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Introducao

O surgimento de novos ambientes

de negdcio, em uma era marcada por
rapidas mudancas, amplia o leque de
desafios de conselheiros e executivos,
em todos os setores da economia e em
escala global.

Tal cenario, caracterizado pela
crescente volatilidade dos mercados,
novas tecnologias e mudangas

de comportamento e habitos dos
consumidores, tem transformado
modelos e processos corporativos,
trazendo oportunidades adicionais,
mas também ameacas disruptivas
e a exigéncia de uma postura

mais dindmica e agil por parte de
conselheiros e executivos. Nesse
sentido, destacamos a importancia
de as organizag¢des atentarem as
seguintes acgdes:

e Estimular a diversidade de opinides
para enriquecer as discussdes;

* Desenvolver uma cultura
organizacional que

Monitoramento de Desempenho Empresarial

valorize a sustentabilidade,
responsabilidade socioambiental e
transformacao digital;

e Expandir o conhecimento de
conselheiros e executivos,
incentivando visitas regulares a
outras companhias e o trabalho
com profissionais especialistas;

* Instruir o conselho e a alta diregcéo
sobre novas tecnologias, para que
compreendam a inovagao e se
beneficiem dela;

* Promover discussoes aprofundadas
sobre gestado de crise, riscos
empresariais e como mitiga-los.

Trata-se de mudancas abrangentes
nas companhias, inclusive na direcdo
estratégica, cultura corporativa,
processos e arquitetura de informacgdes
e pessoas. Isso requer a adogao de
sistemas de monitoramento capazes de
avaliar a eficiéncia e a produtividade
frente aos novos desafios, com vistas a
criacdo de valor para a organizagado no
longo prazo.



O objetivo desta publicacéo é
conectar o monitoramento de
desempenho empresarial ao inerente
dever de diligéncia do conselheiro

de administracao — fungao que

esta no cerne da governanca —, a

luz do novo (e desafiador) contexto

de transformacao nos negécios.

O arcabouco tedrico é construido

a partir de conceitos que visam
fortalecer os quatro principios da
governanca corporativa: transparéncia,
equidade, prestacado de contas e
responsabilidade corporativa, em
beneficio da geracao de valor para a
organizagao e suas partes interessadas
(stakeholders').

Serado apresentados, neste documento,
topicos sobre a geracdo de valor
econdmico, os aspectos principais

das demonstrag¢des financeiras
requeridas pela legislagdo societaria,
nocgoes de sistemas de remuneracao

e conceitos relacionados aos

painéis de monitoramento. Para

apoiar os profissionais nessa tarefa,
sera abordado o processo de
implementacao e utilizagdo dos
chamados indicadores de desempenho
(key performance indicators —

KPIs), além dos principais passos

a serem seguidos para averiguar o

1. Partes interessadas (stakeholders): Qualquer
pessoa, entidade ou sistema que afeta as
atividades de uma organizagéo (sociedade,
governo, funcionarios, fornecedores, sindicatos
etc.) ou é afetado por elas.

cumprimento das melhores praticas de
governanga corporativa.

Para mensurar adequadamente

os resultados e o retorno obtidos
com as decisdes de investimento e
financiamento das organizacdes, sera
dado foco a metodologia do lucro
econdmico a partir da abordagem
“Gestao Baseada em Valor” (Value
Based Management — VBM)? uma
alternativa contemporanea de
analise financeira recomendada aos
conselheiros e dirigentes.

Os indicadores de desempenho
sugeridos neste trabalho sdo
abrangentes, e incluem: mecanismos
para mensurar a geracdo de valor,
aspectos estratégicos, financeiros,

de marketing e de vendas, assim
como de processos internos, pessoas,
capacitagao, transformacgao digital,
sustentabilidade e relacionamento
com o mercado. Vale observar

que as escolhas devem respeitar o
segmento de negdcio da organizacao
e seu estagio de desenvolvimento,
concentrando-se nos fatores criticos
para que se despendam esforcos na

2. Osfundamentos da “Gestdo Baseada em
Valor” (Value Based Management, ou VBM)
compreendem a aplicagdo de técnicas da
metodologia do lucro econémico — abordagem
de gestédo de valor (VEC), que incorpora ao
calculo dos resultados a redugéo dos encargos
do custo do capital investido no negdcio.

Essa deducéo visa melhorar o entendimento
da qualidade dos resultados, demonstrando
se realmente houve geragdo de valor, e ndo
somente aumento do lucro.

Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa



medida necessaria ao momento e as
metas da empresa.

Nesse sentido, os painéis de
monitoramento (balanced

scorecards — BSC — e painéis

de controle) e os indicadores de
desempenho sdo essenciais para
supervisionar a gestdo e acompanhar
os resultados. Esta publicacdo destaca
ainda o conceito de objetivos e
resultados-chave (objective and key
results — OKR), o importante tema da
sustentabilidade — que emerge de
forma mais abrangente no movimento
denominado ESG (Environmental,
Social and Governance, também
conhecido no Brasil como ASG) —,
acoes como a da GRI (Global Reporting
Initiative) e do SASB (Sustainability
Accounting Standard Board) —
entidades criadas para difundir
padrdes setoriais de relatérios de
sustentabilidade.

Destaca-se ainda a iniciativa do

relato integrado, que busca adicionar
um elemento de confiabilidade a
informacao de sustentabilidade ao
apresenta-la de forma integrada com a
informacao financeira, facilitando sua
evidenciacao e possibilitando que ela
seja auditada.

Todas as informagdes aqui discutidas
sao direcionadas a empresas de
capital aberto e fechado. Os principios,
conceitos e praticas apresentados,
quando devidamente adaptados,
podem ser aplicados a diversos tipos

Monitoramento de Desempenho Empresarial

de organizagdes, independentemente
do porte, maturidade, estrutura
societaria e objeto social. Dessa forma,
qualquer companhia podera obter
beneficios no médio e longo prazo
com este conteudo, que trata de boas
praticas e tem carater voluntario.

Organizado como guia pratico e

fonte de referéncia qualitativa, este
documento esta estruturado levando-
se em conta que um conselho,
geralmente, reune integrantes com
experiéncias diversas — que se somam
para o processo da reflexdo e tomada
de decisdo. Dessa forma, apesar de
algumas passagens serem dirigidas

ao leitor mais familiarizado com temas
estratégicos, financeiros e contabeis,
este caderno propde conceitos e
recomendacoes diversificados, com o
objetivo de auxiliar na interpretacao
de cenarios e de relatdrios gerenciais,
de forma ampla e em linha com a visdo
estratégica do negdcio. O caderno esta
dividido da seguinte maneira:

¢ No capitulo “Estruturas de
Monitoramento Empresarial
e Responsabilidades dos
Conselheiros”, € abordado o papel
dos diversos érgaos de governanca
corporativa, como os conselhos
de administracao e fiscal e os
comités de auditoria e de gestao de
pessoas, entre outros;

* No capitulo “Fundamentos”, sdo
enunciados os conceitos e a
forma de medi¢cao que permitem
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monitorar e otimizar o capital
investido, o retorno dos recursos
aplicados e a criagcado de valor,
levando em conta os valores
estratégicos da organizagao;

No capitulo “Transformacao
Digital”, abordamos o tema a
partir de cinco pilares: clientes,
competicao (plataformas),

dados, inovacao e valor. No que
se refere aos detalhes dessas
mudangas, sdo contemplados as
caracteristicas, abrangéncia, riscos
e responsabilidades da governanca
corporativa;

No capitulo “Selecdo de
Indicadores para Monitoramento”,
as recomendacdes estao
agrupadas tendo como base as
perspectivas de negdcios mais
importantes para as organizagdes,
bem como alguns modelos de
painéis de monitoramento;

Por fim, no capitulo “Selecdo de
Aspectos para Consideracgdo do
Conselho de Administragao”,

é apresentada uma checklist
de pontos de atencdo que o
conselheiro pode usar como
referéncia em seu trabalho
de vigilancia.

Organizacdes com sistemas de
monitoramento adequados constituem
um elemento fundamental de um
ambiente globalizado de negdcios
competitivos e bem administrados.
Este caderno contribui no sentido de
aprofundar a literatura destinada a
apoiar os conselheiros e demais partes
interessadas em sua agdo continua de
melhoria da governanca.

O IBGC (Instituto Brasileiro de
Governancga Corporativa) espera que
as proximas paginas se tornem uma
fonte de referéncia valiosa para que
as companhias brasileiras evoluam
em suas praticas de monitoramento
de desempenho, em particular
inserindo-se no contexto dos
aspectos de sustentabilidade e da
transformacao digital.

Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa



1. Estruturas de Monitoramento

Empresarial e Responsabilidades

dos Conselheiros

Este capitulo aborda caracteristicas e responsabilidades dos conselhos de

administragdo (CA) e fiscal (CF), além dos comités de auditoria, de gestdo de pessoas

e de riscos. Contudo, no ambito estratégico e operacional, cada organizagédo deve
avaliar a necessidade de constituir outros comités em apoio as atividades do CA. A

figura 1 apresenta a estrutura do sistema de governanca corporativa:

Figural. Contexto e estrutura do sistema de governanga corporativa

A0 (COMPULSORIA EFg
”/4}

Sacios

Auditoria Conselho de Conselho
Independente Administracéo Fiscal

o N ! Secretaria de !
gy |\ | | Governanca® |

Comité de
Auditoria

Comités

Diretor-
-Presidente

Diretores

ADMINISTRADORES

PARTES INTERESSADAS
MEIO AMBIENTE

* O profissional

da secretaria de
governanca néo &,
necessariamente,
administrador,
apesar de inserido
junto aos demais
orgéos do ambito

dos administradores.

Fonte: IBGC, Cddigo das Melhores Praticas de Governanga Corporativa, 2015, p. 19.
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1.1 Conselho de Administracao

Trata-se do drgao colegiado
responsavel pelo direcionamento
estratégico de uma organizacéao e seu
monitoramento. Entre as atribuicdes
do conselheiro esta o exercicio do
papel de guardido dos principios,
valores e objeto social da empresa.
Sua funcgao é zelar pela qualidade,
integridade e transparéncia do
processo de governanga corporativa,
de forma independente, a fim de
otimizar os resultados e gerar valor
para a companhia.

Além de deliberar sobre os

rumos estratégicos do negécio, é
responsabilidade do CA monitorar o
desempenho financeiro e operacional
da empresa, além da atuacao da
diretoria, atuando como elo entre esta,
0s socios e demais partes relacionadas
(stakeholders). Ao exercer as atividades
de monitoramento, o conselho,
aplicando principios de ceticismo,
deve estar atento a riscos que podem
implicar situacdes de passivos ocultos.

Ressalta-se, porém, que o conselho
nao deve exercer o papel que cabe
aos gestores, mas sim orienta-los.
Nesse sentido, é recomendavel manter
uma integragdo construtiva com o
presidente e a direcdo executiva

da companhia. Conforme consta

no Cddigo de Melhores Praticas

de Governanca Corporativa do

IBGC (Codigo):
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“A diretoria é o 6rgao responsavel
pela gestdo da organizagao, cujo
principal objetivo é fazer com

que a organizagdo cumpra seu
objeto e sua fungado social. Ela
executa a estratégia e as diretrizes
gerais aprovadas pelo conselho
de administragdo, administra os
ativos e conduz seus negocios.
Por meio de processos e politicas
formalizados, a diretoria viabiliza e
dissemina os propdsitos, principios
e valores da organizacdo™.

No escopo das atuacoes, o conselho
pode ouvir e, se entender adequado,
considerar o posicionamento dos
acionistas — uma vez que presta
contas a eles. Deve, no entanto, sempre
decidir em favor do melhor interesse
da companhia, independentemente
das partes que indicaram ou elegeram
o CA.

As decisOes do conselho ocorrem de
forma colegiada (por consenso ou n&o),
apos a analise de temas recorrentes
ou especificos de sua competéncia,
conforme legislacao, estatuto social
ou regimento. Essa rotina deve
contemplar prazos, responsaveis,
informagdes basicas e eventuais
esclarecimentos necessarios para
uma conclusao de qualidade. O IBGC
indica que o processo decisério do
CA contempla:

3. IBGC, Cddigo das Melhores Praticas de
Governancga Corporativa, 2015, p. 69.

Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa



“desde o entendimento e
analise da situacao, definicao
do problema ou oportunidade,
passa pela anadlise e discussao
de alternativas e escolha da que
melhor atende as necessidades
da organizacao, bem como

a adequada comunicacao,
definicdo de responsabilidades
e acompanhamento de sua
implementac&o”™.

Assim, para que o CA exerca
plenamente seu papel de
monitoramento diligente, € importante
que o conselheiro conheca os
processos criticos de cada area

de negdcio e sua matriz de riscos,

o planejamento estratégico e sua
implementacgéo (responsabilidade da
diretoria executiva), além de agdes de
remediacao adotadas para manter o
curso planejado.

Recomenda-se ainda fazer visitas
periédicas as principais unidades

do negdcio, interagir com as areas
relevantes e conhecer de perto as
politicas da companhia. As interacdes
com o presidente, diretores e
auditores internos e independentes,
assim como com outros especialistas-
chave, sdo importantes para o
monitoramento empresarial.

4. IBGC, Comissao de Conselho de Administragao,

“Processos Decisérios do Conselho de
Administragéo”, 2016, p. 1.

Monitoramento de Desempenho Empresarial

A legislacdo estabelece que o CA,
entre outras responsabilidades,

deve “fixar a orientacdo geral dos
negocios da companhia; [...] fiscalizar

a gestdo dos diretores, examinar, a
qualquer tempo, os livros e papéis da
companbhia, solicitar informacgdes sobre
contratos celebrados ou em via de
celebracéo, e quaisquer outros atos™.

Cabe ressaltar que a prépria atuagao
e dindmica do CA tem se modificado
ao longo das ultimas décadas, frente a
crescente complexidade do ambiente
de negdcios — com a intensificacao da
competicao, o ativismo de investidores
institucionais e a velocidade

das mudancas tecnoldgicas, por
exemplo. O exercicio da fung¢ao de
conselheiro é hoje mais ativo do que
outrora, demandando reflexdes mais
profundas sobre a composicao, perfil e
competéncias requeridas no conselho
de administracao, assim como maior
insercdo em temas como inovacao,
riscos cibernéticos e transformacao
digital, entre outros.

A atividade de monitoramento
realizada pelos conselheiros é
abrangente e constitui um pilar da

boa governancga corporativa — seja
por forca legal ou por dever de
responsabilidade diligente para com as
partes interessadas. Nesse sentido, a
criacdo de comités de assessoramento
ao CA é um importante ponto de

5. Brasil, Lei n. 6.404/1976, art. 142.
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apoio, considerando que tais grupos,
normalmente, incluem especialistas em
temas relevantes para a empresa.

A criagdo de comités pelo CA

depende de varias circunstancias e
esta relacionada com a dindmica da
companhia. Podem ser constituidos

em carater permanente ou transitorio
— quando necessarios para gerir temas
especificos, por exemplo. Cada empresa
deve decidir sobre a conveniéncia e
duracio de cada comité. E importante
salientar que a formacao de tais
comités ndo exime o conselho de suas
responsabilidades, que sdo indelegaveis.

A partir do item 2.3, sdo descritos
alguns dos principais comités de
assessoramento ao CA.

1.2 Conselho Fiscal

Parte integrante do sistema de
governanca corporativa, o conselho
fiscal € um orgéo fiscalizador
independente da diretoria e do
conselho de administragdo, que tem
como funcgao principal fiscalizar os atos
e o cumprimento dos deveres legais

e estatutarios dos administradores,
contribuindo para salvaguardar os
interesses da organizacgédo. O conselho
fiscal responde diretamente aos
acionistas, e o seu funcionamento,
disposto no estatuto social, é por lei
obrigatério nas sociedades por agdes —
de modo permanente ou nos exercicios
sociais em que for instalado a pedido
dos acionistas.

14

As competéncias do conselho

fiscal estao elencadas no art. 163 e
seguintes da Lei n. 6.404/76 (Lei das
Sociedades Andnimas)®. Citamos
algumas para referéncia: i. Fiscalizar,
por qualquer de seus membros, os
atos dos administradores e verificar
o cumprimento dos seus deveres
legais e estatutarios; ii. Opinar sobre
o relatodrio anual da administracéo,
fazendo constar do seu parecer

as informagdes complementares

que julgar necessarias ou Uteis a
deliberacdo da assembleia-geral; e
iii. Opinar sobre as propostas dos
orgdos da administragao, a serem
submetidas a assembleia-geral,
relativas a modificagao do capital social,
emissao de debéntures ou bonus de
subscricao, planos de investimento ou
or¢camentos de capital, distribuicédo
de dividendos, transformacao,
incorporacgao, fusdo ou ciséo.

1.3 Comité de Auditoria

O comité de auditoria é um érgao
de assessoramento ao conselho

de administragéo e, como tal,

nao possui carater deliberativo.
Destacam-se, como seus objetivos’:

6. O capitulo XIlIl, da Lei n. 6.404/76, trata
dos aspectos relativos ao Conselho Fiscal.
Disponivel em: http://www.planalto.gov.br/
ccivil_03/leis/I6404compilada.htm

7. Aresolugdo CVM n° 23, em seu artigo 31
(letras B, C, D, E e F), dispde sobre o comité
de auditoria estatutario (CAE). Disponivel
em: http://conteudo.cvm.gov.br/legislacao/
resolucoes/resol023.html

Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa



supervisionar o processo de
elaboracdo das demonstracdes
financeiras, os controles internos e o
gerenciamento de riscos; monitorar

a conformidade ao cumprimento

de leis e normas; acompanhar e
supervisionar o trabalho da auditoria
interna, assim como recomendar a
selecdo, contratacdo e destituicdo
dos auditores independentes, e
acompanhar o trabalho destes, de
modo a garantir sua independéncia e
objetividade. A relevancia do comité
de auditoria se eleva a medida que os
principios de governancga corporativa
sdo valorizados (e cada vez mais)

por agentes de mercado e pela
sociedade em geral.

A agenda do comité esta relacionada
a temas como conformidade dos
controles internos, politicas e
procedimentos de protecao em relagao
a fraudes, conflitos de interesse e
demais desvios de conduta que
possam impactar a organizagao. Logo,
a sua atuacao eficaz ajuda o conselho
de administragdo a cumprir sua
missdo de proteger a organizagao e
seus stakeholders.

Os riscos cibernéticos, principalmente
de roubo de propriedade intelectual
e banco de dados, sdo outro foco de
atencao do comité de auditoria. Cabe
a ele se certificar de que os controles
de acesso estejam corretamente
implantados, e reportar qualquer
desvio ao CA.

Monitoramento de Desempenho Empresarial

O relacionamento do comité

de auditoria com os érgéos da
administracdo é fundamental para o
adequado exercicio de suas atribuicoes.
Essa interagao é importante para abrir
canais de comunicagéo, pelos quais
recebera informagoes e conhecera
melhor os detalhes da gestdo da
empresa e de seu ambiente.

Como se nota, o comité de auditoria
tem um papel importante no processo
de monitoramento do desempenho
empresarial: por assessorar o conselho,
tem o compromisso especial de
avaliar continuamente a gestao. Vale
ressaltar que o comité de auditoria,
como drgado de assessoramento, ndo
exime o conselho de administragao da
sua plena responsabilidade sobre os
assuntos tratados.

Cumpre observar que, por
compartilharem a atencao sobre os
mesmos documentos e assuntos
semelhantes, € comum existem duvidas
sobre as diferencas entre o comité de
auditoria e o conselho fiscal.® Nesse
sentido, vale apontar que:

“As atribuicdes do conselho fiscal
e do comité de auditoria sdo
distintas. As responsabilidades de
cada um sdo indelegaveis. Muitas
das informacdes necessarias
para a atuacdo do conselho fiscal
serao as mesmas necessarias
para a atuacao do comité de

8. IBGC, Cddigo das Melhores Praticas de
Governanga Corporativa, 2015.

15



auditoria, com diferencas, talvez, de énfase, de escopo e de profundidade. Nao
é recomendavel, portanto, que o conselho fiscal exerca as funcdes que sédo
devidas ao comité de auditoria™.

O quadro 1 apresenta diferencas entre o comité de auditoria e o conselho fiscal, em
relagdo as atribuicdes, reporte, composicdo e atuagao.

Indicado por /
Reporta-se a

Composigéo

Atuagao

Quadro 1. Diferencas entre o Comité de Auditoria e o Conselho Fiscal
Comité de auditoria Conselho fiscal
Atribuicoes « assessorar o conselho de « fiscalizar os atos dos administradores e verificar o

administragao nos assuntos que
competem ao comité;

« supervisionar o processo de
elaboragao das demonstragdes
financeiras;

« supervisionar os controles

internos e o gerenciamento de

riscos;

monitorar a conformidade ao

cumprimento de leis e normas;

recomendar a selecao,
contratacéo e destituicao

dos auditores independentes,

e acompanhar o trabalho

destes, de modo a garantir sua

independéncia e objetividade;

acompanhar e supervisionar o

trabalho da auditoria interna;

supervisionar o cumprimento do
cédigo de conduta e acompanhar

o canal de denuncias.

Conselho de administragdo

Depende da regulamentagédo a que
a companhia se sujeita, mas em
geral é composto por pelo menos
trés membros, preferencialmente
conselheiros de administragéo,
sendo um especialista em matéria
de contabilidade e finangas

Colegiada. O grupo toma decisdes e
elabora recomendacgdes ao conselho
em conjunto (ainda que o membro
possa requerer que seu eventual
posicionamento contrario em relagdo
a0 grupo seja registrado em ata)

cumprimento dos seus deveres legais e estatutarios;
« opinar sobre o relatério anual da administragéo;
« opinar sobre as propostas da administragao, que
serdo submetidas a assembleia, sobre modificagao
do capital social, emissdo de debéntures ou
bonus de subscri¢ado, planos de investimento ou
or¢camentos de capital, distribui¢do de dividendos,
transformagéo, incorporagao, fusdo ou cisao;
denunciar erros, fraudes ou crimes aos 6rgaos de
administragédo ou a assembleia geral;
convocar a assembleia ordinaria, se os 6rgédos da
administragao retardarem por mais de um més essa
convocagao, e extraordinaria em caso de motivos
graves ou urgentes;
“analisar, ao menos trimestralmente, o balancete
e demais demonstragdes financeiras elaboradas
periodicamente pela companhia™;
« “examinar as demonstrac¢des financeiras do exercicio
social e sobre elas opinar”;
» “exercer essas atribuigdes, durante a liquidagéo, tendo
em vista as disposi¢Oes especiais que a regulam”.

Assembleia de acionistas

Minimo de trés e maximo de cinco membros, com
suplentes em igual numero, acionistas ou nao, eleitos
pela assembleia geral, conforme determinado pela Lei
n. 6.404/76 (Lei das SA)

Colegiada e/ou individual. Embora o conselho
fiscal seja um 6rgéo colegiado, os conselheiros tém
poder de atuar individualmente - cada membro
tem a prerrogativa de solicitar esclarecimentos

e informagdes aos 6rgdos de administragao, sem
precisar da concordéncia dos demais conselheiros

Fonte: IBGC, Orientagdes sobre Comités de Auditoria, 2017, p. 23.
* Itens entre aspas no quadro sdo citagdes da Lei n. 6.404/76 (Lei das SA)

9. IBGC, Guia de Orientacao para o Conselho Fiscal, 2018, p. 45.
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1.4 Comité de Gestao
de Pessoas

Na qualidade de 6rgéo de
assessoramento do conselho de
administracao, o comité de gestao de
pessoas indica a filosofia e politicas
gerais para a gestao do capital
humano da empresa. Além disso, atua
no sentido de desenvolver a cultura
corporativa desejada, em linha com

o planejamento estratégico e com as
diretrizes do conselho.

