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RESUMO

O comité de auditoria tem recebido importancia crescente no ambito da governanga
corporativa em decorréncia das regulamentagdes e das recomendacgdes recentes
visando sua constituicdo. O objetivo deste trabalho € discutir como uma estrutura de
Governanca Corporativa exerce seu papel na empresa com a auditoria interna sendo
atuante como uma das partes dessa estrutura. Este trabalho sera realizado mediante
pesquisa exploratéria. Objetiva-se executar uma investigacdo de carater tedrico
voltado para a Estrutura de Governanga Corporativa e a atuagédo da auditoria interna
como atividade destaque da estrutura. A Companhia Vale do Rio Doce (CVRD), que
em 2009 passou a se chamar VALE S.A. € a maior empresa de mineragao
diversificada das Américas e a segunda maior do mundo. Através do estudo foi
possivel verificar que na Vale o conselho de administragcao € o responsavel pelas
atividades do comité de auditoria. A empresa possui quatro membros no conselho de
administracdo, sendo exigido trés por lei. O objetivo da Vale ndo define conceito de
comité de auditoria e ndo ajuda o conselho na atividade de supervisao. Com relagéao
a supervisao da elaboracdo das demonstragdes contabeis, a Vale do Rio Doce so6
aponta a revisdo prévia a publicagao das demonstragdes contabeis e a revisao das
notas explicativas, relatérios de administracéo e parecer do auditor independente. A
Vale estabelece a competéncia do comité de auditoria sobre a supervisao da auditoria
independente.

Palavras-chave: Auditoria Interna. Governanca Corporativa. Comité de auditoria.



ABSTRACT

The audit committee has received increasing importance in the context of corporate
governance as a result of regulations and recent recommendations to its constitution.
The objective of this paper is to discuss as a corporate governance structure exerts its
role in the company with the internal audit being active as a party that structure. This
work will be performed by exploratory research. The objective is to perform a
theoretical character of research focused on the structure of corporate governance and
the role of the internal audit activity to highlight the structure. The Companhia Vale do
Rio Doce (CVRD), which in 2009 was renamed VALE SA is the largest diversified
mining company in the Americas and the second largest in the world. Through the
study it found that in the Vale board of directors is responsible for the audit committee's
activities. The company has four members on the board, with three required by law.
The purpose of the Valley does not define the concept of the audit committee and the
board does not help in the supervision activity. Regarding the supervision of the
preparation of financial statements, Vale do Rio Doce only points the prior review
before publication of the financial statements and the review of explanatory notes,
management reports and independent auditor. Vale establishes the competence of the
audit committee under the supervision of the independent audit.

Keywords: Internal Audit. Corporate governance. The audit committee.
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1 Introducgao

Nos ultimos anos - 2013 a 2015 - as empresas estdo atuando em um mercado
em que a economia mundial vivencia um vagaroso desenvolvimento. Para Oliveira
(2010) a crise financeira nos EUA alastrou-se excessivamente, afetando o
desempenho do PIB (Produto Interno Bruto) mundial. Oliveira (2010) ainda considerou
gue a crise nao havia sido combatida de forma abrangente e a desregulamentagao de
capitais continuaria gerando oscilagées na economia internacional. Gémez, Chamon
e Tinoco (2012) apontam que a crise adentrou em novo cenario no ano de 2011,
marcada pelo risco iminente da crise da divida grega e suas repercussdes na zona do
euro, da Unido Europeia, e elevando para a economia mundial. Perante esses efeitos,
o Brasil demonstrou algumas qualidades e também algumas fraquezas reforgando
pontos a serem melhorados.

Ainda sobre este aspecto Goémez, Chamon e Tinoco salientam que:

Nos dois momentos, uma crise de natureza financeira afetou a economia real
do mundo inteiro, diminuindo taxas de crescimento e de produgéo, reduzindo
o0 comércio e aumentando o desemprego. Todavia, esta crise se diferencia
das ultimas crises globais do capitalismo por atingir principalmente as
economias dos paises desenvolvidos, enquanto as altas taxas de
crescimento dos paises ditos emergentes tém sido responsaveis pela
sustentagdo da economia mundial. (GOMEZ, CHAMON E TINOCO, 2012.

p.3).

Até o momento constata-se que os paises em desenvolvimento ganham
espaco para fundamentar corretamente a responsabilidade durante a tomada de
decisdo no tocante as politicas econdmicas. Nesse contexto, o Brasil faz parte dos
BRICS e €& considerado um pais em desenvolvimento, sobre a Optica
macroecondmica, juntamente com os demais paises, foram pouco afetados pela crise
econdmica. Os paises que compdem o BRICS sado alguns dos responsaveis por
sustentar a economia mundial durante os dois momentos em que a crise, de natureza
financeira, afetava em uma maior proporgcéo as economias dos paises desenvolvidos.

Ndo se pode ignorar os problemas internos tipicos de sociedades em
desenvolvimento, fragilidades, desigualdades e outros, que podem de certa forma
exigir uma reorganizagao geral de varios fatores.

Em face deste quadro, as empresas precisam estar bem estruturadas para

conseguirem se manter numa perspectiva de crescimento e manutengao no mercado,
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aléem de serem flexiveis as constantes mudangas impulsionadas pela economia,
globalizagao e pelo desenvolvimento tecnoldgico que ocorrem no atual mercado. Para
Muniz (2001) flexibilidade organizacional refere-se a capacidade e habilidade de
resposta as circunstancias de mudancgas.

A flexibilidade que foi mencionada anteriormente pode ser conseguida por uma
administracao eficaz, tanto na questdo da montagem dos planejamentos e execugéo
dos mesmos, bem como o cuidado da escolha dos gestores ou administradores do
negocio.

Para um adequado desenvolvimento de qualquer empresa existe a
Administrac&o. “A Administragéo é o processo de planejar, organizar, dirigir e controlar
o uso de recursos a fim de alcangar objetivos organizacionais” (CHIAVENATO, 2003,
p. 11).

Oliveira, Perez Jr. e Silva (2013) mostra que, planejar representa a forma que
o administrador e a empresa pretendem atingir um objetivo proposto. Organizar
representa a melhor disposigao dos recursos da empresa para alcangar os objetivos
propostos de forma mais eficiente e eficaz. Controlar representa a seguranca de que
sua propria energia e agdes estejam coordenadas com a implementagao dos objetivos
da organizagéo.

Os gestores necessitam de uma atuagéo estratégica procurando por modelos
e técnicas para tomada de decisdes confiaveis, Catelli (2010) enfatiza que nesse
intenso movimento de mudancgas, o processo de gestao empresarial passa por novos
desafios e os gestores passam a trabalhar com novos modelos de decisé&o.

Uma empresa bem estruturada e com modelos de gestdo diferenciados se
destaca no ambito de atuacdo. Profissionais capacitados, com visao gerencial e
estratégica, complementam esse diferencial.

Sobre este aspecto Oliveira, Perez Jr. e Silva destacam que:

[...] no dia a dia dos ambientes corporativos, pouca importancia € dada a
formagao académica anterior do profissional. Nas empresas do atual
ambiente de extrema competi¢cdo, valem muito mais os profissionais que de
fato conseguem apresentar ideias criativas e realmente trabalham com afinco
e inteligéncia para a solugdo dos inUmeros problemas que surgem a todo
momento. (OLIVEIRA, PEREZ JR. E SILVA, 2013. p.2).

Muitos problemas da organizagdo e até mortalidade da empresa advém

fundamentalmente de falhas gerenciais.



16

Para dar suporte a administracao € indiscutivel a necessidade de uma estrutura
que ajude assegurar a confiabilidade com todos envolvidos e interessados sobre a
organizagdo. Por intermédio de diversas praticas e informagbes, os gestores e
acionistas podem avaliar a situagao financeira e econémica da organizagao e assim
projetar métodos estratégicos e operacionais e efetivar o controle. Neste contexto
surge a Governanga Corporativa. De acordo com as ideias de Periard (2009) o
principal objetivo da Governanga Corporativa € assegurar a confiabilidade da empresa
para os seus acionistas. Elaborando um sistema para incentivos e monitoramento com
a finalidade de certificar a conduta dos executivos para que a mesma esteja alinhada

com os interesses dos acionistas.

1.1 Problema

Diante aos compromissos e fundamentos aplicados a Governanca Corporativa
a auditoria interna, como parte da estrutura, € tida como uma atividade bastante
utilizada por diversos tipos de empresas, cuja intencdo € avaliar e melhorar os
processos gerenciais.

Devido a complexidade das atividades e ao excesso de informagdes uma
estrutura bem definida de Governanga Corporativa e a pratica de auditoria interna
torna-se ainda mais importante em grandes organizagdes. Desta forma propde-se o
seguinte problema para essa pesquisa: "Como uma estrutura de Governanga
Corporativa exerce seu papel na empresa com a auditoria interna sendo atuante como

uma das partes dessa estrutura?"

1.2 Objetivos
1.2.1 Objetivo geral

e Discutir a partir da literatura académica como a estrutura de Governanca
Corporativa da Vale exerce seu papel na empresa com a auditoria interna

sendo atuante como uma das partes dessa estrutura.

