves que
determinam, elas t&ém nogdo clara de que essas questdes ¢ que sdo valorizadas, que
¢ isso que se espera delas, de todo colaborador da companbhia.

Documento de origem: POS_ENT 01 02

Os valores organizacionais sdo vivenciados no dia a dia da empresa; ndo sdo
simplesmente divulgados, sem a preocupacdo de fazer com que os mesmos sejam entendidos

e praticados.

Registro: REG_POS CATO01 SUBO1 02

Melhoria ela ¢ constante aqui na empresa, o grande ponto € que o crescimento €
muito mais rapido, entdo a gente tem que realmente ter um jogo de cintura e ter
sempre foco nessa melhoria, porque a gente sabe que os desafios, ainda enquanto
a companhia tiver essa caracteristica de enorme ascensdo vao continuar a vir né. O
grande ponto que nos da conforto ¢ que nods temos uma equipe extremamente
consistente, competente e profissionalizada, a gente tem ai a Unica pessoa que faz
parte do conselho e que ¢ executivo da empresa ¢ o Hélio Rotemberg, que ¢ o
nosso CIO. Dele pra baixo sdo todos profissionais .. sdo todos profissionais
realmente, isso nos da confianga de capturar ainda mais as oportunidades do
mercado e dar eficiéncia no futuro.

Documento de origem: POS_ENT 02 04
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4.4.1.2 Processo de constru¢@o dos valores organizacionais

Os resultados, para a Positivo Informatica, percebe-se, sdo importantes, mas os
mesmos sdo alcangados levando-se em consideragcdo seus valores organizacionais, algo que

foi, e continua a ser, realidade na organizagao.

Registro: REG_POS_CATO01_SUB02 01

A Positivo Informatica traz os valores do Grupo Positivo que séo valores voltados
ao progresso, educacdo, ética, as empresas se comportam sempre dentro do mais
estrito respeito com a legalidade, sempre voltadas ao beneficio comum. Néo quer
dizer que ndo se busca resultado, obviamente, se busca o resultado dentro da
maior transparéncia e lisura possivel. Esse ja era um comportamento e ¢ um
comportamento do Grupo Positivo.

Documento de origem: POS_ENT 01 01

Os valores, na organizagdo, foram construidos pelas pessoas que ja tinham
participagdo no grupo econdmico maior do qual se originou a empresa, € tiveram importante

papel em sua disseminacgao.

Registro: REG_POS_CATO1_SUB02_02

... Obviamente assim, enquanto fechada, a atuacdo familiar era muito maior. Uma
vez abrindo pro mercado, a questdo da profissionalizagdo, entdo os valores,
embora assim, n6s temos um grupo de controle com uma reputagdo excelente né,
s30 pessoas que vieram da educagdo, sdo pessoas realmente muito relevantes pra
organizagdo, obviamente sdo responsaveis por esses valores, mas eu diria que a
gente teve possibilidade ndo s6 com a questdo do mercado, mas com o proprio
crescimento da empresa de efetivamente instituir esses valores na organizagdo e
colocé-los em pratica, na medida que isso ¢ imprescindivel pra sustentabilidade do
negocio.

Documento de origem: POS_ENT 02 02

O processo de construgcdo dos valores organizacionais ainda demanda ajustes, face a
velocidade com que se deu o crescimento da organiza¢do; como processo, contudo, ¢ de

esperar que o mesmo nao tenha um fim.

Registro: REG_POS CATO01 SUBO02 03

A esséncia do pensamento da empresa baseia-se na construcdo do saber, na
consciéncia ética, na for¢ca do trabalho e no progresso humano. Em minha visao
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esses valores passam por um processo de consolidagdo, em funcgdo,
principalmente, do crescimento acelerado que a empresa teve nos ultimos anos.

Documento de origem: POS_ QUE_10_02

4.4.1.3 Importancia dos valores organizacionais

A participac¢do dos socios, na empresa, colaborou para a dissemina¢do e consolidagdo

dos valores organizacionais; isso ¢ percebido quando se pergunta se a esséncia dos valores foi

mantida quando da criagdo da empresa.

Registro: REG_POS CATO01 SUBO03 01

Os mesmos, tanto que os socios fundadores, os controladores hoje da Positivo
Informatica sdo so6cios, permanecem como tal, t€m acdo efetiva dentro, alguns
deles participam do proprio conselho. Isso era uma questdo que ndo se mexia de
forma nenhuma né, os conceitos.

Documento de origem: POS_ENT 01 02

Os valores organizacionais sao, para a Positivo Informatica, uma importante forma de

demonstrar credibilidade ao mercado.

A relacdo entre

Registro: REG_POS_CATO1_SUB03_02

Para se construir uma empresa que progrida, ela tem que ter credibilidade e a
gente busca essa credibilidade e temos conquistado. Essa credibilidade se faz
através dos teus proprios valores internos e da rigidez com que a companhia se
comporta em relacdo as regras definidas pelo mercado.

Documento de origem: POS_ENT 01 03

valores organizacionais € governanca corporativa €, por vezes,

externalizada, indicando a percepg¢ao dos funciondrios em relagao ao tema.

Registro: REG_POS_CATO1_SUB03_03

...valores organizacionais e governanga corporativa sao elementos que transmitem
confianca para o mercado. A imagem da empresa ¢ afetada positivamente e os
reflexos aparecem na elevagao do prego das suas agdes, por exemplo.

Documento de origem: POS_ QUE 10 06
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4.4.1.4 Andlise vertical: valores organizacionais

A Positivo Informatica ¢ uma organizagdo que tem preocupagdo com o cliente, procura
ouvi-lo para atuar em relagdo as suas necessidades. Os valores organizacionais privilegiam,
também, os resultados: trata-se de uma empresa na qual a meritocracia ¢ incentivada.

Como nasceu de um grupo econOmico existente, ¢ natural, e saudavel, que os seus
valores organizacionais tenham origem naquele grupo. Isso ¢ comprovado pela forma por
meio da qual esses valores foram sendo disseminados e consolidados na organizagao.

A competéncia da organizagdo na area de tecnologia da informacgao faz com a mesma
faca uso desta competéncia também para disseminar os valores organizacionais.

Cabe comentar que a velocidade de crescimento da organizagdo e o seu porte tornaram
necessaria a busca de profissionais oriundos de outras organizacdes e de outras localidades;
percebeu-se, contudo, que os valores da organizacdo foram bem entendidos por parte desses
profissionais, o que indica que o processo de disseminagdo dos mesmos ¢ eficaz, e que os
valores sdo robustos.

Os resultados apresentados sugerem a existéncia de relagdes entre valores
organizacionais e governanga corporativa, bem entre valores organizacionais ¢ desempenho
econdmico-financeiro.

As relagdes entre valores organizacionais e desempenho econdmico-financeiro,
levando-se em consideragdo as subcategorias relacionadas aos valores organizacionais, sao do
tipo causa-efeito positivo, ou seja, no que tange a essas subcategorias, os valores

organizacionais influenciam o desempenho econdmico-financeiro.
Valores organizacionais => Desempenho econdmico-financeiro
Quanto as relagdes entre valores organizacionais e governanga corporativa, com base
nos registros relacionados aos valores organizacionais, as relagdes sao do tipo circular, isto €,
os valores organizacionais influenciam a governanga corporativa, e esta influencia os valores

organizacionais.

Valores organizacionais <> Governanga corporativa
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4.4.1.4.1 Conexdes entre teoria e pratica relativas aos valores organizacionais

Algumas conexodes entre teoria e pratica, no que tange aos valores organizacionais,
podem ser feitas levando-se em consideragdo os conceitos apresentados por Shadur e Wright
(2001), os quais analisam a importancia das pessoas para uma organizagao: para esses autores,
as culturas, atitudes, valores e compromissos, sdo, talvez, mais relevantes do que nunca para o
sucesso. Um objetivo central, para tanto, em firmas que entendem a administracao de recursos
humanos como estratégica, ¢ gerenciar o processo por meio do qual a organiza¢ao desenvolve
e disponibiliza seu capital humano, social e organizacional para incrementar sua
competitividade. A Positivo Informética procura fazer uso de seus recursos humanos como
forma de diferenciar-se no mercado (Quadro 41). Isto, em parte, ¢ facilitado pelo fato de a
empresa ser oriunda de um setor em que o conhecimento ¢ importante, como ¢ o setor da
educacao.

Outra conexao pode ser estabelecida ao se considerar os conceitos apresentados por
Ulrich e Beatty (2001), para os quais, para ter-se uma gestao estratégica de recursos humanos,
torna-se necessario conhecer o negdécio da organizagdo; tornar-se expert nos assuntos
relacionados a recursos humanos e aprender a como mudar a cultura e a capacidade
estratégica, por meio de um efetivo e eficiente modo de desenvolvimento de seus
profissionais. A Positivo Informatica procurou, por meio de seus colaboradores, entender o
marco legal do segmento da economia em que atua, e, por meio de seus gestores, dar

condi¢des para que seus empregados buscassem a visdo estabelecida (Quadro 42 e 43).



Empresa: Positivo Informatica
Categoria: Valores organizacionais
Subcategoria: Pratica dos valores organizacionais

Sugere relaciao Sugere relaciao
entre VO e GC entre VO e DEF

Numero do Registro /

Documento de Origem R Frequéncia

“Esse processo de disseminagdo dos valores sdo
levados pra companhia no dia a dia, através de varios
REG POS CATO1 SUBO1 01 instrumentos. ... mas eu entendo que a mensagem

- = - - maior € disseminada através de exemplos dos lideres, 1 Sim Nio
POS_ENT 01 02 no dia a dia.”

“Melhoria ela é constante aqui na empresa, o grande
ponto ¢ que o crescimento ¢ muito mais rapido, entdo a
gente tem que realmente ter um jogo de cintura e ter
sempre foco nessa melhoria, porque a gente sabe que 1 Sim Sim
POS_ENT_02_04 os desafios, ainda enquanto a companhia tiver essa
caracteristica de enorme ascensdo vao continuar a vir

A9

nc

REG_POS_CATO01_SUBO1_02

Quadro 41 - Positivo Informatica: pratica dos valores organizacionais.
Fonte: O autor.
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Empresa: Positivo Informatica
Categoria: Valores organizacionais
Subcategoria: Processo de construcdo dos valores organizacionais

Nuamero do Registro /
Documento de Origem

Registro

Frequéncia

Sugere relacio
entre VO e GC

Sugere relacio
entre VO e DEF

REG_POS_CATO1 SUB02 01
POS_ENT 01 01

“A Positivo Informatica traz os valores do Grupo
Positivo que sdo valores voltados a progresso, educagao,
ética, as empresas se comportam sempre dentro do mais
estrito respeito com a legalidade, sempre voltadas ao
beneficio comum. Nao quer dizer que ndo se busca
resultado, obviamente, se busca o resultado dentro da
maior transparéncia e lisura possivel.”

Sim

Sim

REG POS CATO1 SUB02 02
POS_ENT 02 02

... nés temos um grupo de controle com uma reputagio
excelente né, sdo pessoas que vieram da educacdo, sdo
pessoas realmente muito relevantes pra organizagao,
obviamente sdo responsaveis por esses valores, mas eu
diria que a gente teve possibilidade ndo s6 com a
questdo do mercado, mas com o proprio crescimento da
empresa de efetivamente instituir esses valores na
organizagdo e coloca-los em pratica...”

Sim

Sim

REG POS CATO1 SUB02 03
POS_QUE 10 02

“A esséncia do pensamento da empresa baseia-se na
constru¢do do saber, na consciéncia ética, na forca do
trabalho e no progresso humano. Em minha visao esses
valores passam por um processo de consolidacdo, em
fungdo, principalmente, do crescimento acelerado que a
empresa teve nos ultimos anos.”

Sim

Quadro 42 - Positivo Informatica — processo de construcdo dos valores organizacionais.

Fonte: O autor.
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Empresa: Positivo Informatica
Categoria: Valores organizacionais
Subcategoria: Importancia dos valores organizacionais

Numero do Registro /

Documento de Origem

Registro

Frequéncia

Sugere relacio
entre VO e GC

Sugere relacio
entre VO e DEF

REG_POS_CATO1_SUB03 01
POS_ENT 01 02

“Os mesmos, tanto que os socios fundadores, os
controladores hoje da Positivo Informatica sdo socios,
permanecem como tal, t&m ac¢do efetiva dentro, alguns
deles participam do proprio conselho. Isso era uma
questdo que ndo se mexia de forma nenhuma né, os
conceitos.”

Sim

Sim

REG_POS_CATO! SUB03_02
POS ENT 01 03

“Para se construir uma empresa que progrida, ela tem
que ter credibilidade e a gente busca essa credibilidade e
temos conquistado. Essa credibilidade se faz através dos
teus proprios valores internos e da rigidez com que a
companhia se comporta em relag@o as regras definidas
pelo mercado.”

Sim

Sim

REG_POS_CATO1 SUB03 03
POS_QUE 10 06

“...valores organizacionais e governanga corporativa sao
elementos que transmitem confianga para o mercado. A
imagem da empresa ¢ afetada positivamente e os
reflexos aparecem na elevagio do prego das suas agoes,
por exemplo.”

Sim

Sim

Quadro 43 - Positivo Informatica: importancia dos valores organizacionais.

Fonte: O autor.
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4.4.2 Governanca corporativa

De acordo com o seu estatuto social (POSITIVO, 2010a), a empresa ¢ administrada
por um Conselho de Administracdo e uma Diretoria Executiva. Os administradores sdo
investidos em seus cargos mediante assinatura de termo de posse no livro proprio, dentro dos
trinta dias que se seguirem a sua elei¢do, e ficam dispensados de prestar caugdo para garantia
de sua gestdo. A posse dos administradores estara condicionada a prévia subscri¢ao do Termo
de Anuéncia dos Administradores, aludido no Regulamento de Listagem do Novo Mercado.

Os membros do Conselho de Administracdo e da Diretoria estdo obrigados, sem
prejuizo dos deveres e responsabilidades a eles atribuidos por lei, a manter reserva sobre todos
os negdcios da Companhia, devendo tratar como sigilosas todas as informagdes a que tenham
acesso e que digam respeito a Companhia, seus negocios, funcionarios, administradores,
acionistas ou contratados e prestadores de servicos, obrigando-se a usar tais informagdes no
exclusivo e melhor interesse da Companbhia.

O Conselho de Administragdo, eleito pela Assembleia Geral, ¢ composto por seis ou
sete membros efetivos, pessoas naturais e acionistas, residentes ou nao no Pais, com mandato
unificado de um ano, podendo ser reeleitos, sendo um Presidente. No minimo 20% dos
membros do Conselho de Administragdo deverdo ser Conselheiros Independentes.

Em caso de vacancia no cargo de conselheiro, ¢ convocada Assembleia Geral dentro
de dez dias a partir da vacancia no cargo de conselheiro, com a finalidade de escolher o
substituto, que assumird o cargo de conselheiro pelo tempo remanescente do mandato do
conselheiro substituido.

As reunides do Conselho de Administracdo sdo convocadas por escrito, por seu
Presidente ou por quatro de seus membros, sendo necessaria, para sua realizacdo, a presenca
de, no minimo, quatro de seus membros. As deliberagdes do Conselho de Administragdo sao
tomadas por maioria dos conselheiros presentes a reunido.

A Diretoria ¢ composta por até doze membros, residentes no Pais, acionistas ou nao,
eleitos e destituiveis pelo Conselho de Administragdo, sendo um Diretor Presidente, um
Diretor Vice-Presidente de Operagdes, um Diretor Vice-Presidente de Finangas, um Diretor
Vice-Presidente de Tecnologia Educacional, um Diretor de Supply Chain, um Diretor de
Marketing, um Diretor Comercial de Tecnologias Educacionais, um Diretor de Operagdes de
Tecnologias Educacionais, um Diretor de Produgdes Terceirizadas, um Diretor de

Conectividade, um Diretor de Relagdes com Investidores € um Diretor de Novos Negocios.
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O mandato de cada Diretor ¢ de dois anos, sendo permitida a reelei¢do. Findo o prazo
de mandato, os Diretores permanecerdo no exercicio de seus cargos até a investidura dos
novos Diretores eleitos. O exercicio do cargo de Diretor cessa pela destituigdo, a qualquer
tempo, do titular, ou pelo término do mandato, se ndo houver recondugdo. A renuncia torna-se
eficaz, em relagdo a empresa, desde o momento em que esta conhecer da comunicacao
arquivamento no Registro Publico de Empresas Mercantis e publicagao.

A substituicdo dos Diretores, no caso de auséncia ou impedimento temporario, ou
ainda por renuncia, morte ou incapacidade, ¢ deliberada em Reunido do Conselho de
Administragdo, podendo o Presidente do Conselho de Administragdo eleger interinamente um
substituto.

Compete a Diretoria exercer as atribui¢des que a lei, a Assembleia Geral, o Conselho
de Administracdo e este Estatuto Social lhe conferirem para a pratica dos atos necessarios ao
funcionamento regular da empresa, incumbindo-lhe a administragdo e gestdo dos negdcios e
atividades da empresa.

A representagdo da empresa, em juizo ou fora dele, ativa e passivamente, em
quaisquer atos ou negdcios juridicos, ou perante quaisquer reparticdes publicas ou autoridades
federais, estaduais ou municipais, nos atos de aquisi¢do, alienacdo ou oneragdo de bens e
direitos da sociedade, bem como nos atos e operacdes de gestdo ordinaria dos negdcios
sociais, tais como a assinatura de escrituras de qualquer natureza, letras de cambio, cheques,
ordens de pagamento, contratos e, em geral, quaisquer outros documentos ou atos que
importem responsabilidade ou obriga¢do para a empresa ou que a exonerem de obrigacdes
para com terceiros, € ainda, o aceite, o endosso e a avalizagdo de documentos cambiais,
duplicatas ou outros titulos de crédito, serdo obrigatoriamente praticados a) pelo Diretor
Presidente, ou b) pelo Diretor que, isoladamente ou em conjunto com outro Diretor, esteja
estritamente autorizado pelo Conselho de Administragdo, em reunido propria, ou ¢) por um
procurador com poderes especificos.

O Conselho Fiscal da Companhia, que ndo tem carater permanente, somente sera
instalado na forma da lei, e serd composto de trés a cinco membros efetivos e igual numero de
suplentes, acionistas ou ndo, eleitos pela Assembleia Geral em que for requerido o seu

funcionamento.
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4.4.2.1 Aderéncia as praticas de governanga corporativa

A aderéncia as praticas de governanga corporativa preconizadas pelo mercado em
geral, ou por determinada instituicdo e/ou pais, acontece, em geral, quando da decisdo pela
abertura do capital de uma organizacio; nao hd impedimento, contudo, as melhores praticas,

em maior ou menor quantidade, sejam implantadas ao longo de sua vida, independentemente

\

do fato de o capital vir, ou ndo, a ser aberto. Os conceitos relacionados a governanga
corporativa eram de conhecimento da Positivo Informdatica com suficiente antecedéncia a

efetiva abertura de seu capital.

Registro: REG_POS_CAT02_SUBOI 01

Olha, a gente fazendo uma analise do que aconteceu, nos ficamos muito satisfeitos
e orgulhosos do que conseguimos fazer. Foi um sucesso o lancamento, a gente
tinha muita preocupagdo por causa do periodo de bolsa né, vocé fazer uma
abertura de capital melhora, piora, pode comprometer, a gente ja viu exemplo no
mercado disso né. Vocé langar a companhia no periodo nao adequado pode
comprometer ¢ ai ela fica marcada pra sempre. O mercado tem um
comportamento... ndo ¢ tdo ldgico, ¢ um comportamento ocupacional. Tem o
componente racional sim, mas também tem um comportamento passional
relevante. Entdo nesse aspecto nds tivemos... posso dizer que sorte também, foi
bem pensado o langcamento, ndés buscamos as metas, nés chegamos a postergar
uma data inicial em fun¢do de mercado. No momento que langcamos, langamos
bem, saimos bem e tenho a impressdo que nesse periodo a gente tem construido
uma imagem bastante boa da companhia, de forma que os prémios que a propria
companhia ja recebeu de transparéncia, de melhores relatorios apresentados na
CVM, alguns prémios inclusive internacionais nessa area.

Documento de origem: POS_ENT 01 03

A busca pela aderéncia as praticas de governanca corporativa, na Positivo Informatica,
foi constante ao longo do tempo; a presenca de conselheiros independentes, que possuissem
capacitacdo para exercer tal funcdo, foi uma das importantes maneiras de se construir uma

governanga corporativa sélida.

Registro: REG_POS CAT02 SUBO1 02

Entdo a gente fez algumas coisas paralelas, obviamente que comegamos a
trabalhar com bancos, advogados, auditoria para o IPO, entdo fazendo todas as
demonstragdes financeiras, ja num nivel de padrdo nacional, internacional, com
uma abordagem técnica mais aprofundada, uma vez que a gente estava separando
a administracdo da empresa. Transformamos em agosto a empresa de limitada
para S.A. Nesse momento ja colocamos o conselho de administragdo que tem, pra
cada um dos cinco controladores um representante, mais um membro
independente. Entdo antes mesmo do IPO, como a gente ja tinha a intencdo de
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entrar no novo mercado, a gente ja colocou, independente que no nosso caso o
Fernando Mitre, que foi no passado presidente da IBM Brasil, ou seja, uma pessoa
com bastante experiéncia, pra agregar no mercado, coordenador do IBGC,
enfim....

