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V.
NAo ExisTE GOVERNANCA CORPORATIVA SEM
FiscauizAcAo E CONTROLE: O QUE UM CONSELHEIRO DE
ADMINISTRACAO PRECISA ENTENDER SOBRE ESSE MANTRA?

ADRIANA DE ANDRADE SOLE

1. INTRODUCAO

A governanga corporativa € o conjunto de préticas e estruturas que
orientam e controlam a atuagio das empresas, buscando o equilibrio en-
tre os interesses dos diversos szakeholders. Em um ambiente empresarial
inserido em um xadrez geopolitico de altissima complexidade, o papel
do Conselheiro de Administragio torna-se central para garantir que a
organizag¢do opere de forma ética, eficiente e sustentdvel. Para isso, é
condi¢io sine gua non entender os mecanismos que sustentam a boa go-
vernanga tendo na qualidade do seu sistema de fiscalizagio e controle o
componente essencial que impacta diretamente na confianga dos inves-
tidores, na integridade das decisdes e na competitividade das empresas.

Partindo do mantra “Nao existe governanga corporativa sem fiscalizagio
e controle’, este artigo explora o que um Conselheiro de Administragio
precisa entender para exercer sua fungio com exceléncia. A andlise serd
teita a luz da teoria da agéncia, dos conflitos inerentes as relagdes cor-
porativas, das intera¢ées entre os principais atores da governanga e da
estrutura de fiscalizagdo e controle necessdria a cada tipologia e ciclo de
vida das organizagdes.

2. A TEORIA DA AGENCIA: FUNDAMENTOS E IMPLICACOES

A governanga corporativa se desenvolveu como uma resposta direta
a diluicao do capital de controle, um processo da evolugio natural de
um negécio e de uma familia, que leva ao divércio entre propriedade e
gestdao quando os proprietirios passam a responsabilidade do dia a dia
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da empresa para gestores profissionais. Os trabalhos pioneiros de Ber/e
e Means (1932) e os de Galbraith (1967) evidenciaram o desalinhamen-
to entre proprietarios e gestores e o poder da tecnoestrutura organizada
empoderando os gestores.

A teoria da agéncia, formulada por Jensen e Meckling (1976), des-
creve a relagio entre o principal (acionistas) e o agente (gestores), onde
o agente é contratado para tomar decisdes em nome do principal. No
entanto, como os interesses de ambos nem sempre estdo alinhados, sur-
gem riscos de comportamento oportunista por parte dos agentes, mais
conhecidos como conflitos de agéncia.

Ocorre, porém, que esses conflitos de agéncia dificilmente sao eli-
minados. Por duas razdes. A primeira, sintetizada no Axioma de K/ein,
segundo o qual ndo existe contrato completo; a segunda, sintetizada no
Axioma de Jensen Mecliling, que se fundamenta na inexisténcia do agen-
te perfeito.

Os contratos completos sdo praticamente impossiveis, por trés

razoes:

a)  grande numero de ocorréncias imprevisiveis possiveis no
mundo dos negécios;

b)  multiplicidade de reagdes a essas ocorréncias; e

c)  crescente frequéncia com que as ocorréncias imprevisiveis
passaram a ocorrer. E a inexisténcia do agente perfeito de-
corre de a for¢a do interesse préprio sobrepor-se aos inte-
resses de terceiros.

O Conselheiro de Administragdo ocupa uma posi¢o estratégi-
ca nesse contexto. Embora nio esteja diretamente envolvido na gestio
operacional, ele é responsdvel por supervisionar e orientar os execu-
tivos, garantindo que as decisdes tomadas estejam alinhadas com os
interesses dos acionistas e da empresa como um todo, devendo zelar
pela qualidade dos contratos firmados e garantindo o respeito aos va-
lores da empresa.
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3. CONFLITOS DE AGENCIA: TIPOLOGIAS E DINAMICAS

Existem tipologias variadas de conflitos de agéncia. Entender
aqueles que sdo pertinentes & empresa em que se estd atuando enderega
corretamente o interesse e o foco do Conselheiro, garantindo-lhe boa
performance no papel de orientador estratégico.

Os conflitos podem ocorrer entre:

. acionistas vs. gestores: decisoes que favorecem a diretoria
em detrimento dos investidores.

o acionistas majoritarios vs. minoritarios: uso do poder de
controle para extrair beneficios privados.

. gestores vs. Stakeholders: negligéncia de impactos sociais,
ambientais ou trabalhistas.

. contribuintes vs. gestores publicos: tipicos da governanga
do Estado
. acionistas vs. gestores/acionistas: conflito conhecido como

super principal, (Villalonga et al. (2015), caracteristico das
empresas familiares, contexto em que o acionista ou dono
participa da gestdo ocupando os cargos de maior relevincia
da empresa.

Esses conflitos podem se manifestar de diversas formas e tém im-
plicagdes diretas na dinimica da governanga corporativa, podendo gerar:

. decisdes que maximizam a riqueza dos acionistas, em de-
trimento dos interesses da empresa — tipico em empresas
familiares;

. remuneragio desalinhada: bonus e incentivos que priorizam

resultados de curto prazo. Nota-se, contudo, que em empre-
sas familiares a remunera¢io executiva tende a ser menor,
dada a reduzida necessidade de incentivos para alinhar os
interesses do CEQO aos dos acionistas.

. informacao assimétrica: os gestores detém mais informa-
¢oes do que os acionistas.
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. preferéncia por projetos pessoais: os gestores podem favo-
recer iniciativas que aumentem seu prestigio, mas nio ne-

cessariamente o valor da empresa.

. nepotismo limitando as oportunidades de crescimento do
publico interno.