1.2.2 Objetivos especificos

e Relatar conceitos e definicdes sobre Governanga Corporativa;



17

e Efetuar um estudo bibliografico acerca da auditoria com base em conceitos e
definicoes;

e Evidenciar como a auditoria interna pode contribuir para a gestdo da empresa,;

1.3 Justificativa

No atual cenario econdmico, diversas atividades organizacionais estao sujeitas
a processos de mudangas. Com as novas tecnologias e processos que aumentam a
reciprocidade de tarefas nas organizagbes uma maior atengdo deve ser dada para o
fornecimento e gerenciamento de informagdes, que sao fundamentais para o processo
de decisbes dentro da organizagao.

Sobre o aspecto da importancia da informacao Silva destaca:

A informagdo em conjunto com recursos tecnoldgicos € uma necessidade
para o funcionamento tatico, estratégico e operacional de qualquer empresa.
Para vencer no mundo dos negécios, é preciso saber obter a informagao
como ferramenta estratégica de competitividade. Precisamos saber onde
encontrar a informagédo, como apresenta-la € como usa-la, assim como €&
fundamental conhecé-la. (SILVA, 2010, p. 03).

Por meio de uma base de informagdes os gestores podem apontar novas
oportunidades, depreciar riscos, tomar decisbes mais precisas e acertadas
melhorando assim os resultados.

Seguindo essa linha de informagbes no ambiente organizacional Oliveira, Perez
Jr. e Silva (2013, p. 10) demonstram que o papel da controladoria € “assessorar as
diversas gestdes da empresa, fornecendo mensuragdes das alternativas econdmicas
e, por meio da visado sistémica, integrar informagdes e reporta-las para facilitar o
processo decisorio”. E perante a competitividade do mercado, planejar metas e
objetivos a fim de obter resultados esperados torna-se um diferencial e como
instrumento de gestao surge o orgamento empresarial.

Por estarmos vivendo a era da informacgéao, da tecnologia e do conhecimento
este trabalho justifica-se por demonstrar a importancia e influéncia em se ter uma boa
estrutura de Governanga Corporativa destacando uma atividade essencial nessa
estrutura, a auditoria interna. Com base nessa investigagao outras organizagoes, tanto
de grande como pequeno porte, podem examinar a atuagdo da Governanca

Corporativa e da auditoria interna e aprimorar o seu processo gerencial visto que, a
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pratica envolve todos os setores da empresa. No ramo académico, mostrar para
estudantes a importancia que o planejamento e o acompanhamento sobre os
processos gerencias tem em uma empresa fazendo com que o aluno veja uma
organizagao voltada para o plano estratégico, despertando interesse por planejamento
de metas, melhorias, avaliacbes e controles eficientes durante sua atuagcdo no
mercado de trabalho, para futuras pesquisas e aprendizado durante o curso.

Aliar o estudo desenvolvido a uma pratica da atualidade investigando a atuagao
da auditoria interna em uma empresa de grande porte € um diferencial para uma
abordagem pratico-tedrica, que apoiara para um bom entendimento da importancia da

auditoria interna e sua influéncia dentro da empresa.

1.4 Estrutura do trabalho

Este trabalho esta dividido em cinco capitulos, estruturado conforme a seguir:

O primeiro capitulo: introdutério contendo a definicdo da pesquisa;

O segundo: abordagem acerca da Estrutura de Governanga Corporativa,
apresentando seus principais sistemas e objetivos, e, destacando a atividade de
auditoria interna na organizacéo;

O terceiro: metodologia

O quarto: amostragem do estudo de caso realizado na Vale S.A;;

O quinto: consideracgdes finais do trabalho.
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2 Conceitos gerais e revisao da literatura
2.1 Conceito de Governanga Corporativa

De acordo com Paludo (2004), a governanga corporativa vem da tradugao do
termo inglés corporate governance. O proprio termo, corporate governance, nao
existia na lingua inglesa até o inicio do movimento nos anos 1980. Ele surge com a
ascensao dos fundos de pensao e bancos, tendo como consequéncia o0 aumento de
suas participacdes no capital das empresas.

Segundo Martins et al. (2005), a governanga corporativa tem como uma de
seus preocupacgodes o fato de lidar com o gerenciamento das relagdes entre os varios
envolvidos internamente a organizagao. A visao politica de governancga corporativa foi
fundamentada na visdo de que os bancos, como principais credores das empresas,
nao deveriam ser capazes de afetar os resultados esperados pelos acionistas.

O sistema de governanga corporativa varia significativamente entre diferentes
nagcdes. Nos Estados Unidos, como o sistema €& disperso, membros do conselho
executivo sdo responsaveis pelo monitoramento dos executivos. O sistema de
controle na Alemanha e Japdo, por outro lado, esta nas maos de uma grande
quantidade de acionistas, devido principalmente ao sistema juridico em vigor nestes
dois paises. Executivos com experiéncia em finangas atuam em nome dos acionistas,
com O objetivo de obter resultados expressivos nos investimentos aplicados.
(MARTINS et al., 2005).

Segundo Garcia (2005), o termo governanga corporativa foi criado no inicio da
década de 90 nos paises mais desenvolvidos, como Inglaterra e Estados Unidos, para
deliberar as normas que conduzem o relacionamento dentro de uma organizagao dos
negocios de acionistas controladores, acionistas minoritarios e administradores. Este
estabelecimento é relativamente jovem no Brasil, sendo produto de grandes
contestagdes, principalmente por sua nomenclatura.

A governanga corporativa trabalha com as formas pelas quais os fornecedores
de recursos garantem a obtencado do retorno de um investimento, sendo diversos
mecanismos que asseguram aos investidores externos de desapropriagcdo pelos
internos (administradores e acionistas controladores) (GARCIA, 2005).

De acordo com Martins et al. (2005), a participacdo dos acionistas na

governanga corporativa envolve o controle do gerenciamento da empresa e a tarefa
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de monitoramento. A ideia principal € impor mudangas estruturais internais da
organizagao e com isso aumentar a performance financeira da empresa. Dessa forma,
os beneficios da participacdo dos acionistas dependem dos diversos tipos de

questdes ou assuntos empresariais envolvidos.

2.2 Principios da Governanga Corporativa

De acordo com Cordeiro (2010), nos trabalhos de auditoria é de suma
importancia que o auditor se sinta seguro para opinar se as operagdes desenvolvidas
pela companhia estdo adequadas, em conformidade com a legislacdo e com as
praticas contabeis. Esta confiabilidade €& aumentada na medida em que a
transparéncia prevalece sobre as informagdes divulgadas pela empresa junto aos
seus stakeholders, demonstrando que a alta administragdo da empresa esta
administrando adequadamente os recursos colocados a sua disposicdo, em
conformidade com a legislagao societaria e fiscal, através da governanga corporativa.

As companhias com intensa governanga corporativa tém melhor desempenho
operacional do que empresas com governanga corporativa fraca. Uma boa estrutura
de governanga corporativa ndo s prové dados benéficos para os investidores e
diminui a assimetria de informagdes como também ajuda a empresa a aprimorar suas
operagdes. Os melhores indicadores de governanga corporativa incluem a estrutura
do corpo diretivo, a estrutura de acionistas e a transparéncia de informacoes.
(MARTINS et al., 2005).

O objetivo principal da contabilidade é o fornecimento de agdes uteis, de forma
clara e tempestiva aos seus usuarios, através da divulgagcdo (disclosure) de
demonstragdes contabeis. Os principios fundamentais de governanga corporativa séo
(CORDEIRO, 2010):

1) Transparéncia: Afianga a assisténcia dos direitos de todos os usuarios do
conhecimento contabil, abrangendo acionistas minoritarios e estrangeiros,

fornecedores, dentre outros, assegurando tratamento igualitario, bem como a

nao realizacdo de praticas e politicas discriminatdrias;
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2) Equidade: Os agentes da governanga corporativa devem apresentar contas de
seus agdes administrativos, com o objetivo de justificar sua eleig¢ao,
remuneragao e sua performance. Tais agentes devem cuidar pela continuagao
da empresa, através de deliberagdes que privilegiem a continuidade e a
sustentabilidade em decorréncia do resultado em curto prazo, considerando
também a funcéo social da empresa e sua obrigacdo de colaborar para atos
educativos e culturais, mas que se preocupem com 0 meio ambiente;

3) Prestacdo de Contas (Accountability): Assegura que as informagdes
organizadas pelas companhias satisfagam as leis e aos preceitos corporativos.
Este principio € conhecido internacionalmente como compliance.

4) Conformidade: Os efeitos da Lei Sarbanes-Oxley sdo expressivos ndo apenas
nos Estados Unidos. A legislagéo aponta que as empresas que nao sao norte-
americanas, mas que possuem cotacdo secundaria em uma Bolsa de Valores
norte-americana, devem também adotar as novas leis, assim como o novo
mercado.