Documento de origem: POS_ENT 02 01

A organizagdo procurou, em termos de aderéncia as praticas de governanca

corporativa, atender ao que o mercado e os 6rgaos reguladores entendem como necessario.

Registro: REG_POS CAT02 SUBO1 03

E ai fizemos todo o processo pra pleitear o registro de capital aberto junto com a
CVM e a listagem do novo mercado junto a Bovespa, que vocé sabe que tem um
grau de governanga corporativa mais agugado, entdo algumas assim, por exemplo,
que o novo mercado exige: que vocé tenha pelo menos 20 % dos seus membros
independentes, que nosso caso a gente cumpre totalmente a regra; vocé tem uma
séric de disclosures adicionais pra fazer, as vezes mensalmente ou
trimestralmente. Entdo mensalmente, alguns exemplos: a gente reporta a posi¢ao
acionaria em relagdo a titulos da companhia, no nosso caso s6 tem agdo, ndo tem
debéntures, quanto que essas pessoas, administradores detém de ac¢des da propria
companhia, todo més a gente tem que abrir isso pra Bovespa, opera¢des com
partes relacionadas a gente tem que colocar, obviamente toda a obrigagdo de uma
S.A. ... tudo isso, que realmente foi uma revolugdo pra empresa, porque imagina
que a nossa empresa vendia 20 mil computadores/ano em 2003. Em 2004
ingressou no varejo, que foi justamente o grande motor do crescimento da
empresa, mas do mercado como um todo. O grande ponto foi que a gente foi
muito mais eficiente de capturar com mais rapidez todo esse crescimento.

Documento de origem: POS _ENT 02 01

4.4.2.2 Processo de construcdo das praticas de governanga corporativa

O processo de construgdo das praticas de governanca corporativa ndo aconteceu em
um curto espaco de tempo, e exigiu, por vezes, adaptacdes a realidade até entdo vivenciada
pela organizagdo; algumas destas adaptacoes sao fruto do fato de a empresa ter-se originado

de um grupo econdmico maior.

Registro: REG_POS_CAT02_SUB02_01

. no ano de 2006 que nés fizemos a preparagdo para a abertura de capital,
tivemos que fazer mudangas muito significativas na administragdo da companbhia,
porque ela funcionava como uma parte do Grupo Positivo, seguindo todas as
regras do Grupo Positivo, compartilhava uma série de questdes, ndo tinha uma
legislagdo totalmente independente, o que ndo era possivel pra abertura de capital
desta companhia. Entdo nos tivemos que estruturar esse processo todo de forma a
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criar mais profissionalismo, mais estrutura independente para a Positivo
Informatica, de forma a possibilitar a abertura do capital.

Documento de origem: POS_ENT 01 02

As dificuldades foram sendo vencidas, percebe-se por meio dos registros, devido a
vontade de se aprender, convivendo com situacdes novas, mas com O sempre presente

proposito de adequar-se as exigéncias do mercado e dos orgaos reguladores.

Registro: REG_POS_CAT02 _SUB02_02

A gente tem dificuldades todos os dias né, isso faz parte da companhia. Eu acho
que nos estamos aqui exatamente pra isso né. Mas nos tivemos a maior
dificuldade, eu diria, inicial foi adaptar o comportamento de toda a companhia as
dificuldades de uma gestdo corporativa voltada a bolsa de valores, a abertura de
capital, entender como funciona esse processo, como deve ser o comportamento
da companhia, especialmente na divulgacdo de impactos, comunicacdo com esse
mercado que ¢ muito dificil, dar detalhes sobre isso, que ela domina totalmente.
Eu tenho a impressdo que ai foi o aprendizado maior. Mais rigor com os prazos
né, porque se o mercado define uma data pra fechar determinado periodo, vocé
tem que apresentar. Foi um dos maiores problemas que vocé tenta cumprir esses
prazos né. Entdo sdo alguns compromissos que na vida de uma empresa privada
limitada consegue se controlar de uma maneira muito mais simples. Dizer pros
teus socios né, proprietarios, olha, eu nfo consegui fechar essa semana, mas
semana que vem eu fecho. No mercado ndo da pra fazer isso, compromisso ¢é
compromisso, tem que ser cumprido a risca, sob pena de manchar a imagem da
imagem, por mais correto que seja. Entdo eu tenho a impressdo que o mais
complicado foi criar a estrutura que conseguisse responder a altura a isso.

Documento de origem: POS _ENT 01 04

O processo de construgcdo das praticas de governanca corporativa comegou antes que

as obrigacoes legais fossem exigidas.

Registro: REG_POS_CAT02_SUB02_03

Entdo a gente comegou a estruturar a empresa do ponto de vista administrativo,
pra ter o grau de profissionalismo necessario pra que ingressasse no mercado de
capitais, que vocé sabe que a cobranga do mercado de capitais por resultado e por
governanga ¢ imensa e se vocé tem, vocé esta dentro; se vocé ndo tem, vocé esta
fora. Nao € que se vocé tem, vocé ¢ o melhor.

Documento de origem: POS _ENT 02 01

4.4.2.3 Importancia da governanga corporativa

Para a Positivo Informatica, a importancia da governanga corporativa esta associada a
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credibilidade que a mesma possui, a qual, por sua vez, ¢ entendida pela empresa como sendo

um dos mais importantes ativos de uma organizagao.

Registro: REG_POS_CAT02_SUB03_01

Veja, como eu ja coloquei, eu entendo que ¢ muito dificil de vocé mensurar
impactos, mas que ndo tenho duvida nenhuma, intuitivamente, que a soma de
valores, de gestdo comprometida, em respeito as regras de governanga corporativa
contribuem fortemente ndo s6 pro crescimento da companhia como a evolugdo e
crescimento de sua credibilidade, consequentemente acabam, a longo prazo,
determinando a sua situacdo de mercado. Hoje, por exemplo, a visdo da bolsa de
valores, especialmente as nacionais né, estdo voltadas em qué? Basicamente na
credibilidade do mercado em relagdo a elas. E claro que se houver algum fator que
modifique a situa¢do econdmica delas, essa credibilidade ndo vai ser suficiente pra
sustentar as agdes, sustentar a valorizagdo desse mercado, mas enquanto os
resultados forem de acordo com o esperado, a credibilidade vai ser importante pra
alavancar o crescimento.

Documento de origem: POS_ENT 01 05

A importancia da governanga corporativa também estd associada, na organizacdo, as

novas oportunidades em termos de gestdo, e ao aumento de sua competitividade.

Registro: REG_POS_CAT02_SUB03_02

Entdo realmente hoje eu diria que a gente ¢ muito mais técnico nas nossas
decisdes, muito mais profissional, muito mais fundamentado, a gente analisa com
muito cuidado, se antes a gente ja tinha o cuidado, hoje a questdo dos riscos e das
oportunidades sao levadas muito mais em consideragdo, uma maneira muito mais
profissionalizada, muito mais técnica do que antes. Normal de uma empresa que
cresce e desenvolve né e mantém o nivel de competitividade que a gente tem.

Documento de origem: POS_ENT 02 02

A governanca corporativa, na empresa, colaborou para a definicdo e revisdao de
processos que, até entdo, nao eram institucionalizados, ou ndao eram adequados a realidade

exigida pelo mercado.

Registro: REG_POS_CAT02_SUB03_03

Outras coisas que a governanga teve que trazer, por exemplo: enquanto a
companhia ¢ fechada, vocé ndo tem comprometimento com CVM, com mercado
de capitais, entdo vocé pode falar o que vocé quiser. Inclusive dar projecdes
mesmo que vocé ndo saiba se aquilo vai acontecer. Hoje, como o nosso mercado
cresce muito, qual € a nossa politica? Nao dar projegdes, porque no nosso ponto de
vista, o que nos fazemos com o investidor? A gente passa pra eles o que estamos
vendo no mercado, passa pra eles os fundamentos da companhia, mas realmente
pra uma empresa que cresce num mercado dindmico como O NOSSO,
principalmente o varejo, ¢ muito dificil ainda, ndo chegou numa maturidade que
vocé possa dar uma projecdo no mercado.

Documento de origem: POS_ENT 02 03
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A governanga corporativa, para a Positivo Informatica, também estd associada a

confiabilidade com o mercado a enxerga.

Registro: REG_POS CATO02 SUB03 04

Entdo a gente ¢ muito focado nessa questdo de controle, de governanca, realmente,
que a gente sabe que confiabilidade se leva um tempo pra construir. Agora pra
destruir uma reputagdo, a confiabilidade ¢ muito rapido. E depois pra construir de
novo, de repente vocé leva o dobro de tempo que vocé levou pra construir da
primeira vez.

Documento de origem: POS_ENT 02 03

4.4.2.4 Andlise vertical: sobre governanga corporativa

Embora as praticas de governanga corporativa tenham sido desenvolvidas de maneira a
atender as exigéncias do mercado de capitais, a medida que se consolidavam, a organizacao
procurava fazer com que as mesmas tivessem efetiva utilizacdo pratica. A administracdo da
comunicacdo pode ser entendida como exemplo desta situacdo; a organizacdao precisou
aprender a como divulgar as informacdes, de maneira a atender aos anseios do mercado, na
medida certa e no tempo exigido.

A governanga corporativa nao foi entendida como obrigacao por parte da organizagao,
mas como oportunidade de melhorar a sua gestdo, além de atender as obrigagdes legais
exigidas pelo marco legal. Este aprendizado colaborou para o fortalecimento da empresa, uma
vez que o seu crescimento exigia uma profissionalizagdo maior em sua gestdo, de forma a
atender com eficacia as suas obrigagdes, junto ao mercado consumidor ou junto aos
acionistas, minoritarios ou nao.

A empresa desenvolveu, portanto, a habilidade de conhecer melhor o mercado no qual
estava inserida, levando em consideracdo os fatos importantes que a ele se relacionavam. Por
conta destas consideracgdes, identificadas por meio dos registros, os resultados apresentados
sugerem a existéncia de relagdes entre governanga corporativa e valores organizacionais.

Esta relacdo, levando-se em consideragdo as subcategorias relacionadas & governanga
corporativa, ¢ do tipo circular, ou seja, governanga corporativa e valores organizacionais

influenciam um ao outro.
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Governanca corporativa <> Valores organizacionais

Os resultados também sugerem a existéncia de relagdes entre governanga corporativa e
desempenho econdmico-financeiro.

A relagdo, neste caso, a luz das mesmas subcategorias, ¢ do tipo causa-efeito positivo.

Governanga corporativa => Desempenho econdmico-financeiro

4.4.2.4.1 Conexdes entre teoria e pratica relativas a governanga corporativa

A primeira conexao entre teoria e pratica na Positivo Informatica, no que diz respeito a
governanga corporativa, relaciona-se a propria tipificacdo dos modelos de governanga
corporativa apresentados no item (2.2.1.1): conforme comentam Andrade e Rosseti (2007),
por razdes culturais, pelas raizes comuns das instituicoes e pela formagdo do sistema
empresarial, fundamentada em um misto de grandes grupos familiares e de empresas estatais,
sdo bastante semelhantes as caracteristicas de governanca dos modelos latino-europeu e
latino-americano. Na Espanha, Franca, Itdlia e Portugal, que constituem o grupo latino-
europeu, em virtude da predominancia, ha trés ou quatro geragdes de familias controladoras e
da existéncia de bem arquitetados e rigidos acordos de acionistas ¢ tipica a sobreposi¢ao da
propriedade e da gestdo. Conforme apresentado, a Positivo Informética é oriunda de um grupo
econdmico maior, de caracteristicas familiares, ndo obstante o processo de profissionalizagao
pelo qual passou ao longo de sua existéncia (Quadro 44).

Outra conexao entre teoria e pratica pode ser observada em relacdo ao que Williamson
(2007) analisa como sendo as limitagdes intrinsecas dos conselhos nas questdes relacionadas
ao monitoramento e gerenciamento e que leva em consideracdo as questdes relacionadas a sua
credibilidade e a integridade. Um papel dos conselhos ¢ monitorar e agir de maneira ativa
quando a ocasido assim o exige. O ponto central de seu estudo diz respeito ao desafio de
aproximar teoria e pratica no que tange as atribuicdes do Conselho de Administracdo. Nesse
sentido, a Positivo Informatica fez uso do conceito de conselheiro independente, como forma
de agregar ao conselho a experiéncia de profissionais que tiveram sucesso em outras
empresas, quando ocupavam, inclusive, outras fungdes, que nao necessariamente a

conselheiro, conforme pdde-se observar nos registros (Quadro 45).
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A terceira conexao entre teoria e pratica ¢ estabelecida ao levar-se em consideragdo
aquilo que defende Lorsch (2000), para quem, o de que se necessita ¢ que os conselheiros e os
executivos entendam o trabalho do outro e que atuem de maneira colaborativa para que o
sucesso corporativo seja atingido. O executivo deve ter claro para si qual € o poder e quais sao
as responsabilidades do conselho e este deve reconhecer a diferenga entre monitorar a gestao
e efetivamente gerenciar a organizacdo. Existe uma linha ténue entre o conselheiro que
contribui com ideia para a estratégia da organizacdo e aquele que tenta gerenciar a
organizagdo. A Positivo Informatica, observa-se, procura esclarecer quais as atribuicdes e
responsabilidades dos conselheiros e dos executivos, de forma a minimizar eventuais

situagoes de conflito (Quadro 46).



Empresa:
Categoria:
Subcategoria:

Positivo Informatica
Governanga corporativa
Aderéncia as praticas de governanga corporativa

Numero do Registro /

Sugere relaciao

Sugere relaciao

Documento de Origem Registro Frequéncia entre GCe VO entre GC e DEF
“... No momento que langamos, langamos bem, saimos
bem e tenho a impressdo que nesse periodo a gente tem
REG POS CATO02 SUBO1 01 | construido uma imagem bastante boa da companhia, de
T h B forma que os prémios que a propria companhia ja 2 Nao Sim
POS_ENT _01_03 recebeu de transparéncia, de melhores relatorios
apresentados na CVM, alguns prémios inclusive
internacionais nessa area.”
“...Nesse momento ja colocamos o conselho de
REG_POS_CAT02_SUBOI_02 administra¢do que tem, pra cada um dos cinco ) N Si
POS ENT 02 01 controladores um representante, mais um membro a0 m
- - independente...”
“E ai fizemos todo o processo pra pleitear o registro de
REG_POS_CAT02_SUBO1_03 capital aberto junto com a CVM e a listagem do novo ) Sim Sim

POS_ENT 02 01

mercado junto a Bovespa, que vocé sabe que tem um
grau de governanga corporativa mais agugado...”

Quadro 44 - Positivo Informatica: aderéncia as praticas de governanga corporativa.

Fonte: O autor.
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Empresa: Positivo Informatica
Categoria: Governanga corporativa
Subcategoria: Processo de construcao das praticas de governanga corporativa

Numero do Registro /
Documento de Origem

Registro

Frequéncia

Sugere relaciao
entre GC e VO

Sugere relaciao
entre GC e DEF

REG POS CATO02 SUB02 01
POS_ENT 01 02

“... Entdo nos tivemos que estruturar esse processo todo de
forma a criar mais profissionalismo, mais estrutura
independente para a Positivo Informatica, de forma a
possibilitar a abertura do capital.”

Sim

Nao

REG POS CATO02 SUB02 02
POS ENT 01 04

“... Dizer pros teus socios né, proprietarios, olha, eu nao
consegui fechar essa semana, mas semana que vem eu
fecho. No mercado ndo da pra fazer isso, compromisso é
compromisso, tem que ser cumprido a risca, sob pena de
manchar a imagem da imagem...”

Sim

Sim

REG_POS_CAT02 SUB02 03
POS_ENT 02 01

“Entdo a gente comegou a estruturar a empresa do ponto
de vista administrativo, pra ter o grau de profissionalismo
necessario pra que ingressasse no mercado de capitais,
que vocé sabe que a cobranga do mercado de capitais por
resultado e por governanga ¢ imensa e se vocé tem, vocé
esta dentro; se vocé ndo tem, vocé estd fora. Nao € que se
vocé tem, vocé é o melhor.”

Nao

Sim

Quadro 45 - Positivo Informatica: processo de construcdo das praticas de governanga corporativa.

Fonte: O autor.
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Empresa:
Categoria:
Subcategoria:

Positivo Informatica
Governanga corporativa
Importancia da governanga corporativa

Nuamero do Registro /
Documento de Origem

Registro

Frequéncia

Sugere relacio
entre GCe VO

Sugere relacio
entre GC e DEF

REG_POS_CATO02 SUB03 01
POS_ENT 01 05

“Veja, como eu ja coloquei, eu entendo que ¢ muito dificil de vocé
mensurar impactos, mas que ndo tenho duvida nenhuma, intuitivamente,
que a soma de valores, de gestdo comprometida, em respeito as regras de
governanga corporativa contribuem fortemente ndo sé pro crescimento da
companhia como a evolucdo e crescimento de sua credibilidade,
consequentemente acabam, a longo prazo, determinando a sua situacdo de
mercado.”

Sim

Sim

REG_POS_CATO02_SUB03_02
POS_ENT 02 02

“Entao realmente hoje eu diria que a gente ¢ muito mais técnico nas
nossas decisdes, muito mais profissional, muito mais fundamentado, a
gente analisa com muito cuidado, se antes a gente ja tinha o cuidado, hoje
a questdo dos riscos e das oportunidades s@o levadas muito mais em
consideragdo, uma maneira muito mais profissionalizada, muito mais
técnica do que antes. Normal de uma empresa que cresce ¢ desenvolve né
e mantém o nivel de competitividade que a gente tem.”

Sim

Sim

REG_POS_CATO02_SUB03_03
POS_ENT 02 03

“Outras coisas que a governanga teve que trazer, por exemplo: enquanto a
companhia é fechada, vocé ndo tem comprometimento com CVM, com
mercado de capitais, entdo vocé pode falar o que vocé quiser. Inclusive
dar projegdes mesmo que vocé ndo saiba se aquilo vai acontecer...”

Nao

Sim

REG_POS_CATO02_SUB03_04
POS_ENT 02 03

“Entdo a gente ¢ muito focado nessa questdo de controle, de governanga,
realmente, que a gente sabe que confiabilidade se leva um tempo pra
construir. Agora pra destruir uma reputagao, a confiabilidade é muito
rapido. E depois pra construir de novo, de repente vocé leva o dobro de
tempo que vocé levou pra construir da primeira vez.”

Sim

Sim

Quadro 46 - Positivo Informatica: importancia da governanga corporativa.

Fonte: O autor.
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4.4.3 Desempenho economico-financeiro

Pelo porte da organizacdo, o desempenho econdmico-financeiro da Positivo
Informadtica requer uma gestdo rigorosa. Embora seja uma empresa do Grupo Positivo, a
empresa, hoje, segue em sua trajetoria propria, atuando em um mercado que passou por
alteragdes significativas e vivendo, atualmente, o contexto da perspectiva concreta de

crescimento das classes C e D.

4.4.3.1 Visao econdmico-financeira do negocio

A visdo econdmico-financeira, na Positivo Informadtica, passou pela estruturagcdo de
equipes adequadas a realidade do mercado no qual a organizacdo se insere, € também pelo

contexto de mercado do segmento da economia onde atua.

Registro: REG_POS CATO03 SUBOI1 01

... n6s conseguimos formar uma equipe muito boa comercial, com muita afinidade
com o mercado, com muito conhecimento de mercado, ndés conseguimos afinar o
relacionamento com o mercado. Pegamos um trem muito bom, que foi o programa
de inclusdo digital ... um crescimento econdmico do pais também, estabilidade
econOmica, vencer a famosa inflagdo, todos esses ingredientes somados
transformaram a oportunidade numa oportunidade muito boa e desde o final do
ano de 2004 nds ja nos tornamos lideres de mercado. Estamos mantendo essa
lideranga com larga vantagem sobre o segundo e terceiro colocados, desde entao.

Documento de origem: POS_ENT 01 01

Da mesma forma, a abertura do capital da organizagdo passou por consideragdes de

varias ordens, destacando-se, contudo, o crescimento da mesma e a sua visibilidade.

Registro: REG_POS_CAT03_SUBO1_02

Na verdade os controladores ja tinham essa visdo de que o crescimento da linha
especialmente de informatica passaria por isso, passaria por uma abertura de
capital. A ideia foi trazida por um dos controladores e foi muito bem recebida
pelos demais e foi uma forma de efetivamente impulsionar o crescimento e
inclusive levar o nome, a marca da companhia pra mais do conhecimento publico.
Acho que foi também uma alavanca pro crescimento, pra visibilidade publica da
companhia e do grupo como um todo.
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Documento de origem: POS_ENT 01 03

O conhecimento da dindmica do mercado de capitais foi importante para que a
organiza¢do ndo tomasse decisoes de curto prazo, que pudessem comprometer seus resultados
a médio e longo prazos. Da mesma forma, procurou-se conhecer, tanto quanto possivel, o

comportamento do investidor.