O Conselheiro precisa estar atento a essas dindmicas e atuar pre-
ventivamente, promovendo mecanismos que reduzam nio sé os riscos
de comportamento oportunista, mas também compreendam os incen-
tivos que movem os gestores. Deve atuar como ponte entre acionistas e
executivos, promovendo alinhamento estratégico e identificando sinais
de assimetria de informagio.

4. A GOVERNANCA CORPORATIVA COMO SISTEMA DE RELACOES

Independentemente dos principios e dos propdsitos em que se alicer-
¢a, do modelo predominantemente praticado em cada pais, dos érgios e
dos atores efetivamente envolvidos, a governanga corporativa se estabele-
ce pela interagdo da Propriedade, Conselho de Administragio e Dire¢do
Executiva — trés ncoras as quais podem somar-se outras partes interessa-

das, nos casos em que sio formalmente incluidas no sistema de governo.

A governanga corporativa é um sistema de relacoes entre diversos
atores, cada um com interesses, responsabilidades e niveis de influén-
cia distintos.

Como principais atores, pontuamos:

. acionistas: detentores do capital e principais interessados
na valorizagio da empresa.

. conselho de administragio: 6rgio colegiado responsavel
pela supervisio estratégica.

. diretoria executiva: responsivel pela gestdo operacional.
. comités e auditorias: oferecem suporte técnico e fiscalizador.
. orgaos reguladores e sociedade civil: garantem conformi-

dade e responsabilidade social.
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O Conselheiro deve entender essas relagdes e atuar como articu-
lador, promovendo didlogo, transparéncia e equilibrio entre os interes-
ses. Sua postura deve ser independente, ética e orientada ao propdsito
da organizagio da qual estd fazendo parte.

Resumimos no quadro abaixo, em ordenamento matricial, os rela-
cionamentos entre os quatro atores principais: Proprietdrios/Assembleia,
Conselho de administragio, Diretoria Executiva e outras partes interes-
sadas, acrescidos do sistema de fiscalizagio e controle: auditorias, con-

troles interno, conselho fiscal e compliance.

Tabela 1: Matriz de relacionamentos: demandas e entregas dos

orgaos envolvidos no processo de governanca corporativa

Demandas

Entregas

Proprietarios

Conselho de
Administracdo

Diretoria
Executiva

Fiscalizagdo e
Controle
,Auditoria e
Compliance

Outras partes
interessadas

s Conselho de . . . Fiscalizacdo e Controle ,Auditoria e Outras partes
Proprietarios . = Diretoria Executiva . .
Administracdo Compliance interessadas
Principios e Poder e capacidade Seguranga quanto a revelacdo de conflitos e
propésitos influéncia . . custos de agéncia Abertura para “objetivos
: Capital investido s - H
empresarias Fiscalizacdo dos atos dos administradores: emergentes’
alinhados Expectativa de resultado Conselho Fiscal
e Demonstragdes econdmico-financeiras
Representacdo aUditadas

fiduciaria: zelo
pelos interesses

Guardido de valores

Interagdo construtiva

estratégia e das politicas
corporativas

Avaliagdo do
desempenho

Orientag3o sobre gest3o de riscos

Cédigo de Conduta e Programas de
Integridade

Definigdo de politicas de
relacionamento

Maximo retorno
total dos
investimentos

Proposicdes de
estratégias e politicas

Relatérios de
desempenho

Alinhamento Presidente-
Gestores

Ambiente interno

Controle organizado
Rigor e integridade nos processos e em suas
atuacdes

Gestdo estratégica das
demandas

Fiscalizagdo e
opinides sobre os
atos da
administracdo

Acompanhamento e
avaliagdo das auditorias
internas e externas

Identificagdo e avaliacio
de riscos

Implantagdo de sistemas
de controle abrangendo
a totalidade das
operagdes

Atuacdo conjunta
Colaboragdo na execugdo dos trabalhos

Garantia da Integridade e Resiliéncia
corporativa

Acompanhamento
confidvel de
conformidades

Reputacio
Imagem positiva

DefinigBes de politicas de
relacionamento

Legitimagdo de atuacdo

Aderéncia as leis e as politicas de
relacionamento definidas

Envolvimento e compartilhamento nos
assuntos de compliance e Integridade

Conciliagdo das
demandas com o
maximo retorno total
dos proprietarios

Fonte: Tabela atualizada pela autora de ROSSETTI; ANDRADE, 2014, p. 266.

A matriz sintetiza, nas linhas, as demandas de cada ator dirigidas aos
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outros quatro. E, nas colunas, as entregas esperadas. A efetivagio das en-
tregas entre os atores, suportadas pelas atribui¢des e fungdes principais de
cada ator, registrados na diagonal desta matriz, é positivamente associa-
vel 4 estrutura de poder, a processos e préticas eficazes de boa governanga.

5. ESTRUTURA DE FISCALIZACAO E CONTROLE NAS EMPRESAS

Correndo riscos de sobreposicao de fungées e de ocorréncia de confli-
tos de pontos de vista sobre matérias técnicas, as companhias contam com
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vérios 6rgaos, internos e externos, que atuam no ambiente de auditoria e de
fiscalizagdo. Ha os que sdo instituidos por forga de lei, observando-se dife-
rengas substantivas entre os paises na regulacao desse campo da governanca
corporativa: entre a postura liberal, que confia na autorregulagio, e a inter-
vencionista, que exige sistemas formais de acompanhamento dos atos da ad-
ministra¢do, hd um amplo espaco para as mais variadas disposi¢oes legais e
regulatérias. Entre os dois extremos, a tendéncia observada ¢ de formaliza-
¢do legal dos 6rgios de fiscalizagio, auditoria e compliance, em resposta a trés
tatores determinantes: 1. a ocorréncia das grandes fraudes que surpreende-
ram os mercados nos ltimos anos; 2. as pressoes e o ativismo de investido-
res institucionais e de instituiges do mercado para regulacio mais severa e
mais abrangente; 3.resposta corporativa internacional ao combate a corrupgo.

