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Resumo:

A governanga corporativa é um conjunto de praticas que tem por finalidade aperfeicoar o desempenho
de uma organizag&o, ao proteger as partes interessadas, tais como investidores, empregados e credores
facilitando o acesso ao capital. Diante disto, a proposta deste trabalho é apresentar os beneficios e as
dificuldades da implantagdo de boas praticas de governanga corporativa em cooperativas de crédito.
Através de uma pesquisa bibliogréafica foi constatado que a governancga corporativa se apresenta como
um esfor¢o por parte do Sistema Financeiro Nacional, de maneira a proporcionar uma gestdo mais
profissionalizada e transparente, reduzindo a assimetria informacional, os problemas de agéncia,
conservando o equilibrio entre as partes interessadas, de modo a maximizar a criacéo de valor e propiciar
a sustentabilidade da instituicdo. No caso das cooperativas de crédito, sdo positivos os resultados até
agora percebidos com o emprego de boas praticas de governanga corporativa, que contribuem para que
as cooperativas de crédito vencam os novos desafios que ora se impdem e possam aumentar sua
participacdo no mercado financeiro de maneira sustentada.

Palavras chave: Governanca Corporativa, Controle, Gestao.

Corporate governance and the peculiarities of credit unions

Abstract

Corporate governance is a set of practices that aims to optimize the performance of an organization, to
protect stakeholders such as investors, employees and creditors facilitating access to capital. In view of
this, the purpose of this paper is to present the benefits and difficulties of implementation of good
corporate governance practices in credit unions. Through a literature search revealed that corporate
governance is presented as an effort by the National Financial System, in order to provide a more
professional and transparent management by reducing the information asymmetry, agency problems and
maintain the balance between the parties interested, in order to maximize value creation and provide the
sustainability of the institution. In the case of credit unions, are positive results so far realized with the
use of good corporate governance practices that contribute to credit unions overcome the new challenges
that now are necessary and can increase their participation in the financial market so sustained.
Key-words: Corporate Governance, Control, Management.

1 Introdugéo

A partir do seculo XX, o desenvolvimento dos mercados de capitais forneceu parte significativa
do financiamento necessario para o crescimento das empresas privadas, com isso o papel do
gestor da empresa passou a ser exercido ndo necessariamente pelo proprietario da organizagéo,
sendo que esta segregacdo de papel se deu em funcéo da pulverizacdo do controle acionario,
que ndo poderia ser correspondida por uma pulverizacdo semelhante do poder dentro das
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organizagOes (SILVEIRA, 2002).

A governanga corporativa recebeu grande importancia por tratar-se de mecanismos de
alinhamento de interesses entre diversas partes interessadas (stakeholders), dentro de um
ambiente caracterizado pela assimetria informacional (COLOMBO; GALLI, 2010).

Este assunto tem sido discutido com grande vigor, haja vista os grandes escandalos envolvendo
grandes organizacOes. Justificando a necessidade de instrumentos que garantam melhores
praticas de gestao.

A presente pesquisa foca o direito ao controle da firma em cooperativas que, sendo
organizagOes de propriedade coletiva, apresentam problemas de custos coletivos para tomadas
de decisoes.

Considerando-se que em contextos de propriedade coletiva existem diferentes interesses
particulares, a tomada de decisdo pode se tornar complexa e muitas vezes divergente da funcédo
objetivo da empresa. Assim, a propriedade dispersa implica a delegacdo do direito de controle
e monitoramento dos diversos proprietarios, o que influencia os padrbes de propriedade e a
maneira como tais firmas sdo organizadas internamente. Em contextos de delegacédo do direito
de controle, diversas decisdes séo tomadas por gestores nomeados para decidir em nome dos
proprietarios. Assim, faz-se relevante um sistema que governe, coordene e monitore as agdes
dos agentes encarregados da tomada de decisao.