A Sarbanes-Oxley Act € bem extensa e aumenta o grau de responsabilidade
da presidéncia a diretoria da organizagdo, bem como auditorias internas e advogados
contratados. A referida lei impde principios rigidos de governanga corporativa,
buscando proporcionar maior transparéncia e credibilidade aos resultados das
empresas, estabelecendo rigorosas puni¢gdes contra falcatruas empresariais e
proporcionando maior independéncia aos 6rgaos de auditoria. Com relagao a lei norte-
americana contra fraude empresarial, pode-se afirmar que ela tem duas vertentes: a
primeira buscando maior dominio das atividades de auditoria e a segunda buscando
penalidade de fraudes realizadas por administradores das empresas. (CORDEIRO,
2010).

A Lei SOX auxilia na implantagdo de praticas da governanga corporativa nas
empresas, uma vez que atribui uma série de medidas que visam maior confiabilidade
nas informagdes, incluindo: - responsabilidade do presidente (CEQO) e do diretor-
financeiro (CFO) na “certificagdo” das demonstragdes financeiras; - transferéncia para
um comité de auditoria, composto de membros ndo executivos do Conselho da
Administracdo, de muitos poderes e responsabilidades que eram anteriormente dos
diretores e executivos; e - maior transparéncia na divulgacdo das informacgdes
financeiras e dos atos da administragdo. (CORDEIRO, 2010).
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2.3 Governanca Corporativa no Brasil

Martins et al. (2005) explica que o modelo brasileiro de governanga corporativa
vem passando por um momento de transicdo das estruturas acionarias. Diversos
fatores sdo decorrentes dessas mudangas, como as privatizacdes; o impacto da
globalizagéo; as grandes fusdes e aquisicdes; necessidades de financiamento e,
consequentemente, o custo do capital; a postura mais ativa dos investidores nacionais
e internacionais e a intensificacao dos investimentos de fundos de penséo.

Foi a partir da década de 90, com a abertura da economia brasileira, que
investidores estrangeiros passaram a participar macicamente do capital das empresas
brasileiras, incialmente através de investimentos dentro do pais e depois, através de
aquisicoes de acgdes das companhias nacionais nas bolsas americanas. Ao apontar
suas agoes nas bolsas americanas, as companhias abertas brasileiras foram forcadas
a adotar varias normas atribuidas pela SEC — Securities and Exchange Commission,
orgao regulador do mercado de capitais norte americano, pertinentes a aspectos
contabeis, de transparéncia e exposicdo de informacdes, que sao os principios de
governanga corporativa. (GARCIA, 2005).

Desde entéo, as organizagdes nacionais passaram a ter contato com acionistas
mais aprimorados e exigentes, habituados a investir em mercados com técnicas de
governanga corporativa mais adiantadas que as aplicadas no mercado brasileiro.
Ainda enfatizando a intengdo do aperfeicoamento das agdes de governanga
corporativa, o procedimento de privatizagdo dos anos 90 culminou no surgimento de
grandes empresas privatizadas cujo controle passou a ser partilhado entre varios
grupos nacionais e internacionais. (GARCIA, 2005).

A governanga corporativa engloba as relagdes de gestdo entre os acionistas
(stakeholders) e demais parceiros sociais, como os clientes, colaboradores,
fornecedores, financiadores, dentre outros. O IBCG salienta que a boa governanga
corporativa proporciona aos acionistas ou cotistas a efetiva monitoragao da diregao
executiva e tem como ferramentas o Conselho de Administracdo, a Auditoria
independente e o Conselho Fiscal. (MARTINS et al., 2005).

Segundo Martins et al. (2005, p.82), o modelo de governanga corporativa

brasileiro aponta os seguintes aspectos:
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1) O mercado de capitais ndo se desenvolveu em sua plenitude e o que esta
por construir € de densidade tado importante com relagdo ao que ja o foi;

2) O capital das empresas nao se diluiu e o perfil de propriedade se
caracteriza pela existéncia de nucleos de controle (grande diferenga do
modelo norte-americano);

3) As instituigdes financeiras, em fungao da pequena disposi¢ao de parte de
boas empresas em alavancar seus balangos, ndo tem aqui participagdes
expressivas no capital de empreendimentos nao-financeiros (importante
diferenca com a realidade europeia e asiatica);

4) Finalmente, as empresas brasileiras bem sucedidas, em sua grande
maioria, estdo atravessando um periodo importante de sucessédo na
propriedade e na gestdo, e os novos atores, j& incorporam o
conhecimento e a observagao sobre as varias tensdes que sao criadas,
e as enormes vantagens da busca do equilibrio de interesse nas
decisoes.

Algumas ag¢des governamentais e institucionais foram realizadas nos ultimos
anos com a finalidade de garantir melhorias das atividades de governanga corporativa
das empresas brasileiras, das quais destacam-se (GARCIA, 2005):

1) A aprovagao da Lei n°® 10.303/01;
2) A concepgao do Novo Mercado e dos Niveis 1 e 2 de governanga corporativa

através Bolsa de Valores de Sao Paulo — Bovespa; e

3) As novas regras de acepgao dos limites de aplicagdo dos recursos dos Fundos

de Pens3o.

2.4 Niveis de Governanca Corporativa no Brasil

Segundo Martins et al. (2005), a Bovespa também se adequou as praticas de
Governanga Corporativa, com a finalidade de estimular o interesse dos investidores e
a valorizagao das empresas. Nesse sentido, instituiu trés niveis de governancga: Nivel

1, Nivel 2 e Novo Mercado, conforme FIG.2
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Figura 1: Niveis de governanga Bovespa

vernanca

Corporativa

Novo Mercado

1

Nivel

Requisitos para adesiio aos niveis de governanca corporativa da Bovespa

Obrigagdo de todos os administradores de assinarem o termo de anuéncia da BOVESPA;

Manuten¢do em circulagdo de uma parcela minima de agdes, representando 25% do capital
e realizagdo de ofertas piblicas de colocagiio de agdes por meio de mecanismos que
favoregam a dispersdo do capital;

Melhoria nas informacées prestadas trimestralmente, entre as quais a exigéncia de
consolidagéo e de revisdo especial;

Cumprimento de regras de disclosure em operagdes envolvendo ativos de emissdo da
companhia por parte de acionistas controladores ou administradores da empresa;

Divulgaciio de acordos de acionistas e programas de stock options; e

Disponibilizagio de um calendario anual de eventos corporativos

2

Nivel

Balanco anual seguindo as normas US GAAP ou I4S GAAP,;

Adesdo a Cémara de Arbitragem para resolugdo de conflitos societarios.

Conselho de administragdo com no minimo 5 membros e mandato unificado de 1;

Obrigatoriedade de realizagio de uma oferta de compra de todas as agdes em circulagdo,
pelo valor econdmico, nas hipoteses de fechamento do capital ou cancelamento do registro
de negociacdo neste Nivel;

Direito de voto as agdes preferenciais em algumas matérias, como transformagao,
incorporagdo, cisdo e fusdo da companhia e aprovagio de contratos entre a companhia e
empresas do mesmo grupo;

Tag Along de 100% aos ordinaristas minoritirios e de 70% do valor para os
preferencialistas;

Emissio somente de agdes ordinarias e/ou conversdo de acdes preferenciais em acdes
ordindrias (proibigdo de emissdo de agdes preferenciais)

A unido a tais praticas diferencia a companhia como sendo de Nivel 1, de Nivel

2 ou integrante do denominado “Novo Mercado”, dependendo do grau de

compromisso adquirido. As companhias Nivel 1 sdo aquelas que se envolvem com

progressos na prestagdo de informagbes ao mercado (transparéncia) e com a

disseminagao acionaria. As principais praticas agrupadas no Nivel 1 sdo (GARCIA,

2005, p.26):

Manutengdo em circulagdo de uma parcela minima de agoes,
representando 25% do capital;

Realizagdo de ofertas publicas de colocagao de agdes por meio de
mecanismos que favoregam a dispersdo do capital; ¢) Melhoria nas
informacdes prestadas trimestralmente, entre as quais a exigéncia de
consolidagao e de revisao especial;

Cumprimento de regras de disclosure em operagdes envolvendo ativos
de emissao da companhia por parte de acionistas controladores ou
administradores da empresa,;

Divulgacgao de acordos de acionistas e programas de stock options;
Disponibilizardo um calendario anual de eventos corporativos.

Para serem classificadas no Nivel 2, além do consentimento dos

comprometimentos contidos no Nivel 1, a companhia e seus controladores dever&o
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seguir um conjunto maior de praticas de governancga e de direitos adicionais para os

acionistas minoritarios. Desse modo, os critérios de listagem de companhias Nivel 2
sao (BM&FBOVESPA, 2009):

1)
2)

Mandato unico de 1 ano para todo o conselho de administracao;

Disponibilizar um balango anual adotando as regras US GAAP (regras de
contabilidade usadas nos EUA conhecidas como (United States Generally
Accepted Accounting Principles) ou IAS GAAP (normas internacionais de
contabilidade promulgadas pelo International Accounting Standards
Committee);

Alargamento para todos os acionistas possuidores de acgdes ordinarias das
mesmas espécies obtidas pelos controladores quando da venda do controle da
companhia e de, no minimo, 70% deste valor para os detentores de acdes
preferenciais;

Direito de voto as agdes preferenciais em algumas matérias, como mudanga,
incorporacao, cisdo e fusdao da companhia e admissdo de contratos entre a
companhia e empresas do mesmo grupo;

Obrigatoriedade de realizagdo de uma oferta de compra de todas as agdes em
circulagao, pelo valor econdmico, nos casos de fechamento do capital ou
anulacgdo do registro de negociagao neste nivel;

Uniao a Camara de Arbitragem para resolver conflitos societarios. Todas essas
regras estdo firmadas em um Regulamento de Listagem, cuja adesao é

voluntaria.