Os 6rgios do ambiente de governanga nesta drea sdo:
1 Conselho Fiscal;
2 Comité de Auditoria;
3. Auditoria Independente;
4 Auditoria Interna e Controles Internos; e
5. Compliance.

Suas principais fungdes e atribui¢des sio sintetizadas no quadro abaixo.

Tabela 2: Sintese das principais atribuicoes dos 6rgaos de fiscalizacdo e
controle do Sistema de Fiscalizacao e Controle da Governanca Corporativa

ORGAOS DO AMBIENTE DE

PRINCIPAIS ATRIBUIGOES
FISCALIZAGAO E CONTROLE ¢
+ Fiscalizar atos dos administradores.
Conselho fiscal + Opinar sobre o relatério anual de administrado.
> « Analisar e emitir opinido sobre demonstragdes financeiras.
(eleito pela AG) o A e ED AR TS e s,

+ Denunciar irregularidades e fraudes.

« Acompanhar e avaliar o ambiente de controle: auditoria externa e interna.
Comité de auditoria * Identificar, avaliar e analisar os riscos relevantes da companhia.
* Supervisionar a elaboragdo dos relatérios financeiros.

«" Verificar a conformidade no cumprimento de disposigées legais.

Auditoria independente « Auditar se as demonstraces de resultados refletem adequadamente a realidade da sociedade.

+ Organizar 0 ambiente interno de controle, de forma aleatéria e periédica,
afim de certificar o cumprimento das normas e processos e a eficiéncia e eficicia dos controles.
« Interagir e contribuir com o sistema de auditoria estabelecido pela Assembleia Geral e pelo Conselho de Administragio.
Auditoria interna « Implantar sistemas de controle e de auditoria, abrangendo todos os processos, praticas e rotinas internas.
+ Exigir que os relatérios contabil-financeiros sejam:
. Aderentes as leis e regulamentos aplicaveis as operagdes da companhia.
. Confidveis, abrangentes e oportunos.

+ Monitorar e assegurar que as diversas unidades da organizagio estejam em conformidade com a regulacio
aplicdvel ao negécio. Comunicar, treinar, executar, implantar controles e criar uma cultura de compliance.

« Engloba e acompanha os pontos falhos identificados pela auditoria até a sua regularizago e internalizagdo.
INTEGRIDADE E RESILIENCIA.

Compliance
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Descreveremos cada um desses 6rgaos chamando a atengdo para
o relacionamento do Conselho de Administra¢do com cada um deles.

5.1. O ConseLHO FiscaL

Orgio citado na legislacio brasileira desde o Cédigo Civil de 1850.
Segundo Robert Lamb (2022),a primeira lei que define que “toda socie-
dade tera um Conselho Fiscal composto de trés ou mais membros en-
carregados de fiscalizar os negdcios e prestar contas a Assembleia” é de
1892. O texto da legislagdo do Conselho Fiscal da Lei das S.A. de 1976
é praticamente igual ao do Cédigo Comercial de 1940, e o que estd na
lei de 1940 ja existia em 1892. Portanto, essa estrutura de Governanga
estd impregnada na legislacdo brasileira hd quase dois séculos.

Eleito pela Assembleia Geral, o Conselho Fiscal garante o exer-
cicio do direito dos proprietarios de fiscalizar a gestao dos negédcios, os
resultados apresentados pela administra¢io e as variagdes patrimoniais
da companhia. Enquanto os atos do Conselho de Administragio estdo
voltados para a gestdo, sendo esta exercida pela Diretoria Executiva. As
tungées do Conselho Fiscal estdo voltadas para o exame, a verificagdo, a
fiscalizag¢do e a avaliagdo das contas e dos atos da administragdo. Trata-
se de 6rgao de governanga que informa, opina, sugere e denuncia, nao
exercendo, porém, a administra¢io ativa da companhia. A Lei das S.A.
informa que a competéncia do Conselho Fiscal é fiscalizar a adminis-
tragdo, verificando o cumprimento dos seus deveres legais e estatutarios.
A lei diz que o conselho deve fiscalizar os atos da administragio, sig-
nificando atos tudo, o Conselho vigia e pede a informagio do que lhe
achar pertinente.

Nio é um 6rgao previsto em lei na maioria dos paises que respon-
dem ao modelo anglo-saxdo de Governanga Corporativa, como os EUA,
Inglaterra e Australia — ndo obstante sejam previstos 6rgdos com fungdes
similares, como o Collegio Sidicales, na Itélia, o Conselho, na Alemanha,
os Kansayaku Kai, no Japao.

No Brasil, a lei ndo exige seu funcionamento permanente, e sua ins-

talagdo é facultativa, a critério da Assembleia Geral. Como 6rgio essen-
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cialmente fiscalizador, caso se instale, tem sua constitui¢ao definida em

lei, impedindo-se que o integrem membros da administragdo da com-

panhia ou que com eles mantenham vinculos conflituosos com as fun-

¢oes a serem exercidas.