Diversos artigos recentes, de acordo com Bhagat e Bolton (2008), utilizam medidas de
governanga corporativa alternativas para a compreensdo do nivel de adogdo das melhores
praticas. Esses autores também consideram que diferentes medidas podem ndo ser apropriadas
para o contexto das diversas formas organizacionais, e que ndo é possivel encontrar um
consenso sobre as medidas de governanca. Nesse sentido, o presente trabalho contribui para a
analise exploratoria do contexto e da dindmica das praticas de monitoramento de governanca
em cooperativas, considerando na fundamentacdo teorica e na metodologia as caracteristicas
especificas do objeto de estudo.

O objetivo do artigo é identificar os beneficios e as dificuldades que sdo apresentadas na
literatura quanto a adogdo da governanca corporativa pelas cooperativas de crédito.

A metodologia empregada neste trabalho pode ser classificada, conforme Gil (2008), quanto
aos objetivos como exploratdrio e descritivo, pois possui 0 objetivo de explorar um problema
no sentido de torna-lo mais explicito e, portanto, permitir a construcéo de hipdteses e descrever
caracteristicas de determinados fendmenos. De abordagem qualitativa, por considerar que ha
uma relacdo dinamica entre o0 mundo real e o sujeito, isso é, um vinculo indissociavel entre o
mundo objetivo e a subjetividade do sujeito que ndo pode ser traduzido em numeros.

A técnica de pesquisa utilizada, segundo Gil (2008) é a pesquisa bibliogréafica realizada sobre
material j& publicado em livros, artigos cientificos, e impressos diversos.

O artigo esté dividido em quatro seg¢des, incluindo esta introducdo. Na segunda secdo trata de
apresentar as definicdes e a conceituacdo relacionada ao tema governanga corporativa. Na
terceira se¢do o tema de governanca corporativa é direcionado para as cooperativas de crédito.
E, por fim s&o apresentadas as consideracdes finais.

2 Governanga corporativa

Shleifer e Vishny (1997) conceituam a governanga corporativa como uma forma dos
fornecedores de recursos financeiros as organizacdes se assegurarem de que obterdo retorno
por seus investimentos.
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O Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa (IBGC) considera que a governanga
corporativa se trata de um sistema pelo qual as sociedades s&o dirigidas e monitoradas,
envolvendo os relacionamentos entre acionistas, conselho de administracdo, auditoria
independente e conselho fiscal (IBGC, 2015)

Os sistemas de governanca corporativa dos paises, em geral, diferem-se a partir dos tipos de
instituicdes que atuam como principais financiadores das organizac6es. Sendo possivel dividir
0s sistemas de governanca corporativa centrados no mercado, e 0s centrados em bancos
(SILVEIRA, 2002).

Silveira (2002) explicam que no Brasil 0 aumento da competitividade em funcao de uma maior
estabilidade econdémica e abertura de mercado, além da maior dificuldade de obtencdo de
financiamento estatal, tém feito com que as empresas brasileiras tenham uma necessidade
crescente de acesso aos mercados de capitais nacionais e internacionais, de forma a obterem
recursos ao menor custo possivel, motivando as empresas a adotarem novas préaticas de
governanca corporativa.

Hallgvist (2000) explica que a governanca corporativa inicialmente foi mais forte nos Estados
Unidos e na Inglaterra, paises que tém mercados de capitais avan¢ados. Contudo, 0 movimento
relacionado a governanga corporativa ganhou forca durante as duas ultimas décadas, devido aos
seguintes fatores:

a) Abusos de poder de acionista controlador sobre acionistas minoritarios, diretoria sobre
acionistas;

b) Fraudes relacionadas ao uso de informacdes privilegiadas em beneficio proprio, furtos
ou desvios de fundos;

c) Erros estratégicos envolvendo valores significativos, devido ao excesso de poder
concentrado em uma so pessoa, escolhe um caminho errado e demora para corrigi-los.

Hallgvist (2000) conclui que os objetivos da governanca corporativa sao o tratamento justo ou
equidade (fairness) a todos os acionistas ou quotistas, a transparéncia (disclosure) das
operacdes e das estruturas das organizacdes, conformidade (compliance) e a prestacao de contas
(accountability) do Conselho de Administracdo, do executivo principal, da diretoria e dos
auditores independentes.