Adicionalmente, assessora o

CA no cumprimento de suas
responsabilidades, acompanhando os
processos de recrutamento e selegao,
gestao do desempenho, remuneracgao,
desligamento e sucessao nas posi¢cdes
de alta gestao — diretoria executiva
(particularmente do CEO), conselhos
e comités. Também supervisiona

o estabelecimento de objetivos,
indicadores, metas e a apuragao

e comunicacdo de resultados
relacionados as pessoas, além de
averiguar se os riscos associados ao
capital humano estdo adequadamente
identificados e mitigados nos
processos de planejamento e execugao
de estratégias de negdcio.

Monitoramento de Desempenho Empresarial

1.5 Comité de Gestao de Riscos
e outros Comités

Atuando em conjunto com o comité

de auditoria, o objetivo deste érgao

€ analisar, supervisionar e monitorar

os assuntos relativos a gestéo
integrada dos riscos corporativos, da
sustentabilidade e de compliance. O
proposito é fortalecer a boa gestao dos
recursos e a protecao e valorizagao

do patriménio e daimagem da
organizagao.

Outra tarefa importante € auxiliar na
elaboracdo da matriz de riscos, bem
como monitorar a sua gestao. Deve
ainda supervisionar a adogdo de
solucoes integradas que auxiliem no
objetivo de monitoramento continuo,
por meio de um painel integrado de
informagdes em tempo real.

Além dos comités ja mencionados,
outros podem ser criados, de

acordo com a necessidade de cada
organizagao. A lista de possibilidades
inclui comités de sustentabilidade,
inovacao e/ou transformagao digital,
por exemplo.

Reitera-se, novamente, que comités
nao possuem poder deliberativo,

mas de aconselhamento — com
recomendacoes ao conselho de
administracao, que, por sua vez, possui
a liberdade de acata-las ou nao.



2. Fundamentos

As empresas, para se perpetuarem

e atingirem a longevidade, seja um
pequeno grupo familiar ou integrante
da Fortune 500-USA, possuem como
condicado de sobrevivéncia a venda de
seus produtos ou servicos, obtencao
de resultados, geracdo de caixa livre

e rentabilidade maior do que o custo
do capital proprio e dos recursos

de terceiros.

A capacidade de reunir, organizar e
mensurar as informacgdes gerenciais
usando um sistema integrado

ao planejamento estratégico é
fundamental para que as organizagdes
se mantenham sustentaveis
economicamente — crescendo,
inovando e investindo em tecnologias,
produtos e servicos competitivos.

Analisar os resultados das organizagdes
sempre foi uma preocupacgéo do
mercado financeiro, dado que os
investidores e acionistas precisam
basear suas decisdes sobre a aplicacao
de recursos em informagdes confiaveis.
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2.1 Como medir a Geracao
de Valor

Ao longo dos anos foi desenvolvido
um arsenal de instrumentos e
indicadores, utilizados pelo mercado
financeiro e pelos gestores. Entre

as medidas de andlise financeira
ainda bastante empregadas estao

o lucro liquido contabil, lucro por
acao, retorno sobre investimento
(return on investment — ROI), retorno
sobre patriménio liquido (RSPL ou
return on equity — ROE) — além de
multiplos de receitas, como o lucro
operacional antes dos juros, impostos,
depreciagdo e amortizagao (earnings
before interest, taxes, depreciation
and amortization — Ebitda).

No entanto, a grande maioria
desses indicadores, isoladamente,
apresenta uma concepcao parcial,
nao informando adequadamente se
os resultados contabeis espelham a
realidade econdmica dos recursos
financeiros investidos pelos sdcios.
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E importante destacar que as
informacodes obtidas através dos
conceitos convencionais de analise
financeira tém abordagem puramente
contabil e fiscal. Dessa forma, ndo

ha nenhuma preocupacao com o
resultado econdmico, tampouco

em verificar se o retorno sobre o
patrimoénio liquido esta acima do custo
do capital; ou seja, se os valores do
capital investido estao remunerando
adequadamente, se estao preservados
e se geram valor para a organizacao.

Com métodos contemporaneos de
anadlise, baseados na capacidade
de gerar valor, com o uso
integrado das demonstragoes
financeiras e sistemas de
informacéo em tempo real, é
possivel avaliar de forma mais
precisa quando um determinado
resultado que parece positivo se
traduz, de fato, em geracao de
valor para a empresa e socios.

Como mencionado anteriormente, uma
boa opcdo de analise estratégica e
financeira para mensurar a qualidade
dos resultados e retorno obtido é o
conceito do lucro econémico com foco
na metodologia de “Gestdo Baseada
em Valor” (Value Based Management
— VBM). De forma objetiva, o lucro
econdmico do negdcio ou a geracao
de valor existe quando os resultados
operacionais sao superiores ao custo

Monitoramento de Desempenho Empresarial

de capital. Se isso ndo ocorre, a
organizac¢ao destrdi valor.

A origem da VBM esta na acirrada
competitividade internacional e na
queda expressiva dos retornos das
companhias americanas nos anos
1970-1980. Na época, a comunidade
de investidores — como acionistas e
fundos de pensao e investimento —,
académicos e consultorias viram a
necessidade de inovar os métodos de
gestao nas organizacdes.

A introducao desse novo sistema de
analise e gestao ocorreu no mundo
académico e no meio profissional
com a publicacdo de alguns livros,
dentre os quais se destacam Creating
Shareholder Value, langado em 1986
pelo professor Alfred Rappaport, e
The Quest for Value, de G. Bennett
Stewart, entdo socio da consultoria
Stern Stewart & Co. Essas publicacdes
apresentam de maneira didatica os
conceitos e seu uso, com exemplos
praticos, aplicados a demonstrativos
financeiros reais.

Da mesma forma, o professor
Rappaport detalha a aplicacao

da metodologia de VBM, suas
vantagens, a formulacao de
estratégias e o uso dos indicadores-
chave de valor. Muitos outros livros,
artigos e publicagcdes em revistas
especializadas dos Estados Unidos
e da Europa também apresentam
conceitos e exemplos de aplicagdo da
metodologia de VBM.
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Nessa analise, parte-se do pressuposto
de que os ativos operacionais do
negocio possuem um custo de
aquisicao, que deve ser dimensionado
para se alcang¢ar um resultado superior
e, assim, gerar valor para a organizagao.
E essencial, portanto, que os
resultados econdémicos ultrapassem as
relagdes risco-retorno definidas para o
negocio — o que, na pratica, significa
superar as expectativas de retorno
econdémico dos provedores de capital.

A metodologia de geracdo de valor
estabelece o custo médio ponderado
de capital (weighted average cost of
capital — WACC'™) como a remuneragao
minima a ser obtida nas atividades
operacionais. Para o calculo do custo
de capital, devem-se considerar dois
componentes onerosos: o custo das
dividas e empréstimos e o custo de
oportunidade dos recursos investidos
pelos sdcios — posto que, pela
metodologia de geragao de valor, o
capital aportado pelos acionistas é
considerado também um empréstimo a
organizacgao.

10. O WACC (weighted average cost of capital) ou
custo médio ponderado do capital representa
a proporgdo dos componentes de capitais
onerosos na estrutura de capital da organizagéo,
definido como o custo do capital de terceiros
mais o custo de oportunidade do capital proprio.
Utiliza-se a seguinte férmula para expressar o
WACC: CT(1-t) x T + CP x P, onde CT = % custo
do capital de terceiros; T = capital de terceiros
(RS); CP = % custo do capital préprio; P = capital
proprio (RS); e t = aliquota do IR.
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Baseada nos conceitos do lucro
econdmico, a metodologia VBM de Criacao
de Valor Econdmico (Economic Value
Added — EVA™* ou Valor Econémico
Criado (VEC) é a mais apropriada

para mensurar o efetivo resultado dos
investimentos, ja que seu calculo considera,
entre outros itens, a inclusdo do custo de
oportunidade dos provedores de capital
na apuracao dos dados gerenciais.
Com isso, é possivel identificar
claramente se o resultado operacional
de uma organizacédo esta acima do
custo médio ponderado do capital, ou
seja, se de fato esta criando valor.

Outra vantagem dessa metodologia
€ que estabelece uma disciplina
financeira nas operagdes da
companhia, dado que seu foco é
nos resultados que geram riqueza

e preservam o patrimonio. Nessa
linha, para assegurar o alinhamento
de interesses entre a organizagao

e seus dirigentes, recomenda-se
adotar principios de meritocracia,
que definem os incentivos, bénus e
remuneracgao variavel dos gestores
de forma proporcional a evolucéo da
geracao de valor.

11. O Economic Value Added — EVA foi introduzido
na década de 1980 pela consultoria Stern
Stewart & Co., de Nova York, detentora da
marca. No Brasil, um dos primeiros estudos
empiricos a usar o conceito e a metodologia do
lucro econémico ou Valor Econémico Criado
(VEC) foi a tese de doutorado na FGV/EAESP do
Professor Oscar Malvessi (Criagdo de Valor ao
Acionista, 2001), que analisou o comportamento
de 62 organizagdes brasileiras em dezessete
setores no periodo de 1990-1998.

Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa



Funcionamento e exemplo da
metodologia de criacdo de valor

Para mensurar de forma apropriada

se o montante investido remunera
adequadamente a operacao, analisa-se
o retorno econdémico do negécio, ou
return on invested capital (Roic).

Esse indicador é resultado da divisdo
do resultado operacional, ou lucro
operacional liquido do imposto de
renda (Lolir), pelo capital investido
na atividade. Desta maneira, quando
o Roic é superior ao WACC, existe
geracao de valor. Ao contrario, se o
Roic ficar abaixo do WACC, constata-se
que a atividade esta destruindo valor
— dado que o retorno econémico foi
inferior ao custo do capital.

Vale lembrar que os calculos
demandam a equalizacao dos
valores, ou seja, € necessario
atualizar monetariamente os ativos
nao circulantes, como o imobilizado
e intangivel. Da mesma forma,

para medir corretamente o WACC,
é preciso atualizar o valor do
patrimdnio liquido™.

12. Corregédo do patriménio liquido: em termos
monetarios, faz-se necessaria a atualizagdo com
o objetivo de equalizar seus valores e manter o
poder aquisitivo da moeda. Para isso, usam-se
indices de inflagdo, como IPCA e IGP-M, ddlar,
entre outros.

Monitoramento de Desempenho Empresarial

Metodologia de geracao de valor
Para aplica-la, levam-se em conta os
seguintes conceitos:

1. Balango patrimonial ajustado:
analise do balango patrimonial
da organizagao visando ajustar
e definir o valor do capital
investido nas operacgdes, em que
se consideram as necessidades
de capital de giro operacional e
os investimentos néo circulantes,
assim conceituados:

a. Capital de giro operacional liquido:
compreende os ativos circulantes
operacionais menos 0s passivos
circulantes operacionais. Dessa
forma, esse valor representa as
necessidades de capital de giro da
operagao;

b. Ativos ndo circulantes:
representados pelos investimentos
de longo prazo, como o imobilizado,
participacOes societarias e
ativos intangiveis, atualizados
monetariamente;

c. Calculo do capital investido: refere-
se ao valor do balango patrimonial
ajustado, que consiste nos valores
da necessidade de capital de giro
operacional mais os ativos nao
circulantes.

2. Capital Financeiro: representado
pelo total dos recursos financeiros
investidos na organizacao,
considerando-se os valores
oriundos do capital de terceiros
onerosos como as dividas e
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empréstimos, bem como o capital
investido e aportado pelos
acionistas. Divide-se em:

a. Célculo do WACC: representa

a taxa do custo médio ponderado
do capital, considerando-se dois
elementos do passivo oneroso:
Capital de terceiros: representado
pelo valor do passivo oneroso
como as dividas e empréstimos
multiplicado pela respectiva taxa
de juros liquida do IR;

Capital proprio: advindo dos
investimentos efetuados no capital
social da organizacao, constatado
pelo valor do patriménio liquido,
atualizado monetariamente. Como
esses recursos no conceito de
geracao de valor representam,

na realidade econémica, um
empréstimo dos acionistas para

a organizacao, eles devem ser
multiplicados pelo custo de
oportunidade do acionista.

Demonstracao de resultado:
consideram-se os elementos
operacionais referentes aos
resultados recorrentes, como

as receitas, custos, despesas
operacionais e a respectiva
deducgédo do imposto de renda:
Calculo do Lolir: consiste no lucro
operacional liquido dos encargos
do imposto de renda.

4. Calculo da geragao de valor: a

metodologia do lucro econdémico
estabelece que o capital investido
nas operacdes de um negocio
necessita ser remunerado pelos
encargos do capital, representados
pelo WACC — ou seja, os resultados
operacionais da organizagéo
devem, no minimo, ser suficientes
para cobrir os encargos do capital
investido:

Calculo da criagdo de valor (EVA
ou VEC): considera o valor do Lolir
deduzido dos encargos do custo do
capital, que é dado pelo valor do
capital investido multiplicado pela
taxa do WACCG;

Calculo do Roic (return on invested
capital): indicador financeiro

que mostra a relagao entre o

Lolir e o capital investido. Tem o
objetivo de mensurar a eficiéncia
no uso dos ativos operacionais e
compara-la com a taxa do custo

de capital (WACC). Quando o Roic
é superior ao WACC, obtém-se um
resultado positivo, no sentido de
que o retorno é superior ao custo
do capital, ou seja, ha geracgdo de
valor. Do contrario, ha destruicao
de valor.
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Exemplo do funcionamento da criagdo de valor (VBM)

O quadro 2 apresenta os principais elementos do balango patrimonial ajustado (item
1), indicando os valores que compdem o capital investido e o capital financeiro da
organizacao. Na sequéncia, no item 3, € mostrado o exemplo da demonstracao de
resultado com o calculo do Lolir, e no item 2.a, as bases para o calculo do WACC.

Quadro 2. Balango patrimonial ajustado, a demonstragao de resultado e do custo de capital (WACC)

Balango Patrimonial Ajustado (1)*

Ativo Circulante Operacional Passivo Circulante Operacional
(a) Contas a receber + estoques + 600 (b) Fornecedores + saldrios e encargos a 400
outros ativos operacionais pagar + outros passivos operacionais
(c) Necessidade de capital de giro 200 Empréstimos de curto prazo 250
(a-b) (1.a) Empréstimos de longo prazo 350
(e) Total de empréstimos (2.a.i) 600
(d) Ativo ndo circulante (1.b)" 800
(f) Patriménio liquido' (2.a.ii) 400
(9) Capital investido 1.000 (h) Capital financeiro 1.000
(c+d) (1.c) (e+f) (2)
*atualizado monetariamente
Demonstragéo de resultado (3) Custo do capital (WACC) (2.a)
Vendas liquidas 1.500 Empréstimos = Taxa de juros anual 10%
Custo -800 Imposto de renda (34%) 34%
Despesas operacionais -520
(j) Custo de capital de terceiros, liquido de 6,6%
Lucro operacional 180 IR (2.a.i)
Imposto de renda (34%)" -61 (k) Custo de acionista”= custo de 14%

oportunidade do acionista (2.a.ii)

(h) Lolir - Lucro operacional liquido de 19
imposto de renda (3.a)

13. A numeragéo entre parénteses que aparece nos Quadros 2 e 3 serve de guia ao leitor e refere-se aos
elementos apresentados no item 2.1, "Como Medir a Geragdo de Valor", nas paginas 22 e 23 deste caderno.

14. Atualizar os valores: para o patriménio liquido, usam-se os mesmos principios aplicados aos ativos ndo
circulantes.

15. Idem nota anterior.

16. A taxa do IR utilizada no exemplo é a aliquota oficial, devendo ser alterada em fungao das circunstancias de
cada organizagao.

17. O custo do acionista, também chamado de custo de oportunidade do acionista, refere-se ao uso gerencial
da taxa de retorno requerida pelo acionista em uma organiza¢do. Com o uso técnico do CAPM (capital asset
pricing model), traduzido como o modelo de precificagédo de ativos, evidencia-se a aplicagéo das relagdes
risco e retorno esperada nos investimentos. Para o custo de oportunidade do acionista, adotou-se nesse
exemplo a taxa de 14%.
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O quadro 3 apresenta os calculos do WACC (item 2.a), visando a apuragado dos
valores da geragao de valor — VEC (item 4.a) —, assim como as bases para o calculo
da taxa de retorno econémico representada pelo Roic, no item 4.b.

Com as informacgdes sobre o capital investido extraidas do balango patrimonial
ajustado, da demonstragéo de resultado através do Lolir e do calculo dos encargos
do capital, expresso pelo capital investido multiplicado pela taxa do WACC,
determina-se o valor monetario da criagao de valor, assim como a taxa de retorno
econdémico do negdcio (Roic), tal qual apresentado a seguir:

Quadro 3. Demonstragao dos calculos do WACC, da criagao de valor (VEC) e retorno do
capital investido (Roic)

Calculo do Custo Médio Ponderado do Capital (WACC) (2.a)

Empréstimos: [custo 6,6% a.a. x (600/1.000)] 4,0%
Custo de oportunidade do acionista: [14% x (400/1.000)] 5,6%
WACC - Custo ponderado de capital 9,6%

Demonstracgéo: Calculo do Lucro Econémico (VEC) = Geracéo de Valor (4.a)

VEC = Lolir - (capital investido x WACC)
VEC = $119 - ($1.000 x 9,6%)

VEC = $119 - $96

VEC =$23

Demonstracao do Calculo do Retorno sobre o Capital Investido (Roic) (4.b)
Roic = Lolir / Capital investido

Roic = $119 / $1.000

Roic =11,9%

Com os célculos dos principais indicadores de geracao de valor, demonstrados no
quadro 3, chega-se ao resumo das conclusdes:

a. Lolir e o VEC: Como o resultado operacional desse indicador é superior aos
encargos do custo de capital expresso pelo capital investido multiplicado pela
taxa do WACC, a organizacg3o cria valor, ou seja, o VEC é de $ 23 (positivo);

b. Roic: Dado que o retorno econémico referente a esse indice é de 11,9%, maior do
que o resultado de 9,6% da taxa do WACC, a diferenca positiva de 2,3 pontos
percentuais representa o indice de geracdo de valor para a organizacéo.
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Com o desenvolvimento dos
instrumentos da geracao de valor,
surgiram alguns conceitos aplicados
ao foco desta, dentre os quais se
destaca o Economic Value Added
(EVA). O objetivo dessa metodologia,
também chamada de “criacdo de
valor”, é aprofundar a mensuragéo dos
resultados gerenciais da operacao

e, a0 mesmo tempo, explicitar se o
retorno econémico de cada atividade
ou negodcio representa aumento da
geracao de valor para a organizacao.

A chamada “Gestao Baseada em
Valor” (Value Based Management

— VBM™®) é um método de gestédo
contemporaneo, um instrumento
eficaz para que os conselheiros
monitorem e dimensionem a
capacidade de uma organizagao em
aumentar a sua riqueza. Permite um
melhor entendimento da qualidade
dos resultados econémicos do
negocio, além de aprimorar o nivel de
mensuracao dos resultados gerenciais,
direcionando o foco da gestdo para
aumentar continuamente a geragao de
valor na empresa e aos interessados
(stakeholders).

Os fundamentos da VBM
compreendem aplicar as técnicas da
metodologia do lucro econdmico, a

18. A estrutura de informagdes necessarias para
calcular a geragéo de valor (VBM/VEC), assim
como os respectivos conceitos, é apresentada
no capitulo 4 — Sele¢do de Indicadores para
Monitoramento.

Monitoramento de Desempenho Empresarial

abordagem de gestdo de valor (VEC),
método que incorporou ao calculo
dos resultados gerenciais a deducéao
dos encargos do custo do capital dos
recursos operacionais investidos no
negocio, e com essa deducgao visa-
se demonstrar se realmente houve
geracao de valor, e ndo somente
aumento do lucro.

2.1.1 Diferencgas em relagdo aos
conceitos convencionais de
analise financeira

As diferengas basicas no valor obtido

com o uso da metodologia de criagcado

de valor em comparacgao a aplicagao
dos conceitos convencionais de
analise empresarial, como lucro liquido,

Ebitda, lucro por acéo, ROl e ROE,

devem-se ao fato de que a criagdo de

valor considera varidveis importantes

na mensuracgao gerencial — como o

Lolir, deduzindo-se o custo do capital

investido no negocio. O custo de

capital é calculado considerando o

ativo circulante operacional menos

o passivo circulante operacional

acrescido do imobilizado e intangivel

(atualizado monetariamente), e

multiplicado pelo custo ponderado

de capital.

Portanto, a partir da integracéo das
informagdes do balango patrimonial e
da demonstracao do resultado, assim
ajustados, obtém-se os valores de fluxo
de caixa gerado na operacao, o fluxo
de caixa livre (free cash flow — FCF),
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e do lucro econdmico ou criagao de
valor — VEC.

O uso da criagdo de valor proporciona
aos conselheiros e dirigentes um

novo enfoque de gestao estratégica
financeira para melhor mensurar

os resultados dos negdcios, pois
reestrutura os demonstrativos
convencionais e, dessa forma, favorece
a transparéncia, define uma melhor
disciplina financeira aos gestores e
revela se o negdcio gera valor.

E possivel avaliar de modo mais preciso
a remuneracao dos investimentos

em relacdo as estratégias definidas
pelo conselho e, com isso, adotar
planos de remuneracao variaveis

para dirigentes e colaboradores
alinhados aos conceitos da geracdo de
valor, aos principios de meritocracia,
considerando a preservacao do capital
da organizacéo.

2.1.2 Os direcionadores e a estrutura
de mensuracgao de valor

Os direcionadores de valor sao os
elementos-chave do processo de
orientacao e analise de geracao

de valor. A partir dos ajustes das
demonstracdes financeiras, eles
passam a integrar as informagdes
gerenciais, como mostram os exemplos
dos diagramas na proxima secéo.

O objetivo é identificar os itens
nas atividades operacionais que
potencializam a geracao de valor
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na organizagao. Isso contribui para
conferir se a estratégia empresarial
adotada esta na direcdo correta,
ou seja, se vai gerar valor como
programado nas metas e no plano
de negdcio.

No entanto, o modelo de geragéo

de valor redefiniu os elementos que
compdem o diagrama, incorporando
os conceitos de valor, com o objetivo
de expressar e quantificar o efetivo
retorno econémico de uma atividade
ou organizagao. Esse modelo consiste
na analise sistémica dos recursos
utilizados e gerados pelas operagdes,
com o propoésito de quantificar

e avaliar os resultados obtidos

contra os projetados, identificando
possiveis relacdes de causa e efeito,
possibilitando eventuais correcdes e
definindo novos caminhos ou cendrios,
com metas alcancaveis.

Diagramas dos direcionadores de
valor na metodologia de geracao
de valor

O primeiro diagrama da estrutura de
direcionadores de valor apresentado
na figura 2 demonstra a ligacao entre
os principais indicadores econémico-
financeiros utilizados para mensurar
o retorno econdmico ou a criagao

de valor. Nesta figura, estabelece-

se a ligagdo entre os indicadores de
desempenho essenciais para auferir
e dimensionar a criacdo de valor a
organizagao (EVA/VEC).
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Figura2.  Diagrama dos direcionadores de valor, Nivel 1 - Estratégico

Receitas

Custos +
Despesas + IR

Capital de Giro
Operacional

Capital
Investido

Criagéo de
Valor-VEC®

Capital Nao
Circulante

Capital de
Terceiros

Custo do

Capital

Patrimdnio
Liquido

Dessa maneira, a representagdo do diagrama estratégico acima tem como primeiro
objetivo demonstrar os componentes do Roic da empresa. Ele é calculado através do
resultado operacional, que consiste no Lolir dividido pelo valor do capital aplicado/
empregado na atividade da empresa. O segundo objetivo, dada a estrutura de
financiamento do capital de terceiros e préprio, é calcular o custo do capital — ou
WACC. Dessa forma, a diferenca entre o Roic e 0o WACC representa a taxa de criagado
de valor ou spread econdmico.