A lista das funcoes é extensa:

fiscalizar os atos dos administradores;
opinar sobre o relatério anual da administragao;

opinar sobre propostas da administragdo a serem submeti-
das 2 Assembleia Geral;

denunciar aos 6rgaos da administragio erros, fraudes ou cri-
mes, sugerindo providéncias;
analisar mensalmente balancetes e demonstra¢des financei-

ras do exercicio social;

disponibilizar a outros 6rgaos de auditoria e fiscaliza¢io in-
formagoes relevantes;

analisar e opinar sobre as recomendagdes das auditorias in-
terna e externa;

solicitar esclarecimentos e apuragio de fatos especificos aos
auditores independentes;

formular questdes a serem respondidas por peritos de noté-
rio conhecimento;

fiscalizar a utilizagdo adequada dos ativos da companhia;
fiscalizar transagdes entre partes interessadas;

levar ao conhecimento do Conselho de Administra¢do fa-
lhas relevantes que envolvam riscos para a companhia;

convocar Assembleia Geral Ordindria, se 6rgdos da admi-
nistra¢do a retardarem, e Extraordindria, se ocorrerem mo-

tivos graves ou urgentes.

E importante ressaltar o impacto da Lei Sarbanes-Oxley, que indi-

retamente fortaleceu o papel do Conselho Fiscal quando as autoridades

americanas (Securities and Exchange Commission — SEC) aceitaram que
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esse f6rum substituisse os Comités de Auditoria nas companhias brasilei-
ras listadas na Bolsa de Nova York (NYSE), reconhecendo que no Brasil
existem 6rgdos internos independentes do Conselho de Administragio e
da Diretoria Executiva. Sdo os Conselhos Fiscais “Turbinados”, batiza-
dos assim pelo mercado, adaptados de maneira a garantir o atendimen-
to de todas as exigéncias da SEC e da NYSE e, ao fazé-lo, as empresas
se utilizam de uma exce¢do autorizada pelas regras NYSE 303A.06 e
10A-3 da SEC. O parecer da SEC complementa essa visdo, afirmando
que o 6rgio mais adequado para cumprir a Lei Sarbanes-Oxley (SOX) é
aquele que, constituido sob a legislacao societdria do pais, é¢ formado por
membros independentes da administragdo com o objetivo de fiscalizd-la.

O Cddigo das Melhores Priticas de Governanga Corporativa, editado
pelo Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa (IBGC), reserva
um capitulo exclusivamente dedicado ao Conselho Fiscal, no qual afirma
que esse férum ¢ parte integrante do sistema de governanga corporativa
das organizagdes brasileiras. O IBGC, fazendo jus a essa afirmagio, vem
buscando o aprimoramento dos conselheiros fiscais e editou em 2018
a terceira edi¢do de seu Guia de Orientacio para o Conselho Fiscal, afir-
mando em seu pardgrafo inicial que o Conselho Fiscal busca, por meio
dos principios da transparéncia, equidade e presta¢ao de contas, contri-
buir para o melhor desempenho da organizagio. Evidencia também os
beneficios resultantes da instala¢do adequada desse 6rgdo pontuando:

. ¢ 6rgao independente da administragdo, o que permite a
elaboragdo de pareceres isentos sobre as demonstragdes
financeiras;

. ¢ uma instincia de conforto para os administradores;

. contribui para a preservagio de valor da empresa por meio:

(a) do monitoramento dos processos de gesto dos riscos; (b)
da cria¢do de condi¢des mais propicias 4 redugio do custo
de capital da empresa; e (c) da disseminagio de uma cultu-
ra de controles e governanga corporativa na organizagio;

. pode ser a Unica instincia de defesa, no 4mbito da organi-
zagdo, a disposi¢do dos sdcios, especialmente nas situagdes
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em que o Conselho de Administragdo nio esteja instituido;
e

. pode dedicar-se, com maior profundidade, ao exame de ma-
térias de interesse da organizagio, sobretudo aquelas refe-

rentes as demonstrag¢oes financeiras.

Segundo parecer do Instituto Brasileiro de Executivos de Finangas
de Sdo Paulo (IBEF), o Conselho Fiscal pode servir como instrumento
legal para uma politica ativa de boas praticas de governanga corporati-
va, focando preferencialmente na transparéncia e no controle dos atos
internos da empresa, quando esse 6rgio e os seus membros atenderem
a requisitos e regras de funcionamento que assegurem a efetividade de
sua atuagio e, especialmente, de sua independéncia.

Evoluimos muito da época em que os Conselhos Fiscais das socie-
dades anonimas existiam apenas para atender a legisla¢io vigente. Eram
constituidos por amigos dos acionistas controladores e/ou da Diretoria
Executiva, com reunides simbdlicas e pareceres recomendando aos acio-
nistas a aprovag¢do dos demonstrativos financeiros assinados em reunioes
sociais ou, geralmente, levados por portador para coleta de assinaturas.

Chamamos a atengfo para algumas préticas desse 6rgao e alguns atri-
butos dos Conselheiros de Administra¢io que podem fazer a diferenca
na efetividade e eficicia de um Conselho Fiscal. As priticas recomenda-
veis passam por um bom plano de trabalho, conselheiros bem preparados,
nimero de reunides definidas e bem pautadas, e disponibilidade de in-
formagdes. E os Conselheiros de Administragdo precisam entender que:

. o Conselho Fiscal niao é subordinado ao Conselho de
Administragio — ele responde diretamente a Assembleia de
Acionistas.

. deve ser visto como aliado da transparéncia, e ndo como um

obstédculo a gestao;

. a atuagdo do Conselho Fiscal fortalece a credibilidade da
empresa, especialmente em sociedades anénimas e compa-
nhias abertas.
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. o Conselho de Administragdo deve facilitar o acesso as in-
formagdes e promover uma cultura de cooperagio entre os
6rgios de governanca.