Registro: REG_POS CAT03 SUBO1 03

No inicio nés ficamos muito focados nisso, achando que tem relagdo direta com o
nosso desempenho econdmico. Entdo a cada mudanga, achavamos que noés
estavamos provocando esse movimento. Foi um aprendizado realmente.
Comemorava-se muito quando subia muito a acdo ¢ ficava atrds de alguma
explicag@o pra quando caia... Passado esse periodo inicial ai, eu diria que foi o ano
de 2007, a gente comegou a cair na realidade do que ¢ a bolsa de valores, quais
sdo as questoes que influenciam no investimento, entdo questdes nacionais tem
influencia direta no resultado, as vezes que ndo tem nenhuma relagdo com o teu
negécio... E o comportamento do investidor, que entra ou sai da posigio por N
motivos. Nem sempre pelos proprios resultados. As vezes o resultado provoca
isso, mas boatos provocam variagdes, a gente sofreu isso na carne, alguma coisa
esta acontecendo do outro lado do mundo tem influéncia aqui, porque ainda ¢é
muito representativo o investimento estrangeiro.

Documento de origem: POS_ENT 01 04

4.4.3.2 Visao em relacgdo ao cliente

r

A satisfagdo do cliente ¢ entendida como importante por parte da empresa, e esta
satisfacdo pode ser, em parte, avaliada pela propria satisfagdo da organizacdo, a medida que

esta passa a conhecé-lo melhor.

Registro: REG_POS_CAT03_SUB02_01

.. felizmente hoje estamos bastante satisfeitos com os resultados que alcangamos
até agora, estamos implementando melhorias todo o tempo, ¢ tudo recente, entdo
temos um sistema integrado, que ¢ um investimento muito importante pra
melhorar, inclusive, cada vez mais essa nossa habilidade inteira de informagdes
adequadas, no momento certo, da maneira certa, que é o que a gente precisa pro
mercado.

Documento de origem: POS_ENT 01 04

A divulgagdo de informagdes ao cliente, para a Positivo Informética, ¢ uma importante
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maneira de demonstrar transparéncia e controle, que sdo, por sua vez, fatores importantes para

a busca da credibilidade junto ao mercado.

Registro: REG_POS_CAT03_SUB02_02

Eu acho que a maior dificuldade que a gente tem ndo ¢ do ponto de vista de
governanga necessariamente, porque a gente mesmo que nao tivesse as regras,
mas a gente tem, a gente seguiria esses padrdes, mesmo se ndo tivesse regras.
Porém a gente tem. Mas imagina uma empresa que vende aqui, em cinco anos ela
cresce aqui. A prioridade maxima, principalmente num mercado competitivo
como nos temos, ela é capturar esse crescimento. Entdo, obviamente, a gente deixa
ineficiéncias pra trds, uma vez que vocé prioriza o crescimento. Entdo o que a
gente evoluiu? Eu diria assim: logo na minha entrada, no prazo de um ano mais ou
menos, a gente evoluiu muito nos controles, embora ainda tenha espago pra
melhorar esses controles, mas a gente evoluiu muito ... Entdo realmente muito
nesses controles dos nimeros que a gente divulga, da apuracdo do resultado, muito
melhor. Acho que o primeiro ano o que chamou mais a atengdo foi isso. Ainda
tem espago pra melhorar, ndo na confiabilidade e nos niimeros, mas nos nossos
processos.

Documento de origem: POS_ENT 02 03

Para a organizagdo, conhecer o cliente ¢ uma importante maneira de atender, no
futuro, as suas expectativas. A administracdo desse processo, de ouvir o cliente, e levar para a

organizag¢do as suas necessidades, ¢ um processo bem definido na organizacao.

Registro: REG_POS_CAT03_SUB02_03

O que o mercado pensa, o que o mercado estd confortavel, o que seria uma agéo
ou um resultado do que poderia trazer um retorno maior ainda pras agdes, porque
traria mais confianca dos investidores? Tudo isso ¢ levado para a administrac@o e
embora o Hélio seja um controlador da empresa, ele sempre deu a prioridade
necessaria para o que mercado pensa. Obviamente a gente sempre filtra né a nossa
percepcdo e ele toma as decisdes conforme o que eles acham que é relevante ou
ndo. Se ele tiver um feedback que a gente entenda que ndo ¢ relevante para o
negbcio, obviamente... mas a grande maioria vem pra contribuir mesmo. Mas o
Hélio e os controladores sempre foram muito abertos pra entender, ouvir o
mercado e saber o que tem que melhorar ou saber o que podemos potencializar do
que a gente tem de bom ou saber o que as vezes a gente ainda ndo estd muito bom
¢ pode melhorar.

Documento de origem: POS_ENT 02 04

Registro: REG_POS_CATO03_SUB02_04

...a gente olha muito pra fora. Entdo o que a gente faz? A gente realiza estudos de
percepgdes trimestralmente, sempre apos os resultados, pra avaliar a atuagdo do
management, os resultados, que linhas eles gostaram ou ndo gostaram, quais os
desafios que eles enxergam pra companhia, quais as oportunidades, o que esta
bom, o que estd ruim, equipe de R, o disclosure que a gente faz, via site, via a
prépria webcast que a gente faz a teleconferéncia trimestral. Entdo assim, a gente
tem uma série de avaliagcdes justamente pra medir como termémetro como que a
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gente esta, porque so assim eu consigo enxergar onde eu posso chegar ainda ou
onde estou estagnada ou ainda eu tenho oportunidade de melhorias.

Documento de origem: POS_ENT 02 05

4.4.3.3 Visdo em relagdo ao acionista

A Positivo Informética levou em consideragdo, ao abrir o seu capital, as diferencas
inerentes as empresas de capital aberto no que tange a visdo em relacdo ao acionista. O
correto entendimento dessas diferencgas foi importante para que a empresa viesse a atuar, com

sucesso, no mercado de capitais.

Registro: REG_POS_CAT03_SUB03_01

Arduo, preparar isso, preparar a companhia pra abertura de capital. As vezes nio
parece, mas as diferencas de administragdo sdo gigantes. Realmente ¢ uma outra
forma de administrar, vocé tem que se basear por outros parametros, outras
diretrizes, vocé tem que provocar uma mudanca, vocé passa a ter uma
responsabilidade para com o mercado e esse mercado também sdo os acionistas
minoritarios ...

Documento de origem: POS_ENT 01 02

Foi importante, para a organizagdo, colocar-se na posicdo do acionista, fosse ele
majoritario ou minoritario, de forma a entendé-lo. Isso facilitou a gestdo dos negocios,

principalmente no mercado acionario, que, por vezes, nao possui uma logica apurada.

Registro: REG_POS CAT03 SUBO03 02

Esse periodo todo nos tivemos muita boa volatilidade nas nossas agdes mas nao
tem nenhuma relagdo nem com desempenho econdmico-financeiro da companhia
e nem com essa credibilidade. Na verdade ¢ um comportamento de mercado em
fungdo de situagdes de variagdo que houve no periodo, decisdes politicas, algumas
decisdes voltadas a legislagdo, ..., isso mexe bastante com comportamento. Mas
ndo mexeu tanto com o nosso resultado. Claro, crise financeira mexeu com o
nosso resultado no final de 2008, mas era algo esperado. Na verdade quando o
desempenho ¢ uma coisa proximo do esperado, o comportamento ¢ mais ou menos
previsivel.

Documento de origem: POS_ENT 01 03

A profissionalizagdo da organizagdo também foi uma forma de demonstrar ao

acionista o quanto a mesma estava disposta a atender as melhores praticas do mercado em
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termos de governanga corporativa, algo que teve como consequéncia a melhoria da propria

gestdo, em geral.

Registro: REG_POS_CAT03_SUB03_03

...para uma empresa, que sai de uma empresinha pequena, que era feita num
barracdo e vocé se tornar um competidor, uma empresa relevante dentro do
mercado que vocé atua. Entdo assim, um dos motivos do IPO, obviamente foi a
liquidez dos acionistas né, porque hoje, o grupo de controle, esses cinco, tem 70 %
do capital, ou seja, deixou pro mercado quase 30 %, porém eles continuam sendo
os grandes controladores com uma participacdo relevante, mas ndo s6 a liquidez
deles, mas assim, principalmente a sustentabilidade da empresa no longo prazo. E
como a gente visualiza a sustentabilidade da empresa no longo prazo?
Profissionalizando a empresa.

Documento de origem: POS_ENT 02 02

Registro: REG_POS_CATO03_SUB03_04

... uma gestdo de padrio que o mercado entenda como excelente, porque € a Ginica
maneira de vocé manter sua empresa pro-ativa do ponto de vista do investidor e
obviamente trazendo pessoas profissionalizadas, com bastante competéncia, a
gente também mantém a sustentabilidade dos nossos negocios no longo prazo.

Documento de origem: POS_ENT 02 02

O entendimento quanto ao papel do acionista ¢ claro, tanto em relagdo a sua percepgao
em relacdo a geracdo de valor por uma empresa, quanto em relagdo a propria governanca

corporativa.

Registro: REG_POS_CAT03_SUBO03_05

Geragdo de valor, governanga, resultados, resultado ¢ a geragdo de valor pro
acionista, o acionista vai enxergar duas coisas numa so, que ele vai querer investir:
governanga ¢ geragdo de valor. Ai ele decide investir mesmo né.

Documento de origem: POS_ENT 02 05

4.4.3.4 Andlise vertical — desempenho economico-financeiro

A orienta¢do para o resultado pode ser entendida como uma meta importante a ser
buscada pela organizacdo, resultado dos pontos-chaves de sua estratégia, conforme estd

identificado em seu sitio (POSITIVO, 2010d), quais sejam, a) capitalizar a posicao de
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lideranca para aproveitar o potencial de crescimento do varejo; b) aumentar sua participacao
no setor corporativo; ¢) consolidar sua posicdo de vanguarda no lancamento de produtos
adaptados ao mercado brasileiro; d) aproveitar oportunidades adicionais de crescimento do
seu negocio; e) focar em eficiéncia operacional e controle de custos; f) manter sua solida
posi¢do financeira. Esses pontos-chave de sua estratégia convergem para busca por um
desempenho econdomico-financeiro que atenda as expectativas de todas as partes interessadas
na organizacao.

Tais aspectos exigem uma administragao rigorosa, principalmente a luz do interesse do
mercado. Isto faz com que os aspectos relacionados a governanca corporativa sejam
considerados de maneira ainda mais enfatica, uma vez que as boas praticas e principios tém
um papel importante como ferramentas de gestao.

A busca por um bom desempenho econdmico-financeiro também faz com que os
valores organizacionais sejam disseminados e aplicados no dia a dia da organizagdo, como
instrumentos de alinhamento entre as diversas instancias da empresa.

Por essas razdes, suportadas pelos registros oriundos das subcategorias relacionadas ao
desempenho econdmico-financeiro, os resultados apresentados sugerem a existéncia de
relagdes entre desempenho econdmico-financeiro e valores organizacionais.

Esta relacdo, considerando as subcategorias relacionadas ao desempenho econdmico-
financeiro, ¢ do tipo circular, uma vez que, a julgar pelos registros, a influéncia é reciproca

entre as categorias de analise.
Desempenho economico-financeiro <> Valores organizacionais
Também pelas razdes acima identificadas, suportadas pelos registros atrelados as
subcategorias de desempenho econdmico-financeiro, os resultados sugerem a existéncia de
relagdes entre desempenho econdomico-financeiro e governanga corporativa, e também neste

caso as relagdes sdo do tipo circular.

Desempenho econdmico-financeiro <> Governanga corporativa
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4.4.3.4.1 Conexdes entre teoria e pratica relativas ao desempenho econdmico-financeiro

Uma conexao entre teoria e pratica que pode ser estabelecida no que diz respeito ao
desempenho econdmico-financeiro na Positivo Informatica relaciona-se a Mankiw (1999),
para quem as licdes fundamentais a respeito da tomada de decisdes individual ¢ que as
pessoas se deparam com tradeoffs entre objetivos excludentes, que o custo de qualquer acao ¢
medido em termos das oportunidades abandonadas, que as pessoas racionais decidem
comparando custos e beneficios marginais e que as pessoas mudam seu comportamento em
resposta aos incentivos que se lhes oferecem. A Positivo Informatica, percebe-se pelos
registros (Quadro 47), precisou fazer opcdes ao longo de sua vida, as quais, por sua vez,
precisaram ser desenvolvidas no segundo momento.

Outra conexdo entre teoria e pratica, no que tange ao desempenho econdmico-
financeiro na Positivo Informatica, ¢ estabelecida ao se recordar Kaplan e Norton (1997), os
quais, em relagdo a perspectiva dos processos internos das empresas, explicam que, para a
maioria das empresas de hoje, ter diversas medidas de processos de negocios, multifuncionais
e integrados representa uma melhoria significativa em relagdo a sistemas de medi¢do de
desempenho existentes. Os objetivos e medidas para essa perspectiva derivam de estratégias
explicitas voltadas para o atendimento as expectativas dos acionistas e clientes-alvo. A cadeia
de valores inclui trés processos internos principais: inovagao, operagoes € servigo pos-venda.
A Positivo Informatica, ao longo do tempo, e de forma particular a partir do momento em que
abriu o seu capital, dedicou-se a avaliar os seus processos internos, de maneira a atender as
necessidades do mercado de capitais e como forma de melhorar os seu desempenho. A
inovagdo, como foi citado, ¢ um dos processos aos quais a empresa se dedica (Quadro 48 e

49).



Empresa: Positivo Informatica
Categoria: Desempenho economico-financeiro
Subcategoria: Visdo econdmico-financeira do negocio

Nuamero do Registro /
Documento de Origem

Registro

Frequéncia

Sugere relacio
entre DEF e VO

Sugere relacio
entre DEF e GC

REG POS CATO03 SUBOI 01
POS_ENT 01 01

“... nos conseguimos formar uma equipe muito boa
comercial, com muita afinidade com o mercado, com
muito conhecimento de mercado, noés conseguimos afinar
o relacionamento com o mercado ... um crescimento
econdmico do pais também, estabilidade economica,
vencer a famosa inflacdo, todos esses ingredientes
somados transformaram a oportunidade numa
oportunidade muito boa ...”

Nao

Sim

REG POS CATO03 SUBOI 02
POS ENT 01 03

“Na verdade os controladores ja tinham essa visdao de que
o crescimento da linha especialmente de informatica
passaria por isso, passaria por uma abertura de capital. ...
Acho que foi também uma alavanca pro crescimento, pra
visibilidade publica da companhia e do grupo como um
todo.”

Nao

Sim

REG_POS_CAT03 SUBO! 03
POS ENT 01 04

“... E o comportamento do investidor, que entra ou sai da
posi¢do por N motivos. Nem sempre pelos proprios
resultados. As vezes o resultado provoca isso, mas boatos
provocam variagdes, a gente sofreu isso na carne, alguma
coisa esta acontecendo do outro lado do mundo tem
influéncia aqui, porque ainda ¢ muito representativo o
investimento estrangeiro.”

Nao

Sim

Quadro 47 - Positivo informatica: visdo economico-financeira do negdcio.

Fonte: O autor.
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Empresa: Positivo Informatica

Categoria: Desempenho econdmico-financeiro
Subcategoria: Visdo em relagdo ao cliente
Numero do ~ ~
Registro / Registro Frequéncia GG SOICEIE
. entre DEF e VO entre DEF e GC
Documento de Origem
“E felizmente hoje estamos bastante satisfeitos com os
resultados que alcangamos até agora, estamos implementando
REG POS CATO03 SUB02 01 melhorias todo o tempo, ¢ tudo recente, entdo temos um
T B B sistema integrado, que ¢ um investimento muito importante 2 Sim Sim
POS_ENT_01_04 pra melhorar, inclusive, cada vez mais essa nossa habilidade
inteira de informagdes adequadas, no momento certo, da
maneira certa, que € o que a gente precisa pro mercado.”
“Eu acho que a maior dificuldade que a gente tem ndo ¢ do
ponto de vista de governanga necessariamente, porque a gente
REG_POS_CATO03_SUB02_02 mesmo que nao tivesse as regras, mas a gente tem, a gente 1 N3 Sj
POS ENT 02 03 seguiria esses padrdes, mesmo se ndo tivesse regras ... Entdo a0 m
- - realmente muito nesses controles dos numeros que a gente
divulga, da apuragdo do resultado, muito melhor...”
“O que o mercado pensa, o que o mercado esta confortavel, o
REG_POS_CATO03_SUB02_03 que seria uma agdo ou um resultado do que poderia trazer um 5 Si Si
POS ENT 02 04 retorno maior ainda pras agdes, porque traria mais confianca m m
B o dos investidores? Tudo isso ¢ levado para a administracdo...”
“...a gente olha muito pra fora. Entdo o que a gente faz? A
gente realiza estudos de percepgdes trimestralmente, sempre
REG_POS_CATO03_SUB02_04 apos os resultados, pra avaliar a atuacdo do management, 0s 5 Sim Sim

POS_ENT 02 05

resultados, que linhas eles gostaram ou ndo gostaram, quais os
desafios que eles enxergam pra companhia, quais as
oportunidades, o que esta bom, o que esta ruim ...”

Quadro 48 - Positivo Informatica: visdo em relagdo ao cliente.

Fonte: O autor.
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Empresa: Positivo Informatica
Categoria: Desempenho economico-financeiro
Sub-categoria: Visdo em relagdo ao acionista

Nuamero do Registro /

Sugere relacio

Sugere relacio

. Registro Frequéncia
Documento de Origem g 1 entre DEF e VO entre DEF e GC
“... Realmente ¢ uma outra forma de administrar, vocé tem que se
REG POS CATO03 SUBO03 01 basear por outros parametros, outras diretrizes, vocé tem que
- B N B provocar uma mudanga, vocé passa a ter uma responsabilidade 1 Sim Sim
POS_ENT_01_02 para com o mercado e esse mercado também sdo os acionistas
minoritarios ...”
“... Claro, crise financeira mexeu com o nosso resultado no final
REG_POS_CATO03_SUB03_02 de 2008, mas era algo esperado. Na verdade quando o 1 Nio Sim
POS ENT 01 03 desempenho ¢ uma coisa proximo do esperado, o comportamento
- - - ¢ mais ou menos previsivel.”
REG POS_CATO03 SUBO03 03 “... E como a gente visualiza a sustentabilidade da empresa no . _
longo prazo? Profissionalizando a empresa.” 2 Sim Sim
POS_ENT 02 02
“... uma gestdo de padrdo que o mercado entenda como
excelente, porque ¢ a unica maneira de vocé manter sua empresa
REG_POS_CATO03_SUB03_04 pro-ativa do ponto de vista do investidor e obviamente trazendo 2 Sim Sim
POS ENT 02 02 pessoas profissionalizadas, com bastante competéncia, a gente
- - = também mantém a sustentabilidade dos nossos negocios no longo
prazo.”
“Geragdo de valor, governanga, resultados, resultado é a geracéo
REG_POS_CAT03_SUB03_05 de valor pro acionista, o acionista vai enxergar duas coisas numa b Sim Sim

POS_ENT 02 05

s0, que ele vai querer investir: governanga ¢ geracao de valor. Ai
ele decide investir mesmo né.”

Quadro 49 - Positivo Informatica: visdo em relagdo ao acionista.

Fonte: O autor.
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4.4.4 Consideracoes finais

A Positivo Informatica ¢ uma organizacao que soube entender o contexto do mercado
no qual atua, em particular no que diz respeito a velocidade das mudancas de ordem
tecnoldgica, aos aspectos relacionados a globalizacdo, ndo s6 no que tange aos consumidores,
mas também no que diz respeito a cadeia de suprimentos, e a0 momento vivido pelo pais, em
termos da dindmica social que afeta esse mercado, representada pelo crescimento de
determinadas classes sociais e pelas movimentagdes entre essas classes.

A agilidade da organizacdo, associada a compreensdo do mercado, acima exposta, fez
com que o seu crescimento acontecesse também de forma rdpida. Esse crescimento foi
acompanhado pela abertura de capital da empresa, quando os mecanismos de gestdo
oferecidos pela governanga corporativa, associado a valores organizacionais bem definidos e
disseminados, colaborou para a obtencdo de resultados econdmico-financeiros que
atendessem aos anseios de seus acionistas.

O desempenho econdmico-financeiro, por sua vez, ¢ um importante foco da empresa,
tendo as praticas de governanga corporativa colaborado para que o mesmo fosse alcancado de
maneira sustentavel, e atendesse as exigéncias do marco legal.

A empresa ¢ fortemente orientada pela busca pelos resultados. Seu crescimento,
consolidacdo e expansdo exigiram, em tempos recentes, que se construissem processos
alinhados as exigéncias do mercado em geral e do proprio marco legal do mercado de capitais
em particular.

Esses novos processos, por vezes, eram necessarios pela simples inexisténcia de
praticas, uma vez que a auséncia de formalismos também se fazia presente na cultura da
empresa no periodo pré-abertura de capital, algo que ndo pode necessariamente ser entendido
como negativo ou ponto fraco.

O equilibrio entre o informal, necessario, por vezes, devido aos prazos, € o formal,
requerido para atender a requisitos legais e mercadologicos, foi administrado ao longo do
tempo de forma a permitir que o crescimento da organizagao se desse de forma robusta.

O Quadro 50 apresenta, de forma resumida, as relagdes entre as categorias de analise
observadas na Positivo Informatica.

Quanto a relacdo entre governanga corporativa e valores organizacionais, quando se
leva em consideracdo as subcategorias relacionadas a GC e também as subcategorias

relacionadas a VO, as relagdes sao do tipo circular.
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Entre valores organizacionais e desempenho econdmico-financeiro, a relagdo ¢ do tipo
causa-efeito quando se leva em consideragdo as subcategorias relacionadas aos valores
organizacionais, ¢ do tipo circular quando se considera as subcategorias relacionadas ao
desempenho econdmico-financeiro.