Visando estratificar as informacdes dos principais direcionadores de valor em nivel
estratégico, estao detalhadas no diagrama da figura 3 as informagoes gerenciais,
financeiras e ndo financeiras a serem consideradas para andlise e otimizagao

das operagdes, exemplificadas pelos itens do nivel 2 (unidade de negécios) e do
nivel 3 (operacional).
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Figura 3. Direcionadores de valor, Nivel 2 - Unidade de Negécios; e Nivel 3 - Operacional

Receitas

Custos
Despesas + IR

Capital de Giro

Capital Fixo

Nivel 2
Unidade de Negdcios

[~ - Receita de Vendas

- Mix de Vendas

« Margem de Contribuicao
- Descontos e Volumes

- For¢a das Vendas

| - Produtividade

[~ - Nivel de Despesas e
Gastos Fixos

« Tl e processos

- Capacidade Administrativa

| - Rendimento Operacional

« Ciclo Financeiro ou
Ciclo de Caixa

« Produtividade

« Instalagdes e Maquinario
- Tecnologia

« Inovagéo

Nivel 3
Operacional

+ % devolugoes

- $ por visita

« Vendas por representante
+ Despesas Variaveis

+ Unidades de Vendas

[~ - Horas pagas x horas

trabalhadas
+ % capacidade utilizada
« Custos por atividade

| - Produtividade

+ Contas a Receber

- Estoques

« Contas a Pagar

« Condigdes e Prazos

» Manutencéo

« Manutencgéo Preventiva
« Escala

« Produtividade

Os direcionadores de valor representam, portanto, instrumentos essenciais para as
decisOes gerenciais em ambito estratégico e financeiro. O objetivo deles é ajudar a
avaliar se os resultados obtidos proporcionam o retorno econémico esperado (Roic)
como dimensionado no plano de negdcio, constituindo-se em elementos-chave para
as atividades estratégicas e financeiras de monitoramento dos conselheiros.
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2.2 Informagdes Financeiras e
nao Financeiras

No ambito da prestacdo de contas
de uma organizagao a suas partes
interessadas, uma das principais
atribui¢cdes dos responsaveis pela
governanca é analisar e fiscalizar a
integridade dos componentes das
demonstrac¢des financeiras e sua
coeréncia com as demais informacoes
fornecidas ao publico. Nessas
demonstrag¢des, estao traduzidos e
registrados os atos e fatos praticados
pela companhia no contexto da
estratégia por ela definida e das
operacoOes contratadas pelos seus
administradores.

Com base nas demonstragdes
financeiras e na observancia das
normas e regulamentacdes aplicaveis,
pode-se medir a geragao de valor a
organizagao, por meio da elaboracao
de indicadores-chave de desempenho
(key performance indicators — KPls),
que devem ser utilizados pelos
conselhos em seus processos de
monitoramento empresarial.

Como esses demonstrativos traduzem
efetivamente a complexidade de
gestdo dos negocios da organizacao
e constituem uma ferramenta
fundamental para monitorar seu
desempenho, é importante que o
conselho tenha a capacidade de
interpretar os relatdrios gerenciais e
que ao menos um de seus membros
possua sélidos conhecimentos

Monitoramento de Desempenho Empresarial

das praticas contdbeis, fiscais e
financeiras.

A publicagao do relatério da
administracao e das demonstracdes
financeiras completas, com as
informacgdes constantes nas notas
explicativas, é a forma adequada

de uma organizagdo comunicar os
seus resultados aos acionistas e

as demais partes interessadas. No
periodo abrangido, é preciso que
seja apresentado o resultado das
atividades realizadas pelos executivos,
conforme as diretrizes estratégicas
estabelecidas pelo conselho de
administragao, bem como os reflexos
sobre o patrimonio e a criacdo de
valor. As demonstragdes financeiras
e o relatdrio da administracao sao,
portanto, a base para a utilizagao dos
conceitos de geracao de valor (VEC)
ja mencionados.

A seguir, sdo descritos de forma sucinta
os aspectos basicos dos relatérios

e das demonstragdes financeiras
exigidos pela legislagao societaria.

a) Relatoério da administragao
Apresenta as partes interessadas
informacdes sobre o planejamento
estratégico da administracao, o
contexto e o desempenho operacional
em funcéo das metas estabelecidas,
indicadores de monitoramento e

do plano de investimento. Deve
apresentar também os destaques

do exercicio e a demonstracao de
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criagcdo de valor. Entre outros temas
normalmente tratados no relatério
da administracao, estdo: gestdo do
capital humano, praticas de gestao
e aprimoramentos operacionais,
gestdo de riscos, impactos
ambientais decorrentes de questdes
socioambientais, iniciativas de
governanga corporativa, investimentos
em sustentabilidade e inovagéo
tecnoldgica.

Os administradores devem fazer um
retrospecto dos principais eventos
societarios, operacionais e econémico-
financeiros do exercicio, e tecer
comentdrios sobre conjuntura, planos,
metas, investimentos, considerando
todos os aspectos relevantes da
companhia. O texto deve valorizar

o nivel de franqueza da mensagem,

a estratégia, a preocupagao com os
interesses dos acionistas e dos demais
stakeholders, e a perspectiva para o
futuro do mercado e da companhia.

b) Balango patrimonial

Apresenta os ativos, os passivos e

o patriménio liquido na data do seu
levantamento. E peca fundamental
para que conselheiros e demais partes
interessadas acompanhem a evolugao
liguida de bens e direitos e conhegam
as origens (acionistas ou terceiros) e
as aplicacdes (capital de giro e ativo
fixo, por exemplo) dos recursos da
organizac¢ao. Em conjunto com as
demonstragdes que se seguem, em
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especial a demonstragdo do resultado
do exercicio, possibilita analises
comparativas com posicoes de periodos
anteriores, o que permite verificar
indicadores-chave de desempenho e
auferir a geragao de valor em relacao as
metas e estratégias definidas.

c) Demonstragao do resultado do
exercicio

Apresenta todos os itens de receitas,

custos e despesas reconhecidos no

periodo. Para fins da lei societaria,

o lucro liquido apresentado na

demonstracao financeira é a base para

definir a remuneracao do acionista.

A analise detalhada e comparativa

de seus itens de receitas, custos e

despesas permite medir o desempenho

de cada componente das operagdes

da companhia, como a evolucao de sua

receita e a gestao de seus gastos.

Em conjunto com o balanco patrimonial,
é possivel analisar o retorno do
investimento e a geragao de caixa,

além de estabelecer comparacdes de
desempenho com outras organizagcoes
do mesmo segmento.

d) Demonstragédo do resultado
abrangente
A partir do lucro ou prejuizo no
periodo, mostra outros itens de
receitas e despesas nao reconhecidos
como resultado do exercicio,
conforme determinado pelas normas
contdbeis aplicaveis.
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Importante ferramenta de andlise

para os conselheiros e também para

a gestao, respeitando o principio de
competéncia de exercicios, atualiza

o capital proprio dos sécios no
patrimonio liquido (e ndo no resultado)
das receitas e despesas incorridas
que decorrem de transagdes de longo
prazo, sem data prevista de resgate ou
outra forma de alienagao.

e) Demonstrag¢ao das mutagdes do
patriménio liquido

Representa, de forma sumaria, a
movimentagao financeira ocorrida

nas diversas contas que compdem o
patriménio liquido da entidade durante
determinado periodo, incluindo-se o
resultado do exercicio, as mudancgas

de proprietario em capitais proprios, as
transacoes e os eventos que aumentam
ou diminuem o capital social e as reservas,
mas ndo fazem parte do resultado.

f) Demonstracao dos fluxos de caixa
Oferece informacgoes sobre alteragdes
em caixa e equivalentes de caixa,
identificando separadamente as
atividades operacionais, o uso

do capital de giro, a atividade de
investimento e as atividades de
financiamento. E relevante, pois
demonstra a geragao de caixa obtida e
utilizada nas atividades operacionais,
apresenta o fluxo financeiro
decorrente das opcdes estratégicas
de investimento e os recursos obtidos
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no mercado para financiar o negécio
(operagodes e/ou investimentos).

A analise desse demonstrativo é
parte importante do trabalho dos
conselheiros, particularmente quando
associada as projegOes de caixa que
levam em conta a execucao das
estratégias definidas pela companhia.

g) Demonstracgdo do valor adicionado
Evidencia a riqueza criada pela
organizagao e sua distribuicédo entre

os diversos elementos que para ela
contribuiram, por meio, por exemplo, da
remuneragao dos recursos humanos,
do pagamento a fornecedores de

bens e servigos e de capital, das
transferéncias para governos e da
remuneragao do capital proprio.

Esse demonstrativo permite analisar
varios aspectos da companhia e sua
efetiva integracdo com a sociedade,
fornecendo uma visao holistica de
Como a organizagao se insere na
comunidade em que opera.

h) Notas explicativas

Constituem uma oportunidade relevante
para apresentar com mais riqueza de
detalhes as informacgdes contidas nas
demonstragdes financeiras. Representam
uma rica fonte de informacdes para
que os executivos indiquem, de forma
transparente, aspectos especificos das
principais operagdes contratadas. Com
essas notas, conselheiros e demais partes
interessadas obtém informacdes
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que facilitam o entendimento e a
avaliacao das acdes executadas, bem
como a sua comparagao com o plano
estratégico aprovado.

2.2.1 Formulario de referéncia
Elaborado com base em documentos
utilizados ha muito tempo no mercado
internacional (como o 20-F nos
Estados Unidos), o formulario de
referéncia surgiu como elemento

para impulsionar a transparéncia

e confiabilidade das companhias
brasileiras. Instituido no Brasil em
dezembro de 2009, o documento
apresenta informacdes essenciais para
compreender as estratégias e acdes
realizadas pelas empresas.

O formulario contém o histérico do
emissor, as atividades desenvolvidas,
descricdo de produtos e servicos,
estrutura administrativa, dados
econdmico-financeiros, politica de
gerenciamento de riscos e controles
internos, além de comentarios dos
diretores e outras informacgdes.
Descreve também como é composta a
diretoria, o conselho de administracéo
€ a sua remuneracao.

Uma das vantagens do documento é
reunir informagdes sobre o emissor,
além de proporcionar acesso

rapido e padronizado aos numeros

da companhia. Em razado de sua
importancia, o conteudo do formulario
de referéncia deve sempre ser
conhecido pelos conselheiros.
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O principio da transparéncia pode
ser entendido como:

“desejo de disponibilizar para as partes
interessadas as informagdes que sejam de
interesse, e ndo apenas aquelas impostas

por disposicdes de leis ou regulamentos. Nao
deve restringir-se ao desempenho econémico-
financeiro, contemplando também os demais
fatores (inclusive intangiveis) que norteiam a
acdo gerencial e que conduzem a preservagao

e a otimizagdo do valor da organizagdo”."

2.2.2 Informe de governanca
corporativa

Com o objetivo de desenvolver

um coédigo especifico para as

companhias abertas brasileiras, o

Grupo de Trabalho Interagentes (GT

Interagentes®®), sob a coordenagéo

19. IBGC. Cddigo das Melhores Praticas de
Governanga Corporativa, 2015, p. 20.

20. Compdem o GT Interagentes como entidades-
membros: Associacdo Brasileira das Entidades
Fechadas de Previdéncia Complementar
(Abrapp), Associagéo Brasileira das Companhias
Abertas (Abrasca), Associacéo Brasileira de
Private Equity e Venture Capital (ABVCap),
Associagdo de Investidores no Mercado de
Capitais (Amec), Associagdo Brasileira das
Entidades dos Mercados Financeiro e de
Capitais (Anbima), Associagdo dos Analistas e
Profissionais de Investimento do Mercado de
Capitais (Apimec), B3 (a época, BM&FBovespa),
Brasil Investimentos e Negdcios (Brain),
Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa
(IBGC), Instituto Brasileiro de Relagdes com
Investidores (lbri) e Instituto Ibmec. Também
participaram, como entidades observadoras,

a Comisséo de Valores Mobilidrios (CVM) e o
Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico
e Social (BNDES).
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do IBGC, langou em 2016 o Codigo
Brasileiro de Governanca Corporativa
- Companhias Abertas* (Cédigo
Brasileiro). Composto de 54 praticas
de governanca corporativa, o Codigo
Brasileiro segue a abordagem “aplique
ou explique”, de carater principioldgico:
a abordagem entende que sistemas de
governanca devem ser fruto de uma
reflexdo, com base no contexto e nas
caracteristicas da companhia.

O modelo “aplique ou explique” é
amplamente aceito e reconhecido
internacionalmente como o que melhor
se adequa aos cédigos de governanca
corporativa. Esse sistema reconhece
que a governanga corporativa € uma
jornada e ndo deve se traduzir em um
modelo rigido de regramento aplicavel
igualmente a todas as organizacdes.
Pelo contrario, ele é principiologico

e flexivel, dando as companhias a
liberdade para explicar a eventual

ndo adogao (ou adogédo parcial) de
determinada pratica.

Em junho de 2017, um ano apds o
langamento do Cdédigo Brasileiro,

a CVM promulgou a Instrugdo n°

586 (ICVM 586), que acrescentou

a ICVM 480 a obrigatoriedade de
entrega do Informe sobre o Cddigo
Brasileiro de Governanga Corporativa
- Companhias Abertas (Informe

21. GT Interagentes, Codigo Brasileiro de
Governanga Corporativa, 2016. Para saber
mais, acesse: https://conhecimento.ibgc.org.br/
Paginas/Publicacao.aspx?Publd=21148.
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de Governanga) pelas companhias
registradas na categoria A, em até

sete meses a partir do encerramento
do exercicio social. Dessa forma,
anualmente a partir de 2018, as
companhias abertas devem entregar o
Informe de Governanga, informando as
praticas do Codigo Brasileiro adotadas
integralmente e, quando nao for o caso,
explicando ao mercado os motivos da
nao adogao ou adogao parcial.

As descricdes e explicagbes devem
ser redigidas em linguagem acessivel,
de forma transparente, completa,
objetiva e precisa, para que acionistas,
investidores e demais partes
interessadas possam, criteriosamente,
formar sua avaliagcdo a respeito

da companhia.

Ao fazer uma descricao ou dar uma
explicacdo a respeito de determinado
Principio ou Pratica Recomendada, as
companhias devem refletir sobre os
seguintes aspectos, entre outros:

i. aconsisténcia entre as praticas
efetivamente adotadas pela
companhia e o Principio e o
Fundamento que ddo origem a
Pratica Recomendada no Cédigo;

ii. ascircunstancias e as razdes para
as praticas efetivamente adotadas
pela companhia;

iii. todas as acOes mitigantes e
salvaguardas adotadas para fazer
face a eventuais riscos oriundos
da ndo aderéncia ao Principio ou
Pratica Recomendada;
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iv. as analises realizadas pelo conselho
de administracdo para embasar a
decisdo pela ndo adocgao; e

v. aintencdo de a companhia vir a
aplicar o Principio ou a Pratica
Recomendada no futuro, com
explanacao sobre a expectativa
temporal, caso aplicavel.

2.2.3 Relato integrado
Desenvolvido pelo International
Integrated Reporting Council

(IRC) — coalizdo global de entidades
reguladoras, empresas de auditoria,
investidores, empresas em geral,
profissionais contadores e ONGs —, o
framework do relato integrado (<IR>)
fornece orientacdo baseada em
principios sobre a estrutura e
conteudo de relatérios corporativos —
como o de desempenho anual, de
sustentabilidade ou o balanco social,
por exemplo.

Com foco na criagdo de valor no curto,
médio e longo prazos, assim como

no atendimento as necessidades

dos investidores de informacgdes
comparaveis, consistentes e confiaveis,
o <IR> propde uma abordagem
holistica, consolidando de forma
moderna as varias frentes estratégicas
e operacionais da organizacgao,
financeiras e ndo financeiras. Para

isso, o relato integrado incorpora

trés conceitos fundamentais: capital,
modelo de negdcio e processo de
geracao de valor.
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Capital

Capital pode ser entendido como
“estoques de valor dos quais todas

as organizacdes dependem para seu
sucesso; servem como insumos de
seu modelo de negdcios e aumentam,
diminuem ou se transformam devido
as atividades empresariais e produtos
da organizag&o”?. S&o seis os tipos
de capital elencados: financeiro,
manufaturado, intelectual, social e de
relacionamento, humano e natural.

Capitais na visdo do Integrated
Reporting:

e Capital financeiro: volume de
recursos disponivel para uso na
producao de bens ou prestacéo
de servicos. Pode ser obtido por
financiamento (débito), equity
(capital proprio) ou via resultado
das operagdes/investimentos;

e Capital manufaturado: ativos fisicos
manufaturados (distintos dos
objetos fisicos naturais) que estao
disponiveis para uso na producéo
de bens ou na prestagao de
servigos pela organizacao;

e Capital intelectual: ativos
organizacionais intangiveis com
base no conhecimento, como
patentes, procedimentos, sistemas
e protocolos;

22. International Integrated Reporting Council
(IIRC), The International IR Framework, 2013.
Disponivel em: https://integratedreporting.org/
wp-content/uploads/2015/03/13-12-08-THE-
INTERNATIONAL-IR-FRAMEWORK-Portugese-
final-1.pdf.

Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa



e Capital humano: conjunto de
competéncias, conhecimentos,
habilidades e motivagdes, proveniente
das pessoas, disponivel na organizacao;

e Capital social e relacional: engloba
as instituicOes e as relagdes dentro
das comunidades, grupos de
stakeholders e outras redes e entre
eles, e a capacidade de compartilhar
informacdes para melhorar o bem-
estar individual e coletivo;

e Capital natural: todos os recursos e
processos ambientais renovaveis e
nao renovaveis disponiveis para a
organizacao.

A utilizagdo e relevancia de cada
capital varia de empresa para empresa,

Processo de geracdo/erosao de valor

podendo também haver outros

tipos, além dos mencionados. Ao
elaborar o documento, a companhia
deve descrever as categorias de

capital usadas — detalhando-as em
subitens — e a disponibilidade, qualidade
e acessibilidade desses recursos.

Modelo de negécio

Considerado o coragao de uma
organizagao, pode ser entendido como
o sistema que, por meio das suas
atividades empresariais, transforma
insumos em produtos e impactos

que visam cumprir os propdsitos
estratégicos da organizacgao e gerar
valor no curto, médio e longo prazos.

Processo que resulta em acréscimos, decréscimos ou transformacdes nos capitais,
ocasionados pelas atividades empresariais e pelos produtos da organizagdo —
integrando, dessa forma, capitais e modelo de negdcio, como representado na figura 4.

Figura 4. Processo de Criagdo de Valor, IIRC
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000000
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Criagao, preservagao ou erosao de valor ao longo do tempo

Fonte: lIRC, International <IR> Framework, 2021 (tradugdo nossa).
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O relato integrado favorece uma visédo
mais ampla, transparente e consistente
da dindmica empresarial, ja que as
métricas financeiras tradicionais
podem ser complementadas com
outras mais abrangentes. Vale pontuar
que, embora a introducdo do <IR>

seja relativamente nova, ja se observa
nos ultimos anos um crescimento na
demanda por critérios e métricas sobre
o desempenho dos aspectos sociais,
ambientais e de governanga (ESG, na
sigla em inglés).

Essa demanda parte ndo somente de
investidores institucionais mas também
de orgaos fiscalizadores e reguladores
internacionais e nacionais — como

no exemplo da criacdo da Lei de

Principios basicos do Relato Integrado

Responsabilidade das Estatais (Lei

n° 13.303/16) no Brasil, que tornou
obrigatdria a adogado do <IR> pelas
companhias estatais e sociedades de
economia mista (SEM).

Vale destacar que, ao final de 2020,

a CVM divulgou a Resolugdo CVM n°
14, que aprovou a Orientacdo Técnica
CPC 09 - Relato Integrado, tornando
obrigatdria para as companhias abertas
a observancia ao CPC 09, quando da
decisao de elaboracao e divulgacao
do relato integrado. Este devera ser
objeto de asseguracao limitada por
auditor independente registrado na
CVM, em conformidade com as normas
emitidas pelo Conselho Federal de
Contabilidade.

® Foco estratégico e orientacdo para o futuro: esta € uma das principais diferencas entre
os relatdrios corporativos tradicionais e o relato integrado. Para que se possa ter um
entendimento mais abrangente de uma empresa, assim como uma perspectiva a médio e
longo prazo, é necessario conhecer sua estratégia e visao de futuro;

® Conectividade de informagdes: representa a ideia central do relato integrado. Deve haver
coeréncia entre os dados divulgados nas demonstragdes financeiras e em outras formas de
comunicagdo com o mercado, como o balan¢o social, relatério de sustentabilidade e site da
companhia. O objetivo do pensamento integrado é possibilitar que a “histéria” da organizagéo
seja contada de forma consistente em todos os meios;

® Relagdo com partes interessadas: o documento deve fornecer informagoes relevantes
sobre como a empresa se comunica com esse publico, com evidéncias de que entende as

necessidades apresentadas e responde a elas;

®* Materialidade: o objetivo é abordar com precisdo os itens que afetam, de maneira
significativa, a capacidade de uma organizagao gerar valor, em qualquer horizonte;

® Concisao: o relato integrado ndo deve suprimir itens obrigatdrios, como dados financeiros,
mas sua elaboragdo deve sintetizar as informagdes, com foco em aspectos relevantes para
que o usuario compreenda como a empresa gera riqueza;
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® Confiabilidade: como destacado anteriormente, o documento deve fornecer informagdes
essenciais para o entendimento do processo de geragdo de valor de uma companhia, sejam
positivas ou negativas. As descricoes devem ser isentas de erros materiais, e, portanto,
a organizagao deve desenvolver um sistema de relatdrios internos robustos, que tragam
dados confiaveis;

® Coeréncia e comparabilidade: as informag¢des constantes na publicagdo devem
ser apresentadas de forma consistente no decorrer do tempo, além de permitir a
comparabilidade com os dados histéricos e de empresas semelhantes.

O papel da governanga no relato integrado

O envolvimento dos responsaveis pela governanca na elaboracéo do relato
integrado € muito importante em todas as etapas. A organizacdo deve assegurar
uma narrativa transparente, sobre os seguintes itens relacionados a governanca:

e Estrutura de liderang¢a, incluindo a diversidade e as habilidades dos
encarregados da governanca;

* Processos especificos usados para decidir estrategicamente e monitorar a
cultura da empresa, inclusive o “tom da alta administracao” e a atitude quanto a
riscos, aspectos ambientais, sociais e de governanga;

e Acoes especificas que os encarregados da governanca adotaram para influenciar
e monitorar o direcionamento estratégico da organizacao e sua abordagem para
gerenciar riscos;

e Cultura, ética e valores da companhia refletidos no uso dos diversos capitais,
assim como os efeitos, incluindo o relacionamento com as principais partes
interessadas;

* Implementagao de praticas de governanga que superem os requisitos legais;

e Compromisso de promover e possibilitar inovagdes;

* Remuneragdo e incentivos vinculados a criagcéo de valor.

E importante destacar que os encarregados da governanca sao responsaveis por
criar uma estrutura de supervisdo adequada, dentro da qual os diversos elementos
trabalhem de forma dindmica — funcao que deve estar clara no relato integrado.
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2.3 Aspectos Ambientais,
Sociais e de Governanca
(Environmental, Social and
Governance — ESG)

A sustentabilidade ja esta presente, ha
um bom tempo, na agenda de grandes
empresas. Tradicionalmente, essas
companhias mantinham compromissos
com a reducao de externalidades
ambientais negativas, mas ainda
dentro de um contexto interno, sem
considerar tais questoes de forma
estratégica — o que mudou bastante

a partir da reflexdo global de integrar
fatores ambientais, sociais e de
governanga nos processos de alocagao
de capital.

Tal movimento, conhecido
mundialmente pela sigla em inglés
ESG (Environmental, Social and
Governance), comegou na década
de 1970 e ganhou forga a partir

de meados dos anos 2000, sendo
atualmente cada vez mais importante
para stakeholders, especialmente os
investidores. No Férum Econémico
Mundial de Davos de 2020, por
exemplo, o meio ambiente foi tema
central. Durante o encontro, o

recado foi claro no sentido de que

as grandes decisoes de alocacédo

de capital serdo crescentemente
influenciadas por critérios ESG, no
médio e longo prazos — os chamados
investimentos ESG.