Souza (2013) afirma que o compliance contribui para o fortalecimento da imagem da
organizacao perante seus stakeholders minimizando os riscos de descontinuidade dos negocios
através da implantacdo de sistemas e métodos de controle que visam a observacdo das normas
referentes ao mercado em que atuam.

Lanzana (2004) explica que o disclosure voluntario de relatorios financeiros por parte das
companhias é um mecanismo de monitoramento da geréncia por parte dos acionistas externos
e credores. Lanzana (2004) esclarece que disclosure voluntario seria uma forma de minimizar
o conflito de agéncia, contudo, o autor aponta como um problema relacionado ao tema seria 0
da assimetria informacional.

Bergamini Junior (2005) ressalta que o processo de prestacdo de contas (accountability) ndo
pode ser confundido com o conceito de transparéncia (disclosure), pois o0 conceito de
accountability representa o processo de continua representacao, pelo administrador, de que sua
gestdo estd alinhada as diretrizes estratégicas definidas pelos proprietarios ou acionistas da
organizacao.

Lima, Araujo e Amaral (2008) relatam que a existéncia de conflitos de agéncia ocorre devido
a possibilidade de haver divergéncia entre os interesses de acionistas e gestores, ou ainda,
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acionistas majoritarios e acionistas minoritarios, onde um tenta tirar proveito de vantagens
advindas de uma posicéo privilegiada. Lima, Aradjo e Amaral (2008) esclarecem que um dos
principios da governanca corporativa é o conceito de fairness, ou o censo de justica e equidade,
que poderia minimizar os problemas relacionados aos conflitos de agéncia.

Rodrigues e Malo (2006) realizaram uma revisao na literatura e afirmam que para o conceito
de governanca corporativa existem multiplas interpretacGes, trazidas por diferentes
perspectivas tedricas, contudo evidenciam que o tema esta relacionado as correntes de pesquisa
das ‘praticas de controle’ e ao ‘exercicio do poder’.

Para corroborar com Rodrigues e Malo (2006), Bergamini Janior (2005) concluem em seus
estudos que existem evidéncias que relacionam os bons padrdes de governancga corporativa com
0 adequado gerenciamento de riscos, pois esta gestdo somente é possivel com a existéncia de
controles internos adequados. Ventura et al. (2009) esclarecem que a governancga corporativa
trata do governo estratégico da empresa, da articulacdo e da distribuicao do poder entre as partes
com direitos de propriedade e 0s responsaveis pela gestéo.

Para Alvares, Giacometti e Gusso (2008) a governanca corporativa é um modelo propicia a
sustentabilidade das organizacOes, pois deve conceber a sucessdo da gestdo de maneira
planejada, formalizando atividades que devam abranger comprometimento dos membros com
o futuro do negdcio, explicitacdo dos critérios de sucessdo, estabelecimento de cronograma e
dos requisitos da transicdo, entre outros.

Com relacdo as varidveis que afetam a percep¢do dos investidores sobre o valor da empresa,
Silveira (2002) e Colombo e Galli (2010) sugerem que a estrutura de governanga corporativa
possui maior influéncia do que o desempenho financeiro resultante das operagdes da
organizacao.

3 Governanca corporativa em cooperativas de crédito

Os principios basilares de gestdo das cooperativas residem na unido de individuos pela adeséo
voluntaria e livre, na gestdo democréatica, na participacdo econdmica dos membros, na
autonomia e na independéncia. Diferente do que ocorre nas grandes empresas privadas, as
cooperativas sdo administradas por seus associados, que sdo os ‘donos do negocio’. Além disso,
cabe ressaltar que cada associado tem direito a um voto, independentemente do valor de seu
capital. Outro ponto importante é que este tipo de organizacdo ndo possui objetivo de lucro,
tendo como propdsito principal o de atender as necessidades de seus associados (VENTURA
etal., 2009).