Quanto as relagdes entre governanga corporativa e desempenho econémico-financeiro,
as relacdes sdo do tipo circular quando se leva em consideragdo as subcategorias relacionadas
ao desempenho econdmico-financeiro, ¢ do tipo causa-efeito positivo quanto quando se

considera as subcategorias relacionadas a governanga corporativa.

Categorias de analise z:ll;g::g:g(tfgti?ic;: ((li: ;fll;lgif:; Tipo de relaciao sugerida
—————————————————————————————————————————————

VO & DEF Sim Causa-efeito positivo

VO & GC Sim Circular

GC & VO Sim Circular

GC & DEF Sim Causa-efeito positivo

DEF & VO Sim Circular

DEF & GC Sim Circular

Quadro 50 - Positivo Informatica: tipo de relagdes entre as categorias de analise com base no conjunto de
registros relativos as subcategorias de analise, sendo: VO = valores organizacionais, DEF =
desempenho econdmico-financeiro e GC = governanga corporativa.
Fonte: O autor.
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4.5 CONSIDERACOES FINAIS AO ESTUDO EMPIRICO

No Quadro 51 apresenta-se os resultados referentes a andlise vertical conduzida. Para
cada uma das quatro empresas pesquisadas, foram identificados registros referentes as
categorias e subcategorias de analise, em um total de trinta e seis quadros, que resumem 0s
registros referentes a trés categorias, cada uma destas também com trés subcategorias.

Os registros referentes a ALL fazem concluir que as relagdes entre as trés categorias
de analise — Valores Organizacionais, Governanga Corporativa ¢ Desempenho Econdmico-
financeiro — existem. A empresa possui valores organizacionais arraigados, construidos a
partir da constituicao da empresa, € que levam em consideragdo a origem de seus principais
executivos. A empresa também analisa os valores organizacionais das empresas que sao
adquiridas ou incorporadas, mas ndo abre mao de seus valores principais quando se trata de
definir pela permanéncia, ou ndo, de alguns dos colaboradores. O atendimento aos valores
organizacionais ¢ condi¢ao sine qua non para a permanéncia na organizagao.

Em relacdo a Governanca Corporativa, a ALL precisou adequar-se, em alguns
aspectos, as caracteristicas de organizagdes expostas ao mercado de capitais, como a
comunica¢do dentro de um padrdo adequado as necessidades desse mercado, e a estruturagao
de processos operacionais que viessem a atender as necessidades da empresa em termos das
exigéncias da regulamentacdo a qual esta submetida.

O desempenho econdmico-financeiro apresenta-se como importante fator de sucesso
da organizacdo. A politica de recompensar de forma diferente aos que apresentam
desempenho diferente ¢ um valor que reflete a maneira como a organizagao privilegia o foco
em resultados.

A relagcdo entre as categorias de analise ficou demonstrada, numericamente, pelo
numero de registros que sugerem estas relagoes.

Colabora para a efetiva pratica dos valores organizacionais, na Bematech, o fato de os
fundadores da empresa ainda estarem presentes em seu dia a dia, algo que nem sempre ¢
possivel em grandes e mais antigas organizagdes. O crescimento, consolidacdo e expansdo em
ambito internacional da empresa apresentam-se como constantes desafios a serem vencidos no
que tange a pratica de seus valores.

Essa presenca dos fundadores no dia a dia da Bematech, aliada a sua competéncia
técnica e formacao, ainda que basica, em matérias ligadas a administracao, colaborou para a

construgdo de uma governanga corporativa voltada as praticas entendidas como adequadas
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pelo mercado, e para que essas praticas fossem sendo construidas ao longo do tempo,
independentemente do fato de que seu capital viesse, ou ndo, a ser aberto.

O desempenho econdmico-financeiro da empresa ¢ resultado de um correto
estabelecimento de uma visdo de futuro, que levou em consideragdo os aspectos
mercadoldgicos e outros, relacionados ao assim chamado marco legal desse mercado, aliado
ao correto entendimento das perspectivas socioecondmicas pelas quais o Pais passava. De
modo geral, os registros ndo indicam que o desempenho econdmico-financeiro, na Bematech,
tenha influéncia sobre os valores organizacionais.

Essa visdo de futuro, que leva em consideragdo as tendéncia mercadologicas, o marco
legal do segmento em que a empresa atua e as movimentacdes e tendéncias de carater socio-
econdmico do Pais também foi importante fator que colaborou para o crescimento,
consolidagdo e expansdo da Positivo Informatica.

Para tanto, os seus valores organizacionais, que tiveram origem no grupo econdmico
maior do qual se originou, associado a uma governanga corporativa que fez uso das
competéncias de profissionais de origem interna a empresa, mas também com outros que
trouxeram experiéncias complementares, colaboraram para que o desempenho econdmico-
financeiro fosse sempre de bom nivel.

As relagdes entre as categorias de analise de ambas as empresas podem ser verificadas
pelos registros identificados.

A COPEL apresenta algumas caracteristicas diferentes, por conta de seu carater de
empresa publica, mas ao mesmo tempo percebe-se que as acdes levadas a termo ao longo do
tempo, em particular, em tempos recentes, em muito colaboraram para que a empresa viesse a
estabelecer um padrdo de governanca corporativa compativel com as melhores praticas de
mercado. Isso foi facilitado por um processo de aprendizagem de seus gestores em nivel da
alta administracdo, processo esse que permitiu que conhecessem o tema — governanga
corporativa — e aplicassem os conceitos a ele relacionados de maneira a aproveitar os seus
beneficios na pratica.

As relagdes entre Governanga Corporativa, Valores Organizacionais ¢ Desempenho
Economico-financeiro puderam ser comprovadas pela qualidade e quantidade dos registros

analisados.



Empresa

Categoria

Subcategoria

Registros por
subcategoria

Registros por
categoria

Registros por
empresa

Registros sugerem relacdes entre as
categorias

ALL

VO

Pratica...

Processo...

Importancia...

13

GC

Aderéncia...

Processo...

Importancia...

12

DEF

Visdo...

Cliente...

Acionista...

10

35

Sim / Sim

Sim / Sim

Sim / Sim

Bematech

VO

Pratica...

Processo...

Importancia...

GC

Aderéncia...

Processo...

Importancia...

13

DEF

Visdo...

Cliente...

Acionista...

11

33

Sim / Sim

Sim / Sim

Naio / Sim

COPEL

VO

Pratica...

Processo...

Importancia...

11

GC

Aderéncia...

Processo...

Importancia...

11

DEF

Visdo...

Cliente...

Acionista...

10

32

Sim / Sim

Sim / Sim

Sim / Sim

Positivo

Informatica

VO

Pratica...

Processo...

Importancia...

GC

Aderéncia...

Processo...

Importancia...

10

DEF

Visdo...

WIAR|W MWW WIN RN AR WV A RW|RV|R|R|W|W|W|W|W| AW L[|V [WK[wL

12

30

Sim / Sim

Sim / Sim

Sim / Sim

Quadro 51 - Analise vertical: resultados, sendo: VO = Valores Organizacionais, DEF = Desempenho Econdmico- Financeiro, GC = Governanga Corporativa
Fonte: O autor
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5. ANALISE COMPARATIVA ENTRE OS CASOS

No capitulo quatro foram apresentados e analisados os registros referentes as
categorias e subcategorias, agrupados nas quatro empresas pesquisadas. A estrutura de analise
levou a formatagdo de trinta e seis quadros, cada uma delas referentes a uma empresa, uma
categoria e uma subcategoria. Ao final, cada empresa foi analisada de maneira isolada, assim
como as categorias.

Este capitulo apresenta os mesmos registros, mas agrupados por categoria e
subcategoria, € ndo mais por empresa. Assim, todos os registros referentes a determinada
categoria e subcategoria sdo agrupados em um mesmo quadro, de maneira a permitir uma
visdo geral em relacdo as possiveis relagdes entre as categorias, independentemente da
empresa.

O numero de registros apresentados no capitulo quatro ndo é necessariamente o
mesmo para cada empresa e para cada categoria ou subcategoria, e foram agrupados, neste
capitulo, como forma de verificar se hd convergéncia ou ndo em relagdo as relagdes entre as
categorias de analise.

Os registros referentes aos trinta e seis quadros apresentados no capitulo quatro foram,
portanto, reagrupados em nove quadros, cada um destes referentes a um determinado conjunto
de categoria / subcategoria, conforme apresentado na Figura 7.

Assim, a andlise vertical, por empresa, apresentada no capitulo quatro, soma-se esta
andlise horizontal, do presente capitulo, por categoria / subcategoria, como forma de
complementar o entendimento sobre as possiveis relagdes entre as categorias de analise.

Os registros apresentados sdo oriundos dos onze questionarios aplicados e das dez
entrevistas realizadas junto aos profissionais das empresas pesquisadas. As entrevistas foram
transcritas em noventa e cinco paginas, por meio das quais, em conjunto com os questionarios
e com as fontes secundarias de informacao, foi possivel a andlise de contetido.

O Quadro 52 apresenta o resumo da quantidade de registros, por empresa, por
categoria e por subcategoria. Percebe-se uma distribuicdo relativamente uniforme, em termos
de quantidade de registros, pelas empresas e também por categoria e subcategoria, muito
embora se tenha levado em consideracdo a qualidade dos registros e ndo a quantidade dos

mesmeos.



Analises horizontais (por categoria / subcategoria)

Bematech

Copel

Quadro 21

Quadro 31

Quadro 22

Quadro 32

Quadro 23

Quadro 33

Quadro 24

Quadro 34

Quadro 25

Quadro 35

Quadro 26

Quadro 36

Quadro 27

Quadro 37

Quadro 28
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Quadro 29

Quadro 39

Positivo

Quadro 41

Quadro 53

Quadro 42

Quadro 54

Quadro 43

Quadro 55

Quadro 44

Quadro 60

Quadro 45

Quadro 61

Quadro 46

Quadro 62

Quadro 47

Quadro 63

Quadro 48

Quadro 64

Quadro 49

Quadro 65

Figura 7 - Representacdo do agrupamento dos quadros por categoria / subcategoria para analise horizontal.

Fonte: O autor
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Empresa | ALL | Bematech | COPEL Positivo Total por | Total por
Categoria Informatica sl G
5 3 4 2 14
Valores 5 3 4 3 15
Organizacionais 41
3 3 3 3 12
4 4 3 3 14
Governanc¢a 5 4 4 3 16
Corporativa 46
3 5 4 4 16
4 4 4 3 15
Desempenho
Economico- 3 3 2 4 12
43
financeiro
3 4 4 5 16
Total por
35 33 32 30 o 130
empresa

Quadro 52 - Numero de registros por empresa, por categoria e por subcategoria.

Fonte: O autor.
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5.1 ANALISE COMPARATIVA — CATEGORIA: VALORES ORGANIZACIONAIS

Cabe relembrar quais sdo os valores organizacionais que as empresas pesquisadas
entendem como relevantes. Sao eles:

Paraa ALL (ALL, 2010d):

a. foco no cliente;

b. gente faz a diferenca e vale pelo que faz;
c. integridade e transparéncia;

d. lucro para valorizagao crescente;

e. simplicidade com criatividade e austeridade;

f. metodologia e qualidade para melhorar sempre;

g. trabalho em equipe com alegria e seguranca;

h. responsabilidade com a comunidade e o0 meio ambiente.
Para a Bematech (BEMATECH, 2010d):

a. dinamismo com lucro, meritocracia e recompensa;

b. integridade e transparéncia;

c. respeito e foco no cliente.

Para a COPEL (COPEL, 2010b):

a. transparéncia;
b. ética;
c. respeito;

d. responsabilidade social e ambiental;
€. seguranca.
Para a Positivo Informéatica (POSITIVO, 2010e):
a. foco no cliente;
b. pessoas e equipes;
c. fazer acontecer;
d. ética;
e. simplicidade;
f. exceléncia.
Alguns dos valores organizacionais sdo comuns a algumas empresas, por exemplo,
“tica” e “respeito”’; outros sdo apresentados de maneira muito particular, como “gente faz a

diferenca e vale pelo que faz” e “trabalho em equipe com alegria e seguranga”.
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Procede-se, a seguir, a uma andalise dos valores organizacionais, agrupados por

subcategorias.

5.1.1 Analise comparativa — subcategoria: pratica dos valores organizacionais

\

A ALL dd uma importancia muito grande a meritocracia, fruto da formacgao
profissional de seus dirigentes, oriundos de outras organizagdes nas quais estes valores ja
eram praticados. A pratica dos valores ¢ algo de grande importancia, que efetivamente
colabora para a construcao de uma organizagao que apresente as caracteristicas desejadas por
seus acionistas, neste caso o foco em resultados e a recompensa, de forma diferente, para
quem obtém resultados diferentes.

Para a Bematech, a pratica dos valores ¢ igualmente importante, e tem origem com o
proprio nascimento da organizagdo, pratica esta que foi facilitada pela presenga dos
fundadores ao longo da vida da mesma. Trata-se de um diferencial importante: a presenga dos
fundadores no dia a dia da organizagdo permite que eventuais mal entendidos em relacdo aos
valores desejados sejam prontamente identificados, e que correcdes de rumo sejam feitas. O
crescimento da organizagdo, inclusive em ambito internacional, ¢ um importante fator que faz
com que a organizacao busque a pratica dos valores como forma de manter uma identidade
em todas as suas unidades.

O carater publico da COPEL gerou, ao longo do tempo, alguma dificuldade em relacdo
a pratica dos valores organizacionais, uma vez que as altas administragdes que se sucederam
nem sempre tinham as mesmas visdes em relagao aos valores. Contudo a forma com que a
governanga corporativa foi sendo implantada permitiu a defini¢do de processos bem
elaborados, voltados a continuidade e a decisdes de carater técnico, ainda que se leve em
considera¢do o ambiente politico no qual a instituicdo estd inserida.

A pratica dos valores organizacionais na Positivo Informatica esta ligada as origens da
empresa € ao proprio crescimento da mesma, em taxas elevadas. Nao obstante o fato de a
empresa ser origindria de um grupo econdmico maior, a época de sua criacdo, a empresa
sempre procurou fazer com que seus valores fossem efetivamente praticados no dia a dia,
como importante instrumento para garantir a uniformidade e homogeneidade das decisdes em

toda a organizagao.
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No Quadro 53 apresenta-se o conjunto de todos os registros relacionados a
subcategoria “pratica dos valores organizacionais”. A relacdo entre valores organizacionais e
governanga corporativa ¢ sugerida em todos os registros, enquanto a relagdo entre valores

organizacionais ¢ desempenho econdmico-financeiro ¢ sugerida na maioria dos registros.

. Sugere relaciao Sugere relacio
SHibress LGS entre VO e GC  entre VO e DEF
REG ALL CATO1 SUBO1 01 Sim Sim
REG _ALL CATO01 SUBO1 02 Sim Sim
ALL REG ALL CATOl SUBOI 03 Sim Sim
REG ALL CATO1 SUBO1 04 Sim Sim
REG_ALL_CATO1_SUBOI 05 Sim Nio
REG BEM CATO01 SUBO1 01 Sim Sim
Bematech REG BEM CATOl SUBO1 02 Sim Nio
REG BEM CATO1 SUBO1 03 Sim Sim
REG COP_CATO1 SUBOI 01 Sim Nio
REG COP_CATO1 SUBOI 02 Sim Sim
COPEL
REG _COP _CATO01 SUBO1 03 Sim Sim
REG _COP _CATO01 _SUBO1 04 Sim Nao
. REG_POS_CATO01_SUBOI 01 Sim Nio
Positivo
Informatica
REG_POS_CATO01_SUBO1 02 Sim Sim
Total de
registros que 144 I
sugerem a Zurllztota 9 de um total de 14
existéncia de ©
relacoes

Quadro 53 - Analise horizontal: valores organizacionais / pratica dos valores organizacionais.
Fonte: O autor.

Governanga Corporativa, de acordo com o IBGC (2009), ¢ um sistema e, como tal, ele
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¢ implantando ao longo do tempo, o que faz com que a pratica dos valores organizacionais,
que também acontece ao longo do tempo, tenha importante influéncia nesse processo.

Ja o desempenho econdmico-financeiro ¢ influenciado pela pratica dos valores
organizacionais, mas ele acaba sendo, por vezes, consequéncia das agdes levadas a termo na
organizag¢do ao longo do tempo, fazendo com esta relagdo nem sempre seja percebida.

A pratica dos valores organizacionais aparenta ter uma influéncia muito grande nos
funcionarios quando estes percebem que os mesmos sao efetivamente praticados pelas
instancias superiores; o exemplo ¢ importante instrumento em um processo de governanga
corporativa.

Os registros relacionados a pratica dos valores organizacionais, de maneira agrupada
em todas as instituicdes pesquisadas, sugerem a existéncia de relacdes entre valores
organizacionais € governanga corporativa, assim como entre valores organizacionais €

desempenho econdmico-financeiro, ainda que, neste ultimo caso, de maneira menos enfatica.

5.1.2 Anadlise comparativa — subcategoria: processo de construcio dos valores

organizacionais

O processo de construcao dos valores organizacionais na ALL levou em consideracao
uma das principais formas por meio das quais a organizacdo cresceu ao longo tempo, isto &,
por meio de aquisi¢des de outras organizacdes. Isto fez com que o processo de construcio dos
valores recebesse especial atencdo, permitindo que se avaliassem os valores das organizagdes
adquiridas, de maneira a incorpora-los quando se mostrassem adequados, ¢ de modo a
garantir, por outro lado, que valores ja existentes fossem bem entendidos e praticados pelos
novos funciondrios, garantindo, dessa forma, a perpetuidade do pensamento estratégico da
empresa. Importante para tanto foi o processo de disseminagdo dos valores, criando-se
oportunidades formais para que isso acontecesse.

Na Bematech, o processo de constru¢do dos valores organizacionais levou em
consideracdo a contribui¢cdo de profissionais que foram incorporados a organizagao ao longo
do tempo, profissionais do alto escaldo, em nivel executivo, ou em ambito do conselho de
administracao. As experiéncias distintas desses profissionais colaboraram para que o processo
fosse construido ao longo do tempo e ao longo do proprio processo de crescimento,

consolidagdo e expansdo internacional da empresa. Sempre houve, e ainda ha, a preocupacao
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constante com a adequada disseminacao desses valores a todos os funciondrios, como forma
de garantir a homogeneidade de entendimento em relagdo aos mesmos na organizacao.

O desafio em relacdo ao processo de construgdo dos valores organizacionais na
COPEL relaciona-se ao seu tamanho e, por consequéncia, a sua capilaridade geografica, além,
também, de seu carater publico, algo que faz com que, por vezes, as linhas mestras de agdo e
de pensamento mudem. As mudancas, contudo, parecem, cada vez mais, levar em
consideragdo os aspectos técnicos envolvidos, de maneira a ndo permitir impactos negativos
para o cliente final e para o acionista minoritario. Isso ¢ fruto do aprendizado das altas
administracdes, ao longo do tempo, quanto aos conceitos de governanga corporativa; esta — a
governanga corporativa - faz parte, inclusive, e de maneira explicita, da visao da empresa.

A Positivo Informatica, tendo-se originado de um grupo econdémico maior, da area de
educagdo, o processo de construcao de seus valores organizacionais parecer ter sido facilitado,
uma vez que a educacdo, por si, parece exigir maior rigor em relacdo aos valores necessarios e
vividos no ambiente de negocios. O seu crescimento ao longo do tempo, contudo, também
exigiu muitos esforgos, visando garantir que os pensamentos mais nobres de seus gestores —
os valores organizacionais — fossem corretamente entendidos. Para tanto, e também por conta
do crescimento, consolidagdo e expansdo de suas operagdes, o processo de disseminacdo dos
valores foi de grande importancia ao longo do tempo.

No Quadro 54 apresenta-se o conjunto de todos os registros relacionados a
subcategoria “processo de constru¢do dos valores organizacionais”. A relagdo entre valores
organizacionais € governanga corporativa ¢ sugerida em quase todos os registros, enquanto a
relagdo entre valores organizacionais e desempenho econdmico-financeiro ¢ sugerida na
maioria dos registros.

Enquanto um processo, a constru¢do dos valores organizacionais esta intimamente
ligada a governanga corporativa, pois também esta ¢ construida ao longo do tempo, seja um
tempo curto ou longo. As melhores praticas e os principios de governanga corporativa sao, na
realidade, valores a serem vivenciados pelas organizagdes para que as mesmas fiquem imunes
aos processos de negdcios ilicitos.

Assim também ocorre em relagdo ao desempenho econdomico-financeiro, uma vez que
sera por meio da constru¢do dos valores organizacionais solidos que os negocios da
organizag¢do irdo colaborar para a obtencdo de resultados satisfatorios, sem que, para tanto, a
organizacao precise abrir mao de suas crengas maiores — 0s seus valores organizacionais.