Exemplos de iniciativas nesse sentido
podem ser destacados:
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e Signatarios do PRI — Principle for
Responsible Investment. acordo
de investidores institucionais que
conta com mais de 3 mil signatarios
e USS$ 100 trilhdes em ativos sob
gestao;

*  Principios do Equador:
consideracdo de questdes
socioambientais em empréstimos
na modalidade Project Finance;

e Principios para Sustentabilidade
em Seguros: consideragao das
questdes ESG nos negdcios e no
relacionamento das seguradoras;

* LAB — Laboratorio de
Inovacdo Financeira: iniciativa
coordenada pela CVM, pelo
Banco Interamericano de
Desenvolvimento (BID) e
pela Associacdo Brasileira
de Desenvolvimento (ABDE)
para promover o mercado de
financas verdes no Brasil, com
a participacao de diversas
entidades dos mercados financeiro,
corporativo e do poder publico.

Outras iniciativas dizem respeito

as emissdes de titulos de divida
tematicos, como Green e Climate
Bonds (titulos verdes ou climaticos),
de acordo com a Climate Bonds
Initiative (CBI). A compreenséo
dessas instituicdes € importante

para integrar as questdes ESG

as decisdes de investimento,
considerando que o impacto pode ser
significativo para o valor de mercado e
a rentabilidade.
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Os indices de sustentabilidade no
mercado de capitais também merecem
destaque. No mercado brasileiro, o
indice de Sustentabilidade Empresarial
da B3, o0 ISE, é a principal referéncia em
indices dessa categoria, por analisar as
companhias de forma mais abrangente
e aprofundada nas dimensdes
ambiental, social, de governanca,
econdmico-financeira e em relacao

a natureza do produto, bem como no
aspecto das mudancas climaticas.

Outros indices da bolsa brasileira
sdo 0 ICO2, que se concentra
nas emissoes de gases de

efeito estufa das empresas, e os
indices focados em empresas
com melhores praticas de
governancga corporativa, como o
IGC e o ITAG. Para as empresas
brasileiras listadas nos EUA,

o Dow Jones Sustainability

Index World é um indicador de
performance financeira que
considera empresas globais e
esta especificamente associado
ao cumprimento de requisitos
de sustentabilidade.

Além disso, a pandemia do novo
coronavirus trouxe os holofotes para
a importancia da sustentabilidade,
incluindo a necessidade de
investimentos em infraestrutura e
saneamento basico, deficiéncias
histoéricas do Brasil.

Monitoramento de Desempenho Empresarial

Com o amadurecimento das
discussdes, o assunto progrediu e
grandes organizagdes iniciaram o
desenvolvimento e implantacdo de
estratégias e politicas ESG, aprovadas
pelo conselho de administracao, com
posterior comunicac¢ao via relatorios
trimestrais e anuais. Algumas criaram
areas e comités especificos para

tratar do assunto, o que € um avanco
dentro das estruturas corporativas.

E importante que os stakeholders
reconhecam a organizagao como
consciente em relacao a tematica ESG;
porém, mais importante ainda é que os
conceitos, planos e indicadores de ESG
estejam alinhados a cultura corporativa
e ao propdsito da organizacao.

A comunicacao dos temas e
indicadores ESG também se destaca,
tanto processualmente quanto

em termos estratégicos. O estudo

“O que esperar da Comunicagao
Organizacional no Brasil”, divulgado
pela Associacdo Brasileira de
Comunicagdo Empresarial (Aberje) no
inicio de 2021, mostrou que a maioria
(58%) das companhias participantes

ja informa suas a¢des voltadas para a
sustentabilidade e temas sociais. Das
que ainda ndo o fazem, 12% disseram
ser “muito provavel” e 20% afirmaram
ser “provavel” que passem a fazé-lo até
o fim de 2021. A pesquisa contou com
a participacao de 204 empresas, sendo
83% privadas e 44% multinacionais,
localizadas nas diversas regides

do pais.
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Nesse contexto, o objetivo é que a
organizacgao possa minimizar seus
impactos negativos e, a0 mesmo
tempo, gerar valor para seus
stakeholders. No aspecto ambiental,
os riscos podem se materializar em
impactos sobre a natureza e/ou a
saude humana no médio e longo
prazos. A questdo climatica tem
ganhado importancia, em fungéo das
consequéncias provocadas no meio
ambiente, nas fontes de energia e
em processos produtivos — como a
aceleracao da perda de biodiversidade,
a alteracao negativa na producéao
agricola, o aumento da incidéncia de
pandemias, entre outras.

No aspecto social, as ameacas levam
em conta, por exemplo, os danos aos
usuarios/consumidores e os causados
por condi¢des de trabalho arriscadas
e/ou degradantes. Ja os riscos de
governanca podem se concretizar

na falta de confianga do mercado e
perda da reputacao corporativa, nos
conflitos de agéncia e expropriagao do
acionista minoritario (particularmente
relevante no Brasil), na piora da
qualidade do processo decisorio e em
diversos outros eventos capazes de,
inclusive, ameacar a continuidade da
organizacgao.

E importante, nesse sentido, que
a estrutura de governanca esteja
alinhada, por exemplo, as boas praticas
(vide Codigo das Melhores Praticas de
Governanga Corporativa, do IBGC), ao
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grau de independéncia do conselho

de administragao, aos principios da
transparéncia e prestacao de contas —
nao somente no ambito da organizacao
mas também na cadeia de valor.

Quando ndo ha uma agenda ESG

na estratégia da organizacéo, é
provavel que varios desses riscos (e
posteriores impactos, caso ocorridos)
nao sejam considerados na tomada

de decisdo. Existem iniciativas,
entretanto, que estimulam e orientam
a sua aplicacao de forma estratégica.
Uma delas é o mapeamento dos
aspectos ESG materiais para a
organizagao e para seus principais
stakeholders, representados na matriz
de materialidade. O entendimento

de “material”, nesse documento,

vai além do sentido estritamente
financeiro: engloba os impactos sociais,
ambientais e econémicos, de interesse
interno e externo.

O levantamento do grau de
materialidade de cada tema é um
processo continuo e complexo, em
funcao do porte da companhia,
seus mercados de atuagao e redes
de relacionamento — por vezes de
amplitude global. As normas da

GRI (Global Reporting Initiative) e

o SASB (Sustainability Accounting
Standard Board) podem auxiliar com
metodologias testadas e gratuitas®.

23. Para maiores informagdes, consultar www.
globalreporting.org e www.sasb.org.
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A matriz de materialidade é representada por meio de um grafico com dois eixos:
importancia relativa aos stakeholders (eixo y) e importancia relativa a organizagao
(eixo x), com os temas sendo dispostos com base nesses fatores. No exemplo
hipotético da figura 5, elaborado a partir de exemplos praticos reais, sete temas

materiais foram elencados: “seguranca e bem-estar dos colaboradores”, “produtos

sustentaveis”, “pesquisa e inovacao”, “interacao com a comunidade”, “mudancas

”

climaticas”, “experiéncia do consumidor” e “gestdo de residuos”.

Figura 5. Matriz de Materialidade Hipotética

Importancia relativa
aos stakeholders

P N

Seguranca e Bem-Estar
dos Colaboradores

Interagdo com

a Comunidade e Produtos

Sustentaveis

e Pesquisae

MRS Inovagédo

Climaticas

Experiéncia do

® Gestdode ® Consumidor

Residuos

»

Importancia relativa
a Organizacéo

Fonte: Elaborado pelos autores (2021), a partir de exemplos praticos reais.

A andlise da matriz de materialidade indica que, para essa companhia hipotética

e seus stakeholders, a gestao de residuos, embora material, ndo requer acées
imediatas. Por outro lado, questdes relacionadas a seguranca e bem-estar dos
colaboradores, pesquisa e inovacdo e desenvolvimento de produtos sustentaveis
demandam planos prioritarios. Vale ressaltar que a matriz de materialidade
representa uma “fotografia” da organizacao e seus stakeholders em determinado
momento; logo, deve ser atualizada periodicamente para refletir a situagao corrente
com relacdo aos temas ESG.
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Recomenda-se elaborar, para os
temas ESG materiais identificados e
avaliados, um business case sobre
as medidas a serem priorizadas,
permitindo que tais temas sejam
relacionados ao sistema de
monitoramento do desempenho
empresarial, e até mesmo ao calculo
do valor econémico da organizacéo.
A matriz de materialidade ESG, entao,
pode ser utilizada para enriquecer

a gestao de riscos, sendo discutida,
por exemplo, no &mbito do comité
de auditoria e riscos, do comité de
sustentabilidade e/ou do conselho
de administragcdo. Com isso, eleva-se
a chance de as questdes materiais
ESG fazerem parte efetivamente

da gestao da organizacao, na
elaboracdo do orgamento ou até
mesmo influenciando o sistema de
remuneracgao dos executivos.

SASB — Sustainability Accounting
Standards Board

Fundado em 2011, o SASB é uma
organizagao sem fins lucrativos,
criada para desenvolver e disseminar
padroes de contabilidade sustentavel
utilizando os conceitos ESG. Apds sete
anos de pesquisas e extensa coleta
de informacgdes, estabeleceu-se no
fim de 2018 o SASB Standards — uma
estrutura conceitual (conceptual
framework) que fornece uma viséao
abrangente da contabilidade
sustentavel, descrevendo os objetivos
e a audiéncia dos relatérios.
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O SASB foca a visdo dos investidores
e os tipos de informacao e
indicadores ESG mais relevantes

para a performance financeira. Nesse
sentido, definiu padroes (standards)
de divulgacao especificos nos topicos
ambientais, sociais e de governanga,
com seus respectivos indicadores,
que podem ser aplicados a 11 setores
englobando 77 tipos de indUstria.

A organizagdo usa o termo
sustentabilidade para se referir as
atividades corporativas que mantém
ou alavancam a habilidade da
empresa para criar valor no longo
prazo. A contabilidade sustentavel
reflete a governanga, o gerenciamento
das atividades de meio ambiente e
os impactos sociais que surgem da
elaboracdo de produtos e servigos,
com foco na criacao de valor no
longo prazo.

Os padrdes do SASB sao elaborados
para identificar os riscos e
oportunidades relativos a temas de
sustentabilidade que razoavelmente
podem afetar as condi¢des financeiras,
a performance operacional e os riscos
de uma companhia na sua industria
especifica. Isto é alcangado por

meio do conceito de materialidade
financeira e da especificidade de
cada industria.

Unindo dois tipos de evidéncias,
as de (i) impacto financeiro e as de
(ii) interesse do investidor, além de
engajar o mercado em feedbacks,
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o SASB trabalha na definigdo de
resultados que englobam um conjunto
minimo de métricas, elaboradas

para indicar a performance nos

mais importantes tépicos ESG em
determinada industria.

Os padrdes especificos por tipo de
industria estdo disponiveis para
download gratuito no site do SASB.*

Em linhas gerais, os padrées do
SASB incluem:

¢ Divulgagéo de topicos: um conjunto
minimo de itens para divulgagao
e uma breve descri¢ao de como o
administrador pode ou nao afetar a
criagao de valor;

® Meétricas contabeis: um grupo de
métricas, quantitativas e qualitativas,
usadas para medir a performance de
cada topico;

® Protocolos técnicos: cada métrica
contabil € acompanhada por um
protocolo técnico, contendo a
defini¢ao, escopo, implementagéo,
compilagdo e apresentagao. Toda essa
documentagao constitui um critério
sustentavel para um processo de
auditoria externa;

® Métricas de atividades: um conjunto
de métricas tradicionais que podem
ser utilizadas para padronizar as
informagoes sobre sustentabilidade.

® O material sobre as industrias inclui
também uma definicédo do setor, dos
tépicos e das métricas contabeis de
sustentabilidade.

24. SASB — Sustainability Accounting Standards
Board. Disponivel em <https://www.sasb.
org/standards-overview/download-current-
standards/>. Acesso em 23 jul. 2020.
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GRI — Global Reporting Initiative

A Global Reporting Initiative (GRI)

€ uma organizacao internacional
independente, fundada em

1997 e pioneira em relatérios de
sustentabilidade. Seus padrdes
globais possuem uma estrutura
modular, inter-relacionada, e estao
no rol das melhores praticas para
tratar questoes econdmicas, sociais

e ambientais. O objetivo é ajudar as
mais diversas empresas e governos a
entender e comunicar o impacto dos
negocios em questdes criticas ligadas
ao tema em questdo, como mudancas
climaticas, direitos humanos,
governanca e bem-estar social.
Segundo a entidade, os Padrdes de
Relatdrios de Sustentabilidade da GRI
sao desenvolvidos com contribuigdes
reais de varias partes interessadas,
sempre com foco no interesse
publico, e se tornaram uma referéncia
para formuladores de politicas e
reguladores em diversas partes

do mundo.

De acordo com o site da GRI, “a
pratica de divulgar informacdes

de sustentabilidade inspira a
responsabilidade, ajuda a identificar
€ gerenciar riscos e permite que

as organizacgdes aproveitem novas
oportunidades”,

25. GRI — Global Reporting Initiative. Disponivel em
<https://www.globalreporting.org/Information/
about-gri/Pages/default.aspx>. Acesso em 23
jul. 2020.
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Padroes de Relatérios de Sustentabilidade da GRI

® GRI série 100 — Padrées universais: abrange trés normas aplicaveis a todas as organizagdes

que preparam um relatdrio de sustentabilidade;

® GRI série 200 - Padrées econdmicos: inclui orientagdes especificas para relatar impactos

materiais ligados a questdes econémicas;

® GRI série 300 - Padrées ambientais: auxilia no trato de informacgdes relacionadas ao tema,
incluindo documentos separados por topicos como energia, agua e efluentes, biodiversidade

e emissdes, por exemplo;

®  GRI série 400 - Padrées sociais: completa o conjunto de normas, com documentos
direcionados para questdes como emprego, saude e seguranga ocupacional e diversidade e

igualdade de oportunidades, entre outros;

No site da GRI (www.globalreporting.org), a se¢do dedicada aos padrdes passou a incluir, no fim
de 2019, um glossario com os termos e definicdes que se aplicam as normas para relatdérios de

sustentabilidade.

A escolha do tipo de relato a ser
utilizado (GRI, SASB, entre outros) deve
ser aderente ao negdcio e ao segmento
da organizacgao, e ser capaz de
comunicar as informacodes relevantes
para os diversos stakeholders. E
fundamental que haja coeréncia entre
o discurso da organizacdo (o que ela
divulga ao mercado) e o que de fato
realiza frente a agenda ESG — inclusive
para minimizar riscos reputacionais.

Vale apontar que o International
Financial Reporting Standards (IFRS),
conjunto de normas internacionais de
contabilidade, elaboradas e revisadas
pelo International Accounting
Standards Board (IASB), esta em
processo de elaboragdo de um
conjunto de normas para a divulgacgao
dos temas ligados ao ESG, a ser
publicado ainda em 2021.
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2.4 Sistema de Remuneracao
de Executivos

Determinar a remuneracao fixa e
variavel, de curto, médio e longo
prazos, do diretor-presidente e dos
executivos de uma organizacdo é uma
das responsabilidades mais complexas
do CA. Ela exige a criacdo de um
sistema que favoreca a atracdo e a
retencdo de pessoas qualificadas, com
o adequado alinhamento de interesses
em relagdo a organizagdo e em sintonia
com as estratégias, e os principios de
meritocracia e geracao de valor.

De acordo com Groysberg, Abbott,
Marino e Aksoy?é, sistemas de
remuneragao podem ser analisados a
partir de quatro dimensdes:

26. Compensation Packages That Actually Drive
Performance. Disponivel em: https://hbr.
org/2021/01/compensation-packages-that-
actually-drive-performance.
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e Salario fixo x variadvel: a remuneragado direta total € composta de um salario-
base, fixo (definido antecipadamente e pago em dinheiro) e incentivos de
curto e de longo prazo (prémios), atrelados ao alcance de objetivos. Os
prémios, parcela variavel sujeita ao risco, devem ser baseados em uma férmula
preestabelecida, proposta pela gestdo ou comité de pessoas/remuneracao e
aprovada pelo conselho.

Em geral, quanto mais elevado é o cargo do colaborador na hierarquia, maior
tende a ser a parcela varidvel — sujeita ao risco — da remuneragao.

* Curto x longo prazo: uma segunda dimensao é a temporal — a parcela da
remuneracao variavel que é paga no ano corrente ou em algum periodo futuro.
Isso se aplica aos prémios cujo valor (predeterminado em dinheiro ou numero
fixo de agoes) é estabelecido antecipadamente, baseado no alcance de metas. A
remuneracgao variavel de curto prazo geralmente é paga em dinheiro, enquanto
a de longo prazo costuma ser entregue em participacéo acionaria — por meio de
instrumentos como opgdes de acgdes, acdes restritas e agcdes de desempenho.
Dos varios fatores a serem considerados, o ciclo do negdcio merece destaque: a
parcela variavel de longo prazo pode estar sincronizada com o ciclo do negdcio
— com remuneracao da equipe executiva em trés ou cinco anos, em setores
de ciclo longo. Ja organizacdes em rapida transformacao podem enfatizar a
remuneragao de curto prazo, como forma de incentivar a mudanca desejada.

* Dinheiro (cash) x propriedade (equity): a remuneracao via propriedade é uma das
formas tradicionais de alinhamento de interesses entre o acionista (proprietario)
e o gestor (agente), como forma de incentivar o “pensamento de dono” do gestor
e minimizar o classico conflito de agéncia. Pode ser importante também para
startups, por exemplo, na atracdo e retencado de funcionarios-chave, quando as
operagdes estédo ainda em fase de ideagdo ou validagdo? (sem um produto ou
servigo que suporte grandes entradas de caixa).

Vale ressaltar, entretanto, que compensacdes em a¢cdes ndo sdo incentivos
perfeitos. Multiplos fatores incidem sobre a cotacdo de uma acéo, inclusive
externos as companhias, podendo apresentar uma fraca ou nenhuma conexao
direta com o desempenho do funcionario-chave. Outra ponderacao importante
€ a comparacao entre os pares: recomenda-se que as premiagdes em agdes
estejam vinculadas, em parte, ao desempenho superior em relacdo as empresas
do mesmo setor, e ndo em relagdo ao mercado como um todo.

27. Para maiores informacgdes, consultar: Governanga Corporativa para Startups & Scale-ups (IBGC, 2019).
Disponivel em: https://conhecimento.ibgc.org.br/Paginas/Publicacao.aspx?Publd=24050.
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Individual x coletivo: a remuneracgéo pode refletir também, em diferentes graus,
o desempenho individual (do gestor em questao) ou coletivo — em relagéo a
equipe e/ou organizagao.

A cultura e os valores da empresa terdo impacto nos valores vinculados a essa
dimensdo. Empresas mais focadas no “eu” — com alto grau de responsabilidade
pessoal — tendem a relacionar, prioritariamente, a remuneracao as realizacoes
individuais. Empresas do tipo “nds” tendem a focar mais os resultados coletivos
— geralmente metas financeiras ou retornos aos acionistas.

O modelo de remuneracao deve ser estruturado para recompensar os resultados
econdmicos que gerem valor a organizacao e que estejam alinhados ao orgcamento,
as estratégias, ao principio da meritocracia, ao momento e a cultura corporativa.

E recomendavel que seja aplicado a todos os colaboradores, para favorecer a

motivacao e o alinhamento das pessoas aos objetivos estratégicos.

Seja mais conservador ou mais agressivo em termos de vinculagao a resultados,
o modelo/sistema deve estar inserido na cultura empresarial?® e considerar os
seguintes pontos de atencao:

O sistema de remuneracao deve:

Estar vinculado a resultados, com metas de curto e longo prazo relacionadas de forma clara e
objetiva as estratégias e a geracao de valor econémico para a organizagao;

Abranger, no caso da remuneragao variavel, também indicadores de monitoramentos dos
riscos da empresa e seu plano de mitigacao, bem como os indicadores ESG;

Ser administrativamente simples, preservar os valores e a ética da organizagao, estar alinhado
com o setor/segmento de mercado, conter métricas e objetivos estratégicos consistentes
com a preservagao do patrimonio da organizagao e a sua longevidade, mantendo a
conformidade legal;

Desenvolver procedimento formal e transparente, podendo conter eventuais beneficios e
incentivos de longo prazo pagos em agdes ou nelas referenciados. As metas e as premissas da
remuneracgao variavel devem ser mensuraveis e auditaveis;

Na criagdo da politica de remuneragéo, o conselho de administragéo, por meio do comité

de gestdo de pessoas, deve considerar os custos e os riscos envolvidos nesses programas,
inclusive ocasional diluicdo de participagéo acionaria dos socios, no caso de adogao de
beneficios de longo prazo vinculados a agdes;

28. Adaptado do item 3.7 do Cdédigo das Melhores Praticas de Governanga Corporativa, IBGC, 2015.
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® A politica ndo deve estimular agdes que induzam os diretores a adotar medidas de curto
prazo sem sustentagdo econdmica ou, ainda, que prejudiquem a organizagéo no longo prazo.
Deve evitar o carater imediatista das metas ou, ainda, a criagdo de desafios inatingiveis
ou inconsistentes, que induzam a diretoria a expor a organizagao a riscos extremos ou

desnecessarios;

® Deve incluir um sistema de freios e contrapesos, que indique os limites de atuagéo dos envolvidos
e evite que uma mesma pessoa controle o processo decisorio e a sua respectiva fiscalizagao.
Ninguém deve estar envolvido em qualquer deliberagao sobre sua prépria remuneragao. O
diretor-presidente deve encaminhar para aprovagao do conselho a proposta de remuneragao da

diretoria;

®  Utilizar, sempre que possivel, plataformas em tempo real e/ou digitais para que o conselho e a
diretoria executiva monitorem os objetivos individuais, da equipe e da organizagdo como um todo.

As estratégias, metas e o sistema de
remuneracao devem ser propostos pela
diretoria executiva e aprovados pelo CA
(Conselho de Administragdo), auxiliado
pelo comité de gestdo de pessoas, com
o objetivo de convergir para o melhor
interesse da organizacao, preservando
o valor do capital investido na empresa
pelo acionista.

Vale ressaltar que cabe a diretoria
executiva promover o alinhamento e a
consisténcia da politica de remuneragéo
para os demais colaboradores. Para que
o CA analise e acompanhe esse tema

de forma adequada, € recomendavel
que se instale um comité de gestao

de pessoas.

2.4.1 Monitoramento do sistema

de remuneracéao
E recomendavel que a organizacio
tenha um modelo de acompanhamento
da remuneracao, preferencialmente
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em plataformas em tempo real e/ou
digitais, alinhado com seus objetivos
estratégicos e com critérios de
mensuragao claramente definidos

e divulgados. No entanto, conforme
se eleva o tamanho da organizagao
(receita, numero de colaboradores)
e a complexidade do negdcio, a
gestao se torna um grande desafio.
Sdo muitas as questdes que precisam
ser contempladas, sobretudo

por envolverem indicadores de
produtividade e desempenho dos
profissionais e equipes.

Uma alternativa é colocar a disposicao
das areas de recursos humanos e de
financas um sistema integrado de
gerenciamento de remuneracao variavel
que, entre outros fatores, considere:

* Objetivos estratégicos;

e Transparéncia e agilidade;

¢ Indicadores de desempenho e
mitigacao dos riscos empresariais;
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* Apoio para a rapida tomada de de riscos, nos indicadores ESG e

decisdo e melhoria de processos; no orcamento vigente e previsto
*  Acompanhamento periddico para o negocio. A figura 6 ilustra a
da evolucdo de desempenho e importéncia de a organizagdo manter

um sistema de remuneracgado bem
estruturado, vinculado aos principios

corregao de desvios.

Tais diretrizes ndo sédo exaustivas de meritocracia e relacionado ao
e devem ser revistas anualmente, conceito de geracéo de valor com
com base nas estratégias, na matriz visdo de longo prazo.

29

Figura 6. Sistema de remuneragao e a geragao de valor

Alinhamento dos interesses dos
acionistas e participantes vis a
Vis a estratégia do negdcio.