2.5 Regras do Novo Mercado

O Novo Mercado € um segmento de listagem destinado a negociagéo de agdes

emitidas por companhias que comprometem, ter forma voluntaria a adotar as praticas

de governanga corporativa, e ainda as exigéncias da legislagao brasileira em vigor. A

ideia basica do novo mercado é a liquidez e valorizagcao das agdes, influenciando

positivamente na seguranga dos direitos aos acionistas e na qualidade das
informagdes prestadas pelas companhias. (BM&FBOVESPA, 2009).
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Para a entrada de uma companhia, o Novo Mercado exige assinatura de

contrato, em conjunto com diversas regras societarias.

As regras do Novo Mercado disponibilizadas pela BM&FBovespa (2009)

exigem, das companhias abertas, além das obrigacbes impostas na legislagéo, o

atendimento aos seguintes requisitos adicionais, entre outros:

1)

2)

Extensdo para todos os acionistas das mesmas condigbes obtidas pelos
controladores quando da venda do controle da companhia.

Realizacdo de uma oferta publica de aquisicdo de todas as acdes em circulagao,
no minimo pelo valor econémico, e nas hipdéteses de cancelamento ou
fechamento do capital do registro de negociagdo no Novo Mercado.

Conselho de Administracdo com no minimo cinco membros e mandato
unificado de dois anos, permitida reeleicdo e no minimo vinte por cento dos
membros deverao ser conselheiros independentes.

Melhoria nas informagdes prestadas, adicionando as informagdes trimestrais
(ITRS) - documento que é enviado pelas companhias listadas a Comissao de
Valores Mobiliarios e BM&FBovespa, que disponibiliza ao publico contendo as
demonstragdes financeiras trimestrais, entre outras, como as consolidadas e
fluxos de caixa.

Melhoria nas informagdes prestadas relativas a cada exercicio social,
adicionando as demonstragdes financeiras padronizadas (DFPS) — documento
que é enviado pelas companhias também listadas na CVM e BM&FBovespa,
disponibilizando ao publico.

Divulgacdo de demonstragcdes financeiras de acordo com padrdes
internacionais IFRS e GAAP.

Melhoria nas informagdes prestadas, adicionando as informagdes anuais (IANS)
— documento que é enviado pelas companhias ja listadas na Comissao de
Valores Mobiliarios e BM&FBovespa.

Disponibilizar ao publico as informacdes corporativas, entre outras, a
quantidade e caracteristicas dos valores mobiliarios de emissdo da companhia
detidos pelos grupos de acionistas controladores, membros do conselho de
administracao, fiscais e diretores, bem como as evolugdes dessas posicoes.
Realizacao de reunides publicas com analistas e investidores pelo menos uma

veZ por ano.
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10) Apresentagcdo de um calendario anual, do qual conste a programagao de
eventos corporativos, como Assembleias e divulgacéo de resultados.

11)Divulgacao dos termos dos contratos firmados entre a companhia e as partes
relacionadas.

12)Divulgacdo em bases mensais das negociagdes de valores mobiliarios e
derivativos de emissao da companhia por parte dos acionistas controladores.

13)Manutengao da circulagdo de no minimo vinte e cinco por cento das agbes do
capital da companhia.

14)Quando da realizagao de distribuicdo publica de agbes, adogdo de mecanismos
que favorecem a dispersao do capital e por fim a adesdo a Camara de

arbitragem do Mercado em caso de conflito, para a resolugéo.

O novo mercado, além das presentes regras impostas pela Bovespa, alguns
desses compromissos deverao ser aprovados em Assembleias e inseridos no Estatuto
Social das companhias. (BOVESPA, 2009).

2.6 Lei Sarbanes-Oxley

Segundo Cordeiro (2010) s&o negociados diariamente bilhdes de dodlares nas
bolsas de valores de Nova York (NASDAQ - National Association of Securities Dealers
Automated Quotations e NYSE - New York Stock Exchange). Nos Estados Unidos, a
cultura acionaria € amplamente disseminada, desde pequenos poupadores até
grandes fundos de patriménio, com bilhdes de dolares e carteiras de agdes
negociadas na bolsa.

Apos as desordens empresariais de controle de informagdes contabeis que
despontou ser uma técnica ndo tdo incomum em grandes empresas norte-americanas
como Enron, Tyco e WorldCom, o Congresso e o governo dos Estados Unidos,
atribulados com a negatividade de tais escandalos determinaram no mercado de
capitais, com a consequente saida de investidores da bolsa de Nova York, editaram
em 30 de julho de 2002, The U.S. Public Company Accounting Reform and Investor
Protection Act of 2002, mais conhecida no Brasil como Lei Sarbanes-Oxley. O tema
comité de auditoria ficou em destaque a partir da promulgacgéo desta lei, que colocou

principios rigidos de governanga corporativa para garantir maior transparéncia aos
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resultados das empresas, estabeleceu penalidades contra dolos corporativos e
assegurou maior independéncia as empresas de auditoria. (OLIVEIRA; COSTA,
2004).

A Sarbanes-Oxley Act € ampla e acrescenta o grau de responsabilidade desde
o presidente e a diretoria da empresa até as auditorias e advogados contratados. A
referida lei coloca regras rigidas de governanga corporativa, buscando enfatizar a
confiabilidade nos resultados da empresa e a transparéncia, culminando em severas
sangbes contra fraudes empresariais e dando maior independéncia aos érgaos de
auditoria. (CORDEIRO, 2013).

A lei ressalta que, no caso de ndo existir um comité de auditoria, o conselho de
administracdo, como um todo, sera considerado. Embora a Securities and Exhange
Commission (SEC) tenha aberto exce¢cdo as companhias estrangeiras sobre a
obrigatoriedade de implantagdo do comité de auditoria, a necessidade de manter uma
supervisao sobre os relatorios contabeis e financeiros vale para qualquer organizagéo,
independentemente de seu domicilio. A partir da publicacdo da Lei Sarbanes-Oxley,
o comité de auditoria passou a receber maior atengcao dos érgaos regulatérios e do
mercado, passando a constar nos mais diversos codigos de governanga corporativa.
(OLIVEIRA; COSTA, 2004).

A Lei Sarbanes-Oxley, em sua seg¢ao 301, alude que o comité de auditoria deve
ser composto por no minimo trés membros que sejam integrantes do conselho de
administracao.

Esta Lei define como membro independente do comité de auditoria aquele que
nao recebe assessoria ou outro tipo de compensacéao por parte da empresa, € nao é
pessoa filiada desta, nem de suas subsidiarias. Cada um dos membros do comité de
auditoria deve possuir conhecimentos de finangas, conforme o conselho de
administracao interpretar que seja necessario para o entendimento do negocio. Caso
contrario, essa qualificagao deve ser alcangada dentro de um prazo estipulado, apés
a sua nomeacao para o comité de auditoria. Outro ponto considerado pela instituigao,
€ que pelo menos um dos membros do comité deve ser formado em administragao
financeira ou contabilidade. (OLIVEIRA; COSTA, 2004).

A Sarbanes-Oxley estabelece que o comité de auditoria, na qualidade de 6rgao

do conselho de administragao, sera responsavel pela (OLIVEIRA; COSTA, 2004, p.8):
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1) Contratagdo, substituicdo e supervisdo da auditoria independente ou
externa, incluindo a resolucdo de quaisquer conflitos entre a
administragado e os auditores independentes;

2) Criagdo de procedimentos para receber, processar e lidar com
reclamagdées e/ou denuncias contra a administragdo, incluindo
mecanismos de recebimento de denuncias anénimas e confidenciais por
parte de empregados;

3) Interagdo e comunicagédo com os auditores externos e internos, conselho
de administragdo, diretoria, controllers, advogados, dentre outros
agentes do processo de elaboracdo das demonstragées contabeis;

4) Identificacdo de aspectos contabeis criticos e andlise da adequada
aplicagédo dos principios contabeis geralmente aceitos;  avaliacao dos
controles internos e de riscos corporativos; « adesao a leis, regulamentos
e codigo de ética; e

5) Pré-aprovagado dos servicos de nao-auditoria oferecidas pelo auditor
independente, dentre outras fungoes.

O comité de auditoria no exercicio de sua fungcdo de supervisdo da gestao,
acompanhamento e avaliagdo dos controles internos da empresa ajuda para o
controle de riscos e para a qualidade das informagbes disseminadas ao préprio
conselho de administracdo e ao mercado, fungdes que o conselho fiscal ndo pode
desempenhar. (OLIVEIRA; COSTA, 2004).