Finalizando, quanto aos atributos pessoais de um Conselheiro
Fiscal, ressaltamos:

. competéncia para atuagdo critica e construtiva nos cam-
pos financeiro, legal e de negécios, aliada & capacidade de
relacionamento;

. conhecimento das melhores praticas de governanga;

. capacidade de executar seu trabalho, minimizando as inter-

feréncias no dia a dia da gestdo empresarial;

. independéncia diante da administra¢do da companhia e dos
acionistas que o elegeram;

. Proatividade na busca das informagoes relevantes para a for-
magcio dos seus juizos.

5.2. O ComiTt DE AUDITORIA E O COMITE DE AUDITORIA
EstatuTArio (CAE)

Orgios com fungaes atribuidas a0 Comité de Auditoria fazem par-
te da tradi¢do do mundo corporativo e dos mercados norte-americanos
e europeus. £ uma peca-chave na engrenagem da governanca corpora-
tiva. Atuando como guardido da transparéncia, da ética e da integrida-
de empresarial, com fungées que vao muito além da simples revisio de

numeros.

O vinculo é com o Conselho de Administragdo, que os constitui, es-
tabelecendo suas fungoes e aprovando sua composi¢io. Entre as fungoes
estratégicas e operacionais atualmente atribuidas a esse Comité temos:

1. SUPERVISAO DOS RELATORIOS FINANCEIROS

. avalia a qualidade e a integridade das demonstragdes
contibeis;
. revisa os métodos contdbeis utilizados e identifica possiveis

talhas ou irregularidades.
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2. MONITORAMENTO DOS CONTROLES INTERNOS

. avalia a eficdcia dos sistemas de controle para proteger ati-
vos e evitar fraudes;

. recomenda a¢des corretivas e melhores praticas para mitigar
riscos.

3. FISCALIZACAO DA AUDITORIA INTERNA E EXTERNA

. supervisiona o trabalho dos auditores internos, garantindo
independéncia e efetividade;

. atua como elo entre a empresa e os auditores externos, revi-
sando escopo, descobertas e recomendagdes;

. pode recomendar ao Conselho de Administra¢io a contra-
tag¢do ou substituicdo de auditores independentes.

4. GESTAO DE RISCOS E COMPLIANCE

. avalia exposi¢des a riscos financeiros, operacionais e
regulatérios;
. monitora o cumprimento de leis, normas e do cédigo de éti-

ca da organizagio;

. supervisiona canais de dentncia, promovendo um ambien-
te seguro para reportar irregularidades;

. monitora riscos relacionados a transformagcao digital, mu-

dancas climdticas e governanga de dados.

5. PROMOCAO DA TRANSPARENCIA E ETICA

. atua como defensor da integridade nas decisdes corporativas;
. garante que os interesses dos acionistas e sfakeholders sejam
protegidos.

6. APOIO A SUSTENTABILIDADE E RESPONSABILIDADE CORPORATIVA

. em mercados mais avangados, pode supervisionar relatérios
de sustentabilidade e garantir conformidade com normas
ambientais e sociais.
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Neste contexto geopolitico atual, os Comités de Auditoria tém sido
convidados a ampliar o seu usual escopo de atuagio, de forma multidis-
ciplinar, proativa e estrategicamente alinhada com os desafios do negé-
cio, incluindo temas relacionados aos riscos emergentes, ética, agenda

ESG e Inteligéncia Artificial Generativa GenAl.

Conformidade multijurisdicional e governanga blindada via o
fortalecimento de préticas que garantam independéncia e integridade
em ambientes hostis, protegendo os conselheiros de responsabilizagio
pessoal, sdo duas competéncias desses comités a serem trabalhadas da-
qui em diante.

Esses comités nio apenas fiscalizar, mas também orientar e desa-
fiar a alta administragdo, sendo um dos pilares que sustentam a confian-
¢a dos investidores e a reputa¢do da empresa.

No Brasil, é exigido das empresas publicas e sociedades de eco-
nomia mista, de acordo com a Lei 13.303/16, a instaura¢do do
Comité de Auditoria Estatutirio (CAE) como apoio ao Conselho de
Administragio, devendo-se reportar exclusivamente a este. Entre as suas
atribui¢ées principais estd a de opinar sobre a contratagdo e destitui¢io
do auditor independente, supervisionar a qualidade dos servigos do au-
ditor externo e avaliar a sua independéncia em relag¢io aos servigos pres-
tados a empresas publicas e sociedades mistas.

Para que a independéncia do auditor externo seja resguardada, é ne-
cessirio que o CAE também apresente essa independéncia, para estar
apto a julgar o auditor, assim como também disponha de conhecimen-
to técnico para avaliar se os servigos prestados sdo suficientes ou nio, se
atendem as necessidades das empresas e érgaos publicos. Deve também
ter autonomia operacional, sendo a dotagdo or¢amentaria definida pelo
Conselho de Administra¢io bastante necesséria.

O CAE pode se valer de trabalho de especialistas se assim julgar
necessdrio, para opinar assuntos de alta relevincia como assuntos atua-
riais, uma vez que lhe cabe também opinar pelos calculos atuariais no
caso de a empresa publica ser patrocinadora de plano de previdéncia
complementar.
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Os itens relevantes a serem observados pelo CAE sio:

1. SUPERVISAO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

. Avaliar a qualidade, integridade e conformidade das demons-
tracoes contabeis.

. Emitir pareceres sobre balancgos e relatérios trimestrais e
anuais.
2. AUDITORIA INTERNA E INDEPENDENTE
. Supervisionar a atua¢do da auditoria interna.

. Avaliar a independéncia, qualidade e adequagio dos servi-
¢os da auditoria externa.