Atracdo e retengdo de
pessoas qualificadas.

Geracgao
de Valor

Estar atrelada a um conjunto de
meétricas alinhado as estratégias e aos
fatores criticos do sucesso do negdcio,

e a indicadores de monitoramento e
mitigagao dos riscos empresariais.

Esséncia/sistema de gestdo da
remuneragao variavel.

Fonte: Lins, J., & Malvessi, O. (2019). Remuneracao executiva e geragdo de valor.

O sistema de remuneracao, tal qual descrito, deve ser anualmente revisto, com

base nas estratégias e no orcamento vigente para o ano, pela diretoria executiva/
comité de pessoas e aprovado pelo CA. Deve também estar atrelado ao conjunto de
métricas e sempre vinculado aos principios de meritocracia, a geragao de valor e a
mitigacao dos riscos, em conjunto com os sistemas de monitoramento.

29. Disponivel em artigos e entrevistas no site www.oscarmalvessi.com.br.
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2.4.2 Indicadores/KPIs mais utilizados na remuneragao executiva

Em pesquisa intitulada “Remuneracao Executiva e Geracao de Valor”, publicada em
2019, os professores Jodo Lins e Oscar Malvessi analisaram o comportamento de
todas as 144 empresas n3o financeiras que compdem o IGC — indice de Governanca
Corporativa — da B3. O estudo abrange o periodo de 2010-2018, e os indicadores
qualitativos foram extraidos das publicacoes no item 13 do Formulario de Referéncia.

A figura a seguir elenca os indicadores utilizados pelas empresas para definir as
praticas de remuneracao e bénus variaveis aos executivos.

Figura7. Indicadores e KPIs utilizados pelas empresas que criam e nao criam valor

Indicadores/KPlIs utilizados pelas empresas
que Criam Valor

Avaliagdo Desempenho

46%

Lucro Liquido

43%

EBITDA

Receita Liquida 29%

ROIC 29%

Satisfagdo dos Clientes

Volume de Vendas

Capital Investido

Lucro Operacional

1%

VEC /EVA

Custos - 7%
Fluxo de Caixa [ 7

Retorno s/ investimento - 7%
Desempenho das Agdes - 7%
tse [ 4%
NOPAT 0%

WACC 0%

Outros . 4%

Indicadores/KPlIs utilizados pelas empresas
que "nao" Criam Valor

Avaliagdo Desempenho

EBITDA

39%

Lucro Liquido

Fluxo de Caixa 18%

Receita Liquida - 15%
Lucro Operacional - 12%
Capital Investido - 12%
Custos . 8%

Volume de Vendas . 7%

ROIC . 6%

VEC /EVA l 5%

Satisfagdo dos Clientes I 4%
TSR I 4%
Retorno s/ investimento I 2%
Desempenho das Agdes I 1%
WACC 0%

Outros I 2%

Fonte: Lins, J., & Malvessi, O. (2019). Remuneragado executiva e geracédo de valor.

As evidéncias mostram que os principais indicadores e KPIs de remuneracao
variavel utilizados pelas empresas do IGC ainda sdo métricas convencionais de
anadlise e avaliacdo de resultados; dessa forma, entende-se que nao respondem
adequadamente ao foco da metodologia VBM/geragéo de valor.
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Analisando os aspectos da politica e do mix de remuneragao entre as empresas da
amostra, divididas entre as 25 companhias com VEC positivo (criam valor) e as 119 com
VEC negativo (destroem valor), verificam-se comportamentos semelhantes nos dois
graficos no periodo analisado, conforme figura 8. Entretanto, as empresas que criam valor
tendem a concentrar o mix de pagamento em remuneracao varidvel de curto prazo. As
que destroem valor, por sua vez, apresentam maior concentracdo na remuneracao fixa.

Figura 8. Comportamento histérico da Remuneracao Executiva: remuneragao variavel de
curto e longo prazo e remuneragao fixa

Empresas que Criam Valor

13,5% o 6% o
. 1w [ 75% I 10 R 176% Wig o W 75% W ia 7 2057

% 39,8% o o o I Remuneragéo Variavel
49.7% 42,9% 454% 420% mgy 37.6% 442% g% de longo prazo

Remuneracéo Variavel
de curto prazo

B Remuneragio Fixa

2010 201 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Empresas que nao Criam Valor

17.9% 19.3% 16.8% pARYA 19.9% ARV 20,5% Il 22 5% 23.0%

B Remuneragio Variavel

7.5% 37,6% o o
379 36,2% 355%  350% 822%  321% 30,9% de longo prazo

37,0%

Remuneracéo Variavel
de curto prazo

Il Remuneragéo Fixa

2010 201 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Fonte: Lins, J., & Malvessi, O. (2019). Remuneracgao executiva e geragdo de valor.
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Observa-se que as empresas que
compdem o IGC apresentam enfoque
e representatividade da remuneracao
executiva concentrados no curto prazo
— situacao inversa da esperada, dado
que, por equivaléncia, toda e qualquer
decisdo de investimento em uma
empresa tem carater de longo prazo.
Por analogia, a reflexao e decisao
sobre a remuneragao executiva deveria
considerar a visao estratégica de

longo prazo. Diversas sdo as variaveis
para remuneracao de longo prazo,
como participacao acionaria, por

meio de instrumentos como opgdes

de acoes, acdes restritas e acdes de
desempenho.

Na medida em que mais companhias
passarem a se utilizar de indicadores
de criagdo de valor (metodologia VBM/
geracao de valor) com foco no longo
prazo, entende-se que havera maior
foco em agdes que criem resultados
sustentaveis as organizacoes.

2.5 Gestao de Riscos
Gerenciamento de riscos é o processo
de planejar, organizar, mitigar e
controlar os recursos humanos

e materiais de uma organizacao,

no sentido de minimizar os riscos

e incertezas a que esta sujeita. O
processo deve ser conduzido pela
diretoria e monitorado pelo comité de
auditoria ou pelo comité de gestdo de
riscos, sempre direcionado e aprovado
pelo CA. Deve também estar de acordo
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com o apetite e a tolerancia de riscos
estabelecidos pela organizacao.

Incertezas representam riscos e
oportunidades, com potencial

para destruir ou gerar valor. O
gerenciamento de riscos corporativos
permite aos administradores tratar
com eficacia as incertezas, bem
como os riscos e as oportunidades a
elas associadas, a fim de melhorar a
capacidade de geracgao de valor.

Muitos riscos corporativos tém causas
e efeitos inter-relacionados; portanto,
a rapidez das acoes é crucial. Ndo

se deve tratar as questdes de forma
separada, pois isso pode acarretar
danos capazes de comprometer a
operagao, ou mesmo a imagem e
valor da empresa. Nesse sentido, o
uso de frameworks de Enterprise Risk
Management (ERM), com sistemas
integrados de gerenciamento e
compliance que fornecam informagdes
em tempo real sobre riscos e
regulagdes — incluindo seus status

e efeitos correlacionados —, ajuda a
melhorar a condugdo do processo e

a alocagao dos recursos para mitigar
efeitos destruidores de riqueza.

O valor tende a ser maximizado quando
a organizacdo define estratégias e
objetivos para alcancar o equilibrio
ideal entre as metas de crescimento, o
retorno econdémico de investimentos

e os riscos associados. Isso permite
explorar a alocacao dos recursos de
forma eficiente.
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Principais finalidades do gerenciamento de riscos

Atuar de forma integrada com o planejamento estratégico e as diversas areas da organizagao,
de forma a contribuir com uma analise estruturada dos riscos associados as estratégias e as
operagdes da organizagao;

Alinhar o apetite de risco com a estratégia adotada: os administradores devem avaliar o apetite
de risco da organizagéo ao analisar as estratégias, definindo os objetivos a elas relacionados e
desenvolvendo mecanismos para gerenciar e mitigar esses riscos;

Gerenciar, priorizar e desenvolver um plano estratégico e de mitigagédo dos riscos inerentes aos
aspectos ambientais, sociais e de governanga;

Fortalecer as decisGes em resposta aos riscos: o gerenciamento de riscos corporativos possibilita
o rigor na identificagcao e na selecao de alternativas de respostas aos riscos, como evitar, mitigar,
compartilhar ou aceitar os riscos;

Reduzir as surpresas e prejuizos operacionais: as organizagées adquirem melhor capacidade para
identificar eventos em potencial e estabelecer respostas a estes, reduzindo surpresas e custos ou
prejuizos associados;

Identificar e administrar riscos multiplos e entre empreendimentos: toda organizagéo enfrenta
uma gama de riscos que podem afetar diferentes dreas dela. O gerenciamento de riscos
corporativos possibilita uma resposta eficaz a impactos inter-relacionados;

Aproveitar oportunidades: pelo fato de considerar eventos em potencial, a organizagéao
posiciona-se para identificar e aproveitar as oportunidades de forma proativa;

Otimizar a alocagao do capital: a obtencéo de informagdes adequadas a respeito de riscos
possibilita a administragdo conduzir uma avaliagéo eficaz das necessidades de capital.

Matriz de riscos

A matriz de riscos € uma ferramenta
que permite classificar ou categorizar
as ameacas, geralmente a partir do
seu impacto e da probabilidade de
ocorréncia. Possibilita, dessa forma,
que 0s riscos mais severos sejam
mapeados, para elaboragao de uma
estratégia especifica, além de manter
no radar os demais itens que possam
afetar as operagtes da empresa.

Esse acompanhamento precisa ser
monitorado periodicamente pelo

52

comité de auditoria ou pelo comité

de gestao de riscos criado para

essa funcdo. Apos essa etapa, deve
passar pelo aval do CA. Para o correto
acompanhamento dos riscos e sua
mitigacao, é recomendavel a utilizacdo
de um dashboard especifico.

A seguir sera apresentado um modelo
de matriz de riscos. A companhia
devera plotar os diversos eventos,
classificando-os de acordo com

o impacto (baixo, moderado ou
significativo) e a probabilidade de
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ocorrerem (baixa, média ou alta). Esse método proporciona aos gestores e ao CA
uma visao simples e clara sobre o assunto. Como mencionado anteriormente,
cada item devera contar com um plano de agéo, mitigacdo e um dashboard para
acompanhamento periédico.

Figura9. Modelo de matriz de risco

Distribuicao de Risco

Significativo

Moderado

Impacto

Probabilidade

2.6 Indicadores de desempenho

Uma vez definidos e divulgados aspectos como visdo, propdsito, estratégias,
principais riscos e planos de mitigacao, além de fatores criticos de sucesso, a
organizacgao precisa orientar corretamente seus recursos humanos, a cadeia
produtiva e os investimentos para assegurar que as agdes empreendidas contribuam
para atingir os objetivos, no tempo esperado. O progresso em relagdo a todos esses
aspectos e as acoes definidas deve ser aferido pelo monitoramento dos indicadores-
chave de desempenho, também conhecidos como key performance indicators (KPIs),
métricas, ou key results (KR). Esses indicadores devem ser quantificaveis e capazes
de orientar a gestdo para uma atuagao sintonizada entre diretores, principais
executivos e colaboradores.

Os indicadores de desempenho sdo instrumentos essenciais para entender se o
negocio estad ou ndo caminhando de forma adequada. De preferéncia, tais indices
devem ser detalhados até o menor nivel possivel, para que toda a organizagao
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esteja alinhada. Exemplo: o
indicador de crescimento de vendas
deve ser detalhado no nivel total

da companhia, no de grupo de
produtos, produto, canal, cliente e
vendedor. A utilizagdo de um painel
de monitoramento em tempo real,
para controle e publicacido dos
indicadores de desempenho, auxilia
no comprometimento com as metas.

Mensurar periodicamente o
desempenho e os riscos de

uma organizagao gera ciclos
virtuosos, e envolve a definicdo de
estratégias, adogao e execugdo

de planos, monitoramento e

ajustes de percurso. Portanto, é
fundamental que tanto os conselheiros
quanto a diretoria executiva se
dediquem sistematicamente a

andlise desses indicadores — afinal de
contas, o que ndo é medido nao pode
ser gerenciado.

A gama de indicadores de
desempenho e de acompanhamento
dos riscos é enorme. E recomendavel
que apenas um numero limitado deles
seja foco de atencdo dos conselheiros
e da diretoria executiva. Uma
empresa pode usar os indicadores

de desempenho e de riscos, por
exemplo, para avaliar seus processos
ou mesmo uma atividade especifica.
Para escolher os indicadores mais
adequados em um determinado
estdgio de desenvolvimento da
organizacao, é necessario entender
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0 que realmente importa ser medido
naquele momento e o que deve ser
melhorado e monitorado.

O ponto central é que as métricas
estejam de acordo com a realidade

da industria e com as estratégias da
companhia, levando-se em conta
aspectos especificos relacionados

ao risco e aos impactos nos negdcios
e, consequentemente, a geracao

de valor. Por essa razao, solugdes
integradas de desempenho com riscos
associados e gerenciados permitem,
de forma inteligente, agrupar dados
de maneira clara e analitica, resumida,
precisa e em tempo real. O objetivo

é fornecer informacdes gerenciais de
qualidade consistentes e pertinentes
ao processo decisorio.

Para o adequado monitoramento

da organizacao, é fundamental que

se elabore um orcamento anual,
atualizado periodicamente durante o
exercicio, para fornecer aos executivos,
conselheiros de administracdo e partes
relacionadas uma perspectiva mais
aproximada dos resultados para o ano.
Os indicadores selecionados devem
ser calculados no orcamento e nas
atualizacdes, e comparados com os
resultados reais.

E preciso levar em conta também
que a ciéncia do uso de dados

e informacgdes para monitorar o
desempenho, mapear riscos, interagir
com a sociedade e orientar o
desenvolvimento de estratégias vem
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sofrendo grandes mudancgas. Em um
mundo no qual as informacdes sao
abundantes, compartilhadas na web
em tempo real e estdo disponiveis
em diferentes formatos, saber
transformar em valor esse inventario
de bytes é um diferencial que deve
ser incentivado pelo conselho e pela
diretoria executiva.

As solucoes integradas de inteligéncia
de negdcios (business intelligence —
Bl) e governanga, gerenciamento de
riscos e compliance (governance, risk
management and compliance — GRC)
permitem, em suas arquiteturas de Big
Data Analytics, tratar, em variedade,
volume e velocidade, agama e a
demanda crescentes de dados que
impactam os modelos de negdcios.

O uso de plataformas em tempo real
e/ou digitais para o monitoramento
empresarial vem crescendo de forma
significativa e € uma vantagem
competitiva para a organizagao.

Um dos fatores criticos de sucesso
na adogdo do monitoramento por
métricas e objetivos estratégicos é
o comprometimento do conselho,
do presidente e de toda a diretoria
executiva com o desenvolvimento,
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implementacdo e acompanhamento
dos indicadores-chave de
desempenho (KPIs) de toda a
organizacao. A diretoria é responsavel
por adotar e disseminar os indicadores
de desempenho, participando
ativamente do processo. O conselho,
por sua vez, deve monitora-los no
mais alto nivel e apontar possiveis
desvios para corregdo. Vale lembrar
ainda que a pratica continua ajuda

a inserir o monitoramento na cultura
da organizacao.

Para uma implantacgao
bem-sucedida, as métricas de
monitoramento de geracao de
valor devem:

® Estar alinhadas as estratégias da
companhia;

® Ter uma frequéncia de
acompanhamento (diaria, semanal ou
mensal, etc.);

® Ser executadas de forma estruturada
para todos os niveis da organizagao;

® Ser atualizadas anualmente e de forma
integrada, com base nas estratégias,
no or¢amento, nos fatores criticos de
sucesso e na matriz de riscos.
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2.7 Painéis de Monitoramento

O mundo dos negdcios ndo existiria
sem controles e monitoramento.

A questdo se torna ainda mais
relevante nos tempos atuais, em
que as companhias convivem com
um excesso de informacgdes (data
overload). Diante disso, definir um
numero limitado e representativo
de indicadores de monitoramento
é crucial para acompanhar as
estratégias estabelecidas e medir a
evolugdo das empresas.

Nesse sentido, recomenda-se o uso
de um painel de monitoramento em
tempo real, de preferéncia usando
tecnologia digital, que registre de
modo sistematico os indicadores. Em
linhas gerais, tal ferramenta deve:

e Representar de forma mais fiel
possivel a realidade da empresa,
a fim de monitorar estratégias,
resultados, fatores criticos de
SUCESSO € OS riscos;

* Manter o foco nos objetivos e
questdes criticas;

e Alocar tempo e recursos de forma
eficiente para reduzir surpresas;

e Criar condi¢des para definir agoes
rapidas de correcao de rota.

O conselho e a diretoria executiva

tém papel-chave nesse processo

e precisam valer-se dos painéis de

monitoramento para agir de forma

eficiente e sistematica. No controle
dos negdcios, é preciso levar em
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conta também a multiplicidade

de metas: equipes de uma mesma
organizagado podem ter objetivos
conflitantes em diferentes categorias,
travando o desempenho da
companhia caso a lideranca nao
tenha uma visédo do todo.

A seguir, sdo descritas formas de
painéis de controle/ferramentas e
modelos de graficos que podem
ser utilizados pela companhia
para mapear, discutir e alinhar os
indicadores de desempenho.

2.7.1 Balanced Scorecard (BSC)

O Balanced Scorecard, mas conhecido
pela sigla BSC, & um sistema
balanceado de gestao que consolida
os principais indicadores escolhidos

e permite identificar rapidamente a
miss3do, a visao, as estratégias, o plano
de acdo e as métricas da organizacao.
De acordo com Kaplan e Norton,
idealizadores do sistema: “o balanced
scorecard é uma ferramenta (ou uma
metodologia) que traduz o propdsito
e a visao das organizagdes em um
conjunto abrangente de medidas

de desempenho que serve de base
para um sistema de medicao e gestéo
estratégica”®.

30. E. Herrero Filho, Balanced Scorecard e a Gestédo
Estratégica, 2005, p. 25.
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Um dos desafios do conselho

é certificar-se de que as acoes
operacionais sejam coerentes com as
metas tracadas e tragam valor para

a organizacgdo. Levando em conta

as principais variaveis estratégicas
da organizacédo, o BSC promove o
equilibrio entre:

* Objetivos de curto e longo prazo;

* Focointerno e externo;

* Meétricas financeiras de geracédo
de valor e medidas de capital
intelectual.

Principais objetivos do balanced
scorecard (BSC)

® Tornar a formulagéo e a
implementagédo das estratégias um
processo continuo de aprendizagem,
no qual todos os profissionais da
organizacgao estejam envolvidos;

® Inserir as estratégias no centro do
negocio (e, consequentemente, no
processo gerencial), incorporando-as
no dia a dia das pessoas;

® Descrever as estratégias da
organizagdo numa linguagem
simples, de facil entendimento, a
fim de estimular a troca de ideias, o
envolvimento das pessoas e a melhoria
continua;

® Facilitar a compreensao dos
colaboradores em relagao as
estratégias da organizacao,
traduzindo-as em um conjunto de
métricas financeiras e qualitativas para
medir sua eficiéncia e eficacia e gerar
valor para a organizagao.

Monitoramento de Desempenho Empresarial

Perspectivas do BSC

De acordo com a metodologia do BSC,
a missao e a visao da organizagao sdo
traduzidas em estratégias, objetivos

e medidas que reflitam os interesses

e as expectativas das principais
partes interessadas. Elas podem

ser agrupadas em quatro principais
dimensdes ou perspectivas:

e Perspectiva financeira: O BSC deve
contar a histdria da estratégia
considerando os objetivos de longo
prazo, relacionando-os com as
acdes que precisam ser efetuadas,
em diferentes dimensdes, para
que o desempenho econémico (ou
geracao de valor) seja alcangado
no curto, médio e longo prazos;

e Perspectiva dos clientes:
traduz a missdo e a estratégia
da organizagcado em objetivos
especificos para aumentar a
geracdo de valor aos clientes e
consumidores;

* Perspectiva dos processos internos:
avalia os processos internos da
organizagao e identifica os recursos
e as capacidades necessarias
para elevar o nivel interno de
qualidade. O BSC considera ainda
0s processos internos de toda
a cadeia de valor (fornecedores
e clientes), incluindo inovagao,
operacgoes e pos-venda;

* Perspectiva de aprendizagem e
crescimento: o objetivo é oferecer
infraestrutura e pessoas capazes
para executar os objetivos
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estratégicos integrados com as

outras perspectivas. A capacidade

que uma organizacao tem de
inovar, melhorar e aprender
esta diretamente ligada ao
seu valor tangivel no mercado.
Essa perspectiva verifica se a
meritocracia contribui para a

melhoria constante de qualificacao
dos colaboradores, se ha progresso

em termos de aprendizagem,

obtencao de novos conhecimentos

e dominio de competéncias
pelos individuos. Além disso,

acompanha a motivacao da equipe,
o empowerment, o alinhamento de

interesses das diferentes partes
interessadas, os sistemas de
informacgéo e o plano de sucessao.

A quantidade e a qualidade dos
componentes de um BSC sao
determinadas pela amplitude da
visdo estratégica. Vale ressaltar
que as quatro dimensdes propostas
nao impedem que outras sejam
consideradas, em funcao das
necessidades e momento da
organizacgao.
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Modelo de BSC

Para se elaborar o BSC, os objetivos
estratégicos devem ser desdobrados
em cascata para outras unidades

de negdcios e/ou areas funcionais,
conforme demonstra a figura 10.

Os objetivos das perspectivas sao
traduzidos em métricas e metas de
desempenho. A lideranga executiva
da organizagdo deve comandar e
coordenar o processo de elaboracao e
revisdo anual do BSC.

O papel do conselheiro é, por meio

do monitoramento periédico e
sistematico, averiguar se a missao,
visdo, principais estratégias, planos de
acdes e as métricas decorrentes estdo
de acordo com a estratégia, a geragao
de valor e o orcamento definido. Cabe
também ao conselho certificar-se de
que os diretores estejam detalhando o
BSC de forma consistente e integrada
por unidades de negdcios, processos
e pessoas.
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Figura10. llustragao de um modelo de BSC

vis&o, que resultados
devemos gerar para
nossos socios e demais
partes interessadas?

Processos Internos

Para satisfazermos os Objetivos

socios e clientes, em

que processos devemos m
alcancar a exceléncia

operacional?

Finangas
Para alcangarmos nossa

Visao

& Missao

Clientes
Objetivos

Iniciativas

Para alcangarmos
nossa visdo, que
valor percebido
devemos gerar para
os clientes?

Para alcangarmos

Aprendizagem & Renovagéao
Objetivos
Indicadores
Metas
Iniciativas

nossa visao, que

novos conhecimentos,
competéncias e talentos
devemos desenvolver?

Fonte: Adaptado de E. Herrero Filho, Balanced Scorecard e a Gestdo Estratégica, op. cit., p. 25.

2.7.2 Objetivos e resultados-chave
(Objective and Key Results - OKRs)
Na era da revolugao digital, as
condi¢des da sociedade e do
ecossistema dos negdcios geram novos
desafios, sendo necessario atualizar o
propodsito, as estratégias e prioridades
das companhias. As continuas
mudancas no ambiente de negdcios
afetam a capacidade da empresa de
criar valor econémico e crescer de
forma sustentavel.

Nesse contexto, a metodologia de gestao
empresarial OKR (objetivos e resultados-
-chave, em tradugéo livre) pode ser uma
opcao interessante, pois estimula os
colaboradores a se concentrarem nas

Monitoramento de Desempenho Empresarial

prioridades da organizacao de forma
continua e permite a mensuragao desse
processo. Sua implantagdo segue um
encadeamento ldgico: primeiro define-se
o proposito, depois a estratégia e por
fim os objetivos e resultados-

-chave. Essa metodologia pode ser
aplicada a diferentes portes e tipos

de organizag¢ao (empresas familiares,
startups, instituicdes publicas).