2.7 Auditoria

Segundo Costa (2012), a auditoria contabil & considerada uma técnica contabil
composta por um conjunto de normas e procedimentos especificos, utilizados por
profissional qualificado (contador) que visa demonstrar a fidedignidade dos numeros
indicados nas demonstracdes contabeis de uma entidade em determinado periodo e
se 0s principios contabeis foram observados de maneira uniforme. A auditoria contabil
€ denominada auditoria financeira, destinando-se a avaliar e comprovar a atividade
financeira ou contabil, através de um exame independente, expressando opinides
sobre os relatorios financeiros, contabeis ou outras informacgdes financeiras da
entidade examinada por um auditor.

Ao desenvolver uma auditoria pode-se escolher a forma pela qual ela devera
ser levada a efeito, podendo ser desenvolvida por profissionais vinculados a institui¢ao,
chamada de auditoria interna, ou por profissionais sem vinculo institucional,
denominada auditoria externa ou independente. Quanto a operacao, a auditoria pode
ser dividida em interna e externa. (COSTA, 2010).

A auditoria interna possui muitas caracteristicas da auditoria externa.

Entretanto, pode perfeitamente seguir as orientagbes emanadas do 6rgao ao qual
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deve apresentar seus relatorios. Seu objetivo é auxiliar os membros da organizagéo
no desempenho eficiente de suas responsabilidades; para esse fim, a auditoria interna
oferece analises, avaliagdes, recomendacdes, conselhos e informagdes concernentes
as operagoes, programas, projetos, atividades e fungdes revisadas. (COSTA, 2010).

A auditoria interna pode ser conceituada como atividade de avaliagéo
independente e de assessoramento da administracdo, voltada para o exame e para a
avaliagao da adequacao, eficiéncia e eficacia dos sistemas de controle e da qualidade
do desempenho das areas, em relagao as atribuicdes e aos planos, metas, objetivos
e politicas definidos para elas. (COSTA, 2010).

Ja o trabalho realizado pela auditoria externa é idéntico ao executado pela
auditoria interna. Em alguns casos chega a ser visto como um trabalho em duplicidade.
A fim de amenizar esse conflito o Conselho Federal de Contabilidade (CFC) editou a
Resolugcdo CFC n° 1.229, de 27 de novembro de 2009, onde aprova a NBC TA 610
que trata da utilizacdo de trabalho da auditoria interna, pela auditoria externa.

A auditoria externa é realizada por pessoas nao ligadas a empresa por meio de
vinculos trabalhistas, o que inspira maior confiabilidade diante de analistas externos,
tais como mercado financeiro, investidores e outros. A auditoria externa é realizada
sobre as demonstrag¢des contabeis, por isso as vezes chamada de auditoria contabil
e deve ser realizada por profissionais independentes da organizagdo auditada. Os
auditores externos utilizam as normas de auditoria para verificar o conjunto de
procedimentos técnicos realizados pela contabilidade na elaboracdo das
demonstracbes para embasar a emissdo do parecer sobre a adequacido das
demonstracgdes contabeis. (COSTA, 2010).
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3 Metodologia

Segundo Gil (2009) pode-se definir pesquisa como “o processo formal e
sistematico de desenvolvimento do método cientifico. O objeto fundamental da
pesquisa € descobrir respostas para problemas mediante o emprego de
procedimentos cientificos”.

A autora Oliveira (2010), caracteriza as pesquisas em exploratorias, descritivas
ou explicativas. Para Gil (2009) pesquisas exploratérias tém como propésito
desenvolver, esclarecer e modificar principios, considerando a formulacdo de
problemas mais precisos ou hipdteses pesquisaveis para estudos posteriores.
Pesquisas descritivas tém como finalidade a exposi¢cdo das caracteristicas de
determinada populacdo ou fendbmeno ou o estabelecimento de relacdes entre
variaveis. Pesquisas explicativas tém como pensamento central detectar os fatores
que determinam ou que contribuem para a ocorréncia dos fenbmenos. Este é o tipo
de pesquisa que mais aplica-se o conhecimento da realidade.

Tozoni-Reis (2006, p.28) caracteriza a pesquisa bibliografica como “o fato de
que a fonte dos dados, o campo onde sera feita a coleta dos dados, é a bibliografia
especializada. Na pesquisa bibliografica, vamos buscar, nos autores e obras
selecionadas, os dados para a produg¢ao do conhecimento pretendido”.

Ja questionario define como a técnica de investigagdo composta por um
conjunto de questdes que sdo submetidas a pessoas com o propésito de obter
informagdes sobre conhecimentos, crengas, sentimentos, comportamentos, etc. (GIL,
2009).

Chizzotti (2009, p. 102) expbe que:

O estudo de caso é uma caracterizagdo abrangente para designar uma
diversidade de pesquisas que coletam e registram dados de um caso
particular ou de varios casos a fim de organizar um relatério ordenado e critico
de uma experiéncia, ou avalia-la analiticamente, objetivando tomar decisées
a seu respeito ou propor uma agao transformadora.

Este trabalho sera realizado mediante pesquisa exploratoria. A abordagem da
pesquisa sera de carater predominantemente qualitativo e para delinea-la serdo
utilizados os métodos de pesquisa bibliografica, onde objetiva-se executar uma
investigacao de carater tedrico voltado para a Estrutura de Governanga Corporativa e

a atuacdo da auditoria interna como atividade destaque da estrutura. Utilizar-se-a
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documentos e observagdo direta para estudo de caso, cuja adesdo possibilitara
verificar a importancia da atuagao da auditoria interna como mediadora do processo
de Governanga Corporativa da companhia Vale S.A., visando a averiguagdo da
necessidade do fornecimento de informacdes e avaliagao de processos para tomadas
de decisdes, além disso, demonstrar a sua influéncia e importancia para o

gerenciamento da organizagao.
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4 Apresentagao e analise dos resultados

A Companhia Vale do Rio Doce (CVRD), que no ano de 2009 passou a se
chamar Vale S.A., é a maior empresa de mineracao diversificada das Américas e a
segunda maior do mundo. Ela foi criada pelo Governo Federal em 1° de junho de
1942, no governo de Getulio Vargas e privatizada em 7 de maio de 1997. O Consorcio
Brasil, liderado pela Companhia Siderurgica Nacional (CSN) venceu o leilédo e adquiriu
41,73% das agdes ordinarias do Governo Federal por US$ 3,338 bilhdes. Portanto, a
CVRD é atualmente uma empresa privada, de capital aberto, com sede na cidade do
Rio de Janeiro. As suas ag¢des sdo negociadas na Bovespa e no NYSE, integrando o
Dow Jones Sector Titans Composite Index (OBSERVATORIO SOCIAL, 2006).

Ao longo dos anos, a CVRD expandiu sua atuagao das regides do Sudeste para
as do Nordeste, Centro-Oeste e Norte do Brasil. Diversificou o portfélio de produtos
minerais e expandiu-se para prestagcao de servigos logisticos. Em 64 anos de
operagao, tornou-se a segunda maior empresa do Brasil em volume de exportagdes,
com quantidade inferior apenas a da Petrobras. A empresa opera em 14 estados
brasileiros e em 16 paises nos cinco continentes. No Brasil, esta presente nos Estados
do Para, Maranhéo, Tocantins, Sergipe, Bahia, Minas Gerais, Espirito Santo, Rio de
Janeiro, S&o Paulo, Goias, Mato Grosso do Sul, Rio Grande do Sul, Santa Catarina e
Amazonas. No exterior, possui representacdo na Africa do Sul, Angola, Argentina,
Australia, Chile, China, EUA, Franca, Gabao, india, Japao, Mocambique, Mongdlia,
Noruega, Peru e Suiga (VALE, 2012).

A Vale exporta minério de ferro e pelotas bem como produz concentrado de
cobre, bauxita, alumina, aluminio, potassio, caulim, manganés e ferroligas, e deve
ainda expandir para a producao de niquel, a partir da compra da empresa canadense
Inco. Desde 1974 é a maior empresa no mercado de minério de ferro e pelotas e a
segunda maior produtora integrada de manganés e ferroligas. E também a maior
operadora brasileira de servigos logisticos (VALE, 2012).

Centrada na mineracao, para dar conta de atender a demanda e aos clientes
presentes nos cinco continentes, a Vale montou uma cadeia de negdcios interligados
que atualmente envolvem as seguintes areas: a) minerais ferrosos, que compreendem
minério de ferro, ferroligas e pelotas; b) minerais n&o ferrosos, com destaque para

niquel, cobre, caulim, potassio, platina, metais preciosos e cobalto; c) aluminio; d)
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carvao; e) servicos de logistica, em ferrovias, portos e navegagao. Além disso, investe
em usinas hidrelétricas e a carvao para atender suas demandas energéticas
(OBSERVATORIO SOCIAL, 2006).

A empresa tem como missao transformar os recursos naturais em prosperidade
e desenvolvimento sustentavel. A visdo & ser a empresa de recursos naturais global
numero um em criagéo de valor de longo prazo, com exceléncia, paixao pelas pessoas
e pelo planeta. Os valores s&o: a vida em primeiro lugar; valorizar quem faz a nossa
empresa; cuidar do nosso planeta; agir de forma correta; crescer e evoluir juntos; e
fazer acontecer (VALE, 2012).