Tosini e Bastos (2008) ao analisarem os tipos de controle corporativo, na perspectiva dos
shareholder onde a énfase é dada ao acionista e o objetivo principal é a obtencdo de lucro, e na
perspectiva dos stakeholders, aléem dos acionistas um conjunto mais amplo de interesses deve
ser contemplado pela agéo e resultados da organizagéo.

Portanto, Tosini e Bastos (2008) explicam que considerando as caracteristicas das cooperativas
de crédito de pertencerem ao setor financeiro, setor altamente exposto ao risco sistémico, e
serem organizagdes associativas, consideram que o melhor sistema de governanga corporativa
é 0 que sdo desenvolvidos para proteger os interesses dos diferentes stakeholders ligados a
organizacao.

Especificamente para as cooperativas, a lei 5764/71 (BRASIL, 1971) determina alguns padrdes
dos mecanismos de governancga. A Assembleia Geral € definida legalmente como o0 mecanismo
de governanga que tem “[...] poderes para decidir 0s negocios relativos ao objeto da sociedade
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[...]” (BRASIL, 1971 — Capitulo IX, Secdo I, art. 38). A mesma lei, no artigo 47, prevé que faca
parte da estrutura de governanga das cooperativas uma diretoria ou conselho de administracao,
formados por associados, que sera responsavel pela administracdo da organizacéo, ou seja, sera
responsavel por tomar decisdes em nome dos demais associados, além de decidir se delega ou
ndo parte do poder de decisdo a gestores. No que se refere a fiscalizacdo e monitoramento da
cooperativa, artigo 56 da referida lei, observa-se que a organizagdo sera fiscalizada por um
conselho fiscal, composto de seis associados, trés dos quais conselheiros efetivos e trés
suplentes, eleitos em assembleia geral.

Malo (2001) explica que a governanga corporativa para uma organizacdo da economia social,
Ou seja, em cooperativas, associa¢fes e organizagcdes comerciais na forma de fundos mutuos
emprega-se 0 conceito de empreendedor coletivo. Rodrigues e Malo (2006, p. 36) explicam que
a governanca corporativa vai além do papel do Conselho de Administracdo processo, e que em
Cooperativas 0 processo estratégico

“[...] € conduzido ndo por um sé individuo, mas por um conjunto de atores dispostos

estatutariamente, em funcdo das leis e das regras internas, e que se organizam,
geralmente da seguinte maneira:

Assembleia Geral: Constituida por todos os membros da cooperativa, sendo que todos
tém direitos a voto e elegem por voto direto os membros do conselho de
administracéo.

Conselho de Administracdo: tem a mais alta autoridade nas questfes estratégicas e
indica os membros da diretoria.

Diretoria: responde pelos seus atos ao conselho de administracdo; pode ser destituida,
caso seja votado na assembleia geral ou no conselho de administra¢do.” (MALO,

2006, p. 36)”

Para Malo (2001), a estrutura de governanca corporativa permitiria as cooperativas elucidar
duas questdes que se revelam como tensao no ideal cooperativo:

a) Por um lado a cooperativa é um agrupamento de pessoas movidas por um objetivo
comum que se traduz em uma atividade socioecondmica; por outro, uma cooperativa também
€ uma empresa, inserida na economia de mercado;

b) Promover o engajamento dos membros nos processos decisorios estratégicos, uma vez
que eles sdo, ao mesmo tempo, corresponsaveis pela administracdo e coproprietarios da
empresa.

Ventura et al. (2009) afirma que a proposta central da governanca corporativa é de disciplinar
0s papeis e responsabilidades entre proprietarios e investidores perante a administracdo da
empresa, podendo ser aplicado este conceito em um amplo conjunto de organizagdes de
governanca democrética, como por exemplo as cooperativas.