Os registros relacionados a constru¢do dos valores organizacionais, de maneira

agrupada em todas as instituigdes pesquisadas, sugerem a existéncia de relagdes entre valores
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organizacionais € governanga corporativa, assim como entre valores organizacionais e

desempenho econdmico-financeiro, uma vez mais, neste Ultimo caso, de maneira menos

enfatica.
Sugere Sugere relaciao
Empresa Registro relagcdo entre
VO e GC entre VO e DEF
REG ALL CATO1 SUB02 01 Nio Nio
REG_ALL CATO01_SUB02 02 Sim Sim
ALL REG ALL CATO1 SUB02 03 Sim Sim
REG_ALL CATO1_SUB02_04 Sim Sim
REG ALL CATO1 SUB02 05 Sim Nio
REG_BEM_CATO01_SUB02 01 Sim Sim
Bematech REG_BEM _CATO1 SUB02 02 Sim Nio
REG BEM CATO1 SUB02 03 Sim Nio
REG _COP _CATO01 SUBO02 01 Sim Nao
REG _COP CATO1 SUB02 02 Sim Sim
COPEL
REG _COP _CATO01 SUBO02 03 Sim Sim
REG _COP CATO1 SUB02 04 Sim Sim
REG_POS_CATO01_SUB02 01 Sim Sim
Positivo REG_POS_CATO1 SUB02 02 Sim Sim
Informatica - - - -
REG POS_CATO1 SUB02 03 Sim Nio
Total de registros
que sugerem a 14 de um total 9 de um total de
existéncia de - de 15 15

relagdes

Quadro 54 - Analise horizontal: valores organizacionais / processo de construgdo dos valores organizacionais.
Fonte: O autor.
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5.1.3 Analise comparativa — subcategoria: importancia dos valores organizacionais

Os valores organizacionais na ALL tém importancia, pois sao levados em
consideragdo quando da tomada de decisdes relevantes. Este tipo postura em relagdo aos
valores € o que aparenta fazer a diferenca entre uma organizagdo que tem os seus valores, mas
ndo os pratica, e aquelas organizagdes que entendem a real importancia dos mesmos. Para
estas ultimas, como ¢ o caso da ALL, os valores em muito colaboram para que as decisoes
sejam baseadas em aspectos que levam em consideragdo nao somente o momento atual e as
oportunidades de curto prazo, mas a visao de futuro e a histéria e posicionamento da
organiza¢do no ambiente em que opera. Para este tipo de organiza¢do, nem todas as
oportunidades de negdcios se justificam, ainda que tragam resultados econdmico-financeiros
de curto prazo; o que se busca ¢ o resultado adotado a linha de pensamento da organizacao.

A relevancia dos valores organizacionais, para a Bematech, reside principalmente
como importante instrumento para a perpetuacao do negdcio. Para tanto, a sua disseminagdo ¢
importante, em particular quando se leva em consideragcdo o crescimento da organizacdo e a
sua expansao internacional, o que faz com a preocupag¢ao com o correto entendimento dos
valores organizacionais por parte de todos os profissionais seja grande e constante. A assim
chamada Universidade Bematech em muito colabora para que este objetivo seja atingido.

A insercdo do tema da sustentabilidade na COPEL colaborou para o fortalecimento do
tema relacionado aos valores organizacionais, na medida em que estes foram revisitados,
como forma de construir-se uma visao integrada da organizacdo em relacdo a ambos. Como
uma empresa mais sujeita a desavencas de ordem politica, dada a sua natureza de empresa
publica, a solidez com que os valores organizacionais sdo definidos, disseminados e
vivenciados tem uma importancia muito grande; os valores organizacionais apresentam-se
como instrumentos de gestdo, colaborando para que decisdes sejam tomadas de maneira
consistente, sem prejudicar os clientes e acionistas minoritarios.

Os registros REG_ POS CATO1 SUBO03 02 — “Para se construir uma empresa que
progrida, ela tem que ter credibilidade e a gente busca essa credibilidade e temos conquistado.
Essa credibilidade se faz através dos teus proprios valores internos e da rigidez com que a
companhia se comporta em relagdo as regras definidas pelo mercado” - e
REG POS CATO01 SUBO03 03 — “...valores organizacionais € governanga corporativa sao
elementos que transmitem confianga para o mercado. A imagem da empresa ¢ afetada

positivamente e os reflexos aparecem na elevagdo do preco das suas acdes, por exemplo” —
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resumem a visdo da Positivo Informdtica em relacdo a importancia dada aos valores
organizacionais.

No Quadro 55 apresenta-se o conjunto de todos os registros relacionados a
subcategoria “importancia dos valores organizacionais”. A relacdo entre valores
organizacionais e governanga corporativa ¢ sugerida em todos os registros, assim como a
relacdo entre valores organizacionais e desempenho econdmico-financeiro ¢ sugerida em
quase todos, a exce¢ao de um referente a COPEL.

A importancia dos valores organizacionais reside no fato de servirem como base para
as agdes da empresa, seja em ambito estratégico, tatico ou operacional, uma vez que as
empresas os levam em consideracdo para a tomada de decisdo.

As organizagdes também entendem que os resultados econdmico-financeiros estao
atrelados eles, uma vez que estes definem padrdes de comportamento que irdo levar, ou nao,
aos resultados almejados.

Os registros relacionados a importancia dos valores organizacionais, de maneira
agrupada em todas as instituigdes pesquisadas, sugerem a existéncia de relagcdes entre valores
organizacionais € governanga corporativa, assim como entre valores organizacionais €

desempenho econdmico-financeiro.
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Sugere relacio Sugere relacio

Empresa Registro entre VO e GC entre VO e DEF
REG ALL CATO1 SUB03 01 Sim Sim
ALL REG ALL_CATO1 SUB03 02 Sim Sim
REG ALL CATO1 SUB03 03 Sim Sim
REG BEM CATO01 SUB03 01 Sim Sim
Bematech . .
REG BEM CATO1 SUB03 02 Sim Sim
REG BEM CATO01 SUB03 03 Sim Sim
REG_COP_CATO1 SUB03 01 Sim Nio
COPEL REG _COP _CATO1 _SUB03 02 Sim Sim
REG _COP_CATO1 SUB03_03 Sim Sim
REG POS_CATO1 SUB03 01 Sim Sim
Positivo Informatica  pps pog cATOI SUB03 02 Sim Sim
REG POS_CATO1 SUB03 03 Sim Sim
Total de registros
uc sugerem a
qexistéicia de 12 de u11n2total de 11 de um total de 12
relagoes

Quadro 55 - Analise horizontal: valores organizacionais / importancia dos valores organizacionais.
Fonte: O autor.

5.2 ANALISE COMPARATIVA — CATEGORIA: GOVERNANCA CORPORATIVA

Por meio dos onze questionarios aplicados procurou-se identificar a percep¢ao dos
respondentes em relagdo a aderéncia das praticas de governanca corporativa quando avaliadas
com base das melhores praticas propostas pelo IBGC. No Quadro 56 apresentam-se os

resultados referentes as analises efetuadas.




301

Item do codigo

do ,IBGC / Aderente Razoavelmente Pouco Nio aderente
nivel de aderente aderente
aderéncia
Propriedade 6 5 0 0
Conselho de 9 o) 0 0
administracao
Gestao 6 5 0 0
Auditoria 11 0 0 0
independente
Conselho fiscal 11 0 0 0
Conduta e
conflito de 7 3 1 0
Interesses

Quadro 56 - Percepgao em relagdo a aderéncia das praticas de governanga corporativa quando avaliadas a luz das
melhores praticas propostas pelo IBGC.
Fonte: O autor.

Percebe-se que todas as empresas entendem que estdo aderentes ou razoavelmente
aderentes as praticas de governanga corporativa propostas pela IBGC.

Buscou-se compreender também, por meio dos relatdrios de atividades das empresas,
as razoes pelas quais a empresa buscava implantar as praticas de governanca corporativa. Os
resultados sao apresentados nos quadros a seguir.

Razdes de ordem legal e de ordem econdmico-financeira destacam-se como as
principais responsaveis pela implantacdo das praticas de governanga corporativa.

As principais dificuldades enfrentadas para a implantagcdo das praticas de governanga
corporativa € os principais beneficios advindos dessa implantagdo sdao apresentados nas
Quadros 58 e 59. Dificuldades em termos de processos e de ordem legal foram as mais citadas
como sendo as mais impactantes no processo de implantagdo das praticas de governanga

corporativa
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Respo~n dente / . Econémico- .
rz:gz:n (}e Empresa Legal Mercadologica financeira Operacional Outras

Questionario 01 ALL 1 3 2 4 _
Questionario_02 ALL 1 2 4 3 _
Questionario 03 ALL 4 2 1 3 B
Questionario 04 Bematech 3 4 1 2 5
Questionario 05 Bematech 4 3 1 2 _
Questionario 06 Bematech 3 4 2 1 _
Questionario 07 COPEL 2 1 4 5 3
Questionario 08 COPEL 1 4 2 3 _
Questionario 09 COPEL 5 4 3 2 1
Questionario 10  Positivo 3 2 1 4 _
Questionario 11  Positivo 1 3 2 4

Quadro 57 - Principais razdes que levaram a empresa a pratica da governanga corporativa, por ordem de

importancia, variando de 1 a 5.
Fonte: O autor.




di ﬁcfl{l(:iszl:(;):sdg::)er:iem: Empresa Legal Processos %;‘::2?::00_ Operacional Tecnoldgica Outras
————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————
Questionario 01 ALL 1 2 4 3 5 _
Questionario 02 ALL 5 2 3 1 4 _
Questionario 03 ALL 4 1 5 2 3 _
Questionario 04 Bematech 5 1 6 2 4 3
Questionario_05 Bematech 5 1 4 2 3 _
Questionario 06 Bematech 3 2 5 1 4 _
Questionario_07 COPEL 1 2 6 4 5 3
Questionario_08 COPEL 5 1 2 3 4 _
Questionario 09 COPEL 1 3 5 4 6 2
Questionario 10 Positivo 2 1 5 3 4 _
Questionario 11 Positivo 6 1 3 2 5 _

Quadro 58 - Principais dificuldades enfrentadas para a implantagdo das praticas de governanga corporativa, por ordem de importancia, variando de 1 a 5.
Fonte: O autor

303
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Respondente/ Empresa Imagem Econdmico- Operacional Processos Outras
beneficios em financeira
termos de:
————————————————————————————————
Questionario 01 ALL 1 3 4 2 _
Questionario_02 ALL 5 3 4 2 1
Questionario 03 ALL 3 1 4 2 _
Questionario 04 Bematech 4 1 3 2 5
Questionario_ 05 Bematech 4 1 2 3 _
Questionario 06 Bematech 2 3 1 4 _
Questionario 07 COPEL 1 3 4 5 2
Questionario 08  COPEL 4 2 3 1 _
Questiondrio 09 COPEL 1 4 2 3 5
Questionario 10  Positivo 2 1 3 4 _
Questionario 11  Positivo 4 2 3 1 _

Quadro 59 - Principais beneficios advindos da implantagdo das praticas de governanga corporativa, por ordem
de importancia, variando de 1 a 5.
Fonte: O autor.

Os principais beneficios obtidos com a implantagdo das praticas de governanga

corporativa sdo atribuidos a imagem e aos aspectos econdomico-financeiros.

5.2.1 Analise comparativa — subcategoria: aderéncia as praticas de governanca

corporativa

A aderéncia as praticas de governanca corporativa na ALL sempre existiu, muito
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embora, em determinado periodo de sua existéncia, ndo de maneira formal. A cultura da
organizag¢do sempre privilegiou as praticas usualmente entendidas como boas pelo mercado.
A orientacdo para o mercado sempre esteve no cerne da organizacao, antes do momento da
abertura do capital. A origem de grande parte dos profissionais responsaveis pela gestao da
organizagdo ¢ de empresas que ja atuavam no mercado de capitais, o que facilitou a insercao
da ALL nesse segmento.

E muito claro o fato de que a Bematech ja praticava muitas da melhores praticas de
governanga corporativa muito antes da efetiva abertura de seu capital. O processo por meio do
qual o seu Conselho de Administracdo foi implantado e passou por alteragdes demonstra que
a aderéncia as praticas ¢ algo intrinseco a cultura organizacional, mais do que algo a ser
perseguido somente a titulo de atender a determinados requisitos oficiais e obrigatorios do
mercado de capitais. Isto permitiu que as praticas fossem sendo aprimoradas ao longo do
tempo. O processo de sele¢do de conselheiros de administragdo, que leva em consideragdo as
necessidades da organizagdo, e ndo somente as competéncias do conselheiro, demonstra o
amadurecimento da organizacao em relacao as praticas.

A COPEL precisou vencer o estigma de que governanga corporativa € algo inerente as
empresas privadas. Esta mudanca de postura em relagdo a governanca corporativa ocorreu
pelos proprios beneficios apresentados por um determinado tipo de gestdo no qual as praticas
foram sendo gradativamente implantadas. Os resultados alcangados, por si sos, contribuiram
para uma mudanca da visao de determinados dirigentes em relagdo ao tema. Percebeu-se,
também, que a governanga corporativa contribuia para uma empresa publica, no sentido de
fazer com as mudancas de ordem politica ndo gerassem impactos negativos na operagdo da
organizacgao.

A Positivo Informatica também procurou implantar praticas de governanga corporativa
antes da efetiva decisdo pela abertura de capital, o que contribuiu para que o processo formal
acontecesse de maneira relativamente natural, sem surpresas. A inser¢cdo de um conselheiro
independente, com experiéncia significativa no mercado em que opera a organizacdo, ¢ um
exemplo da forma como a empresa conduziu o processo.

No Quadro 60 apresenta-se o conjunto de todos os registros relacionados a
subcategoria “aderéncia as praticas de governanga corporativa”. A relagcdo entre governanca
corporativa e valores organizacionais ¢ sugerida em mais da metade dos registros, enquanto a
relagdo entre governanga corporativa ¢ desempenho econdmico-financeiro ¢ sugerida em treze

dos quatorze dos registros.
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. Sugere relaciao Sugere relacio
Empresa Registro entre GC e VO  entre GC e DEF
P —
REG _ALL CATO02 SUBO1 01 Nao Sim
ALL
REG_ALL CAT02 SUBO1 02 Sim Sim
REG_ALL CATO02 SUBO1 03 Sim Sim
REG_ALL CATO02 SUBO1 04 Sim Sim
REG BEM CATO02 SUBO1 01 Sim Sim
Bematech
REG BEM CATO02 SUBO1 02 Sim Nao
REG BEM CATO02 SUBO1 03 Sim Sim
REG BEM_CATO02 SUBO1 04 Nao Sim
REG _COP_CATO02 SUBO1 01 Nao Sim
COPEL
REG_COP_CAT02 SUBO1 02 Sim Sim
REG _COP_CAT02 SUBO1 03 Sim Sim
REG POS_CATO02 SUBO1 01 Nao Sim
Positivo
Informatica ~ REG POS_CAT02 SUBO1 02 Nio Sim
REG POS CATO02 SUBO1 03 Sim Sim
Total de
registros que
sugerem a 9 do total de 14 13 do total de 14
existéncia de
relagdes

Quadro 60 - Analise horizontal: governancga corporativa / aderéncia as praticas de governanga corporativa.
Fonte: O autor.
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As relagdes entre a aderéncia as praticas de governanga corporativa € o desempenho
econdmico-financeiro podem ser mais bem compreendidas a partir do momento em que se
entenda que as praticas de governanga corporativa visam também melhorar a gestdo geral da
organizacdo, das quais fazem parte também as praticas relacionadas a gestdo econdomico-
financeira.

Embora a relagcdo entre governanga corporativa e valores organizacionais nao tenha
sido sugerida por alguns dos registros, percebe-se que existem ligagdes, pois muitos dos
valores organizacionais ndo podem ser praticados de maneira isolada as melhores praticas de
governanga corporativa, e vice-versa.

Os registros relacionados a aderéncia as praticas de governanga corporativa, de
maneira agrupada em todas as institui¢cdes pesquisadas, sugerem a existéncia de relagdes entre
governanga corporativa e desempenho econdomico-financeiro, assim como entre governanga

corporativa e valores organizacionais, neste ultimo caso, de maneira menos enfatica.

5.2.2 Analise comparativa — subcategoria: processo de construcio das praticas de
governanga corporativa

O processo de construcao das praticas de governanga corporativa na ALL passou por
fases que podem ser consideradas criticas, devido, principalmente ao processo de aquisicao de
outras empresas € pelo proprio porte da instituigdo. Outro aspecto importante diz respeito a
cultura histdrica da empresa, relativamente informal e de muita abertura ao didlogo. Embora
sejam aspectos positivos, em algum momento de sua histéria pds-abertura de capital, estes
aspectos precisaram ser revistos, a luz das exigéncias de mecanismos formais de controle e a
luz da necessidade por divulgagdo de informacgdes ao mercado de maneira estruturada,
devidas e previamente analisadas pelas instancias competentes.

O processo de construgdo das praticas de governanga corporativa na Bematech foi
construido desde a sua fundagdo, ainda que de maneira ndo necessariamente planejada no
inicio. Mais tarde, contudo, as agcdes passaram a levar em consideracao a visao estratégica em
relagdo ao futuro. Muitas das necessidades formais relativas a abertura de capital ja eram
atendidas, independentemente da abertura do capital, pelo fato de a organizacdo entender que

atendé-las era importante, e ndo por ser uma obrigagao.
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As mudancas de processo, em particular de processos de carater estratégico, como a
implantacdo da governanga corporativa em empresas como a COPEL, demanda grandes
esforcos, pois a sua caracteristica de empresa publica associada ao seu porte € ao seu tempo
de existéncia, faz com que seja necessario um trabalho muito grande de educacao relacionada
aos novos processos. A educagdo, por vezes, precisa ser acompanhada por outro processo, de
“deseducacdo” dos processos até entdo vigentes. A empresa, contudo, teve sucesso nessa
empreitada, pois viu a governanga ser aceita pela alta administragdo, uma alta administragao
muito politizada e com uma rotatividade relativamente alta quando comparada aos padroes da
iniciativa privada.

A Positivo Informatica também viveu algo semelhante 8 ALL em termos de adequagao
a realidade de um empresa de capital aberto. Sua cultura era voltada para uma certa auséncia
de formalismos em seus processos, assim como por uma comunica¢do nao estruturada. O
processo de construgdo das praticas de governanga corporativa obrigou a empresa a rever
algumas dessas praticas.

Embora de maneira mais equilibrada, ndo tdo enfatica, os registros relacionados a
construgdo das praticas de governanca corporativa, de maneira agrupada em todas as
instituigdes pesquisadas, sugerem a existéncia de relagdes entre governanga corporativa e
desempenho econdmico-financeiro, assim como entre governanga corporativa e valores

organizacionais (Quadro 61).
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Sugere relaciao SR
Empresa Registro en t%'e GC e 270 relacio entre
GC e DEF
P E———————————_—_—€—€—€—$—S—msmm—S———_——§$S$$_—_—§—y
REG_ALL CATO02 SUB02 01 Sim Sim
REG_ALL CAT02 SUB02 02 Sim Nao
ALL REG_ALL CATO02 SUB02 03 Sim Nao
REG_ALL CAT02 SUB02 04 Sim Sim
REG_ALL CATO02 SUB02 05 Nao Sim
REG BEM CAT02 SUBO02 01 Nao Sim
REG_BEM CATO02 SUB02 02 Nao Sim
Bematech

REG BEM CATO02 SUB02 03 Sim Nao
REG BEM CATO02 SUB02 04 Sim Nao
REG _COP_CAT02 SUB02 01 Sim Nao
REG_COP_CAT02 SUB02 02 Nao Nao

COPEL
REG _COP_CAT02 SUB02 03 Sim Sim
REG _COP_CAT02 SUB02 04 Nao Sim
REG POS CATO02 SUB02 01 Sim Nao
Positivo REG POS CATO02 SUB02 02 Sim Sim

Informatica
REG POS CATO02 SUB02 03 Nao Sim
Total de registros
que sugerem a 9 do total de
esdatinein de 10 do total de 16 16
relagdes

Quadro 61 - Analise horizontal: governanga corporativa / processo de construg@o das praticas de governanga

corporativa.
Fonte: O autor.
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5.2.3 Analise comparativa — subcategoria: importancia da governanca corporativa

A importancia da governanga corporativa para a ALL reside, entre outros, no fato de a
empresa ser melhor entendida por parte de todos os stakeholders. Seguir regras bem definidas
pelo mercado de capitais significa que a organizagdo, em termos de seus profissionais e de
seus processos, sao adequados, possibilitando que a mesma alcance resultados satisfatorios.
Muito embora a empresa tenha precisado alterar algumas de suas caracteristicas, bem como
desenvolver outras, ela entende como benéfica a governanga corporativa.

Para a Bematech, a importancia da governanga corporativa sempre foi grande, mesmo
antes da decisdao pela abertura de capital, ou ainda quando estava em seu estagio inicial de
existéncia. A importancia dada a governanga corporativa pela organizagdo pode ser melhor
entendida quando se busca compreender as razdes pelas quais a mesma foi implantada. Essas
razdes extrapolam a obrigatoriedade exigida pelo mercado de capitais, residindo na crenga de
que tais praticas contribuem para a melhoria da organiza¢do, independentemente das
exigéncias legais as quais ela esta submetida.

A importancia da governanga corporativa atualmente ¢ grande o suficiente a ponto de
fazer parte de sua visdo institucional. O registro REG_COP_CATO02 SUBO03 04 resume a
forma como a governanca corporativa ¢ vista, e a sua importancia: “Tanto os valores
organizacionais como governanca corporativa ¢ desempenho econdmico financeiro, devem
estar fortemente estabelecidos, disseminados e entendidos por todos. Apds isso, existe a
necessidade de didlogos com a cadeia produtiva (stakeholders) para que as estratégias sejam
ligadas e também assimiladas pelos fornecedores ou prestadores de servicos, principalmente
os ditos criticos e que possam colocar em risco o negdcio da empresa. Para isso, o didlogo, em
seguida do monitoramento sdo extremamente importantes para que ocorra um
desenvolvimento sustentavel desejado”.