4 1 Dados financeiros da Vale

De acordo com o Jornal O Globo (2013), a Vale registrou lucro liquido de R$
9,734 bilhdes em 2012, um tombo de 75% em relagdo ao ganho do ano anterior e 0
menor desde 2004, informou a empresa na noite desta quarta-feira. A principal razdo
para a queda foram as baixas contabeis de R$ 12,2 bilhdes, que levaram a empresa
a apresentar prejuizo liquido de R$ 5,628 bilhdes no quarto trimestre. Esta foi a
primeira perda trimestral desde 2002 e a maior da historia da empresa. O menor preco
do minério de ferro e uma leve queda na sua produg¢ao contribuiram igualmente para
o mau desempenho da companhia. Em 2012, a empresa exportou US$ 25,57 bilhdes.

No ano de 2013, o lucro da mineradora despencou para R$ 115 milhdes, dos
R$9,734 bilhdes registrados no ano anterior. O resultado da empresa foi influenciado
pela adesdo da companhia ao Refis, um programa do governo federal que permite o
parcelamento de dividas tributarias da companhia referentes as coligadas no exterior.
Sem isso, a empresa teria ficado com lucro nulo. A entrada no programa teve um
impacto negativo de R$14,8 bilhées no balango do ultimos trés meses de 2013. Desse
valor, R$6,04 bilhdes referem-se a despesas financeiras e R$8,76 bilhdes a impostos
pagos ao Fisco (VALOR ECONOMICO, 2013).

Ja em 2014, o lucro da Vale saltou 729% para R$954 bilhées. Mesmo com o
cenario de baixo pre¢co do minério de ferro, o resultado anual da maior produtora de
minério de ferro do mundo avancgou principalmente pelo fato de a empresa ter batido

recordes de producao no ultimo trimestre de 2014, e feito a reducao de despesas € a
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manutengdo de sua politica de venda de ativos ndo considerados estratégicos
(FOLHA DE SAO PAULO, 2015).

De acordo com Agnelli (2009), a empresa possui aproximadamente 502.000
acionistas distribuidos nos cinco continentes. As acdes da Vale sdo listadas em trés
bolsas — BM&FBovespa, NYSE e Euronext Paris — oferecendo diferentes opgdes de
fuso horario e moedas para os investidores. A exceléncia da governanga corporativa
da Vale tem sido reconhecida através de diversas premiacdes no Brasil e no exterior,
sendo as principais:

1) IR Magazine awards Brasil - 2005, 2006, 2007, 2008, 2009.

2) IR Magazine awards Latin America - 2003.

3) Institutional Investor Latin America - 2003, 2004, 2005, 2007.

4) The Banker 2004.
5)
6)

Euromoney 2006.
APIMEC - 2003, 2009
Importante salientar que a Vale foi a primeira empresa brasileira a obter o grau
de investimento em julho de 2005. O ranking em Outubro de 2009 apontava os
seguintes dados (AGNELLI, 2009):
1) BBB + = Standard & Poors’,
2)
3) Baa2 = Moody’s;
4) BBB = Fitch Ratings.

BBBhigh = Dominion Bond Ratings;

4.2 Modelo de Governanca Corporativa da Vale

O modelo de governancga corporativa da Vale esta fundamentado nos principios
de clareza de papéis, transparéncia e estabilidade, necessarios para posicionar a
empresa em sua trajetoria de crescimento e criacdo de valor. Cabe ao conselho de
administracao a definicdo das politicas e diretrizes gerais da organizagao, a avaliagéao
de planos e projetos propostos pela diretoria executiva e a afericdo dos resultados
alcancados (VALE, 2015).

Para apoiar o Conselho de Administracdo da Vale na condugdo de suas

atividades, a empresa conta com cinco comités de assessoramento: Desenvolvimento



36

Executivo, Estratégico, Financeiro, Controladoria e Governanca e Sustentabilidade.
Os comités representam foruns de discusséo, partilhando as diferentes visbes de seus
membros, o que permite maior amadurecimento e alinhamento das proposicoes antes
de seu encaminhamento para o Conselho de Administragdo. O objetivo é contribuir
para a fluidez dos processos decisorios e para a qualidade das decisdes (VALE,
2015).

A Diretoria Executiva é responsavel pela execugao da estratégia de negdcios
definida pelo Conselho de Administracao, pela elaboragao de planos e projetos e pelo
desempenho operacional e financeiro da Vale.

O Diretor-Presidente é responsavel pela escolha dos membros da Diretoria
Executiva, que deverao ser ratificados pelo Conselho de Administragdao. O Diretor-
Presidente atua como interface entre a Diretoria Executiva e o Conselho de
Administracédo (VALE, 2015).

O modelo de Governanga Corporativa da Companhia Vale do Rio Doce define
claramente os papéis e responsabilidades do Conselho de Administragéo e
da Diretoria Executiva na formulagdo de estratégias e na condugédo dos
negécios da companhia. O Conselho de Administragdo passa a se concentrar,
fundamentalmente, na analise e deliberacdo de questdes centrais para o
futuro da companhia, ndo se envolvendo em assuntos operacionais e
concedendo maior autonomia para a atuagdo da Diretoria Executiva. As
diretrizes estratégicas estabelecidas definem como foco de atuagao as areas
de mineragdo, logistica e energia e traduzem a aspiragdo de tornar a
companhia uma empresa com valor de mercado e retorno total para os
acionistas no nivel da maiores do setor. O modelo de governanga da
companhia esta fundamentada nos principios de clareza de papéis,
transparéncia e estabilidade, necessarios para posicionar a companhia em
nitida trajetéria de crescimento e criagédo de valor. (Pinto, 2003 p.310)

Em 2002, a Vale anunciou sua Politica de Divulgagao de Informagdes, coerente
com as melhores praticas de relagbes com investidores, Atualmente, a empresa esta
divulgando trés documentos que s&o de suma importancia (VALE, 2015):

1) Politica de remuneragao ao acionista: com dois objetivos basicos, que
sdo aumentar a previsibilidade da distribuicdo de dividendos e/ou juros
sobre capital préprio e incrementar a correlacdo entre a remuneragao
aos acionistas e o comportamento do fluxo de caixa livre, vinculando
mais estreitamente essa politica a administracdo financeira da
Companhia. A reducado de incerteza € obtida com o anuncio até o dia

31 de janeiro de cada ano de um valor minimo por agao, a ser distribuido
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aos acionistas nos meses de abril e outubro. Tais caracteristicas tornam
a periodicidade da distribuicdo de rendimentos conhecida e eliminam o
risco de volatilidade cambial para investidores ndo residentes no Brasil,
caracteristica inovadora que torna a politica de remuneragdao ao
acionista da CVRD pioneira na América Latina;

2) A Politica de Negociagdo de Valores Mobiliarios, que especifica as
ocasides e mecanismos através dos quais seus executivos podem
negociar valores mobiliarios de emissdo da CVRD e de suas
controladas, visando a minimizacdo do possivel uso de informagdes
privilegiadas em beneficio préprio.

3) O Cadigo de Etica e Padrdes de Conduta Profissional dos Profissionais
da Diretoria Executiva de Finangas, que define condutas
fundamentadas nos mais altos padrdes de ética para os profissionais
da Companhia que atuam nesta area, os quais no exercicio de suas
atividades lidam com informacbes privilegiadas e transagdes

envolvendo elevados valores financeiros.

Desde 2009, a Vale tem declarado apoio a iniciativa de transparéncia das
industrias extrativas (EITI) no seu relatério de Sustentabilidade e concretiza esse
compromisso anualmente. Atualmente, ha um grande debate sobre a forma mais
eficaz de se promover a transparéncia na industria extrativa. A estratégia da empresa
evolui constantemente, buscando ter as melhores praticas para nos manter a frente
dos desenvolvimentos regulatérios. As inumeras exigéncias de reportes, que variam
de pais para pais, afetarao a industria de mineragao no futuro préximo. Dessa forma,
a Vale incentiva os diversos organismos que lideram essas iniciativas a trabalharem
juntos para definir uma abordagem consistente, que atinja o objetivo de maior
transparéncia, mas nao implique em custos adicionais aos negocios. As regulagdes e
exigéncias para reportes por pais significam que uma maior transparéncia € inevitavel
— deste modo, a Vale estimula o apoio a EITI (VALE, 2015).

O estatuto social da Vale prevé a criagcdo de cinco comités técnicos e de
assessoramento ao Conselho de Administragdo: Desenvolvimento Executivo,
Estratégico, Financeiro, Controladoria e Governanga e Sustentabilidade. Alguns dos

membros destes comités nao fazem parte do Conselho de Administragao da empresa.
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O Comité de Auditoria representa um papel fundamental na estrutura de
Governanga Corporativa das organizagdes. Esse comité tem como principais fungdes
assessorar o Conselho de Administracao na analise das demonstragdes financeiras,
monitoramento dos controles internos, gerenciamento de riscos dos negécios e
supervisdao dos auditores externos, entre outras. A Instrucdo CVM n° 509/2011
estabelece as condi¢des para instalagdo do Comité de Auditoria Estatutario (CAE).
Por essa norma, o comité tem competéncia para monitorar, avaliar e opinar sobre
diversos assuntos relacionados ao processo de auditoria da companhia, devendo
manifestar-se sobre a contratacéo e destituicdo de auditor independente, monitorar a
qualidade de seus servicos, os mecanismos de controle interno e as exposi¢cdes ao
risco da companhia, entre outros assuntos relevantes para protecao dos interesses
dos acionistas.