Observa-se assim, que as cooperativas, apesar de também serem constituidas como
organizagOes de propriedade dispersa, atuam com finalidades diferentes das companhias
abertas, além de apresentarem caracteristicas especificas. Particularidades de sua estrutura de
propriedade refletem em sua estrutura de governanga — dentre elas o fato de os conselhos serem
formados por associados, enquanto a literatura de governanca indica como ideal a
independéncia dos conselheiros (COLIN, 2007).

Tendo como base o arranjo do sistema de governanca proposto pelo IBGC (2009) e
considerando também as imposicGes legais ao sistema de governanca das cooperativas, a figura
abaixo mostra 0s 0rgaos constantes no sistema dessas organizacgdes, bem como a relacéo entre
eles.
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Fonte: SIQUEIRA (2011)
Figura 1 — Sistema de Governanca Corporativa das Cooperativas

A forma da distribuicdo da propriedade e controle em Cooperativas de Crédito se diferenciam
das demais empresas. Segundo Bialoskorski Neto (2008, p. 17) “como ndo ha uma separacdo
entre propriedade e controle nos empreendimentos cooperativos, € 0 associado é a0 mesmo
tempo usuario e proprietario de seu negdcio, a cooperativa pode ser conduzida a uma situacdo
de ineficiéncia”. Assim, ao se discutir a separacdo entre propriedade e gestdo, deve-se levar em
conta o fato de que decisbes estratégicas das cooperativas podem ser influenciadas por
necessidades particulares dos associados, e que a influéncia nas decisdes econémicas pode
acontecer tanto pelo voto dos cooperados na assembleia quanto pelas decisdes tomadas no
conselho de administragdo, uma vez que os conselhos sdo formados por associados.

Desrochers e Fischer (2002 apud TOSINI; BASTOS, 2008) apontam que as principais causas
de quebra de instituicdes financeiras sdo decorrentes de problemas relacionados & governanca,
sendo apontadas duas causas principais. A primeira causa esta relacionada a tomada de decisao
pelos dirigentes quanto exposi¢do da instituicdo, como por exemplo o risco de crédito, risco da
taxa de juros, riscos de liquidez, aumentando os riscos de maneira a prejudicar os credores ou
assumindo uma posi¢ao mais conservadora, cCom menos retorno aos acionistas. A segunda causa
consiste na possibilidade dos dirigentes assumirem uma postura na tomada de decisdes, de
modo a maximizag&o de seus interesses em detrimento dos demais associados.
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Conflito de Agéncia

Empresas Tradicionais

Cooperativas de Crédito

Credor
X
Acionista

Determinante da estrutura de capital,
pois define a combinacdo de
interesses entre diversos grupos que
fornecem recursos e possuem
direitos sobre o fluxo de caixa
gerado pela empresa.

N&o aplicavel, considerando que o0s
fornecedores de recursos sdo 0s
préprios associados, que participam
tanto da formacdo das quotas de
patriménio liquido como dos saldos
depositados.

Acionista minoritario
X
Acionista majoritario

Ligado ao aspecto de difusdo da
propriedade, proporciona
dificuldades de monitoragéo
relatadas por Andrade e Rossetti aos
detentores das parcelas difusas,
mantendo uma parcela concentrada
que facilita a conducdo das
atividades e a influéncia sobre o
administrador de acordo com
interesses proprios.

Néo aplicavel, sociedade de pessoas,
onde os associados possuem poder de
deliberacdo (votos) equivalentes e
independe do  percentual de
participacgdo no capital.

Associado/acionista
X
Geréncia

Foco principal da teoria, o
relacionamento entre o gestor que
dispde de informagfes e podem ter
acOes que ndo sejam de interesse dos
acionistas e de dificil observagdo.
Envolve problemas de assimetria de
informacdes entre o0 agente e o
proprietario e faz parte das
consideraces de Jensen & Meckling
(1976) e Eisenhardt (1989).

Relevante na realidade de delegacéo
de poderes. Estudos empiricos
sugerem que esta € a principal fonte
de fracasso das cooperativas de

crédito, o que demonstra a
necessidade de regulamentagéo
prudencial especifica para essas

instituicdes.