Para a Positivo Informatica, a importancia da governanga corporativa estd associada a
sua credibilidade, que ¢ um dos mais importantes ativos de uma organizacao, € as novas
oportunidades em termos de gestdo e ao aumento de sua competitividade. A governanga
colaborou também para a definicdo e revisdo de processos que, até entdo, ndo eram
institucionalizados, ou ndo eram adequados a realidade exigida pelo mercado.

Os registros (Quadro 62) relacionados a importancia da governanga corporativa, de
maneira agrupada em todas as institui¢cdes pesquisadas, sugerem a existéncia de relagdes entre

governanga corporativa e desempenho econdomico-financeiro, assim como entre governanga
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—————————————————————————————————
REG_ALL_CAT02_SUB03 01 Nio Nio
ALL REG ALL CAT02 SUB03 02 Sim Sim
REG_ALL_CAT02_SUB03 03 Nio Sim
REG_BEM_CAT02 _SUB03 01 Sim Sim
REG_BEM_CAT02_SUB03 02 Nio Sim
Bematech REG BEM CAT02 SUB03 03 Nio Sim
REG_BEM_CAT02_SUB03_04 Sim Nio
REG_BEM_CAT02_SUBO03_05 Sim Sim
REG_COP_CAT02 SUB03 01 Sim Sim
REG_COP_CAT02_SUB03 02 Sim Sim
COPEL
REG_COP_CAT02_SUB03_03 Sim Sim
REG_COP_CAT02_SUB03_04 Sim Sim
REG_POS_CAT02_SUB03 01 Sim Sim
Positivo REG_POS_CAT02_SUB03_02 Sim Sim
Informética REG_POS_CATO02_SUB03_03 Nio Sim
REG_POS_CAT02 SUB03 04 Sim Sim
Tot‘al de 11 de um total de 14 de um total de
registros 16 16

Quadro 62 - Analise horizontal: governanga corporativa / importancia da governanga corporativa sugere relacdo
entre Governanga Corporativa (GC) e Valores Organizacionais (VO) e entre Governanga
Corporativa e Desempenho Econémico Financeiro (DEF).

Fonte: O autor.
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53 ANALISE COMPARATIVA - CATEGORIA: DESEMPENHO ECONOMICO-
FINANCEIRO

A relacdo entre valores organizacionais € governanca corporativa com desempenho
econdmico-financeiro foi identificada em algumas das respostas dadas por meio dos
questionarios aplicados.

A adogao de valores organizacionais e de principios de governanga
tem o objetivo macro de agregar e gerar valor para as Companhias. E
agregar valor ¢ melhorar seu desempenho e econdmico e financeiro.
Portanto ter um modelo solido de governanca corporativa atrai
investidores nacionais e internacionais. Esta atragdo pode ser o fator
de sucesso em uma operagdo de captacdo de recursos, por exemplo.
Além disso, as companhias deveriam estar sempre em busca de
formas para aprimorar a transparéncia, ou seja, a comunica¢do com
todos os seus stakeholders. Ter um modelo claro de governanca
demonstra que a empresa tem também boa estratégia, bom referencial
e boa gestdo de riscos, o que atrai capital externo. Hoje em dia, ¢
inimaginavel, para grandes empresas, que buscam a sustentabilidade,
ficar a margem destas ferramentas (COP_QUE 07 07).

..uma empresa com os mais altos valores organizacionais € que
pratica no seu dia a dia as melhores praticas de Governanca
Corporativa constréi um ambiente solido, maduro e saudavel para
todos os acionistas e colaboradores, fazendo com que o produto
entregue ou o servigo prestado ao nosso cliente seja amplamente
reconhecido pelo Mercado, retornando a empresa bons negocios e um
crescimento sustentado e de longo prazo (BEM_QUE 04 07).

... a0 captar recursos, ja existem linhas de financiamento que exigem
que as empresas tenham adotado algum nivel de governanca
corporativa da BM&FBOVESPA. Além disso, do ponto de vista de
um investidor ou potencial acionista: se o investidor esta para adquirir
acdes de duas ou mais empresas que tem perfil financeiro e
indicadores de rentabilidade idénticos, aquela que apresente melhores
praticas de boa governanga pode ser a escolhida como melhor opg¢ao

na hora decisdo de investir (COP_QUE 07 07).

5.3.1 Analise comparativa — subcategoria: visdo econdomico-financeira do negécio

A ALL ¢ uma empresa que demonstrou rigor com a gestdo dos recursos econdomico-

financeiros, sejam eles poucos ou muitos. O “valorizar cada centavo” estd presente na forma
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como seus gestores veem a importancia desses recursos; entendem eles que, ndo obstante o
fato de a empresa ter crescido e se tornado um ator importante no segmento em que atua, nada
justifica a falta de aten¢do a todo e qualquer montante, ainda que sejam estes pequenos. A
produtividade ¢ buscada a cada instante, e aqueles que a perseguem sao recompensados
adequadamente.

O grande mérito da Bematech, no que tange a sua gestdo, foi o acompanhamento da
dinamica do mercado no qual estd inserida, bem como o acompanhamento do marco legal
deste mercado. Os recursos econdmico-financeiros foram administrados visando ao
atendimento as estratégias mercadologicas que foram sendo construidas ao longo do tempo,
sendo provavelmente algumas das mais importantes, a migracdo de uma estratégia baseada
em produtos para aquela baseada em solugdes e a busca pelo equilibrio entre uma atuagdo
junto ao setor bancario e a entrada no varejo. Inovagdo ¢ outra importante estratégia na
histéoria da empresa, tendo os recursos econdmico-financeiros desempenhado importante
papel para o atendimento a esta estratégia.

Apesar de seu grande porte, a preocupagao com as consequéncias das decisdes
relacionadas aos recursos econdmico-financeiros, na COPEL, estd constantemente presente
nas decisdes da empresa relacionadas ao tema. Assim como a decisdo em si, também o
planejamento apresenta-se como uma importante ferramenta de gestdo desses recursos,
evitando-se que boas e importantes decisdes transformem-se em execugdes com baixa
qualidade. A relagdo entre as trés categorias de analise sdo, por vezes, explicitadas, conforme
o registro REG_COP_CATO03 SUBO1 04: “...os valores organizacionais € as boas praticas de
governanga corporativa tém como objetivos principais promover a sustentabilidade
econdmica, minimizar riscos financeiros, aumentar o valor da Companhia, facilitando a
captacao de recursos. A Governanga Corporativa recupera e garante a confiabilidade em uma
determinada empresa para os seus acionistas e ¢ importante para os investidores que, na
grande maioria, atribuem a ela o mesmo peso que aos indicadores financeiros quando avaliam
decisdes de investimento™.

A semelhanca do aconteceu com a Bematech, também a Positivo Informatica teve
competéncia para acompanhar e entender a dinamica do mercado no qual estd inserida, em
particular com que diz respeito ao crescimento das classes sociais menos favorecidas e as
acdes e programas dos governos em relacdo a elas. A relagdo entre a empresa e o grupo do
qual ela se originou também ¢ importante aspecto a ser levado em consideragdo quando se
busca entender as razdes do crescimento, consolidacao e expansao da organizagao.

As decisdes de carater economico-financeiros nas organizacdes pesquisadas levam em
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considera¢do o mercado nos quais elas estdo inseridas, assim como o arcabougo legal desses
mercados. Este ultimo fato ndo ¢ algo comum as organizagdes em geral, o que faz com que
aquelas que o fazem acabem por desenvolver relativa vantagem em relagdo as que ndo se
preocupam com tais marcos legais. A governanga corporativa, nesse sentido, contribui para
este tipo de gestao.

Os dados indicam uma relacdo mais ténue entre o desempenho econémico-financeiro e
os valores organizacionais; as empresas que mais contribuiram para esta conclusdo foram a
Bematech e a Positivo Informatica.

No Quadro 63 apresenta-se o conjunto de todos os registros relacionados a
subcategoria “visdo econdmico-financeira do negocio”. A relagdo entre desempenho
econOmico-financeiro € governanca corporativa ¢ sugerida na maioria dos registros, enquanto
que a relacdo entre desempenho economico-financeiro e valores organizacionais ¢ sugerida
por menos da metade dos registros.

Os registros relacionados a visdo econdmico-financeira do negocio, de maneira
agrupada em todas as instituigdes pesquisadas, sugerem a existéncia de relacdes entre
desempenho econdmico-financeiro € governanga corporativa, mas ndo sugerem que existam

relagdes entre desempenho econdmico-financeiro e valores organizacionais.
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Empresa Registro Sugere relaciao Sugere relaciao
entre DEF e VO entre DEF e GC
P —

REG_ALL CATO03_SUBO1 01 Sim Sim

ALL REG_ALL_CATO03_SUBO1 02 Sim Sim

REG ALL CATO03 SUBOl 03 Sim Nio

REG ALL CATO03 SUBO1 04 Nio Sim

REG BEM CATO03 SUBO! 01 Nio Nio

REG BEM CATO03 SUBO1 02 Nio Nio

Bematech

REG BEM CATO03 SUBOI 03 Nio Nio

REG BEM CATO03 SUBO1 04 Nio Sim
REG_COP_CATO03_SUBO1 01 Nio Sim

REG_COP_CATO03 SUBO1 02 Sim Sim

COPEL _ _ _ _

REG_COP_CATO03_SUBO1 03 Sim Sim

REG_COP_CATO03 SUBO1 04 Sim Sim

REG _POS_CATO03_SUBO1 01 Nio Sim

Positivo Informatica REG_POS CATO03 SUBO1 02 Nio Sim
REG _POS_CATO03_SUBO1 03 Nio Sim

Total de registros
que sugerem a
existéncia de
relagdes

6 de um total de 15

11 de um total de 15

Quadro 63 - Analise horizontal: desempenho econémico-financeiro / visdo econdmico-financeira do negocio
sugerindo relagdo entre Desempenho Econdmico-financeiro (DEF) e Valores Organizacionais
(VO) e entre Desempenho Econémico-financeiro (DEF) e Governanga Corporativa (GC)

5.3.2 Analise comparativa — subcategoria: visdo em relaciao ao cliente

Fonte: O autor.

A ALL entende que o crescimento e o fortalecimento da organizagdo se dao por meio

da satisfacdo do cliente. Atrela também o seu sucesso aos valores que possui, em particular

aqueles relacionados a meritocracia, que recompensa de forma diferente aqueles que geram
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levado em consideracdo, ainda que em gestos simples, como o vestir-se. A capacidade de
comunicar-se adequadamente com o cliente também faz parte das preocupagdes da empresa
em relagdo a eles, os clientes.

A atuagdo da Bematech em relacdo ao cliente ¢ orientada pela sua capacidade de
inovar, algo presente em seu dia a dia desde os primdrdios de sua atua¢do no mercado. A
empresa sempre procurou, seja com recursos proprios, seja em parcerias com terceiros,
desenvolver solu¢des inovadores, em um mercado, o da tecnologia, que também busca
solucdes diferentes. A capacidade de ouvir e conhecer o mercado ¢ melhor entendida, quando
se estuda a Bematech, pela forma como ela migrou de uma atuagdo voltada a produtos para
uma atuagdo que privilegia solugdes, aqui inserido o desenvolvimento de software. Esta
atuacdo também leva em consideragdo, quando necessdrio para atingir as suas metas, O
crescimento e expansao por meio de aquisigdes de outras empresas.

A COPEL convive com grandes desafios em termos de ouvir, entender e atender a
seus clientes, pois sdo muitos, pulverizados por todo o Estado do Parand, além de precisar,
também, ouvir, entender ¢ atender aos seus acionistas, minoritrios € majoritarios, como o
proprio Estado do Parana. A COPEL vé a confianga do consumidor como um dos principais
aspectos para a perenidade da organizacdo e sua rentabilidade, conforme atestado pelo
registro: REG_COP_CATO03 SUBO02 02: “..a grande questdo ¢ reputagdo, confianca do
consumidor, tudo isso cria base pra se tenha a empresa duradoura e empresa rentavel”.

O registro REG POS CATO03 SUB0O2 03 resume a forma como a Positivo
Informatica vé o cliente: “O que o mercado pensa, o que o mercado esta confortavel, o que
seria uma a¢do ou um resultado do que poderia trazer um retorno maior ainda pras agdes,
porque traria mais confianca dos investidores? Tudo isso ¢ levado para a administracdo e
embora o Hélio seja um controlador da empresa, ele sempre deu a prioridade necessaria para
o que mercado pensa. Obviamente a gente sempre filtra ... a nossa percepgdo e ele toma as
decisdes conforme o que eles acham que ¢ relevante ou ndo. Se ele tiver um feedback que a
gente entenda que ndo ¢ relevante para o negocio, obviamente... mas a grande maioria vem
pra contribuir mesmo. Mas, o Hélio e os controladores sempre foram muito abertos pra
entender, ouvir o mercado e saber o que tem que melhorar ou saber o que podemos
potencializar do que a gente tem de bom ou saber o que as vezes a gente ainda ndo estd muito
bom e pode melhorar”.

Uma atuagao orientada ao cliente ¢ importante para que uma organizagdo alcance o

sucesso, em particular quando esta organizagdo ¢ de grande porte e atua no mercado de
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varejo, com uma gama variada de consumidores, distribuidos por distintas regides
geograficas, como ¢ o caso das organizacdes pesquisadas.

No Quadro 64 apresenta-se o conjunto de todos os registros relacionados a
subcategoria “visdao em relacdo ao cliente”. A relagdo entre desempenho econdmico-
financeiro e governanga corporativa ¢ sugerida na maioria dos registros, assim como também
o ¢ arelagdo entre desempenho econdmico-financeiro e valores organizacionais.

Os registros relacionados a visdo em relagdo ao cliente, de maneira agrupada em todas
as instituicdes pesquisadas, sugerem a existéncia de relacdes entre desempenho econdmico-
financeiro e governanga corporativa, bem como entre desempenho econdmico-financeiro e

valores organizacionais.

Empresa Registro Sugere relacido  Sugere relacao
entre DEF e VO entre DEF e GC
P —
REG ALL CATO03 SUB02 01 Sim Sim
ALL

REG ALL CATO03 SUB02 02 Sim Nio

REG ALL CATO03 SUB02 03 Nio Sim

REG BEM_CATO03 SUB02 01 Sim Sim

Bematech

REG BEM CATO03 SUB02 02 Sim Nio

REG BEM_CATO03 SUB02 03 Sim Sim

REG_COP_CATO03 SUB02 01 Sim Sim

COPEL
REG _COP_CATO03 SUB02 02 Sim Sim
REG POS_CATO03 SUB02 01 Sim Sim
Positivo Informatica

REG POS_CATO03 SUB02 02 Nio Sim

REG POS_CATO03 SUB02 03 Sim Sim

REG POS_CATO03 SUB02 04 Sim Sim
Total de registros que 10 do total de 12 10 do total de 12

sugerem a existéncia
de relagoes

Quadro 64 - Analise horizontal: desempenho econdmico-financeiro / visdo em relagdo ao cliente sugerindo
relagdo entre Desempenho Econdmico-financeiro (DEF) e Valores Organizacionais (VO) e entre
Desempenho Econdmico-financeiro (DEF) e Governanga Corporativa.
Fonte: O autor.
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5.3.3 Analise comparativa — subcategoria: visio em relacdo ao acionista

O relacionamento entre executivos e acionistas majoritarios ¢ harmonico na ALL,
principalmente pelo fato de haver um entendimento mutuo entre os papéis e responsabilidades
das partes. Relacionamento harmonico ndo significa necessariamente que ndo existam pontos
de discordia, mas que estes pontos sdo tratados de maneira negociada, sem que haja até
mesmo a necessidade de deliberagdes por meio do voto. O fato de a empresa ter crescido por
meio de aquisi¢des, faz com que esta habilidade — saber negociar de forma harmodnica — tenha
uma importancia ainda maior, pois as culturas organizacionais da empresa que compra nao ¢
necessariamente a mesma cultura organizacional da empresa que ¢ comprada.

As relagdes entre os acionistas € 0s executivos, na Bematech, também sempre foram
bem administradas, havendo esfor¢os de ambas as partes no sentido de bem compreender seus
papéis. O papel do acionista sempre foi o de efetivamente colaborar para a solucdo de
situagdes em que se fazia necessario o seu envolvimento, mais do que simplesmente
posicionar-se de maneira passiva. A relacdo entre governanga corporativa, valores
organizacionais e desempenho econdmico-financeiro ¢ identificada pelo registro:
REG BEM CATO03 SUBO03 04: “Os valores organizacionais e a governanga corporativa
visam nortear a conduta dos profissionais de uma empresa frente a seus stakeholders. Sendo
assim, ambos visam a satisfacdo dos acionistas através da obten¢do de lucro, retorno sobre
ativos e diversas outras métricas econdmico-financeiras, de uma maneira saudavel,
equilibrada. A pratica dos valores e governanga visam ndo s6 ao resultado de curto prazo, mas
principalmente o de médio e longo prazo, fazendo com que os investimentos a serem
realizados pela empresa tenham filtros mais consistentes, com melhor qualidade”.

O fato de ser uma empresa de economia mista coloca a COPEL uma preocupacao a
mais em relagdo a sua visdo em relagdo ao acionista. Ela busca constantemente o equilibrio na
busca por satisfazer ao seu acionista majoritario e, a0 mesmo tempo, atender com eficacia o
seu cliente final e também os acionistas minoritarios. A empresa entende como de grande
importancia o acesso a recursos por meio do mercado de capitais; por conta disso, todos os
esfor¢os sdo envidados no sentido de satisfazer a todos os seus stakeholders.

A Positivo Informatica precisou administrar as suas relagdes com os acionistas
enquanto vivenciava o seu crescimento e expansdo. O entendimento quanto ao papel do
acionista ¢ claro, tanto em relagdo a sua percepcao em relacdo a geragdao de valor por uma

empresa, quanto em relagdo a propria governanca corporativa, conforme pode ser analisado
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por meio do registro: REG POS CATO03 SUBO03 05: “Geragdo de valor, governanca,
resultados, resultado ¢ a geracdo de valor pro acionista, o acionista vai enxergar duas coisas
numa soO, que ele vai querer investir: governanga ¢ geragao de valor. Ai ele decide investir
mesmo ...”

Os registros relacionados a visdo em relagdo ao acionista, de maneira agrupada em
todas as instituicdes pesquisadas, sugerem a existéncia de relacdes entre desempenho
econOmico-financeiro e governanga corporativa, bem como entre desempenho econdmico-

financeiro e valores organizacionais.

Empresa Resistro Sugere relacio  Sugere relaciao
P g entre DEF e VO entre DEF e GC
e

REG ALL CATO03 SUB03 01 Sim Sim

ALL REG_ALL CATO03 SUB03 02 Sim Sim
REG_ALL CATO03 SUB03 03 Sim Sim

REG BEM_CAT03 SUBO03 01 Nio Sim

REG BEM CATO03 SUB03 02 Nao Sim

Bematech _ _ _ _

REG BEM_CAT03 SUB03 03 Nio Sim

REG BEM_CATO03_SUB03 04 Sim Sim
REG_COP_CATO03_SUB03 01 Sim Sim

REG_COP_CATO03 SUBO03 02 Sim Sim

COPEL _ — — —

REG_COP_CATO03_SUB03 03 Sim Sim

REG_COP_CATO03 SUB03 04 Sim Sim

REG _POS_CAT03_SUB03 01 Sim Sim

REG_POS_CATO03_SUB03 02 Nio Sim

Positivo Informatica REG POS_CATO03 SUBO03 03 Sim Sim
REG POS_CATO03 SUB03 04 Sim Sim

REG POS_CATO03 SUB03 05 Sim Sim

Total de registros que 12 do total de 16 16 do total de 16
sugerem a existéncia de
relagdes

Quadro 65- Analise horizontal: desempenho econdmico-financeiro / visdo em relagdo ao acionista sugere relagdo
entre Desempenho Econémico-financeiro (DEF) e Valores Organizacionais (VO) e entre
Desempenho Econdmico-financeiro (DEF) e Governanga Corporativa.

Fonte: O autor.
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5.4 CONSIDERACOES FINAIS A ANALISE COMPARATIVA ENTRE OS CASOS

No Quadro 66 apresenta-se o resultado da pesquisa quando sdo agrupados todos os
registros referentes a um determinado conjunto de categoria / subcategoria: Relembra-se que
esta analise horizontal ¢ feita ndo por empresa, mas por categoria / subcategoria

Percebeu-se a constante preocupagao por parte das empresas pesquisadas em relacao a
divulgacao dos valores organizacionais, assim como, ainda que em menor escala, em relagdo
a andlise dos valores em si.

O processo de construcao dos valores passa, em geral, pela busca do entendimento de
quais sao os valores que a empresa deseja, pela sua divulgacdo e monitoramento de sua
aplicabilidade no dia a dia da organizagdo. Neste aspecto, a aplicabilidade pela alta
administragdo apresenta-se como importante fator a colaborar para a sua maior disseminagao
em escaldes inferiores, pelo exemplo a ser seguido.

A importancia dos valores organizacionais ¢ citada por todas as organizagdes; nao
existem duvidas em relacdo ao impacto que os valores t€ém para o sucesso das empresas,
sendo que em muitos casos eles sdo efetivamente levados em consideracdo antes da tomada
de decisoes relevantes.