S&o atribuigdes do comité auditoria: Opinar sobre a contratagdo e acompanhar
o trabalho dos auditores independentes; « Monitorar a qualidade e integridade das
demonstragdes financeiras; « Monitorar a qualidade e integridade dos mecanismos de
controle interno da organizacao; ¢ Avaliar e monitorar as exposi¢des ao risco da
companhia; * Avaliar e monitorar, juntamente com a Administracdo e a Auditoria
Interna, a adequacdo das transagcbes com partes relacionadas realizadas pela
companhia; <« Elaborar relatério anual com os resultados, conclusdes e

recomendacoes.

4.3 Comparacgao das praticas de Governanga Corporativa adotadas pela VALE com
aquelas adotadas pelas companhias norte-americanas

A Bolsa de Valores de Nova lorque (NYSE) dita algumas regras as companhias
emissoras ndo americanas aplica-se um numero reduzido de exigéncias relativas a
governanga corporativa, quando comparado com o numero de exigéncias aplicaveis
as emissoras norte-americanas.

Na qualidade de emissora privada ndo americana, a Companhia Vale do Rio
Doce (“Vale” ou “Companhia®) devera observar quatro regras de governanga
corporativa da NYSE, a saber: (1) as exigéncias previstas no Exchange Act Rule 10A-
3; (2) o Diretor Presidente da Companhia devera comunicar imediatamente a NYSE,

por escrito, qualquer descumprimento, considerado relevante, de regras de
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governanga corporativa da NYSE aplicaveis a Companhia que venha a ser do
conhecimento de qualquer um dos diretores executivos; (3) fornecer a NYSE
declaragbes anuais ou intermediarias, por escrito, nos termos das regras de
governanga corporativa da NYSE, e (4) providenciar uma breve descricdo das
principais diferengcas entre as praticas de governanga corporativa adotadas pela
Companhia e aquelas observadas pelas companhias norte-americanas, de acordo
com as regras de governanga corporativa da NYSE para companhias listadas (VALE,
2015).

O Quadro 1 apresenta as principais diferengas entre as praticas adotadas pela

Vale no Pais e as regras de governanga corporativa da NYSE.

Quadro 1: Praticas adotadas pela Vale

Regra Regra Governanga Corporativa da Abordagem da Vale
NYSE para Emissoras Norte-Americanas

303 A1 Uma companhia listada na NYSE deve ter a | A Vale é considerada uma empresa
maioria dos membros de seu conselho de | controlada, porque mais da metade
administragdo independentes. “Companhias | das agbes ordinarias de sua emissao
controladas” ndo sdo obrigadas a observar | sdo detidas pela Valepar S.A.
esta exigéncia. (“Valepar”). Na qualidade de

companhia controlada, diferentemente
das emissoras norte-americanas, a
Vale ndo se aplica a exigéncia de que
mais da metade de seus conselheiros
sejam independentes. N&o existe
legislagéao ou regulamentagao
aplicavel que obrigue a Vale a eleger
membros independentes em seu
Conselho de Administragao.

303 A3 Os membros do Conselho de Administracdo, | Os conselheiros que nao sao diretores
que néo sejam diretores de uma companhia | da Vale nao se reunem periodicamente
listada, deverao se reunir regularmente sem a | sem a presenga da diretoria.
presenga dos membros da diretoria.

303 A4 Uma companhia listada deve possuir um | A Vale ndo possui um comité de
comité de nomeagao/governanga corporativa, | nomeagdo. Todos, exceto dois
composto integralmente por conselheiros | membros de conselho de

independentes, com um regimento interno que
abranja certos deveres minimos
especificados. “Companhias controladas” nao
sdo obrigadas a cumprir com esta exigéncia.

administragdo, sdo nomeados pela
Valepar. Na qualidade de companhia
controlada, a Vale n&o seria obrigada a
cumprir com os requisitos do comité de
nomeacgao/governanga corporativa,
caso fosse uma emissora Norte-
Americana.

Contudo, a Vale possui um Comité de
Governanga e Sustentabilidade, que é
um comité de assessoramento ao
Conselho de

Administracao. Este comité possui trés
membros, sendo dois deles
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conselheiros. De acordo com o seu
regimento interno, a competéncia do
comité abrange:

* Avaliando e recomendando melhorias
a eficacia das praticas de governanga
corporativa da Vale e do
funcionamento do

Conselho de Administragao;

* a recomendagédo de melhorias ao
cédigo de conduta ética da Vale e ao
sistema de gestao da Vale, de modo a
evitar conflitos de interesse entre a
Vale e seus acionistas ou
administradores;

* a emissdao de parecer sobre
potenciais conflitos de interesse entre
a Vale e seus acionistas ou
administradores; e

* a emissao de parecer sobre politicas
relacionada a responsabilidade

corporativa, tais como
responsabilidade ambiental e
social.

O regimento do Comité de Governanga
e

Sustentabilidade exige que pelo menos
um dos seus membros seja
independente. Nesse sentido, um
membro independente € uma pessoa
que:

* ndo possui vinculo atual com a Vale
além da condigado de membro do
comité ou acionista da Vale;

* ndo participa, diretamente ou
indiretamente, nos esforgos de venda
ou na prestagao de servigos pela Vale;
* ndo seja representante dos acionistas
controladores da Vale;

* nao tenha sido empregado do
acionista controlador ou de
organizagodes a este relacionadas; e

* ndo tenha sido diretor executivo do
acionista controlador.

303 A5

Uma companhia listada deve possuir um
comitt de compensacédo integralmente
composto por conselheiros independentes,
com um regimento interno que abranja certos
deveres minimos especificados. “Companhias
controladas” n&o sao obrigadas a cumprir com
esta exigéncia.

Na qualidade de companhia
controlada, a Vale n&o seria obrigada a
cumprir com os requisitos do comité de
compensagdo, caso fosse uma
Emissora Norte-Americana.

No entanto, a Vale possui um Comité
de Desenvolvimento Executivo, que é
um comité de assessoramento ao
Conselho de

Administracédo. Este comité possui trés
membros, sendo que todos sao
conselheiros. De acordo com o seu
regimento interno, ao menos um de
seus membros deve ser independente
(conforme definido acima). Este comité
€ responsavel por:
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* a emissao de parecer sobre as
politicas gerais de recursos humanos;
* a analise e a emissao de parecer com
relagdo a adequagao da remuneragao
dos diretores executivos da Vale;

* 0 estabelecimento e a atualizagao de
metodologia de avaliacao do
desempenho dos diretores executivos
da Vale; e

* a emissao de parecer relacionados a
saude e seguranga.

303 A.06
303 A.07

Uma companhia listada deve ter um comité de
auditoria composto por no minimo ftrés
conselheiros independentes que satisfagcam
os requerimentos de independéncia da Regra
10A-3 do Exchange Act, com um regimento
interno que abranja certos deveres minimos
especificados.

De acordo com os dispositivos
aplicaveis da Lei das Sociedades por
Acoes Brasileira, ao invés de constituir
um comité de auditoria composto por
membros independentes do Conselho
de Administragdo, a Vale atribuiu ao
seu conselho fiscal de funcionamento
permanente  (“Conselho  Fiscal’),
poderes adicionais que permitem o
cumprimento das exigéncias da regra
10A-

3(c)(3) do Exchange Act.

O Conselho Fiscal é composto,
atualmente, por quatro membros. Por
forca da Lei das

Sociedades por Agdes, que contempla
os requisitos de independéncia dos
membros do Conselho Fiscal da Vale e
de seus administradores, nenhum dos
membros do

Conselho Fiscal deve ser membro do
Conselho de Administragao ou Diretor
Executivo. Os administradores nao
elegem nenhum membro do Conselho
Fiscal. Um dos membros do nosso
Conselho Fiscal possui os requisitos de
independéncia que seriam aplicados
aos membros do comité de auditoria na
auséncia de nossa confianga na
exigéncia da regra 10A-

3(c)(3).

As atribuicdes do Conselho Fiscal
devem ser previstas em regimento
interno préprio, que de acordo com o
Estatuto Social da Vale deve
contemplar ndo sé as atribuicdes
previstas na

Lei das Sociedades por Agdes, bem
como:

» estabelecer procedimentos a serem
utiizados pela Companhia para
receber, reter e tratar denuncias e
reclamacgdes relacionadas a questbes
contabeis, controles e assuntos de
auditoria, bem como mecanismos de
submissdo an6nima e confidencial de
preocupagdes com respeito a tais
assuntos;
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» recomendar e auxiliar o Conselho de

Administracao na escolha,
estabelecimento de remuneragao e
destituicao dos auditores

independentes da Companhia;

* pré-aprovar a contratagdo de novos
servigos passiveis de serem prestados
pelos auditores independentes da
Companhia;

* supervisionar os trabalhos dos
auditores independentes, com poder
para suspender o pagamento da
compensagao aos auditores
independentes; e

* mediar eventuais divergéncias entre a
administragdo e os auditores
independentes sobre os relatérios
financeiros da Vale.

declarar a cada ano a NYSE que nao tem
conhecimento de infragdes cometidas pela
companhia contra as regras de governancga
corporativa da NYSE para companhias
listadas.