Tomador de empréstimo
X
Poupador

Apesar dos depositantes e devedores
tentarem ter as melhores margens em
seu beneficio, esses interesses ndo
chegam a caracterizar um conflito
em interesses de agentes na
conducdo e administracdo de
instituicBes financeiras tradicionais.

Relevante, pois ambos 0s grupos
exercem pressao sobre a conduta dos
gestores, com a possibilidade de
concessao de empréstimos
subsidiados efou, possivelmente,
remuneracdo de depositos acima da
média do mercado. Pode levar a falta
de competitividade, elevacdo no risco
de crédito e fracasso da cooperativa.

Fonte: Lima, Aradjo e Amaral (2008)
Tabela 1 — Conflitos de Agéncia

Lima, Aradjo e Amaral (2008) realizaram um estudo, conforme exposto na tabela 1, e
analisaram que os conflitos de agéncia observados em cooperativas de crédito sdo diferentes
dos existentes em empresas tradicionais. Os autores sugerem que estes sdo indicativos de que
podem ser necessarias solucdes de governanca corporativa diferentes para as cooperativas de
crédito.

Para Branch e Baker (2000 apud LIMA; ARAUJO; AMARAL, 2008) os conflitos de agéncia
poderiam ser superados desde que sejam adotadas providencias, tais como regras de governanga
bem definidas, controles internos eficazes, adequacdo dos servigos prestados, adogdo de
regulamentacgdes prudenciais e supervisdo externa.

Tosini e Bastos (2008) expdem que nos ultimos anos o sistema cooperativista de crédito
brasileiro apresentou um aumento expressivo em alguns indicadores de participacao no Sistema
Financeiro Nacional. Contudo, é preciso considerar que a ampliacdo da base de associados e
das fontes capacitacdo, consequéncias naturais do crescimento, aumentam o os problemas de
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agéncia e o risco moral, sendo necessario mitiga-los com bons mecanismos de controles
internos e externos.

Pai (2008) aponta que tornou-se necessario por parte das organizacdes a adogdo de codigos de
ética para os conselhos de administracdo e executivos. Sendo sensato considerar a afirmacédo de
Gbmez Fulao (2005 apud PAI, 2008) que diz que a ética e a governanca corporativa sao
conceitos que se complementam mutuamente e um ndo pode prescindir dos principios do outro.

4 Consideracdes finais

A governanga corporativa trata-se de um modelo de gestdo, que apresentam conceitos e teorias
necessarias para a implementacéo de préaticas que auxiliardo a gestdo das organizagdes, contudo,
h& que se considerar que cada organizacdo possui suas préprias particularidades, além das
particularidades do setor em que atuam.

As cooperativas possuem particularidades que as diferenciam das demais empresas, além disso,
as cooperativas de crédito atuam em um ambiente que também possuem caracteristicas proprias
como a regulacdo externa e necessidade de cumprimento de normativos especificos, entre
outros.

Verifica-se, portanto, que a expansdo do cooperativismo de crédito despertou a necessidade de
maior organizacdo para que se possa manter a contribuicéo e participacéo dos associados. Sendo
assim, considerando as peculiaridades das cooperativas de crédito, constatou-se que as boas
praticas de governanga corporativa se apresentam como elemento necessario para que seja
preservada a participacdo igualitaria, minimizando os conflitos de agéncia, gestdo eficiente e
responsavel e, consequentemente, a sustentabilidade das cooperativas de crédito.

Neste sentido, estruturas de governanca corporativa em cooperativas de crédito podem auxiliar
o compartilhamento do poder e as praticas de controle, haja vista a existéncia de um processo
decisorio abrangente, que implica que todos os membros tém o direito de manifestar-se em
alguma das instancias de deciséo.

Diante do exposto, conclui-se que ndo é suficiente apenas desenvolver e divulgar boas praticas
de governanga, sendo necessario que as mesmas devam ser seguidas, internalizadas e
cultivadas.
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