A aderéncia as praticas de governancga corporativa, embora seja uma obrigacdo, ¢
entendida pelas empresas como um importante beneficio, tendo as praticas sido implantadas,
em muitas vezes, sem que a organizagao ainda estivesse obrigada a fazé-lo, isto ¢, antes de
abrir o seu capital.

O processo de construcao das praticas de governanga corporativa consome, em geral,
longos periodos de tempo, o que permite que o referido processo amadureca e se consolide. A
importancia da governanga corporativa nao ¢, via de regra, questionada pelas empresas,
embora algumas das praticas sejam questionadas quanto a sua validade, por exemplo, a
questdo relacionada a extensiva e profunda divulgacio de informagdes ao mercado em geral.

A visdo econdmico-financeira do negdcio ¢ sempre entendida como importante para o
sucesso das empresas, € quando € analisada também a luz da visao em relagdo ao cliente € em
relacdo ao acionista, apresenta-se como importante fator de diferencia¢do da organizagdo no
mercado em que atua.

Embora, no que diga respeito especificamente aos registros referentes a visao
econdmico-financeira do negocio, nao tenha havido indicios quanto a existéncia de relagdes

entre desempenho econdmico-financeiro e valores organizacionais, as relagdes entre
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Governanca Corporativa, Valores Organizacionais ¢ Desempenho Econdmico-financeiro

puderam ser comprovados pela qualidade e quantidade dos registros totais analisados.



Categoria

Subcategoria

Empresa

Registros por
empresa

Registros por
subcategoria

Registros por
categoria

Registros sugerem relacdes entre as
categorias

Valores

Organizacionais

Pratica dos valores organizacionais

ALL

Bematech

COPEL

Positivo

14

Processo de construgdo dos valores
organizacionais

ALL

Bematech

COPEL

Positivo

15

Importancia dos valores organizacionais

ALL

Bematech

COPEL

Positivo

12

41

Sim / Sim

Sim / Sim

Sim / Sim

Governanga

Corporativa

Aderéncia as praticas de governanga
corporativa

ALL

Bematech

COPEL

Positivo

14

Processo de construcdo das praticas de
governanga corporativa

ALL

Bematech

COPEL

Positivo

16

Importancia da governanca corporativa

ALL

Bematech

COPEL

Positivo

16

46

Sim / Sim

Sim / Sim

Sim / Sim

Desempenho
Econdémico

Financeiroa

Visdo econdmico-financeira do negocio

ALL

Bematech

COPEL

Positivo

15

Visdo em relagdo ao cliente

ALL

Bematech

COPEL

Positivo

12

Visdo em relagdo ao acionista

ALL

Bematech

COPEL

NG PN EVOY (NG O (VO [UC FUCY) I N I [ NG (NG N ) UV FUC) NGy NG KO RO S (NG (N U (OO UV FUCY KUV I [UCY KOS 1O I NG KO FO

Positivo

5

16

43

Sim / Nao

Sim / Sim

Sim / Sim

Quadro 66 - Analise horizontal: resultados.

Fonte: O autor
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6 CONCLUSOES, LIMITACOES E RECOMENDACOES

A importancia das premissas que foram levadas em consideragdo (, o atendimento aos
objetivos especificos e ao objetivo geral, assim como a resposta ao problema de pesquisa
puderam ser observados ao longo do Estudo Empirico (capitulo 4) e da Analise Comparativa
entre os Casos (capitulo 5), a luz da Fundamentacdo Teorica e Empirica (capitulo 2) e da

Metodologia proposta (capitulo 3).

6.1. CONSIDERACOES EM RELACAO AS PREMISSAS

A proposicao do problema de pesquisa levou em consideragao algumas premissas, as
quais sao reapresentadas a seguir, como forma de preparar a leitura das conclusdes
apresentadas na sequéncia:

a. A boa governanga corporativa ¢ uma caracteristica importante de uma organizagdo em
seu mercado de atuacdo. A governanca corporativa ¢ entendida atualmente pelos
stakeholders de uma organizacdo como uma das maneiras de se demonstrar o interesse
dessa organizacdo em atender aos anseios desses mesmos stakeholders. As
expectativas em relagdo a uma organizagcdo podem ser as mais variadas possiveis:
desde a distribuicao pura e simples dos lucros auferidos em um determinado exercicio
ao conhecimento das estratégias de mercado que a organizacdo pretende seguir. A
governanga apresenta-se como um instrumento que ird garantir que tais interesses
sejam tratados com transparéncia e ética, e que contas serdo prestadas aos que por elas
possam ter interesse. A disseminacdo dos conceitos de governanga corporativa por
meio de instituigdes de representatividade nacional atesta, também, a importancia da
mesma para os proprios paises, como também atestam os codigos de melhores praticas
reconhecidos internacionalmente, alguns dos quais aqui referenciados. O tema
governanga corporativa mostrou-se ser amplamente conhecido e sua importancia
reconhecida por parte de todos os entrevistados e respondentes aos questionarios
aplicados.

b. O desempenho em geral e o desempenho econdmico-financeiro em particular sdo
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importantes aspectos a serem analisados pelos stakeholders de uma organizagdo. O
desempenho de uma organizacdo ¢ entendido como sendo a forma por meio da qual a
sua competéncia ¢ atestada, independentemente de suas caracteristicas, ou seja, seja
uma empresa privada ou publica, pequena ou grande, deste ou daquele segmento da
economia, de um ou de outro setor dessa economia, sempre ¢ possivel avaliar o seu
desempenho. Para empresas de capital aberto, contudo, como aquelas que foram
objeto desta pesquisa, o desempenho econdmico-financeiro apresenta-se como
importante fator a ser levado em consideragdo para o aporte de recursos por parte de
investidores, de quaisquer naturezas, ou para a captacdo de recursos, aos olhos da
empresa. O tema desempenho econdmico-financeiro, em particular, foi reconhecido
como sendo de grande importancia por parte das empresas pesquisadas por ser, no
caso das empresas de capital aberto, fator prioritdrio de decisdo por parte de
investidores.

Os valores organizacionais tém importante papel na constru¢do da cultura e da
identidade organizacionais, colaborando também para o processo de governanca
corporativa. Nao houve exce¢ao em relacao ao entendimento quanto a importancia dos
valores organizacionais em todas as organizagdes pesquisadas, muito embora fosse
frequente a existéncia de duvidas em relagdo a existéncia, ou ndo, de relagdes entre
estes, os valores organizacionais, a governanca corporativa e¢ o desempenho
econdmico-financeiro. Sejam executivos do primeiro escaldao de uma organizagdo ou
profissionais da alta geréncia, respondentes aos questionarios ou entrevistados,
profissionais de mercado ou fundadores, a importancia dos valores organizacionais
sempre foi destacada como importante fator a colaborar para o sucesso de uma
organizacao, qualquer que seja o entendimento que a palavra sucesso pudesse suscitar.
O processo ¢ a dinamica de implantacdo das praticas de governanca corporativa
influenciam a qualidade da governanga corporativa. A governanga corporativa ¢ um
processo em que as melhores praticas sugeridas por determinada institui¢do, empresa
ou mesmo pais, sdo reconhecidas como importantes para o caminhar de sucesso de
uma organizacao, € que, por essa razao, passam a ser analisadas e implantadas na
profundidade desejada pela organizagdo. Observou-se, de modo geral, que as praticas
de governanca corporativa, em maior 0 menor grau, comegaram a ser implantadas nas
organizacdes antes mesmo da tomada de decisdo quanto a abertura de capital, o que
significa que as organizagdes reconheciam a importancia dos conceitos relacionados a

governanga corporativa independentemente do fato de a mesma ser uma obrigagdo a



325

ser atendida pelo fato de a organizacdo ter as suas agdes negociadas em bolsa de
valores.

Nesse sentido, cabe tecer algumas consideragcdes em relagdo ao questionamento feito
no item (3.3) - As empresas pesquisadas, em geral, s3o empresas de sucesso, ao
considerarmos, por exemplo, seu porte, em varios aspectos, € o seu reconhecimento e
a sua visibilidade junto ao mercado. Uma possivel limitagdo da pesquisa, nesse
sentido, poderia ser a auséncia de empresas com perfil diferente em relacdo aos
aspectos acima. Em outras palavras, como seriam os resultados se também fizessem
parte do estudo empresas ndo tdo grandes e cujos resultados e reconhecimento nao
fossem tdo bons? - A julgar pelos resultados desta pesquisa, ndo seria equivocado
afirmar-se que as empresas que entendem e aplicam com rigor os conceitos
relacionados a governanga corporativa dificilmente deixarao de alcangar o sucesso em
seus mercados.

e. O Estado do Parana ¢ representativo no cendrio nacional em termos de empresas de
capital aberto com agdes negociadas na Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros de
Sao Paulo. As empresas pesquisadas ocupam lugares de destaque em seus segmentos
de atuagdo, nacional e internacionalmente; sdo conhecidas e reconhecidas como
empresas de sucesso. Como consequéncia, o Parand, Estado que as abriga, também
acaba por ocupar um lugar de destaque no cendrio nacional.

f. Os valores organizacionais constituem-se em importantes instrumentos de controle das

relagdes entre o principal e o agente (Teoria da Agéncia). Os conflitos entre principal

e agente estdo presentes no dia a dia das organizacdes; o que se altera ¢ a intensidade

com que acontecem. Os valores organizacionais, nesse sentido, servem, como

importantes instrumentos balizadores na solugcdo de tais conflitos, colaborando
também para que sejam minimizados

Com base nas consideracdes expostas acima, levando-se em consideragdo a

fundamentagdo tedrica e empirica, o estudo empirico e a andlise comparativa, a luz da

metodologia proposta, as premissas assumidas quando da elaboracdo do projeto de pesquisa

mostraram-se verdadeiras.
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6.2 CONSIDERACOES EM RELACAO AOS OBJETIVOS ESPECIFICOS E AO
OBJETIVO GERAL

Ao longo do trabalho esses objetivos especificos foram sendo igualmente alcancgados,
a medida que a pesquisa se desenvolvia, colaborando para que se atingisse ao objetivo geral e
que se respondesse ao problema de pesquisa proposto. Seguem as consideragdes relacionadas
aos objetivos especificos.

Identificar os principais valores organizacionais das organizacdes pesquisadas. Os
valores organizacionais das empresas pesquisadas foram prontamente identificados por meio
do acesso aos dados de carater secundario — itens 4.1.1 (ALL); 4.2.1 (Bematech); 4.3.1
(COPEL) e 4.4.1 (Positivo Informatica). Os valores organizacionais foram analisados por
meio dos dados de carater primario, com o auxilio das trés subcategorias de analise, a eles
relacionados — itens 4.1.1.1; 4.1.1.2; 4.1.1.3; 4.1.1.4 (ALL); 4.2.1.1; 4.2.1.2; 4.2.1.3;4.2.1.4
(Bematech); 4.3.1.1; 4.3.1.2; 4.3.1.3; 4.3.1.4 (COPEL) ¢ 4.4.1.1; 44.1.2; 44.1.3; 44.14
(Positivo Informatica).

Identificar as principais praticas de governanca corporativa das organizagdes
pesquisadas. As praticas de governanga corporativa foram passiveis de ser identificadas por
meios de dados de carater secundario, em geral disponiveis nos sitios das organizagdes
pesquisadas, e resumidos nos itens 4.1.2 (ALL); 4.2.2 (Bematech); 4.3.2 (COPEL) e 4.4.2
(Positivo Informatica). As praticas de governanga corporativa puderam ser analisadas com
dados de carater primario, representados pelos registros que constam nos itens 4.1.2.1 (ALL);
4.2.2.1 (Bematech); 4.3.2.1 (COPEL) e 4.4.2.1 (Positivo Informatica).

Caracterizar o processo ¢ a dindmica de implantacdo da governanga corporativa nas
organizagdes pesquisadas. O processo e a dindmica de implanta¢do da governanga corporativa
foram passiveis de ser analisados por meio dos dados de carater primdrio, representados pelos
registros existentes nos itens 4.1.2.2 ¢ 4.1.32.3 (ALL); 4.2.2.2 ¢ 4.2.2.3 (Bematech); 4.3.2.2 ¢
43.2.3 (COPEL); 4422 e 4.42.3 (Positivo Informatica). Consideracdes gerais sobre
governanga corporativa nas empresas pesquisadas foram feitas por meio dos itens 4.1.2.4
(ALL); 4.2.2.4 (Bematech); 4.3..2.4 (COPEL) e 4.4.2.4 (Positivo Informatica).

Identificar quais sdo as relagdes entre valores organizacionais € governanga
corporativa; entre governanga corporativa € o desempenho econdmico-financeiro; e entre
valores organizacionais ¢ o desempenho econdmico-financeiro, analisando-as. As relagdes

entre as categorias de andlise foram analisadas ao longo de todo o capitulo quatro, em
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particular nos itens 4.1.4 (ALL); 4.2.4 (Bematech); 4.3.4 (COPEL) e 4.4.4 (Positivo
Informatica) no que tange ao tipo de relagdo existente entre as categorias de analise. Do ponto
de vista comparativo, as relacdes entre as categorias de analise também foram analisadas por
meio dos itens 5.1 (andlise horizontal relativa aos valores organizacionais); 5.2 (analise
comparativa relativa a governanga corporativa) e 5.3 (andlise comparativa relativa ao
desempenho econdmico-financeiro). Nos itens 4.5 (Consideracdes finais ao estudo empirico)
e 5.4 (Consideragdes finais a analise comparativa entre os casos) encontram-se os resultados
gerais relativos as analises, vertical e horizontal respectivamente.

O objetivo geral desta pesquisa, qual seja, - Identificar quais sdo as relagdes entre
valores organizacionais, governanga corporativa e desempenho econdmico-financeiro em
organizagoes de capital aberto com sede no Parana e a¢des negociadas na BM&FBOVESPA -
Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros de S3ao Paulo — pdde ser alcancado a partir do
momento em que a tipologia das relagdes foi definida (item 3.5.6 — Quadro 8) e aplicada
(itens 4.1.4 - ALL; 4.2.4 - Bematech; 4.3.4 - COPEL; 4.4.4 — Positivo Informatica).

Os objetivos especificos e o objetivo geral, portanto, foram atingidos por meio do

estudo empirico (capitulo 4) e do estudo comparativo entre os casos (capitulo 5).

6.3 CONSIDERACOES EM RELACAO AO PROBLEMA DE PESQUISA

Esta tese considerou o seguinte problema de pesquisa: Quais sdo as relagdes entre os
valores organizacionais, a governanga corporativa ¢ o desempenho econdmico-financeiro em
organizacoes de capital aberto com sede no Parana e a¢des negociadas na BM&FBOVESPA?

A resposta ao problema de pesquisa foi extensivamente apresentada e discutida ao
longo dos capitulos (4) e (5), de forma particular por meio dos itens 4.1.21.4 (ALL); 4.1.32.4
(ALL); 4.1.3.4 (ALL); 4.1.4 (ALL); 4.2.1.4 (Bematech); 4.2.2.4 (Bematech); 4.2.3.4
(Bematech); 4.2.4 (Bematech); 4.3.1.4 (COPEL); 4.3.2.4 (COPEL); 4.3.3.4 (COPEL); 4.3.4
(COPEL); 4.4.1.4 (Positivo Informatica); 4.4.2.4 (Positivo Informatica); 4.4.3.4 (Positivo
Informatica); e 4.4.4 (Positivo Informatica).

A Figura 8 apresenta, de forma resumida, a resposta ao problema de pesquisa
proposto: por meio dela € possivel identificar a existéncia de relagdes entre as categorias de
analise, bem como o tipo de relacdes que, de forma preponderante, sao desenvolvidas entre as

categorias.



VO

Subcat 2

Subcat 3

Subcat 1

Relaciao Causa-efeito
(preponderantemente)

Relacio Circular GC
(preponderantemente)
Subcat 1
Subcat 1 Subcat 2
Subcat 3
Subcat 2
Subcat 3
DEF

Relacio Circular
(preponderantemente)

Figura 8 - Relagdes entre as categorias de analise.

Fonte: O autor
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A relacdo entre governanga corporativa e valores organizacionais mostrou-se frequente
em todas as andlises, seja em ambito vertical (empresas), seja em ambito horizontal
(subcategorias e categorias). A governanga corporativa, conforme pode ser visto ao longo da
fundamentagdo tedrica e empirica, ¢ construida sobre pilares como a ética e a transparéncia,
que sdo, quase como regra, pilares sobre os quais também s3o definidos os valores
organizacionais. Tal alinhamento favorece que um influencie o outro, de forma reciproca. Isto
explica, também, o fato de as empresas terem iniciado os seus processos de implantagdo das
praticas de governanca corporativa, em maior ou menor velocidade, antes mesmo de haverem
tomado a decisdo de abrir o capital. Era entendimento dessas organizacdes que,
independentemente de terem suas acdes negociadas em bolsa de valores, as praticas de
governanga corporativa precisavam estar disseminadas nas organizagdes, pelos bons conceitos
nelas embutidos. Dai a razdo, portanto, de as relagdes entre governanga corporativa e valores
organizacionais serem do tipo circular, ou seja, do tipo causa-efeito em ambos os sentidos:
valores organizacionais implicam uma boa governanga corporativa e esta, por sua vez,
também implica valores organizacionais so6lidos, bem definidos e aplicados no dia a dia da
organizagao.

As relagdes entre desempenho econdmico-financeiro e governanga corporativa
também aconteceu com frequéncia, fato este devido a razdes distintas: o marco legal da
governanga corporativa ¢ extenso e vem sendo construido e aprimorado com mais rigor, no
Brasil e no mundo, apos relevantes problemas de gestdo enfrentados por empresas de grande
porte e significativa participacao nos mercados em que atuam, de modo particular nas duas
ultimas décadas. O assim considerado fortalecimento do marco legal da governanca
corporativa aliado ao maior nivel de qualidade, e mesmo maior quantidade, das informagdes
colocadas a disposi¢do das diversas partes interessadas em uma organizagdo, desde os seus
colaboradores, fornecedores e clientes, até os seus acionistas, sejam estes minoritarios ou de
institucionais, foram fatores importantes para que a busca por um desempenho econdmico-
financeiro fizesse uso das boas praticas de governanca corporativa, como forma de garantir
que este desempenho ndo fosse alcancado sem que padrdes éticos de conducao dos negocios,
aceitos pela sociedade, fossem comprometidos. Por outro lado, a governanca corporativa
também tem no desempenho econdmico-financeiro um importante fator a atestar que as boas
praticas geram efetivamente valor ao negdcio, colaborando, desta forma, para o aumento pelo
interesse do mercado nas instituicdes que fazem bom uso de tais praticas. E por essas razdes,
portanto, que as relagdes entre governanga corporativa e desempenho econdémico-financeiro

sdo do tipo circular: um bom desempenho econdmico-financeiro implica uma boa governanga
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corporativa e as boas praticas de governanga corporativa implicam um bom desempenho
econdmico financeiro.

Ja as relacdes entre desempenho econdmico-financeiro e valores organizacionais
apresentam-se de forma diferente. A influéncia dos valores organizacionais no desempenho
econdmico-financeiro mostrou-se comum nas organizagdes pesquisadas: isto pode ser
explicado pela forma como as organizagdes nasceram, cresceram e se consolidaram ao longo
do tempo; em todos os casos, nestas fases buscava-se priorizar o resultado econdmico-
financeiro como importante meta a ser alcangada. Tal resultado econdmico-financeiro viria
em muitos momentos, como efetivamente veio, a viabilizar o proprio crescimento e expansao
das organizagdes. Ja o desempenho econdmico-financeiro, seja ele bom ou ndo, ndo justifica
necessariamente uma revisao dos valores organizacionais; as a¢des, quando os resultados nao
sao satisfatorios, devem ser direcionadas a aspectos outros que nao os valores
organizacionais.

As relagdes entre valores organizacionais e desempenho econémico-financeiro sdo do
tipo causa-efeito positivo: valores organizacionais implicam um bom desempenho
econOmico-financeiro, mas um bom desempenho econdmico-financeiro nao implica
necessariamente a presenca de valores organizacionais adequados.

Com base nos quarenta e um registros analisados relacionados aos valores
organizacionais, nos quarenta e seis registros analisados relacionados a governanga
corporativa e nos quarenta e trés registros analisados relacionados ao desempenho econdmico-
financeiro, a resposta ao problema de pesquisa proposto aponta para o fato de que as relagdes
entre Governanca Corporativa, Valores Organizacionais e Desempenho Econdmico-
financeiro existem e sdo passiveis de qualificagao.

No Quadro 67 sao apresentados, de maneira resumida, os tipos de relagdes existentes
entre as categorias de analise, quando consideradas as quatro empresas pesquisadas.