Uma das vantagens da metodologia
OKR é que ela ajuda a transformar

as metas da companhia em acodes
imediatas, permitindo uma avaliagao
continua dos resultados, sem perder
de vista a perspectiva de longo prazo.
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Vale esclarecer, no entanto, que

nao se trata de uma mera lista de
objetivos, elaborados separadamente
por profissionais de diferentes areas.
Os OKRs devem ser criados de forma
integrada, tanto no sentido top-down
(do alto escalao até os colaboradores
da base) como na diregdo inversa
(bottom-up), expandindo-se também
de forma horizontal dentro da empresa.
No livro Measure What Matters (2017), o
investidor John Doerr diz que os OKRs
“unem o trabalho de cada individuo
aos esforgos das equipes, aos projetos
departamentais e ao propdsito geral”.

Outra necessidade € manter o sistema
de remuneracéo variavel (pagamento
de boénus) separado dos OKRs, pois

as atividades tém uma cadéncia e
calendarios proprios, que precisam
ser considerados.

Uma das vantagens dos OKRs é que
ajudam a transformar os objetivos
da companhia em agcdes imediatas,
permitindo uma avaliagcao continua
dos resultados, sem perder de

vista a perspectiva de longo prazo.
Além disso, como acontece com
outros painéis de monitoramento,

o método estimula o engajamento
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dos colaboradores, o trabalho em
equipe e a valorizagao do crescimento
pessoal. A avaliagdo do desempenho
ocorre por meio da interacao entre o
profissional e o lider da area.

Como o método é muito dindmico,
recomenda-se o uso de aplicativos
que permitam conexao em tempo real.
Existem também softwares para gestao
dos OKRs.

2.7.3 Outros painéis de
monitoramento
A forma de divulgar os indicadores em
painéis de monitoramento depende
do estagio de desenvolvimento e dos
requisitos dos diferentes niveis da
organizagao, da frequéncia da geracao
de informacgoes e do uso dos painéis
de monitoramento para anadlise e
decisao no tempo certo. Os painéis de
monitoramento podem ter divulgacao
diaria, semanal e mensal, e a sua
periodicidade depende da escolha
dos indicadores e de como o conselho
e a diretoria executiva pretendem
utiliza-los, acompanha-los, cobra-los
e elaborar planos de correcao. As
métricas devem ser apresentadas por
meio de dashboards, graficos, painéis,
relégios, entre outros.
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Dashboard
Dashboard é uma tabela de uma pagina com as principais métricas escolhidas pela
empresa para monitorar a execuc¢ao de seu plano estratégico, tal qual se vé na figura 11.

Figura11. Dashboard

Cia XOOOXRKXXXXXKXXK

Més/ano de referéncia: |

Métricas Referéncia Més Variagdo Versus Acumulado Variagdo Versus
Real |Orgado |Ano Ant.| Orcado | AnoAnt. | Real |Orgado|AnoAnt| Orgado Ano Ant.

FINANCEIRO

Geragéo de valor (média mével - trimestral) 4 24 44 16 -04

Geragéo operacional de caixa (valor) 200 400 8000 | 7000 | 5000 | 1000 3000

Geragao de caixa liquida (depois dos investimentos) RS mil 2000 1900 1500 | 100 500 4500 | 4100 | 2500 | 400 2000

Total da divida onerosa/Ebitda % 19 10 21 0,9 -0,2

indice de liquidez corrente indice 0,90 081 0,79 | -0,09 -on

Crescimento de vendas % 10,0 10 9.0 -10 10 95 10,0 8,0 -05 15

MARKETING

Participacédo de mercado % 30 28 27 2 3 31 30 33 1 -2

Novos clientes % 10 il 9 -1 1 n 12 (0] -1 1

Dias de contas a receber Dias 20 22 21 -2 -1

PROCESSOS INTERNOS

Prazo médio dos estoques Dias 35 30 29 5 6

Perdas processo produtivo % 5 5 4 1 6 7 7 -1

Order Fill Rate % 98 97 97 1 1 95 94 93 1 2

PESSOAS E CAPACITAGAO INTERNA

Horas de treinamento horas 500 400 700 100 -200 1800 | 1700 | 2600 | 100 -800

Cargos-chave com replacement imediato % 70 80 50 -10 20

SOCIOAMBIENTAIS

Residuos enviados a aterros % 3 25 4 0,5 -1 4 35 4 0,5

Acidentes ambientais n2 1 0] 3 1 -2 1 [0] 5 1 -4

PARTES RELACIONADAS

Fornecedores com processo de certificagdo % vl 81 61 -10 10 70 80 60 -10 -10

Reclamagdes de clientes ne 30 20 10 10 20 150 40 60 10 90
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Painel

No caso de processos continuos (maquinas, internet, niumero de clientes que
acessam dados etc.) e para organizagdes que possuem essas areas conectadas
on-line, 0 acompanhamento pode ser feito por meio de reldgios de controle
(figura 12).

Figura12. Exemplos de dashboard: relatério de velocimetro da equipe

Desempenho
atual
Menor

Gama de cores desempenho \ Gama de desempenho
anterior / adequado

de desempenho
atual (énfase)
Objetivo de
50% / desempenho preciso
\ / Melhor desempenho anterior
25% 75% /
Gama de bom desempenho

\ “// Gama de excelente

desempenho
> Atual
Escala de > Atual1 | Desempenho
medicio iy > Atual 2
e 0% 100% ==
Nome >
Exemplos de graficos
Financeiro Marketing e Vendas
Lucro Liquido acumulado do ano Top 10% de satisfacédo dos clientes
40.000 | 100%
30.000 “— 80%
60% —_—
40%
20%
0%
& & & & &
i & & & )
Acumulado do ano Atual == Clientes Grupo A
Orgamento Clientes Grupo B

Acumulado do ano Previsao

Ano passado === Clientes Grupo C
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Processos Internet

Processos Internos

B Div1 M Div2
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30%
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0%
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— Atual — Meta

Pessoas e Capacitagao
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100%
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40%
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0%

=== Clientes Grupo A

=== Clientes Grupo B
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Relacionamentos com partes interessadas

Atendimento as videoconferéncias

A O

N

o

Entre os modelos descritos acima, a companhia devera escolher o que melhor
se enquadra em suas necessidades e estratégias. No que tange ao conselho,
a anadlise dessas informacdes deve ser feita sempre em comparagdo com os
objetivos tracados. Vale também recorrer a perspectiva histoérica, que ndo s6
proporcionara a fotografia de determinado momento como também permitira
avaliar o comportamento da métrica ao longo do tempo.

Monitoramento de Desempenho Empresarial
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3. Transformacao Digital

O mundo passa por enormes
transformacdes, e as responsabilidades
de servir a um conselho talvez nunca
tenham sido tdo desafiadoras, devido
a um conjunto de complexidades
provenientes de pressdes internas e
externas nas organizagdes. Esse novo
ambiente de negdcios, interconectado
em escala global e marcado por
rapidos avancos tecnoldégicos,

gera necessidades de adaptacao

com grande potencial de impacto

nos resultados.

Tal cenario exige que as liderancas
dessas organizagdes tenham uma
compreensao clara do que as novas
tecnologias representam para

os negodcios, para evitar buscar
iniciativas parciais ou equivocadas
— que podem levar a perda de
oportunidades ou até mesmo
exclusdo da empresa do mercado.
Os maiores desafios nao consistem
na escolha das inumeras tecnologias
disponiveis no mercado e suas
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funcionalidades, mas em como
inseri-las adequadamente na cultura
organizacional e na maneira de
“fazer negocios”.

Observacoes académicas e artigos
empresariais tém surgido globalmente
buscando identificar as principais
causas dessas mudancas nas
organizagdes — algo que se acelerou
ao longo da ultima década. Nessa
empreitada, grandes centros de
pesquisa estudaram o assunto e
elegeram “principios de negdcios”
que explicam os impactos da
transformacao digital — que se aplicam
a todas as empresas e a todos os
setores econdémicos.

A partir de um estudo realizado pelo
professor David Rogers, da Columbia
Business School, em seu livro The
Digital Transformation Playbook -
Rethink Your Business for the Digital
Age (2016), com referéncias cruzadas
de outras universidades renomadas
internacionalmente, foi desenvolvido o
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tema “transformacao digital” para o contexto da governancga corporativa. O objetivo
foi identificar certos riscos inerentes e oferecer métricas para que essa mudanca seja

monitorada pelo conselho de administracdo, em face da sua relevancia estratégica
para os negocios.

“A transformacgao digital ndo tem a ver com tecnologia — tem a ver com
estratégia e novas maneiras de pensar” (D. Rogers, The Digital Transformation
Playbook - Rethink Your Business for the Digital Age, 2016).

Quadro 4.

Principios da
Transformagéao
Digital

Cliente

Competicao

Dados

Principios da Transformagao Digital (Drivers das mudancas)

Inovagao

Valor

Caracteristicas
das mudangas

Abrangéncia

Riscos
(inclui disrupgéo)

Governanga
Corporativa
(Conselhos e
Gestédo Executiva)

Indicadores
Sugeridos

Sociedade em rede
de muitos para muitos
Empoderamento e
influéncia do cliente
B2CeB2B

Midias Sociais

Rede de Buscas

Reputagdo

entender o cenario

Tone-at-the-Top
Budget
Monitoracdo

Trafego website

Engajamento Midias
Sociais

Posicional Palavras
Chave

Conversdes

Mengdes

ROI

Plataformas
Cadeira Produtiva
Baixo investimento
Oferta abundante

Concorréncia

Plataformas

10T

Blockchain (P2P)
(M2M)

Desintermediacédo

Intermediagéo

Competicdo
Assimétrica

entender o cenario

Tone-at-the-Top
Budget
Monitoracédo

Trafego website vs
Conc

Midias Sociais ve
Conc

Posicional palavras
vs. Conc

Ativo Estratégico
3V

Nuvem

Skills

Inovagao

Big Data/Analytics

IA, 10T, ML

Dados nao
estruturados

Cibersecurity
LGPD
Cloud
Marco Civil IA

entender o cenario
Processo de decisao
Cultura e Atualizacdo
Usabilidade
Compliance
Tone-at-the-Top
Budget

Monitoragédo

Indicadores Projeto

Experimentacédo
Organizagdes Ageis
MVP

Cross Funcional

Cultura Organizacional

Inovagdes incrementais

Inovagdes disruptivas

Modelo de negdcio

Inibir iniciativas

Centralizagdo
autoridade

entender o cenario
Papel de Inovagéo
Atitude ao risco
Agenda / Foco futuro
Skills
Tone-at-the-Top
Budget

Monitoracdo

N. projetos

Taxa de sucesso
DTM (Prazo)
ROI

Adaptar Valor
Frequente / volatil
Modelo Canvas

Disrupgéo

Novas Tecnologias

Habitos clientes

Concorrentes /
substitutos

Mercado

Modelo de Negdcio

entender o cenario
Realocar investimentos
Ir além dos dividendos
Agenda / Foco futuro
Skills
Tone-at-the-Top
Budget

Monitoracédo

CHurn rate
CAC

NPS

CLTV

% agenda do CA

Monitoramento de Desempenho Empresarial
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3.1 Clientes (Comunicag¢ao e Vendas)

O socidlogo Manuel Castells foi um dos pioneiros na pesquisa dos impactos da
“sociedade em rede” e seu poder no cotidiano das pessoas, nas empresas, no trabalho,
na cultura e na politica. A comunicagéo tradicional, tipica do século passado, se
desenvolveu no modelo de mercado de massa, no qual as informacdes fluem em
sentido unico (modelo centralizado: redes fluindo das organizagdes para o mercado) e
a participagao do publico-alvo é passiva, e ele é visto como um conjunto homogéneo.

Na era digital, esse processo muda completamente. A interacao entre clientes,
mercado e partes interessadas tem se transferido para as redes dindmicas (modelos
descentralizados e distribuidos), nas quais os participantes tém a disposigédo
multiplas fontes de informacéao, agem de forma individual e interagem ativamente,
construindo (ou destruindo) as reputac¢des das organizagdes e dos seus executivos.
As redes descentralizadas abrigam, por exemplo, os chamados “influenciadores
digitais”, que em geral contam com um publico fiel e significativo de seguidores,
possuindo nesse universo uma capacidade de persuasdo superior aos “nos” (pontos
de intersecgdo) comuns das redes distribuidas.

Este poderoso networking influencia ndo s6 a capacidade das organizagdes de

se posicionarem institucionalmente no mercado mas também a habilidade de
fazer negécios utilizando o caminho digital, para explorar a jornada de decisdo
dos clientes no funil de marketing — tanto nas relagdes B2C (business to
consumer) como B2B (business to business). Os diferentes modelos em rede estado
representados na figura 13.

Figura13. Sociedades em rede

<—conexao

\nd ou nodo

CENTRALIZADO DESCENTRALIZADO DISTRIBUIDO

Fonte: Baran, P. (1964). On distributed communications networks. Tradug&o nossa.
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O funil de marketing

Modelo estratégico desenvolvido por

E. St. EImo Lewis em 1898, o funil de
marketing € empregado pelas empresas
para que compreendam as oportunidades
de vendas. A imagem de funil serve para
explicar as etapas do processo: na fase
inicial, sdo muitos consumidores em
potencial (leads e prospects), e, conforme
a abordagem e a negociagéo evoluem,
alguns desistem da compra, resultando
em um numero muito menor na fase

de fechamento — culminando em uma
conversao, que pode ser uma venda, um
cadastro, um download de e-book etc.

Figura 14. Funil de marketing

Abrangéncia

O universo digital reune atualmente
diversas fontes de informagao, muito
além das paginas oficiais das empresas.
Sites de busca, compartilhamento

de videos e redes sociais diversas se
expandiram fortemente nos ultimos
anos, permitindo ndo apenas o
compartilhamento de dados e opinides —
em tempo real —, mas uma interacao
cada vez maior entre os diferentes
publicos. Essa realidade trouxe um novo
modelo de comunicagao corporativa

e exige uma interlocugao ativa com os
clientes e o mercado.

Riscos
Embora os meios de comunicagao
social e as redes de pesquisa sejam
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Geracgao de Leads

Avaliar desafios /
problemas

Solucionar
Problemas

Converter

veiculos extraordinarios para as
empresas comercializarem produtos/
servigos, interagirem com os clientes
e potencializarem a exposi¢ao de
suas marcas no mercado, existem
riscos que merecem atencgao. E
necessario que essas ameacas sejam
conhecidas, principalmente aquelas
associadas as midias sociais, uma vez
que as organizag¢des podem se tornar
vulneraveis em virtude de informacdes
que se espalham amplamente e em
grande velocidade.

Especialistas recomendam atencao
especial aos riscos de reputacao, por
meio da conscientizacao frequente
dos colaboradores e de politicas
claras de utilizacdo desses veiculos
nas empresas, com medidas ageis e
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efetivas de mitigagao. Diante disso,
torna-se necessario o monitoramento
frequente das mencdes feitas na
internet a companhia e seus executivos.

Governanca Corporativa
Conselheiros e executivos devem
entender o alcance dessas tecnologias,
incluindo os habitos dos usuarios

de midias sociais, a dindmica de

como as “conversas” acontecem e
como 0s mecanismos de pesquisa
funcionam, com o objetivo de
aproveitar o potencial dos meios
digitais e promover uma interacao
construtiva com o mercado e as partes
interessadas.

Para aproveitar plenamente essas
oportunidades, especialistas
concordam que é fundamental a
elaboracdo de uma estratégia valida
para toda a organizacao. Os conselhos,
em grande maioria, ndo sdo compostos
de “nativos digitais”, e muitos deixam
de usar tais midias por falta de
conhecimento ou para minimizar
potenciais danos a reputacdo. Uma
pesquisa realizada em 2017 pela
Deloitte® mostra, por exemplo, que
apenas 17% dos conselheiros das
empresas que integravam o indice S&P

31. Deloitte, “Bridging the boardroom’s technology
gap”, Deloitte Insights, 2017. Disponivel em:
<https://www2.deloitte.com/us/en/insights/
focus/cio-insider-business-insights/bridging-
boardroom-technology-gap.html>.
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500 a época tinham competéncias em
tecnologia.

Existem evidéncias de que o bom uso
das midias digitais, além de melhorar a
reputagcdo da marca e a avaliagao de
produtos e servicos, oferece também
oportunidades para um marketing
mais direcionado e ajuda as empresas
a aprender com os clientes. As
companhias que adotam boas praticas
de midias sociais estdo mais propensas
a aumentar sua participagao no
mercado e ter margens melhores,
segundo a PwC?,

3.2 Competicao (Plataformas)

Plataformas digitais sdo modelos de
negodcios que permitem, com o uso da
tecnologia, a conexao entre produtores
e consumidores, com a missao de
promover interacdes de valor. Essas
estratégias tém viabilizado novas
formas de interpretar as interacdes
humanas nas relacoes de negdcio entre
os diversos setores da economia, com
impactos relevantes na cadeia produtiva
das organizagdes. Tradicionalmente, as
empresas competem com seus proprios
produtos e ativos em uma comparagao
direta com companhias de objeto
social semelhante.

32. PricewaterhouseCoopers, “Social Media—The
New Business Reality for Board Directors”.
Directors’ Briefing Series, 2012. Disponivel
em: <https://www.pwc.com/en_CA/ca/
directorconnect/publications/pwc-social-media-
new-reality-for-directors-2012-02-en.pdf>.
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Os negocios baseados em plataformas digitais tém crescido de forma
significativa nos ultimos anos e dependem de avaliacao cuidadosa da
atratividade da proposta de ganho de valor.

Figura 15. Plataforma Orientativa de Modelos de Negdcios

Modelos de Cadeias de Negécios Tradicionais

10>

Fornecedor Produgéo

Distribuigcao

+|§_§|+l<]>)+r9f9ﬁ >

Marketing Consumidor

Plataforma Orientativa
de Modelos de Negdcios

Produtores Consumidores

"4

Plataforma

Fonte: Imagem editada a partir do texto “Platform Economy: Evidence from Indian Market” (2019), de
Riya Shah e Samik Shome.

No modelo de plataformas, os
diversos atores da cadeia produtiva
(proprietario da plataforma,
fornecedores e clientes) operam de
forma amigavel, agil e, além disso,
adicionam servicos — que podem

ser processos de pagamentos,
acompanhamento dos pedidos etc.
As plataformas tornam a oferta de
produtos no mercado mais abundante,
incorporando ativos e competéncias
anteriormente ociosos. Outras
vantagens sao a flexibilidade para
acomodar flutuacdes de demanda e a
necessidade menor de investimentos
para sua operagao.

Os modelos de negdcios que
usam plataformas tém crescido

Monitoramento de Desempenho Empresarial

significativamente nos ultimos anos,
provocando impactos relevantes no
mercado, mas nem sempre sdo bem-
sucedidos. A escolha do caminho da
“plataformizagdo” como um modelo
de negodcio, embora possa ser uma
tendéncia, depende da avaliacdo da
atratividade da proposta de valor para
a companhia e para o cliente, bem
como da integracdo entre a plataforma
e a estrutura de negdcios.

Ha exemplos de empresas que

foram concebidas no modelo

on-line (adquiriam produtos para
comercializagdo) e, em seguida,
cresceram e expandiram seus negocios
para um modelo de plataforma do tipo
marketplace. Esse modelo permite
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que outras companhias veiculem seus
produtos, definam precos e usem a
empresa do tipo marketplace como
intermediaria — aportando valor na
satisfagcdo do cliente pelo seu processo
na escolha, venda e acompanhamento
da entrega.

Existe também um modelo “mix”, a
exemplo de empresas na area de
varejo. Nesses casos, os negocios
eram fundamentados em lojas fisicas e
houve uma transicdo para um modelo
que combina o uso de uma plataforma,
agregando outros varejistas a
interacdo com clientes, com uma
logistica de entrega que utiliza a

rede de lojas fisicas. Por outro lado,
algumas organiza¢des podem decidir
nao ter um modelo de plataforma,
caso o diferencial de “valor” percebido
pelo cliente seja, por exemplo, um
“atendimento personalizado”.

“A nova competi¢ao no varejo
nao é mais entre unidades

de negdcios independentes,

mas entre sistemas inteiros de
redes programadas de forma
centralizada (corporativa,
administrada e contratual),
competindo entre si para obter as
melhores economias de custo e
retorno do cliente™*.

33. Kotler, P, Keller, K. L., & Manceau, D. (2016).
Marketing Management, 15 edition. New Jersey:
Pearson Education, p. 535.
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Abrangéncia

Os negocios em plataforma estéo

em todos os setores da economia,
incluindo meios de pagamento, varejo,
midia, propaganda, computacédo movel,
hospedagem de dados, softwares de
negocios, transportes, educacio e
recrutamento, entre outros.

Riscos

As plataformas digitais desafiam os
modelos tradicionais de negdcio,
marcados por uma légica linear de
total dominio da empresa, que utiliza
recursos internos e geralmente tem
poder de barganha sobre os outros
integrantes da cadeia de valor.

Com o uso desse modelo, o foco

de valor se desloca — deixando de
ser apenas no produto e passando

a estar na inteligéncia em torno

das interagdes dentro da cadeia
produtiva, simplificando processos,
gerando eficiéncia e maior satisfagao
ao cliente final.

Essa realidade pode mudar

a configuracao da cadeia de
fornecimento e trazer riscos aos
sistemas tradicionais, com impactos
disruptivos, tais como (i) a remoc¢ao de
intermediarios, (ii) a inclusdo de uma
plataforma com grande cobertura de
mercado, ja estabelecida e com acesso
ao publico de interesse dos novos
participantes e (iii) a concorréncia
assimétrica, uma vez que as novas
tecnologias e a mudanga de habito
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dos consumidores podem fazer com
que a disputa passe a ser pela oferta
de valor, e ndo pelo produto em si. Um
exemplo disso é o servico oferecido por
aplicativos de transporte.

Nesse contexto, uma nova tecnologia,
conhecida como “ponto a ponto”
(P2P), permite compartilhar dados
digitais na web. O sistema é baseado
na descentralizagao da distribuicado
de arquivos, tornando desnecessaria a
intermediacao de um servidor central.

Concorréncia assimétrica

Segundo Rita McGrath, professora
especialista em estratégia, inovacao e
crescimento em condic¢bes incertas, é
provavel que a principal concorréncia hoje
em dia venha de outra industria que esta
invadindo o seu setor. Ela diz que é preciso
considerar a estratégia de competicdo em
termos de arenas competitivas, e ndo de
industrias. Para a académica, comparar
uma empresa com seus pares da industria
é um paradigma do passado.

Governanca Corporativa

O poder de competicao das
plataformas digitais tem chamado a
atencao dos orgaos reguladores. Isso
se da porque quando plataformas
digitais se estabelecem em um setor,
com a participacdo de um grande
numero de usuarios, elevam-se as
barreiras de entrada para novos
concorrentes — o que tende a
favorecer a concentragao de mercado.

Monitoramento de Desempenho Empresarial

Nesse sentido, a comissao especial
alema Competition Law 4.0 elencou,
em um relatério intitulado “A New
Competition Framework for the Digital
Economy’, de setembro de 2019, duas
caracteristicas do modelo que sao
particularmente desafiadoras do ponto
de vista do direito da concorréncia:

(i) a tendéncia a concentragéo do
poder quando a posi¢ao de lideranga
€ obtida; e (ii) a chamada “funcéao de
gatekeeper”, ou seja, de controle sobre
a concorréncia.

As plataformas representam uma
mudanca relevante na forma como

as empresas se relacionam umas com
as outras. Cabe aos conselheiros e
executivos entender esse universo e
verificar como ele se aplica a proposta
de valor da organizagdo. Além disso,
devem monitorar a concorréncia e
observar negoécios adjacentes.