303 A.08 | Os acionistas deverao ter a oportunidade de | De acordo com a Lei das Sociedades
votar sobre todos os planos de remuneragao | por Agdes, € necessaria a aprovagao
mediante oferta de participagdo no capital da | prévia dos acionistas para a
companhia, bem como as alteragdes dos | implementagdo de qualquer plano de
mesmos, levadas em consideragcdo as | remuneragcdo mediante participacdo no
excegbes constantes das regras da NYSE. capital social.

303 A.09 | Uma companhia listada deve adotar e divulgar | A Vale ndo possui diretrizes formais de
diretrizes de governanga corporativa que | governanga corporativa que cubram
abranjam certos requisitos minimos | todos os requisitos constantes das
especificados. regras da NYSE.

303 A.10 | Uma companhia listada deve adotar e divulgar | A Vale adotou um cdédigo de conduta
um codigo de conduta e ética para | ética formal, que se aplica para seus
conselheiros, diretores e empregados, | conselheiros, diretores e empregados.
divulgando prontamente qualquer excegdes | A Vale anuncia todo ano sob o item
ao cbdigo, excepcionalmente concedidas para | 16B de seu relatério anual no Form 20-
conselheiros ou diretores. F quaisquer exceg¢des do codigo de

conduta ética concedidas em favor dos
diretores e Diretores Executivos.
A abrangéncia do codigo de conduta
ética da Vale é semelhante, mas nao é
idéntica, aquela exigida para uma
empresa norte-americana de acordo
com as regras da NYSE.
A Vale também tem um cdodigo de ética
especifico para os funcionarios dos
departamentos financeiro, de relagdes
com investidores e de controladoria.
303A.12 | O CEO de toda companhia listada deve | O Diretor Presidente da Vale informara

imediatamente e por escrito a NYSE,
qualquer descumprimento,
considerado relevante, de regras de
governanga corporativa da NYSE
aplicaveis a Companhia que venha a
ser do conhecimento de qualquer um
dos diretores executivos.

Fonte: Vale, 2015.
Disponivel em: http://assets.vale.com/docs/Documents/pt/investors/Corporate-Governance/Corporate-
governance-model/080612NYSEDifferencesChartRevisedp.pdf.
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4.4 Auditoria na Vale S.A

Oliveira e Costa (2004) realizaram um estudo com o objetivo de analisar as
caracteristicas do comité de auditoria na governanga corporativa das companhias
brasileiras de capital aberto, dentre elas a Vale S.A. O estudo abordou diversos
critérios, dentre eles: Definicdo e Objetivos do Comité de Auditoria; Composic¢ao e
Mandato do Comité de Auditoria; Critérios de nomeagao para atender as exigéncias
de independéncia; Qualificagbes dos membros do Comité de Auditoria; Reunides do
Comité de Auditoria; Remuneracdo e Assessoria Externa e Avaliacdo do Comité de
Auditoria; Responsabilidades e Atribuicdes do Comité de Auditoria; Supervisdo da
Elaboracdo das Demonstragcdes Contabeis; Avaliacdo dos riscos e controles internos
e Supervisao da Auditoria Independente e Interna.

A primeira observagao realizada no estudo define que a Vale aponta que, para
cumprir as finalidades da Lei Sarbanes-Oxley, o conselho de administragdo é o
responsavel pelas atividades do comité de auditoria. Tal fato é prejudicial a
governanga da empresa, pois ao conselho de administragdo s&o associadas
atividades que ele ndo faz. A Vale S.A. possui quatro membros no conselho de
administracao, e ndo trés, como é exigido por lei.

Com relagao a definigdo e objetivos do comité de auditoria, observou-se que o
da Vale ndo define conceito de comité de auditoria e ndo auxilia o conselho de
administracdo em suas atividades de supervisdo. Mas supervisiona as atividades da
companhia. Com relagdo a composi¢cao do mandato do comité de auditoria, o da Vale
nao é formado por membros do conselho de administragao, possui 4 conselheiros,
nem todos independentes. Divulga os homes dos membros do comité de auditoria,
mas nao divulga a biografia dos mesmos. Nao possui critérios para atender as
exigéncias de independéncia. A Vale n&o faz referéncias as qualificagbes dos
membros do Comité de Auditoria; as reunides do comité; remuneracdes ou avaliagao
do comité de auditoria.

Com relacéo a supervisdo da elaboracdo das demonstracdes contabeis, a Vale
S.A. s6 menciona a revisdo prévia a publicacdo das demonstragdes contabeis e a
revisdo das notas explicativas, relatérios de administragdo e parecer do auditor

independente. Revisa previamente a publicacdo as demonstragcdes contabeis e a



44

divulgacdo ao mercado as notas explicativas, os relatorios da administracédo e o
parecer do auditor independente A Vale ndo menciona a funcdo de avaliagdo dos
riscos e controles internos do comité de auditoria. A Vale estabelece a competéncia
do comité de auditoria sobre a supervisdo da auditoria independente. A auditoria
independente recomenda ao conselho de administracdo as empresas a serem
contratadas, no Brasil ou no exterior, para prestacdo de servicos de auditoria

independente, bem como as respectivas remuneracdes e substituicdes.
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5 Consideragoées finais

Muitos passos ainda precisam ser realizados para se atingir ao nivel de
incremento dos denominados paises de “primeiro mundo”. Mas, pode-se afirmar que
esses sao 0s primeiros passos de uma caminhadas longa. Precisa-se trabalhar
fortemente para melhorar o quadro institucional brasileiro, criando normas que
asseguram o compromisso de respeito e equidade entre os acionistas e investidores.
Também é fundamental uma incluséo cada vez maior do governo para concretizar e
disseminar o conceito de governanga corporativa no Brasil, dando maior importancia
ao codigo de melhores praticas do IBGC.

Embora a participagdo dos conselhos de administracdo e fiscal na gestao
empresarial culmine num maior comando sobre as decisdes realizadas pelos
executivos, pode incidir a vivéncia de profissionais que participam destes conselhos
nao estarem apropriados para a realizagcao destes atributos. Tal fato pode transformar
na raiz de grande parte dos problemas e fracassos nas empresas, decorrentes de
abusos de poder do acionista controlador sobre minoritarios ou da diretoria sobre o
acionista e ainda dos administradores sobre terceiros.

A obrigatoriedade de fundagado do comité pelas companhias brasileiras so6 foi
lembrada na legislacdo do Banco Central do Brasil (BACEN) para as instituicbes
financeiras de grande porte, decorrentes da isengcdo na Lei Sarbanes-Oxley das

empresas estrangeiras quanto a esse fato.

5.1. Resultados obtidos com o estudo

O presente estudo buscou demonstrar o controle interno e sua relagcdo com a
governanga corporativa, proporcionando a devida transparéncia aos usuarios da
informacgé&o contabil e financeira. O estudo foi realizado através de um estudo de caso
na empresa Vale S.A. Através do estudo foi possivel verificar que na Vale o Conselho
de Administracdo é o responsavel pelas atividades do comité de auditoria. A empresa
possui quatro membros no conselho de administragdo, sendo exigido trés por lei. O
objetivo da Vale n&o define conceito de comité de auditoria e n&o ajuda o conselho na
atividade de supervisdo. Com relagcao a supervisdo da elaboragao das demonstracoes
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contabeis, a Vale S.A. s6 aponta a revisao prévia a publicagdo das demonstracoes
contabeis e a revisdo das notas explicativas, relatorios de administragao e parecer do
auditor independente. A Vale estabelece a competéncia do comité de auditoria sobre

a supervisao da auditoria independente.

5.2. Sugestdes para pesquisas futuras

Este estudo nao pretendeu esgotar o assunto sobre governanga corporativa e,
definitivamente ndo o esgota com relagdo as empresas do pais. Cabe destacar, que
assuntos relacionados poderao ser uteis se estudados e devidamente analisados em
complemento a este. Um exemplo que pode agregar melhor a pesquisa € o caso da
Sadia, por causa de transparéncia, a operagao de derivativos ndo estava bem
retratada. Um més antes da Sadia quebrar ela ia comprar a Perdigdo por mais de 40
bilhdes de reais. O que quebrou a Sadia foi na hora de atender a transparéncia. Falta
de demonstracéo da operagdo nos demonstrativos. Essa é a gravidade. E importante
vincular os principios da governanga corporativa em fatores externos e internos.

Assuntos relacionados a gestdo de risco, principalmente atendendo aos
principios de governanga corporativa nas empresas, como forma de mitigar todos os
riscos potenciais conhecidos e desconhecidos, a revisdo constante dos
procedimentos internos da governanga, a efetiva adogao dos procedimentos éticos na
empresa, a visdo da auditoria continua como 3?2 linha de defesa na governanga s&o

assuntos importantes que podem complementar o presente trabalho.
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