Considerando-se o nimero de relagdes do tipo circular que resultaram das andlises dos
registros, as relagdes entre governanga corporativa e valores organizacionais (seis relacdes do
tipo circular) e as relagdes existentes entre governanga corporativa ¢ desempenho econdomico-
financeiro (quatro relagdes do tipo circular) podem ser consideradas como robustas,
apresentando um nivel aproximado de oitenta por cento dos registros que sugerem tais
relacdes. Ja as relagdes entre valores organizacionais e desempenho econdmico-financeiro
(duas relacdes do tipo circular) representam um nivel de robustez menor, com

aproximadamente sessenta por cento dos registros sugerindo a existéncia dessas relacoes.
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ALL Bematech  COPEL Positivo
Informatica
Categorias de R0buste~z
al.lallse Empresa Empresa Empresa Empresa das relagdes
consideradas 1p privada 1oL privada *)
privada publica
Nivel 2 DT Nivel 1 AT
Mercado Mercado
|
VO & DEF Causa.-e‘:felto Causa.-e‘:felto Causa.-e‘:felto Causq—e;feﬁo
positivo positivo positivo positivo
Média
- 1 0
DEF & VO Causa §felto Inexistente Circular Circular (67,86%)
positivo
VO & GC Circular Causg—gfelto Circular Circular
positivo
Alta
0
GC & VO Circular Circular Circular Circular (81,61%)
GC & DEF Causg—§felto Causg—§felto Circular Causg—§felto
positivo positivo positivo
Alta
DEF & GC Circular Causa‘-e‘:felto Circular Circular (82,02%)
positivo

Quadro 67 - Tipo de relagdes entre as categorias de analise (Valores Organizacionais —VO, Desempenho
Econdmico-financeiro — DEF e Governanga Corporativa — GC), por empresa.

Fonte: O autor.

(*) % de registros que sugerem a existéncia de relagées entre as categorias de analise

6.4 CONSIDERACOES FINAIS

JA& na introdu¢do ao presente trabalho de pesquisa (capitulo 1) foi possivel

compreender que, dentre os desafios enfrentados pelas organizagdes, atualmente, destaca-se a

sua capacidade de enfrentar os riscos apresentados pelo ambiente de negdcios. Para Charan
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(2010), comentou-se, a complexidade e a volatilidade do ambiente de negocios estdo cada vez
mais intensas, provocando fontes mais extremas e diversificadas de riscos. Ainda nesse
momento do trabalho, destacou-se que estudar as relagcdes entre governancga corporativa,
valores organizacionais ¢ desempenho econdmico-financeiro no contexto atual do mundo
corporativo, representado pela complexidade e volatilidade no ambiente de negocios e pelo
crescimento das organizagdes, ¢ uma oportunidade para os gestores melhorar a eficacia de
suas organizacdes € para os pesquisadores, no campo da administracdo, desenvolver
pesquisas.

Ap0s a realizagdo da presente pesquisa, levada a termo ao longo do ano de 2010, pode-
se comprovar que a complexidade e volatilidade do atual ambiente de negocios exigem, por
parte daqueles que buscam uma gestao eficaz, especial atencdo ndo somente a aspectos de
carater eminentemente técnico, como o desempenho econdmico-financeiro, mas também a
aspectos de carater mais subjetivo, como os valores organizacionais, € outros com
caracteristicas, por assim dizer, hibridas, como a governanga corporativa. A gestdo eficaz tera
chance ainda maior de acontecer caso tais fatores — governanga corporativa, valores
organizacionais e¢ desempenho econdmico-financeiro — sejam considerados de maneira
integrada, com o entendimento de tratar-se de fatores interdependentes, ou seja, cada um deles
tem influéncia sobre os demais.

Importante se faz relembrar, por fim, as caracteristicas da presente pesquisa, quais
sejam, trata-se de uma pesquisa de carater predominantemente descritiva, multicasos,
longitudinal com um corte transversal, e predominantemente qualitativa. Nesse sentido,
verbos, como “sugerir”, adjetivos, como “robusto”, e advérbios, como “preponderantemente”,
todos relevantes no contexto da pesquisa, que podem, aparentemente, ndo ter for¢a quando
analisados de maneira isolada, passam a ter significativa importancia e representatividade
quando suportados por uma metodologia bem construida, como aquela que aqui, acredita-se,
tenha sido seguida.

Dentre as razdes pelas quais a metodologia seguida pode ser caracterizada como
robusta, destaca-se a redundancia de analises. Sao dois os momentos em que a redundancia de
analises se faz presente ao longo da pesquisa, a saber: a) quando os registros relativos a uma
determinada categoria de analise sdo analisados em relagcdo a outra categoria de andlise, e
vice-versa; e b) por ocasido das analises vertical e horizontal, quando os registros sdo
analisados seja no ambito das empresas estudadas, seja no ambito das categorias de andlise

propriamente ditas. A redundancia das andlises faz com que eventual fragilidade
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metodologica tenha sido eliminada ao se levar em consideracdo os registros em dois contextos

distintos, mas complementares.

6.5 RECOMENDACOES AS EMPRESAS

Como ja foi observado anteriormente (item (3.6)), as empresas que foram objeto desta
pesquisa sdo organizagdes de sucesso em seus respectivos segmentos de atuagcdo, bem como
no proprio cenario empresarial nacional, e, também, no cenario internacional (todas possuem,
em maior ou menor escala, operagdes no exterior). Desta forma, recomendagdes as mesmas
ndo sao simples, e nem faceis de serem feitas, pois entende-se que as organizagdes que
atingiram tal grau de profissionalismo, reconhecimento e sucesso, possuem em seus quadros
de empregados, em todos os niveis (operacional, tatico e estratégico), profissionais
devidamente preparados para conduzir estudos que identifiquem projetos, operagoes,
estratégias e situagdes em geral que possam ser melhor entendidas e melhoradas em sua
esséncia. Desta forma, as recomendagdes a seguir sdo apresentadas com a visdo de quem teve
a oportunidade de passar algumas horas, ao longo de um ano, buscando compreender, por
meio de uma visdo externa, como as atividades sdo conduzidas no dia a dia dessas
organizagoes, € nao tém a pretensdo de ser verdades absolutas, mas t€m, sim, a pretensao de
lancar uma visdo a mais, externa e isenta, que pode, eventualmente, ser um fator a mais a ser
considerado pelas empresas pesquisadas na busca pelo continuo sucesso.

A primeira recomendacdo cabe a ALL, no sentido de desenvolver a sua éarea de
servicos compartilhados (“Central de Servi¢os Compartilhados™), a qual foi criada com o
proposito de organizar alguns dos processos que, devido a velocidade com que aconteceu o
crescimento da empresa, nao foram estabelecidos de forma adequada, ou momento adequado.
A propria criacdo desta area ja indica o reconhecimento da empresa quanto a importancia do
tema, razao pela qual o que se propde € que esta area seja simplesmente fortalecida, tendo em
vista a sua relevancia. O desenvolvimento adequado desta area pode colaborar para uma
eficicia maior da organizacio como um todo, culminando com melhor desempenho
econdmico-financeiro, o qual, por sua vez, ndo deixard de ser observado pelo mercado. Isto
ndo deixa de ser um aspecto que esta relacionado com alguns dos valores da organizagao,
dentre eles, aqueles que dizem respeito a “metodologia e qualidade para melhorar sempre” e

“simplicidade com criatividade e austeridade”.
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A segunda recomendag¢do, a Bematech, diz respeito a uma das estratégias identificadas
por meio da qual a empresa optou por crescer, qual seja, a aquisicdo de empresas que
complementem a sua oferta de produtos e servigos. A recomendagao ¢ no sentido de que a
empresa tenha mecanismos que garantam, ao longo deste crescimento, que os valores
organizacionais sejam corretamente entendidos e praticados pelos novos empregados, € que a
empresa tenha competéncia para saber como abrir mao daqueles colaboradores cujos valores
nao estejam alinhados com os da organizagdo. O desafio ndo ¢ pequeno a partir do momento
que a organizagao atua em grande parte do Brasil e no exterior. A homogeneidade quanto ao
entendimento dos valores da empresa por parte significativa de seus empregados pode
colaborar para a maior eficacia da empresa como um todo.

A recomendacao a COPEL ¢ no sentido de manter os esfor¢os para que os papéis da
empresa, voltados ao atendimento de seus clientes, consumidores de energia, de seus
acionistas em geral, e do Estado do Parana, de maneira particular, como empresa de economia
mista que ¢, sejam corretamente entendidos por parte de todos os stakeholders, e que a sua
alta administracdo, de maneira particular, continue a envidar esfor¢os no sentido de entender e
aplicar os conceitos relacionados a governanga corporativa.

A Positivo Informética cabe a recomendagdo para que a empresa atente para o
contexto geral no qual estd inserida, lembrando que o segmento da tecnologia da informagao
estd em constante mudanga, em patamares, em geral, acima dos demais segmentos da
economia. O correto monitoramento do mercado consumidor, dos fornecedores espalhados
pelo mundo, do marco legal no pais, dentre outros aspectos, por exemplo, a propria atividade
de pesquisa, desenvolvimento e inovagdo, em relacdo a qual a empresa estruturou parte de sua
estratégia, pode colaborar para garantir 8 empresa um vida longa e saudavel,

Como recomendagdo geral as empresas, propde-se que o tema pesquisado — relagoes
entre valores organizacionais, desempenho econéomico-financeiro e governang¢a corporativa —
passe a fazer parte das agendas das empresas de maneira mais ativa. Embora cada uma das
categorias de analise pesquisadas tenha sido reconhecida pelas empresas como importante, o
tratamento das relagdes entre as mesmas ainda apresenta-se de forma relativamente timida no
dia a dia dessas organizagdes. Os profissionais entrevistados, bem como os respondentes, em

geral, contudo, parecem estar cientes de sua importancia.
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6.6 SUGESTOES DE ESTUDOS FUTUROS

Esta pesquisa teve por objeto de estudo as empresas de capital aberto, com agdes
negociadas na BM&FBOVESPA, localizadas no Parana. Acredita-se que possa ser
interessante que a pesquisa seja aplicada a outros grupos de empresas, por exemplo, empresas
localizadas em outros Estados da Brasil, como forma de compreender a relagdo entre a
presenca dessas empresas nos Estados e o proprio desempenho dos Estados, por exemplo,
quando analisada a sua posic¢ao relativa em termos de PIB.

A aplicacdo da pesquisa em empresas representativas de determinados segmentos da
economia também pode colaborar para que melhor se compreenda a relagao das categorias de
analise nos distintos segmentos a serem pesquisados.

A aplicacdo da pesquisa pode-se dar, também, junto a empresas de outros paises,
quando seria possivel comparar o desempenho de paises por meio da comparacdo das
empresas que neles atuam. Este estudo poderia ser facilitado, se considerados os paises que ja
possuem codigos de melhores praticas de governanga corporativa desenvolvidos, pois os
conceitos ja seriam de conhecimento dos entrevistados.

Cabe ainda uma ultima sugestdo, levando-se em consideragdo que a presente pesquisa
originou-se de uma proposta que visava analisar a relacdo entre os valores pessoais dos
conselheiros de administragdo, a governanga corporativa ¢ o desempenho econdmico-
financeiro em organizagdes de capital aberto que atuam no Brasil. Com esta proposta, a
pesquisa original ndo se mostrou viavel por conta da dificuldade de acesso aos conselheiros
de administragdo, algo que pode, eventualmente vir a ser viabilizado por meio de maior
envolvimento de entidades representativas de setores relacionados, entidades, dentre outras,
como o Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa (IBGC), o Instituto Brasileiro de
Relagdes com Investidores (IBRI), o — Centro de Estudos em Governanga Corporativa (CEG)

e a propria Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros de Sdao Paulo (BM&FBOVESPA).
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ANEXO 1- ROTEIRO DE ENTREVISTA - QUESTOES ORIENTATIVAS

Apresentacio

A Pontificia Universidade Catodlica do Parana (PUCPR) esta apoiando a realizagao de
uma pesquisa cujo objetivo geral ¢ identificar a influéncia dos valores organizacionais no
processo de governanga corporativa em organizagoes de capital aberto com sede no Parand
e agoes negociadas na Bolsa de Valores de Sao Paulo.

Esta pesquisa ¢ realizada no ambito de uma Tese de Doutorado do Programa de Pos-
Graduag¢do em Administragdo (PPAD) do Centro de Ciéncias Sociais Aplicadas (CCSA) da
PUCPR, cujo autor ¢ o pesquisador Antonio Guilherme de Arruda Lorenzi, orientado pelo
Professor Doutor Eduardo Damido da Silva.

Obrigado por sua contribuigdo: ela ¢ de grande valia!

A) Identificacdo & Introducio

1. Nome.

2. Formagao.

3. Ha quanto tempo trabalha na organizagao.

4. Fungdes que exerceu na organizagao até o momento.

5. Comente sobre a trajetdria / histéria da empresa, se possivel desde o seu nascimento

até os dias atuais, e também sobre a sua atuagdo na mesma.

B) Valores Organizacionais

1. Quais os principais valores organizacionais?
a. Como foram definidos e como sdo disseminados?
b. Houve algum esforgo sistematizado para disseminar os valores organizacionais?
2. Existem valores organizacionais importantes que nao sdo formalmente divulgados?
a. Em sua opinido, os valores sdo compartilhados por todos os niveis
organizacionais?
3. Os valores organizacionais contribuem para o processo de governanca?
a. Se sim, ha algum tipo de evidéncia disso em sua organizagao?
4. Os valores organizacionais influenciam o resultado econémico-financeiro?

a. Se sim, ha algum tipo de evidéncia disso em sua organizacao?
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C) Governanca Corporativa

1.

Por que a organizagdo optou por este nivel de governanga?

a. Ha interesse de mudancga de nivel no futuro?

Quais sdo os principais interlocutores externos (bancos, clientes, bolsa de valores, etc)
e internos envolvidos no processo abertura de capital e/ou de implantacdo de
governanga corporativa?

a. Quais as dificuldades relacionadas a estes interlocutores?

Quais as principais caracteristicas do relacionamento entre o Conselho de
Administragdo e a Diretoria Executiva? Como ¢, em linhas gerais, o0 modus operandi
desta relagdo?

Em sua visdo, a governanca corporativa influencia o resultado econdémico-financeiro

de uma organizacao?

D) Processo e a dindmica de implantacio da Governanca Corporativa

1.

Como foi o processo de tomada de decisdo para abertura de capital da organizagdo?

a. Quais as principais motivagoes?

b. Qual o comportamento anterior da organizacdo em relagdo a governanga
corporativa?

c. Quais eram as expectativas quando do inicio do processo de abertura de capital?

Quais sdao, em sua visdo, as principais caracteristicas da organizagdo em termos de
governanga corporativa (quais as principais praticas de GC?)?
Como se deu o processo de implantacdo e consolidagdo dessas praticas?

b. Qual era o comportamento anterior da organizacdo em relacdo a governanca
corporativa?

c. Quais eram as expectativas quando do inicio do processo de implantagdo das
praticas de GC?

Quais sdo as expectativas em relacao ao futuro, hoje, relacionadas ao tema? Ha espago

para melhorias?

Quais as principais etapas do processo de implantacdo das praticas de governanca

corporativa?

a. Quais as principais dificuldades enfrentadas?

b. Como essas dificuldades foram superadas?
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c. Os valores organizacionais favoreceram ao enfrentamento e superagdo das
dificuldades do processo de implantacdo das praticas de governanga corporativa?

Se sim, de que forma?

E) Desempenho econdémico-financeiro

1.

Pode-se afirmar, em sua visdo, que o resultado econdmico-financeiro ¢ afetado /
influenciado pelos valores organizacionais?
Pode-se afirmar que o resultado econdmico-financeiro ¢ afetado / influenciado pela

governanga corporativa?

F) Consideracoes finais

1.

E possivel afirmar que os valores organizacionais contribuem para o processo da
Governanca Corporativa?

a. De que maneira?

Suas consideracdes gerais, de maneira particular a sua percepcdo em relagdo a
importancia, ou ndo, do tema — a possivel relagcdo entre os Valores Organizacionais,
Governanga Corporativa e o Desempenho Econémico e Financeiro - sio muito
importantes. Fique a vontade para tecer seus comentarios em relacdo aos pontos que

julgar importante.
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ANEXO 2- QUESTIONARIO

Apresentaciao

A Pontificia Universidade Catolica do Parana (PUCPR) esta apoiando a realizagdo de
uma pesquisa cujo objetivo geral ¢ identificar a influéncia dos valores organizacionais no
processo de governanga corporativa em organizagoes de capital aberto com sede no Parand
e agoes negociadas na Bolsa de Valores de Sao Paulo.

Esta pesquisa ¢ realizada no ambito de uma Tese de Doutorado do Programa de Pos-
Graduag¢do em Administragdo (PPAD) do Centro de Ciéncias Sociais Aplicadas (CCSA) da
PUCPR, cujo autor ¢ o pesquisador Antonio Guilherme de Arruda Lorenzi, orientado pelo
Professor Doutor Eduardo Damido da Silva.

Duvidas podem ser sanadas pelo telefone (41) 9183-3274 ou por meio do enderego
eletronico guilherme.lorenzi@pucpr.br .

Obrigado por sua contribuigdo: ela ¢ de grande valia!

A) Identificacio

1) Nome

2) Formacao

3) Ha quanto tempo trabalha na organizacao?

4) Fungdes que exerceu na organizacao até 0 momento
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B) Valores Organizacionais

5) Quais os principais valores da organizacao, em sua visao?

6) Os valores sdo compartilhados por todos os niveis organizacionais?

( )Sim (  )Nao

7) Os valores organizacionais influenciam as a¢des e decisdes da organizagao?

( ) Sim ( ) Nao
8) Qual a importancia dos valores organizacionais para a governanga corporativa?

( ) Muito importante ( ) Pouco importante

( ) Razoavelmente importante () Nao ¢ importante

9) Como sao disseminados os valores organizacionais?

() De maneira formal () De maneira informal () Nao sdo divulgados

10) Descreva como ocorre o processo de disseminagao dos valores organizacionais

11) Alguns dos valores organizacionais sdo mais praticados em relacdo aos demais no dia a
dia?

( )Sim ( ) Nao
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12) Independentemente de ter respondido sim ou ndo: por que pensa que isso acontece?

13) Existem valores organizacionais que, embora praticados no dia a dia, ndo sdo explicitos

e/ou formalmente divulgados?

() Sim ( ) Nao

14) Independentemente de ter respondido sim ou ndo: por que pensa que isso acontece?

C) Governanca Corporativa

15) Como sao disseminadas as praticas de governanga corporativa?

() De maneira formal () De maneira informal () Nao sdo divulgadas
16) Existem praticas de governanga corporativa que, embora praticadas no dia a dia, ndo sdo
explicitas e/ou formalmente divulgadas?

( )Sim ( ) Nao

17) Independentemente de ter respondido sim ou ndo: por que pensa que isso acontece?

18) Como voce classifica a aderéncia (cumprimento) das praticas de governanga corporativa
da organizacao em relagdo as melhores praticas preconizadas pelo IBGC — Instituto Brasileiro

de Governanga Corporativa, em termos de:



Propriedade:

() Aderente( ) Razoavelmente aderente

Conselho de Administracdo:

() Aderente( ) Razoavelmente aderente

Gestao:

() Aderente( ) Razoavelmente aderente

Auditoria independente:

() Aderente( ) Razoavelmente aderente

Conselho Fiscal:

() Aderente( ) Razoavelmente aderente

Conduta e conflito de interesses:

() Aderente( ) Razoavelmente aderente

D) Processo e a diniAmica de implantacao da Governanca Corporativa

) Pouco aderente

) Pouco aderente

) Pouco aderente

) Pouco aderente

) Pouco aderente

) Pouco aderente
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) Nao aderente

) Nao aderente

) Nao aderente

) Nao aderente

) Nao aderente

) Nao aderente

19) Ordene, de “1” a “5”, as principais razdes que levaram a empresa a pratica da governanga

corporativa, em que “1” ¢ a razdo mais importante e “5” a razdo (relativamente) menos

importante.

Razdes de ordem:

( ) Legal Por ex.: obrigatoriedade para abertura de capital.

() Mercadolodgica. Por ex.: visibilidade da empresa junto ao mercado em que atua.
( ) Econdmico-financeira. Por ex.: maior retorno dos investimentos.

() Operacional. Por ex.: maior eficacia.

() Outras: quais?
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20) Ordene, de “1” a “6”, as principais dificuldades enfrentadas para a implanta¢do das
praticas de governanga corporativa, em que “1” ¢ a maior dificuldade e “6” a dificuldade

(relativamente) menor.

Dificuldades de ordem:

) Legal.

) Processos.

) Econdmico-financeira.
) Operacional.

) Tecnologia.

N e e e

) Outras: quais?

21) Como a organizacdo superou as dificuldades encontradas?

22) Em sua visdo, qual o prazo necessario para que uma organizacao adquira maturidade em
termos de governanca corporativa?

() Atéum ano (  )Entreumedoisanos ( ) Acima de dois anos

23) Ordene, de “1” a “5”, os principais beneficios advindos da implantacdo de praticas de
governanga corporativa, em que “1” ¢ o melhor beneficio e “5” o beneficio (relativamente)

menor.
Beneficios em termos de:
) Imagem.

) Econdmico-financeiro.

(

(

() Operacional.
() Processos.
(

)Outros: quais?
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24) Com quais eventuais efeitos ndo desejaveis atrelados ao processo de governanga

corporativa a organizagdo convive(u)? Quais os eventuais aspectos negativos desse processo?

E) Desempenho econémico-financeiro

25) Em sua visdo, Valores Organizacionais ¢ Governanga Corporativa estao relacionados ao

desempenho econdmico-financeiro de uma organiza¢ao? Comente, por favor.

F) Consideracoes finais

26) Suas consideragdes gerais, de maneira particular a sua percepcdo em relagdo a
importancia, ou ndo, do tema — a possivel relagio entre os Valores Organizacionais,
Governanga Corporativa e o Desempenho Economico e Financeiro - sdo muito importantes.

Fique a vontade para tecer seus comentarios em relagao aos pontos que julgar importantes.