Para saber mais, acesse:

i. How Platforms are Eating
the World and What to Do
About IT; Disponivel em:
https://www.youtube.com/
watch?v=mal3aQ5Y26A. Professor
Geoffrey Parker, Dartmouth College
Research Fellow, MIT Initiative on
the Digital Economy.

ii. The Business of Platforms: Strategy
in the Age of Digital Competition,
Innovation, and Power, Disponivel
em: https://www.youtube.com/
watch?v=YoOydXtVjGk&t=2818s:
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Professor Michael A. Cusumano, MIT Sloan
School of Management.

iii. Blockchain is Eating Wall
Street; Disponivel em:
https://www.youtube.com/
watch?v=WnEYakUxsHU&ab_
channel=TEDxTalks. Alex Tapscott,
TEDxSanFrancisco.

iv. Blockchain and Crypto: Past,
Present, and Future; Disponivel
em: https://www.youtube.com/
watch?v=ZVxRyfmL1g8&ab_
channel=TEDxTalks. Douglas Pepe,
TEDxRanneySchool.

3.3 Dados

O uso de dados tem tanta importancia
na era digital que estes ja sao
apresentados, em estudos e artigos,
como uma nova moeda de troca. Essa
realidade ganhou forca a partir da
ultima década, com o crescimento
significativo da capacidade da
computacgao e armazenamento

em nuvem, além do surgimento de
tecnologias que permitem a analise
dessas informacoes em grande escala,
a custos razoaveis.

O termo “Big Data” se refere a uma
combinagao de dados “estruturados”
com “nao estruturados”, com o objetivo
de se obter insights importantes para
determinadas estratégias. Os primeiros
reunem todas as informacdes que

se encaixam em uma planilha ou um
banco de dados tradicional, como uma
lista de clientes, informagdes sobre
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produtos e processos de negdcios, etc.
Ja os ndo estruturados abrangem, por
exemplo, textos, imagens e aspectos
comportamentais.

As novas tecnologias permitiram um
crescimento exponencial de novas
fontes de dados nao estruturados.
O processo teve origem nas midias
digitais e avangou ainda mais com

o aperfeicoamento da inteligéncia
artificial e o surgimento da chamada
“internet das coisas”.

Diante dessas transformagoes,

as empresas estdo se movendo e
buscando aproveitar as oportunidades.
O desafio basico é converter essa
gama de dados em informacdes Uteis,
que possam otimizar processos e
melhorar produtos — um caminho que
certamente pode mudar a forma como
as organizagdes aprendem e inovam.

Internet das coisas

O termo “internet das coisas” (IoT, na sigla
em inglés) surgiu em 1999, e sua origem

¢é atribuida a Kevin Ashton, pesquisador
britanico do Massachusetts Institute of
Technology (MIT). Em linhas gerais, refere-
se a um conjunto de objetos conectados

a sensores, softwares e outras tecnologias
que captam informagdes e dados,
permitindo o compartilhamento com outros
dispositivos e sistemas via web.
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Abrangéncia

Em linhas gerais, conforme
comentado, o universo de dados
reune os chamados “estruturados’
e “ndo estruturados” — que tém
crescido de forma exponencial
através de (i) midias sociais (posts
ou comentarios que revelam

J

comportamentos, sentimentos,
habitos, etc.); (ii) geolocalizagéo
(captados pelos dispositivos moveis,
que fornecem registros e formam
padroes de itinerarios); (iii) sensores
de imagem, presenca, calor, etc,;
(iv) “internet das coisas” (veiculos,
aparelhos domésticos, relégios e
roupas conectados a web) e (v)
computacdo “cognitiva” — machine
learning. Nessa seara, vale ressaltar
que os dados comportamentais
costumam ser mais valiosos e

de melhor qualidade que os

dados estruturados.

Riscos

Na medida em que as empresas
reunem e utilizam um numero cada
vez maior de informagdes, surgem
riscos adicionais e a necessidade
de se criar politicas de mitigacao
das chamadas “ciberameacas”. O
livro Papéis e Responsabilidades

do Conselho na Gestdo de Riscos
Cibernéticos, do IBGC, aborda a
importancia de empenhar os melhores
esforcos para aumentar a resiliéncia
das empresas nesse campo — 0
que se traduz na capacidade de

Monitoramento de Desempenho Empresarial

implementar e gerenciar os controles
necessarios para prevenir, detectar e
combater ataques cibernéticos, além
da competéncia para responder a eles
e recuperar suas atividades quando
eles ocorrem.

A boa governanca, no entanto,

deve nado apenas buscar otimizar
resultados a partir desse trabalho
mas também zelar pela conformidade
com os regulamentos, como a Lei
Geral de Protecao de Dados (LGPD),
inspirada na legislagdo europeia e
que comegou a vigorar em setembro
de 2020. Além disso, como extensao
dos novos avangos da tecnologia,
discutem-se pardmetros para regular
a utilizagdo da inteligéncia artificial
nas organizagdes, visando assegurar
que a tecnologia auxilie nos processos
de tomada de decisao, observando
os direitos e obrigagcdes dos
stakeholders.

Para Reges Bronzatti, especialista
em Direito Digital, Contratos e
Negociacdes em Tl, a LGPD é uma
jornada de transformacao do ser
humano em sua forma de lidar
com suas proprias informagdes no
cotidiano. Segundo o especialista,
a lei é o meio, nao a esséncia.
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Principais riscos e regulamentagdes
relacionados ao uso de dados

Ciberameacas: com o crescimento
das bases de dados e o advento
das tecnologias de armazenamento
em nuvem, os riscos cibernéticos,
que costumavam ser tratados
pela area de Tl, estdo passando

a integrar as discussoes da alta
direcdo das empresas. Em geral, a
seguranga nesse universo requer
investimentos expressivos

Lei Geral de Protecao de Dados
(LGPD): existe uma preocupagao
cada vez maior acerca das

normas de privacidade e do

uso de informacgoes pessoais
coletadas por organizac¢des, devido
especialmente ao fato de grande
parte desses dados ser obtida por
meios e modos desconhecidos. A
necessidade de mecanismos de
defesa dos consumidores suscitou
a regulamentacao governamental
em muitos mercados;

Marco Civil da Inteligéncia Artificial
(IA): encontra-se ainda em debate®,
no Legislativo, Projeto de Lei

que pretende definir parametros
juridicos, regulatorios e éticos

para orientar o desenvolvimento

e a aplicacdo da |A no Brasil.

A proposta se aproxima das
orientagdes existentes na Unido
Europeia, no documento “Ethics
Guidelines for Trustworthy Al’, com

34. Na época do langamento desta publicacdo.
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o objetivo de estabelecer principios,
direitos, deveres e instrumentos

de governanca. Abrange também
estruturas adequadas para lidar
com questdes como discriminacao e
viés algoritmico.

Governanca Corporativa

O Big Data traz importantes desafios
para as organizacoes. E preciso
assegurar ndo apenas que as
oportunidades sejam aproveitadas,
mas que os riscos derivados do uso de
dados sejam monitorados através de
politicas robustas e capazes de mitigar
as ameacas. Nesse sentido, é preciso:

* Vencer possiveis barreiras internas
na implementacao de processos
de analise ou gestdo de dados —
por exemplo, a falta de pessoal
qualificado;

e Selecionar e extrair os dados que
sejam relevantes para o negdcio,
tendo em vista o volume crescente
de informagdes coletadas. Em linhas
gerais, significa escolher o que
efetivamente sera util para orientar
decisdes sobre produtos, otimizar
a jornada de clientes e identificar
habitos de consumo. Outras
aplicagdes desejaveis dizem respeito
a testes de desenvolvimento,
segmentacdes de publicos-
alvo, agcoes de comunicagao/
interacao personalizada e a devida
contextualizagdo de um dado
pessoal versus o de uma populacao
mais ampla;
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* Monitorar de forma constante
os riscos cibernéticos e os
mecanismos de protecao de
dados pessoais, para que sejam
cumpridas as obrigac¢des legais,
regulatdrias, ambientais, éticas,
sociais e de governanca.

Diante disso, o conselho e a diretoria
executiva devem aprimorar suas
habilidades em tecnologia, visitando
empresas de referéncia, no Brasil e

no exterior, e participar de eventos
especializados. Outra recomendacao é
criar comités especificos sobre o tema.

3.4 Inovacao

A experimentacao é uma parte crucial
da inovacao, pois através dela as
empresas desenvolvem, testam e
criam novas ideias. Entretanto, o
processo de inovagao nas empresas
vem sofrendo grandes transformagdes,
com a redugao nos prazos e custos.
Os modelos tradicionais se iniciavam
com uma analise de mercado,
brainstormings, escolha de uma
alternativa e desenvolvimento de um
protétipo, seguidos de varias fases de
testes de qualidade e de aprovacdes
de conformidade.

Na era digital, no entanto, as
organizagdes inovam de maneira
bem diferente, por meio da aplicagao
intensiva de experimentacgdes

e de um aprendizado continuo.
Atualmente, com as ferramentas
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de experimentacao disponiveis, e a
partir de um processo interativo de
aprendizado, alternativas viaveis sdo
geradas. Um dos focos passa a ser o
desenvolvimento de protétipos de
viabilidade minima (MVPs), que sédo
validados pelos consumidores.

Outro ponto relativo a essa mudanca
€ que enquanto no processo
tradicional as decisGes costumam
estar centralizadas nas pessoas com
maior autoridade, no mundo digital o
estilo de lideranca tende a ser menos
hierarquico, com maior espaco para o
diverso e o debate de ideias.

Desenvolver uma cultura digital na
qual os colaboradores possam inovar
requer manter as pessoas motivadas,
engajadas nos propdsitos da empresa
e empoderadas para refletir e

propor o novo. E fundamental que

os setores trabalhem de maneira

agil e colaborativa, com processos

e sistemas internos que atendam a
essas exigéncias.

Essa nova cultura depende também
do interesse e da vontade de toda

a organizagdo de superar processos
antigos, utilizando a digitalizagao para
otimizar, automatizar e principalmente
transformar a companhia. Nesse
sentido, o Centro de Estudos e
Sistemas Avancados do Recife (CESAR)
langou, em abril de 2019, um indice
para avaliar a preparacao de empresas
dos mais diversos setores econdémicos
para a era digital. O indicador é
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composto de oito eixos, dentre os quais
se destaca o de Cultura e Pessoas,
considerado pela instituicdo como um
dos mais desafiadores.

Abrangéncia

As inovacgdes podem ser incrementais ou
disruptivas. As primeiras, normalmente,
ocorrem de forma gradual e promovem
melhorias continuas, com o objetivo

de sustentar o posicionamento da
empresa no mercado. O caminho
oposto, de “rompimento”, geralmente
explora novos produtos ou servicos,
solucdes, processos e oportunidades

na cadeia de valor — seja no ramo de
atuacdo da companhia ou em atividades
adjacentes. Tais inovagdes costumam
trazer impactos no modelo de negdcio e
podem transformar toda uma industria.

Nos sistemas de experimentacao,
que caracterizam o universo digital,
a interacdo prévia com os clientes
proporciona informagdes mais objetivas,
reduz os prazos de planejamento e
confere um aprendizado melhor ao
processo de inovagao. Com esse
método, as organizagcdes buscam
se tornar mais ageis para lidar com
os avangos rapidos da tecnologia e
reduzir incertezas.

Riscos

O risco de uma empresa que nao inova
é a obsolescéncia do seu modelo de
negocio. Nesse sentido, ha desafios
para as organizagdes que pretendem
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inovar com base na experimentacao
(ou estao nesse processo), conforme os
exemplos a seguir:

a. Liderangas que nao se utilizam
de “projetos ndo exitosos” como
fonte de aprendizagem: diante de
eventuais insucessos, o centro de
inovacao pode ser penalizado, o
que prejudica o compartilhamento
de informacoes e o aprendizado;

b. Em contrapartida, projetos que
deveriam ter sido cancelados em
determinada etapa, com base em
evidéncias de que ndo atingiram
os resultados esperados, podem se
prolongar desnecessariamente —
o que tem sido um dos principais
motivos para os “estouros” de
orcamentos de inovagao;

c. O alto grau de centralizagdo da
autoridade tende a inibir o nivel de
empoderamento necessario aos
grupos de inovacao. Vale destacar,
porém, que esse empoderamento
deve existir dentro de limites
definidos de “valor financeiro”,
“tempo” e “escopo”.

Governancga Corporativa

O conselho de administragao e a
gestdo executiva tém um papel
fundamental para que a pratica da
inovacédo se desenvolva e se mantenha
inserida na cultura da empresa. E

para ajudar a trilhar esse caminho,
uma opc¢ao é adotar como pratica a
criagdo de comités de visdo de futuro
(transformacaéo digital).
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Estudos demonstram que as empresas
mais inovadoras sao aquelas nas

quais o alto comando compreende
com clareza o peso da inovagao na
estratégia corporativa e monitora

seus resultados. Isso permite explorar
melhor novas perspectivas para o
ambiente de negdcios.

Nesse sentido, a longevidade das
organizacdes passa pelo desafio de
dosar a intensidade dos investimentos
necessarios em inovagao, capazes

de oferecer ao mercado resultados
que agreguem valor, e a0 mesmo
tempo alinhar esse processo ao
equilibrio das operag¢des, mantendo a
confianca dos acionistas. Tal cenario
pressupde uma exposi¢do maior a
determinados riscos, sem a qual ndo
havera uma mudanca eficiente de
posicionamento estratégico.

Para saber mais, acesse:

i. The Role of Advisory Boards
and Boards of Directors for
Disruptive Innovation; Disponivel
em: https://www.youtube.com/
watch?v=xEhADQBBei4&ab_
channel=Thinkers50.
PricewaterhouseCoopers.

ii. Creating a Culture of Rapid
Experimentation. Disponivel
em: https://www.youtube.com/
watch?v=7-WLX8gc8WY&ab_
channel=ColumbiaBusinessSchool.
Kaaren Hanson, vice-presidente
da Intuit em “Design Innovation”,
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BRITE conference on brands,
innovation and technology, Center
on Global Brand Leadership da
Columbia Business School.

3.5 Valor

Tradicionalmente, apds uma companhia
conquistar um mercado, seus atributos
competitivos se mantinham por muito
tempo. Em um ambiente de mudancas
aceleradas, no entanto, é necessario
avaliar as novas tecnologias para

além do modelo atual de negdcio,
com o objetivo de aprimorar e
atualizar continuamente a proposta
de valor. Essa é uma das questoes
que tém causado grande impacto nas
empresas, em meio ao processo de
transformacao digital, tornando-se um
fator critico das estratégias.

O desafio é permanecer relevante

para o mercado e continuar crescendo
na mesma velocidade das novidades
tecnoldgicas e das mudancas de habitos
dos clientes. Ao se encarar esses pontos
com foco no longo prazo, cria-se a
oportunidade de identificar novas
origens de geracao de riqueza, bem
como mitigar as ameagas emergentes.

Abrangéncia

O Business Model Canvas (BMC) é uma
metodologia muito utilizada atualmente.
Consiste em apenas uma pagina,
composta de nove blocos, que permite
a analise dos modelos de negdcio e da
criacao de valor para o cliente.
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Figura16. Business Model Canvas (BMC)
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Logistica Fornece-

dores

Venda
direta

Fontes de renda

online

Venda via
revendedor

VL ERVERGE]
franqueada
(fase 2)

Fonte: Business Model Generation: Inovagdo em Modelos de Negdcios (Alta Books, 2011).

O Business Model Canvas foi desenvolvido pelo consultor suico Alexander
Osterwalder, em parceria com Yves Pigneur, cientista em computacao e PhD
em Sistemas de Informacao pela Universidade de Namur, na Bélgica.

Riscos

As empresas que ndo atualizam seu modelo de valor perdem a atratividade,
tornam-se menos competitivas e podem acabar encerrando suas operagdes.
Diante disso, é essencial que o conselho de administracdo e os executivos
reavaliem essa questdo frequentemente — uma tarefa que exige um
redirecionamento do foco, ndo mais concentrado apenas em produtos e servicos,
e sim atento aos atributos de valor associados ao cliente. Tal processo deve levar
em conta as ameagas (ou oportunidades) das novas tecnologias, mudangas de

habitos dos consumidores, questdes socioculturais e alternativas de ganhos em

determinado setor ou categoria adjacente.
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Governanca Corporativa

A criacdo de valor é uma estratégia de longo prazo que envolve investimentos em
todos os pilares da Transformacao Digital. Trata-se de um conceito diferente de
crescimento, que esta associado a retornos de curto prazo e expansao de capital,
com menor foco em horizontes temporais maiores.

As liderangas devem estar atentas ao seu papel no processo de criagcao de valor no
longo prazo. Os conselhos, por exemplo, precisam ter uma formacao diversificada,
capaz de entender as novas tecnologias e explorar as mudanc¢as nos modelos de
negdcio. E necessario ainda que as agendas de conselheiros e diretores-executivos
sejam direcionadas para uma visao de futuro, capaz de fazer frente aos desafios que
venham a surgir no longo prazo.

Para saber mais, acesse:

i. Startup One FIAP - Canvas proposta de valor. Disponivel em: https://www.
youtube.com/watch?v=DUdyyk8gPYO&ab _channel=FIAP. Startup One FIAP -
Canvas proposta de valor.
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4. Selecao de Indicadores
para Monitoramento

No novo e complexo cenario
competitivo, a gestao eficiente dos
processos depende cada vez mais
de medi¢cOes amplas, precisas e em
tempo real. As rapidas transformacgdes,
mudancas no processo de
competigdo e impactos trazidos
pelas novas tecnologias e formas de
comunicagdo tornam necessario que
o0 monitoramento e a avaliacdo dos
indicadores de desempenho sejam

considerados atividades fundamentais.

O sistema de monitoramento
empresarial deve englobar indicadores
qualitativos e quantitativos que
permitam:

e Posicionar a empresa em relagao
ao cumprimento dos objetivos;

e Determinar prioridades coerentes
com os objetivos organizacionais,
preservando os avancgos e ganhos
obtidos e que possibilitem atender
as novas expectativas do mercado;

e Avaliar com rapidez as medidas de
adequacao, correcao ou melhoria
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em processos, bem como os
impactos decorrentes;

e Construir a base para um sistema
de avaliacdo e compensacao dos
colaboradores, fundamentado em
aspectos objetivos e equitativos.

A aceleragao da inovagao
tecnoldgica, a intensificacdo da
pressao competitiva e o aumento
das expectativas dos clientes vém
forcando os lideres empresariais a
repensar a utilizacao dos principais
indicadores de desempenho para
gerenciar as organizagdes. Ao mesmo
tempo, é necessario encontrar um
ponto de equilibrio entre os indices,
de modo que sejam tanto taticos e
estratégicos quanto operacionais

e financeiros — para que possam
efetivamente descrever, com
analises preditivas e prescritivas,

a performance atual e provavel

da organizagédo (antecipando o
futuro), assim como suas vantagens
competitivas.
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Nesse contexto, indicadores relacionados a temas como ESG e “transformagéo
digital” devem estar presentes nas agendas dos conselhos de administracao,
conectando a organizagao ao novo ambiente de inovacéao e tecnologia digital, ao
comportamento da sociedade e aos recursos ambientais.

Os indicadores de desempenho apresentados nesta secdo sdo empregados, com maior
ou menor frequéncia, pelas organizagdes. Trata-se de uma lista exemplificativa, ndo
exaustiva. Tais indicadores devem ser selecionados de acordo com as perspectivas de
negocio da empresa: a estratégia da organizacéo e fatores internos — como tamanho,
complexidade, segmento de atuagao e estagio no ciclo de vida. Uma companhia

em fase inicial de implementacao da cultura de medicao devera escolher poucos
indicadores de desempenho (cinco ou seis, por exemplo) e, com o tempo, expandir
esse numero conforme a necessidade, evitando ultrapassar 15 ou 20.

Para efeitos deste caderno, subdividimos os indicadores de
desempenho em oito categorias:

1. 2. 3. 4.
Financeiros Criacao Transformacao Aspectos
convencionais de valor Digital ESG
5. 6. 7. 8.
Relacionamento Marketing Desempenho Gestao de pessoas
com partes e vendas dos processos e capacitacao
interessadas interna

Todas as informagdes produzidas pela companhia, seja para divulgacado ao publico
externo ou para uso interno, na operacionalizagdo do negdcio ou na tomada de
decisdo, devem ser consistentes e definidas a partir de uma base comum, evitando-
se assimetrias e incoeréncias.

4.1 Financeiros Convencionais

Baseados nos demonstrativos financeiros tradicionais, sdo os indicadores mais
utilizados para auxiliar na medi¢cao de desempenho e na geragao de valor. Precisam ser
monitorados periodicamente, conforme a relevancia de cada um para a organizacdo. Em
geral, devem estar ligados ao segmento de atuagao, ao estagio de desenvolvimento da
companbhia e ao planejamento estratégico. Nesse universo, se destacam:
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a.

82

Retorno sobre o patrimoénio liquido
(ROE): trata-se do percentual de
ganho (lucro liquido) em relagéo ao
patriménio;

Total de divida onerosa sobre o lucro
operacional antes de juros, impostos,
depreciagdo e amortizagdo (Ebitda):
indica o prazo (em anos) de que

a empresa precisaria para quitar
suas obrigacoes. A solvabilidade e o
nivel confortavel de endividamento
sao diferentes para os diversos
segmentos de negdcio, e tal
acompanhamento se torna mais
efetivo quando realizado em
conjunto com o indice de cobertura
dos juros;

Ebitda/juros liquidos (cobertura

de juros): representa a capacidade
da organizacgao de gerar resultado
operacional bruto suficiente para
cobrir suas despesas financeiras.
Quanto menor for o indice apurado,
maior serd a margem de seguranca
da empresa em honrar seus
COMpromissos;

indice de liquidez corrente:
corresponde a solvéncia financeira
de curto prazo, com base na
divisdo dos ativos pelos passivos
circulantes;

Ciclo financeiro operacional:
também chamado de ciclo de
caixa, aponta o numero de dias

do capital de giro operacional,
sempre tendo como denominador
as vendas brutas. Do numero de
dias correspondentes ao ativo

circulante operacional (que
envolve clientes, estoques e demais
contas operacionais do ativo
circulante) subtraem-se as contas
do passivo circulante operacional
(que incluem fornecedores, salarios
e impostos) e demais contas a
pagar operacionais;

Crescimento das vendas: indica a
evolucdo das vendas totais, assim
como por divisdo, grupos de produtos,
item especifico, canal, cliente e
vendedor. Em paralelo, recomenda-se
analisar o comportamento do
volume e dos precos;

Margem bruta: representa a
capacidade da organizagao

de gerar lucros operacionais,
deduzidos os custos dos servicos

e das mercadorias vendidas. Para
calcula-la, divide-se o lucro bruto
pela receita operacional liquida;
Despesas operacionais fixas/receita
operacional liquida: consiste na
representatividade dos gastos fixos da
operacao frente a receita analisada;
Despesas variaveis/receita
operacional liquida: indica a
participacao das despesas variaveis
em relacdo a geracado de receita;
Margem Ebitda: representa a
geracao bruta da operagado, dada
pelo Ebitda dividido pela receita
operacional liquida. Vale destacar
que o Ebitda é um indicador

com certas limitagdes, por nao
considerar, por exemplo, juros,
imposto de renda, a necessidade
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de capital de giro e seus impactos
na geracao de caixa operacional;

k. Margem liquida: margem final a
disposicdo dos proprietarios da
companhia, obtida por meio da
divisdo do resultado liquido do
periodo pela receita liquida da
organizagao. A margem liquida
nao leva em consideragao o custo
de oportunidade do acionista e a
necessidade de reinvestimento na
operacao;

I. Receita liquida/ativo total:
indicador comumente conhecido
como “giro do ativo”, que mede a
eficiéncia com que a organizacéao
utiliza os ativos para obter receita;

m. Retorno sobre o ativo total (ROA):
é dado pela divisdo do resultado
liquido do periodo pelo ativo total
médio da organizagao. Trata-se
do retorno obtido em relacao ao
total de recursos empregados/
investidos, seja proprios ou de
terceiros — indicando, dessa
maneira, a eficiéncia global da
administragao. Invertendo o
denominador e o numerador,
obtém-se o total de meses ou
anos (conforme o caso) que a
companhia levara para recuperar o
investimento no ativo;

n. Grau de endividamento financeiro:
resulta da divisdo do total de
recursos onerosos de curto e longo
prazo pelo ativo total. Indica o
percentual de capital de terceiros
que financia a organizacao.

