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Mini- Curso: “Governança 
Corporativa no Brasil e no Mundo”

A Governança Corporativa é considerada o 
principal foco das discussões sobre alta gestão no 
mundo atualmente.  O tema lida com o processo 

decisório na cúpula das organizações empresariais 
e com os relacionamentos entre seus principais 

personagens, notadamente executivos, 
conselheiros e acionistas.  Este mini-curso visa 

apresentar ao Grupo Gestor da PROCENGE uma 
breve visão geral dos principais temas relacionados 

com a Governança Corporativa no Brasil e no 
Mundo.



Mini- Curso: “Governança Corporativa no 
Brasil e no Mundo”

Temas:

Aula 1:
Tema 1: Governança Corporativa: porque entendê-la e panorama no 
Brasil e no Mundo
Tema 2: Os fundamentos econômicos da Governança Corporativa
Tema 3: Impactos da Governança Corporativa
Tema 4: A Governança Corporativa no Mundo

Aula 2:
Tema 5: A Governança Corporativa no Brasil
Tema 6: O Conselho de Administração como mecanismo central de 
Governança Corporativa
Tema 7: Governança Corporativa em empresas familiares e em 
empresas de controle estatal
Tema 8: Casos de Governança Corporativa



O QUÊ É GOVERNANÇA CORPORATIVA?

Governança Corporativa lida com o processo 
decisório na alta gestão e com os relacionamentos 
entre os principais personagens das organizações 
empresariais, notadamente executivos, conselheiros 
e acionistas (Silveira, 2010);

Conjunto de mecanismos que visam a fazer com 
que as decisões corporativas sejam sempre 
tomadas com a finalidade de maximizar a 
perspectiva de geração de valor de longo prazo 
para o negócio (Silveira, 2010);



O QUÊ É GOVERNANÇA CORPORATIVA?

Consiste dos mecanismos para assegurar que os 
ofertantes de finanças às corporações irão obter 
um retorno no seu investimento (Shleifer and
Vishny, 1997).



Conselho de 
Administração

Administração

Ativos 

Interna Externa

A
cio

n
istas

T
itu

lares d
a D

ívid
aDívida

Ações

Figura 1- Governança Corporativa em um 
Modelo de Empresa tipo “Balancete”

Fonte: Gillan, Stuart (2006).
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Figura 2- Governança Corporativa: além do 
Modelo de Empresa tipo “Balancete”

Fonte: Gillan, Stuart (2006).



POR QUÊ É IMPORTANTE ENTENDER A 
GOVERNANÇA CORPORATIVA?

Os mecanismos de governança devem estar 
presentes em qualquer companhia em função 
da existência de três potenciais problemas na 
cúpula das empresas (Silveira, 2010):

a - Conflito de interesses;

b - Limitações técnicas individuais; e

c - Viéses cognitivos.

d- Imperativo das TMCs- Transações 
Mediadas por Computador (Cavalcanti, 2010).



POR QUÊ É IMPORTANTE ENTENDER A 
GOVERNANÇA CORPORATIVA?

a - Conflito de interesses – é possível que as 
pessoas com poder decisório optem por cursos de 
ação que maximizem seu bem-estar pessoal ou o bem-
estar do acionista que o elegeu, em detrimento do 
melhor resultado da companhia. Isso pode acontecer 
em empresas com alta dispersão acionária, quando os 
executivos muitas vezes tomam decisões com o 
objetivo de maximizar resultados de suas carreiras em 
detrimento do valor da companhia.  Pode ocorrer 
também em empresas com alta concentração 
acionária, quando um acionista ou grupo de controle 
toma decisões com a finalidade de maximizar seu 
resultado individual, em detrimento dos demais 
acionistas;



POR QUÊ É IMPORTANTE ENTENDER A 
GOVERNANÇA CORPORATIVA?

b – Limitação técnica – quando as decisões são 
concentradas em uma única pessoa, é muito provável 
que esta não possua todos os conhecimentos técnicos 
necessários para as decisões-chave de uma 
companhia, tais como as de investimento, 
financiamento, marketing, posicionamento estratégico, 
etc.  Logo, mecanismos de governança como um 
conselho de administração qualificado, reunindo 
pessoas com diferentes formações e experiências, 
poderiam levar os empreendedores e executivos a 
tomarem melhores decisões;