. Opinar sobre a contratag¢do e destitui¢do de auditores

independentes.

3. GESTAO DE RISCOS E CONTROLES INTERNOS

. Monitorar os sistemas de controle interno e os processos de
gestdo de riscos.

. Avaliar exposi¢des relevantes, como o uso de ativos, gastos
corporativos e remunera¢io da administragio.
4. TRANSACOES COM PARTES RELACIONADAS

. Verificar a adequagio e transparéncia das transa¢des com
partes relacionadas.

. Avaliar se estio em conformidade com as politicas internas
e com a legislagio.
5. CANAL DE DENUNCIAS E INTEGRIDADE

. Supervisionar o funcionamento de canais de dentuncia, in-
clusive sigilosos.

. Garantir que dentncias sejam tratadas com independéncia
e eficdcia.
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6. ReLATORIO ANUAL DO CAE

. Elaborar relatério anual com atividades, conclusoes e
recomendacoes.

. Registrar eventuais divergéncias entre administra¢o, audi-
toria e CAE.

7- PLANOS DE BENEFICIOS E CALCULOS ATUARIAIS

. Avaliar a razoabilidade dos parimetros atuariais de fundos
de pensio, quando aplicével.

8. CONFORMIDADE REGULATORIA

. Atuar em conformidade com as leis,como a Lei 13.303/2016
(Lei das Estatais), normas da CVM, do Banco Central,
SUSEP e, quando aplicdvel, regras internacionais, como

Sarbanes-Oxley e SEC.

. Em empresas multinacionais é necessério lidar com sangoes
comerciais, restri¢oes e mudangas em acordos internacionais,
atentando as diferencas entre regimes legais.

Embora esses dois comités tenham fung¢des semelhantes no cam-
po da governanga, o Comité de Auditoria e o Comité de Auditoria
Estatutdrio se diferenciam principalmente pela formalizagao, obriga-
toriedade e nivel de responsabilidade.

Quanto as diferengas, listamos as principais a seguir.

CoMITE DE AUDITORIA (CONVENCIONAL)
o Natureza: E um comité de assessoramento criado volunta-
riamente pelo Conselho de Administragao.

. Obrigatoriedade: Nio ¢ exigido por lei, mas ¢ recomenda-
do pelas boas préticas de governanga (ex.: IBGC).

. Fungido: Atua como suporte técnico ao Conselho, revisan-
do demonstra¢ées financeiras, controles internos, riscos e
compliance.
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Composic¢iao: Pode incluir conselheiros e especialistas ex-
ternos, sem exigéncia legal especifica.

Responsabilidade legal: Atua como 6rgio consultivo, sem
responsabilidade direta perante 6rgdos reguladores.

ComiTE DE AUDITORIA ESTATUTARIO

Natureza: ¢ um comité formalmente previsto no estatuto
social da empresa.

Obrigatoriedade: exigido por 6rgios reguladores em seto-
res especificos (ex.: institui¢des financeiras reguladas pelo

Banco Central, seguradoras pela SUSEP).

Fungio: além das fung¢ées convencionais, tem responsabi-
lidade direta na supervisio da auditoria independente e na
comunicagao com reguladores.

Composicao: deve seguir critérios legais, como nimero mi-
nimo de membros, independéncia e qualificagio técnica.

Responsabilidade legal: seus membros podem ser respon-
sabilizados por omissées ou falhas, conforme previsto em
normas regulatdrias.

Sintetizando as principais diferen¢as no quadro a seguir.

Tabela 3: Principais diferencas entre Comité de
Auditoria e Comité de Auditoria Estatutario

Comité de Auditoria

Aspecto Comité de Auditoria .
Criacdo Voluntaria Obrigatdria em certos setores
Previsao em estatuto Nao obrigatéria Obrigatéria
Responsabilidade legal Consultiva Formal e regulatoria
okl Nao obrigatdria Obrigatoria
reguladores
Composicao Flexivel Regras especificas de

qualificacao
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Para que os conselheiros de administragdo atuem com visdo estra-
tégica e responsabilidade, é essencial que compreendam:

. As implica¢des regulatérias do Comité de Auditoria
Estatutirio, uma vez que este é exigido por 6rgaos regulado-
res como CVM, Bacen e SUSEP para empresas de capital
aberto ou institui¢oes financeiras. Sua atuacgo estd sujeita
a fiscalizagdo externa e pode gerar responsabilidade direta
para seus membros.

. Empresas nio obrigadas podem optar por um Comité de
Auditoria simples, com mais flexibilidade. Ja o estatutdrio
exige formalizagio no estatuto social, o que implica maior
rigor e visibilidade.

. Ambos os comités fortalecem a governanga, mas o estatutd-
rio é visto como instrumento de credibilidade institucio-
nal, especialmente em mercados regulados.

. O Conselho de Administragdo deve garantir que o comité
tenha acesso irrestrito a informacao, independéncia e su-
porte técnico.

. Os comités nao substituem o Conselho Fiscal, mas podem
atuar de forma complementar.

. O Conselho de Administragio deve usar os pareceres e re-
latérios destes comités como base para decisoes estratégi-
cas e mitigacao de riscos.

5.3. AUDITORIA INDEPENDENTE

A auditoria independente é uma das engrenagens mais importantes
da governanga corporativa moderna. Ela atua como um “olhar externo e
técnico” sobre as finangas da empresa, com o objetivo de garantir trans-
paréncia, confiabilidade e conformidade.

As responsabilidades essenciais da auditoria independente concen-
tram-se na andlise das demonstragGes contibeis das empresas, verifican-
do, de um lado, se elas estio conformes com as normas exigidas no pais
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e no exterior, para as empresas que emitiram titulos em mercados finan-
ceiros externos; de outro lado, se elas refletem corretamente a realidade
da empresa, quanto a resultados e a variagdes patrimoniais. Essas atribui-
¢oes sio do interesse dos proprietirios, do Conselho de Administra¢io
e de seu Comité de Auditoria. Sdo também do interesse dos analistas e
dos investidores do mercado de capitais.

No Brasil, esse 6rgio é expressamente destacado na Lei das
Sociedades An6nimas, ao estabelecer que “as demonstragdes financeiras
das companhias abertas observardo as normas expedidas pela Comissao
de Valores Mobilidrios (CVM) e serdo obrigatoriamente auditadas por
auditores independentes registrados na mesma comissio”.

A contratagdo de auditoria independente exige atengdo a critérios
técnicos, éticos e regulatérios. Para garantir a qualidade e a conformida-
de do trabalho, os conselheiros e gestores devem observar um conjunto
de exigéncias que vio muito além de simplesmente escolher um conta-
dor ou empresa de auditoria experiente.

As principais exigéncias para contratagdo de auditoria indepen-
dente passam

. pela analise do registro profissional e certificagio, vez que o
auditor escolhido deve ser registrado no Cadastro Nacional
de Auditores Independentes (CNAI), do Conselho Federal
de Contabilidade (CFC), e é obrigatério ter aprovagio no
Exame de Qualifica¢io Técnica (EQT), conforme as nor-
mas NBC PA 13 (R3) e NBC PP 02;

. pelo Conhecimento Técnico e Especializagio, que significa
ter dominio das normas contdbeis brasileiras e internacio-
nais (CPC, IFRS), experiéncia prética em auditoria, espe-
cialmente em empresas do mesmo porte ou setor, e equipe
multidisciplinar com capacidade de lidar com 4reas como
T1, riscos, compliance e controles internos.

. pela garantia de independéncia e auséncia de conflitos, ob-
servando que o auditor nio tenha vinculo pessoal, financeiro
ou comercial com a empresa auditada e que siga os princi-
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pios de ética, ceticismo profissional e objetividade, evitan-
do qualquer influéncia indevida;

. pela reputagio e histérico profissional, verificando se o au-
ditor possui histérico de atuagio transparente e sem sangoes e

avaliando referéncias, cases anteriores e reputagio no mercado;

. pela andlise da capacidade de atendimento, estrutura para
atender o volume e a complexidade das opera¢ées da em-
presa e a defini¢do clara do escopo de trabalho, definindo
prazos entregaveis e metodologia a ser empregada;

. pela politica interna de contratagéo, sendo desejivel que o
Comité de Auditoria (quando existente) conduza o proces-
so de sele¢do e recomende ao Conselho de Administragdo
que a empresa tenha uma politica formal de contratagio
que inclua critérios de substituigdo, avaliagdo de desempe-
nho e controle de conflitos.

As funcdes especificas da Auditoria Independente sio:

1. EXPRESSAR OPINIAO SOBRE AS DEMONSTRACOES CONTABEIS

. Avaliar se os relatérios financeiros estio em conformidade
com as normas contdbeis aplicdveis (ex.: IFRS, CPC).

. Emitir parecer técnico sobre a fidedignidade das informa-
¢oes apresentadas aos stakeholders.
2. OBTER SEGURANCA RAZOAVEL CONTRA FRAUDES E ERROS

. Realizar testes e andlises para identificar distor¢des relevan-
tes, sejam causadas por fraude ou erro.

. Aplicar o conceito de materialidade, ou seja, focar em itens que
podem influenciar decisdes dos usudrios das demonstragoes.
3. APLICAR CETICISMO PROFISSIONAL

. Manter uma postura de questionamento constante, sem as-
sumir que as informagdes sio verdadeiras sem evidéncia
suficiente.
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. Avaliar a confiabilidade das fontes e dos controles internos
que geram os dados contdbeis.

4. PLANEJAR E EXECUTAR PROCEDIMENTOS DE AUDITORIA

. Desenvolver um plano de auditoria com base em riscos
identificados.
. Realizar testes de amostragem, inspecdes, confirmagdes ex-

ternas e entrevistas com gCStOI'CS.

5. COMUNICAR DEFICIENCIAS DE CONTROLE INTERNO

. Informar a administracio e, quando necessirio, a0 Comité
de Auditoria sobre falhas nos controles internos que pos-
sam comprometer a integridade das informagdes.

6. PRESERVAR INDEPENDENCIA E ETICA

. Atuar de forma imparcial, sem vinculos que comprometam

a objetividade.

. Seguir os principios éticos definidos pelo Conselho Federal
de Contabilidade e normas internacionais.

Essas fungdes sdo regulamentadas por normas como a NBC TA 200

(objetivo da auditoria) e a NBCTA 240 (responsabilidade sobre fraudes)

Um conselheiro de administragdo precisa entender que a Auditoria
Independente valida a integridade das demonstragdes financeiras, atua
como barreira contra fraudes, erros e manipulagdes contibeis, é total-
mente independente da administragéo, é cética, no sentido que questiona,
testa e valida; que sua andlise é baseada em amostragem e materialida-
de, com foco em distor¢es que podem influenciar decisdes econdmicas;
aborda os riscos relevantes que precisam ser mitigados e que, principal-
mente, ndo garante auséncia de fraudes, mas aumenta significativamen-
te a chance de detecti-las.