POR QUÊ É IMPORTANTE ENTENDER A 
GOVERNANÇA CORPORATIVA?
c – Viéses cognitivos – mesmo que a) e b) sejam dominados, a 
governança corporativa possui um outro valor potencial: ela 
assegura um processo decisório com “pesos e contrapesos”
independentes, diminuindo a chance de serem tomadas decisões 
equivocadas em função de viéses cognitivos das pessoas ou 
grupos específicos.  Por exemplo, um empreendedor atuando 
como executivo principal poderia ser excessivamente otimista em 
relação às perspectivas do negócio (provavelmente em função de 
seu apego emocional com a companhia ou de suas experiências 
individuais passadas).  Caso esse executivo tenha poder absoluto
para tomar decisões, é possível (e mesmo provável) que ele, por 
exemplo, aprove planos de expansão demasiadamente arriscados 
para a companhia, além do que seria natural para um tomador de 
decisão “racional”;



POR QUÊ É IMPORTANTE ENTENDER A 
GOVERNANÇA CORPORATIVA?
d – Imperativo das TMCs- Transações Mediadas por 
Computador – nos dias de hoje a grande maioria das transações 
econômicas é mediada por computador (Varian, 2010).  O impacto 
destas transações mediadas por computador pode ser 
classificado em quatro categorias:

i- elas facilitam novas formas de contratos;

ii- elas facilitam extração e análise de dados;

iii- elas facilitam experimentação controlada;

iv- elas facilitam personalização e customização.

Neste sentido, a presença de um sistema de governança 
corporativa (e nela a governança das TICs) procura alinhar o 
impacto das TMCs aos objetivos do negócio (Cavalcanti, 2010).



POR QUÊ A GOVERNANÇA CORPORATIVA 
SE TORNOU IMPORTANTE NAS ÚLTIMAS 

DÉCADAS?
Fenômenos globais:

a) Crescimento e maior ativismo dos investidores 
institucionais;

b) Onda de aquisições hostis nos EUA nos anos 1980;

c) Onda de privatizações nos países europeus e em 
desenvolvimento;

d) Desregulamentação e integração global dos mercados de 
capitais;

e) Crises nos mercados emergentes no final do século XX;

f) Série de escândalos corporativos nos EUA e Europa;

g) Crise financeira global de 2007/08.



BENEFÍCIOS E CUSTOS DA GOVERNANÇA 
CORPORATIVA

Benefícios Externos – associados à maior facilidade de captação de recursos 
e à redução do custo do capital;

Benefícios Internos – vinculados ao aprimoramento do processo decisório 
na alta gestão.



BENEFÍCIOS E CUSTOS DA GOVERNANÇA 
CORPORATIVA

CUSTOS:

a) A adoção de uma política de maior transparência pela 
organização pode gerar gastos adicionais na produção de 
relatórios financeiros mais sofisticados, além da 
montagem de uma área dedicada ao relacionamento com 
investidores- RI

b) Boa governança também preconiza que o conselho de 
administração tenha uma estrutura composta por maioria 
de membros independentes, com remuneração compatível 
às elevadas responsabilidades, o que impõe gastos 
adicionais;

c) Uma maior transparência organizacional poderia 
prejudicar a posição competitiva da empresa, ao facilitar a 
observação de suas estratégias pelos concorrentes.



GOVERNANÇA CORPORATIVA  E 
DESENVOLVIMENTO ECONÔMICO



PANORAMA DA GOVERNANÇA CORPORATIVA  
NO BRASIL E NO MUNDO



Fonte: “A Realidade da Concentração do Capital no Brasil: Um Estudo 
Comparativo com Outras Economias Emergentes”. Alexandre Assaf Neto, 
Fabiano Guasti Lima, e Adriana Maria Procópio de Araújo.  2007 (?) 
http://www.institutoassaf.com.br.

(*) De acordo com a WFE os dados para o Brasil são de 62,7% de concentração em 2009 (com 19 
empresas) e 60,6% em 2008 (com 19 empresas). 

(**) Volume de Transações – compra e venda de uma ação – das 5% maiores empresas dividido 
pelo volume total negociado.

http://www.institutoassaf.com.br