5.4. AUDITORIA INTERNA, CONTROLES INTERNOS E COMPLIANCE

Para que o Conselho de Administragio tome decisées solidas, ele
precisa entender como auditoria interna, controles internos e compliance

MIOLO_MILTON NASSAU.indd 96 30/10/2025 19:02:42



MANUAL DO CONSELHEIRO: NA VISAO DE QUEM ATUA - 97

funcionam como pilares da governanga e como cada um contribui para
antecipar riscos, proteger reputagio e garantir sustentabilidade.

Juntos, esses trés pilares formam um sistema de defesa robus-
to, essencial para empresas que querem crescer com integridade e
sustentabilidade.

Embora auditoria interna, controles internos e compliance atuem
juntos para fortalecer a governanga corporativa, cada um tem um papel
especifico e complementar.

A Auditoria Interna avalia se os Controles Internos estio fun-
cionando corretamente, identificando falhas, riscos e oportunidades de
melhoria. Para isso, atua de forma independente, realizando testes, entre-
vistas e analisando documentos, e reporta suas descobertas diretamente
20 Comité de Auditoria ou a0 Conselho de Administragio.

Por sua vez, os Controles Internos sio os préprios procedimen-
tos operacionais definidos pela empresa. Eles garantem que as ativida-
des sejam realizadas de forma segura, eficiente e em conformidade com
as politicas internas. Esses controles incluem rotinas didrias como con-
ciliagoes, segregacio de fungoes e validagoes.

Por sua vez, Compliance ¢ a instincia responsavel pela implantagao
e implementagio da cultura ética da empresa. Garante que a empresa es-
teja em conformidade com leis, regulamentos e normas internas, atuan-
do na prevengio de fraudes, corrupg¢io, lavagem de dinheiro e conflitos
de interesse. O compliance que implementa programas de integridade
por meio da elaboragdo dos cédigos de conduta, da implementagdo de
canal de denunciante e politicas de anticorrupg¢io.

De forma simplista, podemos entender que controles internos sio
a base operacional, compliance monitora e orienta para que tudo esteja
dentro das regras e a auditoria interna verifica se os dois estdo funcio-
nando como deveriam.

As principais diferencas entre auditoria interna, controles internos
e compliance estio sintetizadas na tabela a seguir.
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Tabela 4: Diferencas entre auditoria interna,
controles internos e compliance

~ .. .. Atuacdo no sistema de
Funcao Objetivo principal < Foco de trabalho
governanca
.. Avaliar e melhorar a . Verificacao
Auditoria .. Atua como terceira L. cao,
eficacia dos controles . analise,
Interna linha de defesa -
e processos recomendacdo
Proteger ativos e L Prevencao de
Controles reger ativos Primeira linha de defesa N
garantir confiabilidade - erros, fraudes e
Internos - (executado pela gestao) L
das operacoes ineficiéncias
Assegurar Segundalinha de Prevencao de
Compliance conformidade com | defesa(monitoramento riscos legais e
leis, normas e politicas continuo) reputacionais

O Conselheiro de Administra¢ido precisa entender o quanto essas

fungdes robustecem a qualidade de sua visdo estratégica.

Tabela 5: Criacdo de valor estratégico para o Conselho por
meio da auditoria interna, controles internos e compliance

Valor Tipo de Impacto na
~ Papel na 2t . =
Funcao estrategico para informacao tomada de
governanca . .~
o Conselheiro gerada decisao
- Identifica - Suporte a
Avaliacao . Relatorios po!
L. . riscos ocultos, . revisdo de
Auditoria | independente L de auditoria, L.
ineficiéncias e . estratégias e
Interna dos processos e . mapas de risco, L9
oportunidades - mitigacao de
controles . recomendacoes ;
de melhoria riscos
~ Garante
Execucao de R . Base segura
. confiabilidade Indicadores A
Controles | procedimentos S para decisdes
. dos dados operacionais, ) -
Internos operacionais financeiras e
usados pelo testes de controle L
seguros operacionais
Conselho
. Protege - Alinhamento
Monitoramento c8e Relatérios de [
reputacao, evita . estratégico
X da . . conformidade,
Compliance . passivos legais e com normas
conformidade alertas
- fortalece cultura L evalores
legal e ética " regulatorios )
etica corporativos

Para cumprir bem o seu papel de direcionador estratégico, é reco-
mendavel que os conselheiros de administragio:

. valorizem relatérios e pareceres desses trés pilares como in-
sumos estratégicos, nao apenas operacionais.
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. promova integragdo entre areas: auditoria, compliance e ges-
tdo de riscos devem dialogar com o Conselho.

. solicite indicadores-chave (KPIs) dessas fungdes para acom-
panhar a saide da governanga.

. apoie treinamentos e cultura ética, pois isso fortalece a base
sobre a qual a estratégia se sustenta.

O Conselheiro deve entender essas relagoes e atuar como articulador.

6. CoNCLUSAO

A governanga corporativa nio é apenas um conjunto de regras — ¢
um sistema vivo, que exige vigilancia constante, didlogo transparente e
decisoes responsaveis. O mantra ndo existe governanga corporativa sem fis-
calizagdo e controle” reforga que o papel do Conselheiro de Administra¢io
vai muito além da formalidade: ele é o guardido da integridade, da es-
tratégia e da confianga.

Um bom sistema de fiscalizagao e controle ndo s6 diminui a expo-
si¢do civil e criminal dos administradores, mas também cria um cami-
nho seguro para o desenvolvimento de uma cultura ética nas empresas.

Compreender a teoria da agéncia, os conflitos inerentes, os meca-
nismos de controle e as relagdes entre os atores é essencial para que o
Conselheiro exer¢a sua fungdo com sabedoria, contribuindo para a pe-
renidade e o sucesso da organizagio.
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