Monitoramento de Desempenho Empresarial

4.2 Criacao de Valor

O conjunto de indicadores que
expressam a geracao de valor no nivel
estratégico parte de informacgdes
existentes na demonstracao de resultado
e no balancgo patrimonial ajustado. A
analise engloba os ativos operacionais,
formados pelos recursos dos acionistas
e de terceiros — denominados capital
investido e capital financeiro.

O valor de financiamento da operacao,
composto do recurso oneroso de
terceiros e do capital proprio, sera
calculado através do custo médio
ponderado de capital (WACC). A partir
dai, é preciso determinar o indicador
de retorno operacional da atividade,
denominado return on invested
capital (Roic) — que compreende o
lucro operacional liquido do imposto
de renda (Lolir) dividido pelo capital
investido. Quando o Roic é superior ao
WACC, essa diferencga positiva (spread)
representa geracao de riqueza. Em
contrapartida, uma diferenga negativa
indica destruicao de valor.

Os componentes da estrutura da
demonstracao de resultados e
do balango patrimonial ajustado
necessarios sao:

1. Receita operacional liquida;
2. Custos e despesas operacionais;
3. Lucro operacional: (1- 2)%*;

35. Aindicagdo entre parénteses é apresentada
para apontar a forma de calcular o referido
indicador, com base na numeracgdo dos itens
listados.
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10.

1.

12.

13.

14.

15.

Encargos de Imposto de Renda (IR)
operacional;

Lucro operacional liquido do IR
(Lolir): (3 - 4);

Capital de giro operacional liquido:
ativo circulante operacional menos
0 passivo equivalente;

Ativos ndo circulantes atualizados
monetariamente®®: investimentos,
imobilizados e intangiveis;

Capital investido atualizado: (6 + 7);
Capital de terceiros onerosos: de
curto e longo prazo, ou dividas que
gerem custo financeiro;

Patrimonio liquido atualizado
monetariamente®;

Estrutura de capital ou capital
financeiro: (9 + 10);

Return on invested capital (Roic):
(5/8);

Custo médio ponderado do capital
(WACC): [(? x taxa de juros liquida)
+ (10 x custo de oportunidade do
acionista)];

Taxa de criagcado de valor ou spread
econdémico: (12 - 13);

Geragdo de valor: (14 x 8).

36.

37.
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A atualizagdo monetdria dos valores permite
apresentar e comparar os valores analisados
de forma equitativa, ou em uma mesma
moeda de poder aquisitivo, para que os
efeitos de comparagdo sejam corretos e
equivalentes. Para isso, consideram-se indices
de inflagdo, como IPCA e IGP-M, ddlar, entre
outros.

A atualizagdo dos valores monetdrios dos
ativos ndo circulantes e do patriménio liquido
permite a realizagdo de comparagbes de
forma equitativa ou em uma mesma moeda
de poder aquisitivo.

Os conceitos dos principais
indicadores de geragao de valor

Fluxo de caixa livre ou free

cash flow (FCF): trata-se da
efetiva geragao operacional de
caixa livre. Parte-se da geracéao
operacional de caixa e deduzem-
se os investimentos em ativos nao
circulantes (como imobilizado

e intangivel) e os realizados em
controladas e coligadas. O FCF é
usado para calcular o valor de uma
organizagcao — o valuation, que
representa o valor dos FCFs futuros
projetados, trazidos e descontados
a valor presente, dividido pela taxa
do custo do capital (WACC);
Geracgdo operacional de caixa:

é o valor da geragao de caixa
liquido das atividades operacionais
da organizagao. Parte-se do

lucro operacional do exercicio,
deduzindo-se o imposto de

renda correspondente, acrescido
das depreciagdes. Em seguida,
considera-se a variacdo da
necessidade de capital de giro
operacional;

Lolir (lucro operacional liquido
do imposto de renda): avalia

a eficiéncia das atividades
operacionais da organizagéo

e pode ser medido em valor e
comportamento, como também
com base no percentual de vendas
liquidas;

Capital investido: compreende

o valor monetario dos ativos
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operacionais, dado pelo capital de
giro operacional liquido mais os
ativos nao circulantes — valores
extraidos do balanco patrimonial
ajustado;

e Estrutura de capital ou capital
financeiro: compreende o valor
dos passivos onerosos — como os
empréstimos — mais os recursos
dos acionistas, e é dado pelo
patriménio liquido atualizado
monetariamente;

* Roic (return on invested capital):
indicador financeiro que mensura
a eficiéncia no uso dos ativos
operacionais, chamado de capital
investido. Faz a ligacao entre a
demonstragao de resultado e o
balango patrimonial ajustado.
Assim, seu célculo compreende
arelacao entre o Lolir e o capital
investido nas operagdes;

* WACC (weighted average cost
of capital): equivale ao custo
médio ponderado do capital
dado pela estrutura do capital
financeiro. Para o calculo do WACC,
considera-se o custo do passivo
oneroso multiplicado pela taxa de
juros liquida, mais o patriménio
liguido multiplicado pelo custo de
oportunidade do acionista;

Monitoramento de Desempenho Empresarial

* Geragao de valor (EVA/VEC):
€ uma forma de mensurar o
verdadeiro resultado econdémico
da atividade operacional. E dada
pelo Lolir menos os encargos
do custo do capital (capital
investido multiplicado pelo WACC).
Pode também ser calculada
considerando-se o resultado
do Roic menos o WACC, que
representa a taxa de criagdo de
valor (ou spread), multiplicado pelo
valor do capital investido. Essa
estrutura conceitual € a mesma
utilizada para o calculo do lucro
econdmico.

O emprego da metodologia de
geragdo de valor (VBM) demanda
conhecimentos especificos sobre

a estrutura contabil e financeira da
companhia, de conceitos de finangas
corporativas contemporaneas e
sobre técnicas de atualizagcdo de
contas do balango com o uso de
moeda constante. Dessa maneira, a
perspectiva financeira do balanced
scorecard (BSC) deve contemplar
ferramentas que mensurem a
geracao de valor, configurando uma
evolugdo dos indicadores financeiros
convencionais.
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4.3 Transformacao Digital

O processo de transformacao digital
normalmente exige o monitoramento
de um conjunto de indicadores de
desempenho especificos, criados
especialmente para avaliar o seu
progresso. Tais ferramentas podem,
eventualmente, complementar a
interpretacao de indices tradicionais.

Indicadores de desempenho de
negdcios digitais

“Os indicadores de desempenho de
negdcios digitais ndo sao indicadores

de desempenho corporativo, nem os
substituem. As medidas de sucesso
empresarial ndo mudam (como o
crescimento da receita, a redugao das
despesas e o aumento dos lucros e da
margem). O que muda é ‘como’ alcangar
esses objetivos. O negdcio digital oferece
oportunidades de alcanga-los. Isso
significa que as medidas de sucesso
empresarial ndo mudam, mas mudam os
métodos para medir a transformagao dos

negdcios digitais™®.

4.3.1 Clientes (comunicagéo e
vendas) e concorréncia

A selecdo dos indicadores de

desempenho digital precisa ser

feita de acordo com os objetivos da

companhia, levando-se em conta o

ramo de atuacgdo. Em linhas gerais, tais

38. Fonte: “Digital Business KPIs: Defining and
Measuring Success”, Gartner, mar. 2016.
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métricas devem auxiliar na avaliacado
da capacidade da empresa em criar
um canal de comunicacgao direto e
interativo com o seu publico, para
agregar valor, gerar novos negdcios e
se destacar perante a concorréncia. Tal
conteudo tem de ser atraente e capaz
de fortalecer a reputagao da marca.
Abaixo, seguem algumas sugestdes de
indicadores:

a. Numero e frequéncia de visitas ao
site;

b. Nivel de engajamento nas redes
sociais (likes, comentarios,
compartilhamentos);

c. Grau de reputacao da companhia
(nUumero de mengdes nas redes);

d. Posigdo de palavras-chave nas
redes de pesquisa;

e. Percentual de conversdes (vendas,
cadastro, download, etc.);

f. Retorno sobre o investimento (ROI)
em marketing digital.

4.3.2 Dados

Os indicadores de desempenho
relativos ao uso de dados possuem
ampla aplicacao, e podem abranger
questdes como: percentual de
aceitacdo de uma linha de produto,
grau de eficiéncia do marketing, nivel
de protecao dos dados e satisfacéo
dos clientes. E importante que as
métricas estejam relacionadas aos
seguintes objetivos:

a. Reduzir os riscos cibernéticos e
auxiliar no compliance regulatério;
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b. Revelar influéncias, padroes e
relagdes com o consumidor: engloba
a percepg¢ao da marca, jornada de
compra, eventuais mudancas de
habitos, impactos de determinada
acdo de marketing, etc;;

c. Facilitar a segmentacgao do
publico-alvo, por meio de
dados que mensurem aspectos
comportamentais, engajamento
e CLTV (customer lifetime value),
entre outros;

d. Auxiliar na personalizacao e
contextualizacdo: refere-se a
capacidade de produzir interagdes
elaboradas sob medida (tais como
mensagens, ofertas, servigos),
de acordo com o contexto de
cada interacéo.

4.3.3 Inovagdo

Abrange medic¢des relativas aos
projetos realizados, tais como numero
e duracao de cada um, taxa de
sucesso, prazo do design to market
(DTM) e investimento em pesquisa

e desenvolvimento (research and
development — R&D). Entretanto, na
medida em que os projetos se tornam
mais frequentes e o processo adquire
maior maturacao, as métricas mais
importantes passam a ser a geragao de
receitas novas, ampliacdo dos negdcios
e retorno dos investimentos (ROI).

4.3.4 Valor
A volatilidade dos negdcios exige
periodicos ajustes na proposta de valor

Monitoramento de Desempenho Empresarial

dos produtos e servigos entregues

aos clientes. Rapidas mudancas

nos habitos, interesses, novas
tecnologias e servicos alternativos
requerem respostas atualizadas das
organizac¢des. Dentre as métricas mais
relevantes nesse sentido, se destacam:

a. CAC (Custo de aquisigcao

do Cliente): somatdrio dos

investimentos em marketing e

vendas, dividido pelo numero

de clientes conquistados em

determinado periodo;

b. Taxa de cancelamento: nUmero

de clientes que cancelaram o

servico em um determinado

periodo dividido pelo numero de
clientes ativos;
c. NPS (Net Promoter Score). resposta

a pergunta: “qual a probabilidade

de recomendar (empresa A,

produto B ou servigo C) a um amigo

ou familiar?” (notas de O a 10):

* seanotaestiverentre 9e 10,0
cliente é um “promotor”: leais,
entusiastas, sdo referéncias
para fomentar crescimento;

* seanotaestiverentre7e
8, o consumidor é “neutro”
estao satisfeitos, mas sem
entusiasmo, logo vulneraveis a
concorréncia;

* seanotaforinferiora7,o
consumidor & “detrator™:
insatisfeitos e podem prejudicar
a reputacdo da marca e impedir
0 seu crescimento.

87



Ao final, a NPS é calculada a
partir do percentual de clientes
promotores menos a parcela

de detratores. Vale destacar

que, segundo consultorias
especializadas, ndao ha uma nota de
referéncia que possa ser adotada
por todas as empresas. Por isso,
recomenda-se comparar as NPSs
entre companhias do mesmo
setor de atuacao, sobretudo
concorrentes diretos;

CLTV (customer lifetime value):
essencialmente, um indicador
para medir o valor atribuido ao
relacionamento com o cliente

em um investimento ou projeto.
Suponha, por exemplo, que

uma organizagao possua 3.500
clientes que gerem um lucro
liquido de R$ 1.000.000,00 em
dois anos. Neste caso, o CLTV serd
RS 1.000.000/3.500, ou RS 285,
consistindo no valor médio que um
cliente aporta no negécio;
Porcentagem do tempo da agenda
do conselho dedicada aos temas
estratégicos, em especial ao
modelo de entrega de valor das
organizacgdes.

4.4 Aspectos ESG

Os processos de acompanhamento
dos indicadores ambientais, sociais
e de governanca devem estar
integrados, e representam alguns
dos componentes essenciais para o
sucesso na execugao da estratégia
das empresas. Além de satisfazer as
crescentes demandas de diferentes
partes interessadas, as preocupacdes
com a area social, preservacdo do
meio ambiente e governanca sao
importantes para a geragao de valor
sustentavel no longo prazo.

Na pratica, para operar, uma
organizagcao depende nao
apenas das licencas previstas em
dispositivos legais e regulatérios
mas também do aval de um
conjunto de partes interessadas
que a afeta ou é afetado pelas
suas atividades. Os agentes de
governanca devem considerar,
portanto, as aspiracdes e a forma
como a sociedade em geral
entende e absorve os efeitos
positivos e negativos — as
externalidades — da atuacao das
organizagdes e responde a eles™.

A seguir, sdo apresentados exemplos
de indicadores para cada um dos trés
aspectos — ambiental, social e de
governanca. A lista ndo é exaustiva.

39. IBGC, Cddigo das Melhores Prdticas de
Governanga Corporativa, 2015, pp. 15-16.
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4.4.1 Indicadores ambientais

a.

Percentual de residuos enviados

a aterros: quantidade de residuos
enviados a aterros sobre o total de
residuos gerados;

Percentual de residuos reciclados:
quantidade de residuos reciclados
sobre o total de residuos gerados;
Percentual de emissao de gases

na atmosfera tratados e ndo
tratados: volume de emissao de
gases tratados e ndo tratados na
atmosfera sobre o total de gases
gerados;

Percentual de descarte de agua
nao tratada: volume de descarte de
agua nao tratada sobre o total de
agua utilizada;

Percentual de emissdo de gases de
efeito estufa: volume de emissédo de
gases de efeito estufa sobre o total
de gases gerados;

Percentual do lucro operacional
investido em melhoria do meio
ambiente: capital investido em
projetos de melhoria do meio
ambiente sobre o lucro operacional;
Numero de acidentes ambientais
leves/graves: numero de acidentes
ambientais leves e graves no
més/ano.
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4.4.2 Indicadores sociais

a.

Percentual de mulheres na
organizagao/cargos-chave: nimero
de mulheres em relagao ao quadro
total de colaboradores/total de
colaboradores em cargos-chave;
Percentual de negros e pardos na
organizagao: numero de negros

e pardos em relagcdo ao quadro
total de colaboradores/total de
colaboradores em cargos-chave;
Percentual de colaboradores da
comunidade local: numero de
membros da comunidade local
em relacdo ao quadro total de
colaboradores da organizagao;
Percentual do lucro operacional
investido em projetos sociais:
capital investido em projetos
sociais/lucro operacional;

Valor investido na capacitagao
de méo de obra local: valor
desembolsado na capacitacéo de
mao de obra local.
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4.4.3 Indicadores de Governanca
Corporativa

Os indicadores de governanca

corporativa derivam dos cédigos

e das praticas recomendadas. No

Brasil, os principais codigos sao

o Codigo de Melhores Praticas

de Governanca Corporativa, do

IBGC, e no ambito do mercado

de capitais, o Cddigo Brasileiro

de Governanga Corporativa -

Companhias Abertas. A seguir, sdo

apresentados alguns indicadores

utilizados pela B3 para categorizar

cada um dos segmentos especiais de
listagem — Novo Mercado, Niveis 2 e 1

de governanga corporativa.

a. Capital social: divisdo do capital
social exclusivamente em acdes
ordinarias (ON) ou também em
agoes preferenciais (PN);

b. Acoes em circulagao (free float):

percentual de agcdes destinadas a
negociacdo do publico em geral no

mercado acionario;
c. Composicao do conselho de

administracao: numero de membros

do conselho e percentual de
conselheiros independentes;
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Reunido publica anual: realizacao
anual de apresentacdo publica
(presencial, por meio de
teleconferéncia, videoconferéncia
ou outro meio que permita a
participagao a distancia) sobre

as informagdes divulgadas pela
companhia;

Concessao de tag along:
existéncia de mecanismo que
assegure que, em caso de
alienagao do controle acionario
de uma companhia, o acionista
adquirente se obrigue a fazer
oferta publica de aquisicdo das
demais a¢bes ordindrias a um
percentual minimo de 80% do
valor pago pelas agdes integrantes
do bloco de controle;

Comité de auditoria: instalacao de
comité de auditoria, estatutario
ou Nao;

Auditoria interna: existéncia de
area de auditoria interna que
atenda aos requisitos indicados
no regulamento dos segmentos
de listagem.;

Compliance: implementacado de
fungdes de compliance, controles
internos e riscos corporativos.
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Quadro 5. Comparativo dos Segmentos de Listagem por Indicador de Governanga Corporativa

Comparativo dos Segmentos de Listagem

Indicador de
governarhmqa Basico Nivel 1 Nivel 2 Novo Mercado (a partir de
orporativa 02/01/2018)
Agbdes ON e Agdes ON e Agdes ON e PN
Capital social PN (conforme PN (conforme  (com direitos Somente agdes ON
legislagdo) legislagdo) adicionais)
Acgdes em [ 25% ou 15%, caso o ADTV (average daily
. x Né&o ha regra o o ; ) -
circulagédo e 25% 25% trading volume) seja superior a RS 25
especifica s
(free float) milhdes
Minimo de 5
Minimo de membros, dos
. . 3 membros quais, pelo Minimo de 3 membros (conforme
Composigéo Minimo de o . N R
(conforme menos, 20% legislag&o), dos quais, pelo menos, 2
do 3 membros s B .
legislacéo), devem ser ou 20% (o que for maior) devem ser
conselho de (conforme . ) .
L . X o com mandato  independentes, independentes, com mandato unificado de
administragdo  legislagéo) . .
unificado de com mandato até 2 anos
até 2 anos unificado de
até 2 anos
Realizacéo, em até 5 dias Uteis apos a
divulgacéo de resultados trimestrais
s s s dasd tracoes fi iras, d
Reunido . Obrigatdria Obrigatdria ou das em~ons ragoes nanceliras © .
- Facultativa . . apresentagéo publica (presencial, por meio
publica anual (presencial) (presencial) N e
de teleconferéncia, videoconferéncia ou
outro meio que permita a participagao a
distancia) sobre as informacgdes divulgadas
80% para 80% para
Concessdaode agdes ON acoes ON 100% para "
~ 100% ON
tag along (conforme (conforme acoes ON e PN para agoes
legislagdo) legislagdo)
Obrigatdria a instalagcdo de comité de
Comité de . . . auditoria, estatutario ou néo estatutario,
L Facultativo Facultativo Facultativo S
auditoria que deve atender aos requisitos indicados
no regulamento
Auditoria Obrigatdria a existéncia de area de
interna Facultativa Facultativa Facultativa auditoria interna que deve atender aos
requisitos indicados no regulamento
Obrigatdria a implementacao de fungdes
Compliance Facultativo Facultativo Facultativo de compliance, controles internos e riscos

corporativos, sendo vedada a acumulagéo
com atividades operacionais

Fonte: elaborado pelos autores (2021), a partir de informagdes da B3 (http://www.b3.com.br/pt_br/produtos-e-
servicos/solucoes-para-emissores/segmentos-de-listagem/sobre-segmentos-de-listagem/).
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4.5 Relacionamento com
Partes Interessadas

Manter um bom relacionamento com
os diversos publicos que interagem
com a companhia, e mensurar
adequadamente essas relagdes,

que sdo importantes para melhorar

a qualidade dos servicos prestados.
Alguns exemplos de indicadores sao:

a. Monitoramento de reclamagées:
apresenta o total e os tipos de

queixas recebidas pelo servigo de

atendimento ao consumidor;

b. Acompanhamento das midias
sociais: monitora, entre outros
dados, o numero de reclamagdes
postadas sobre a organizacao ou
seus produtos, e quantas dessas
queixas foram respondidas em

determinado prazo (duas horas, por

exemplo);
c. Satisfacao dos clientes: é
elaborado por meio de pesquisas

qualitativas periddicas (no minimo,

anualmente), com foco em itens
estratégicos;

d. Satisfacao dos acionistas com
as informacdes recebidas
pela organizagao: também é
obtido a partir de pesquisas

qualitativas periddicas (no minimo,

anualmente);

e. Percentual de fornecedores
com processo de certificagédo
implantado.
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4.6 Marketing e Vendas

Empregados nas analises de marcas,
mercados e qualidade de produtos e
servigos, sdo indicadores importantes
para medir o posicionamento
estratégico da empresa, o grau

de fidelizagao dos clientes e 0
comportamento e resultados da
participagcao detida no mercado. Eis
alguns exemplos:

a. Participagdo de mercado (market
share): trata-se da participagao de
mercado do produto;

b. Retorno obtido pelos investimentos
em marketing (pré e pdés-evento):
usado de maneira sistematica em
relagao a todos os investimentos
em marketing e trade marketing
para ajudar a melhorar a eficiéncia
da empresa;

c. Percentual de novos clientes e de
perdas: consiste no crescimento ou
na perda de clientes;

d. Distribuicdo numérica e
ponderada: quantidade (numérica
e ponderada) de pontos de venda
nos quais o produto esta exposto;

e. indice de precos versus
concorréncia: relagcao entre o preco
de um produto e seus concorrentes
por canal e cliente;

f. Rupturas: refere-se a falta de
produtos no ponto de venda.
Indicador utilizado principalmente
pelo varejo;

g. Prazo médio de contas a receber:
numero de dias (médio) de prazo
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para pagamento dos clientes. Eum
importante item de gestdo do fluxo
de caixa;

h. Rentabilidade de clientes e
vendedores: normalmente
calculada com base na margem de
contribuicao e no lucro operacional
liquido que cada cliente, canal
e vendedor proporciona a
organizagao.

4.7 Desempenho de Processos

Indicadores que englobam tecnologia
da informacao, producdo, materiais

e recursos humanos. Em geral,
processos eficientes facilitam o
engajamento dos colaboradores

e contribuem para uma boa
remuneracdo. Alguns exemplos sao:

a. Prazo médio de rotacdo do
estoque: corresponde ao prazo de
giro dos estoques. E um importante
item de gestdo do fluxo de caixa;

a. Percentual de perdas no processo
de producgao: a parcela da
producao perdida no processo
produtivo;

b. Nivel de servico: eficiéncia na
entrega de produtos e servigos
aos clientes, normalmente em
percentual de pedidos entregues
no prazo;

c. Pedidos atendidos 100% no
primeiro faturamento (order fill
rate): percentual de pedidos
atendidos no primeiro faturamento
ao cliente;

Monitoramento de Desempenho Empresarial

d. Numero de patentes requeridas:
refere-se a quantidade de
patentes solicitadas em um
determinado periodo;

e. Percentual de vendas com
inovacao tecnoldgica nos ultimos
trés anos: participacao nas receitas
operacionais liquidas de produtos
que incorporaram inovagao
tecnoldgica;

f. Percentual de reducdo de custos
por inovagao tecnoldgica e/ou
melhoria de processo: percentual
de reducdes de gastos advindos de
inovacao tecnoldgica ou melhoria
de processos na operacao;

g. Eficiéncia de maquinas: output/
hora de cada maquina no
processo fabril.

4.8 Gestao de Pessoas e
Capacitacao Interna

As pessoas sdo o principal ativo de
qualquer organizacao, e é importante
que estejam motivadas, treinadas e
sejam remuneradas adequadamente
— 0 que envolve a adogdo de um
processo de meritocracia. Alguns
exemplos de indicadores sao:

a. Indice de satisfacdo dos
empregados: refere-se a satisfacdo
dos empregados quanto a
determinados itens estratégicos. E
elaborado por meio de pesquisas
qualitativas e quantitativas
periédicas (no minimo,
anualmente);
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b.

94

indice de turnover da organizagao:

numero de pessoas que saem da
organizacao (por iniciativa propria
ou nao) em relacdo a todos os
funcionarios;

Percentual de funcionarios-chave
prontos para serem promovidos:
definido como o percentual

de funcionarios em cargos-
chave que estao prontos para
serem promovidos dentro de

um a trés anos sobre o total de
funcionarios-chave;

Percentual de funcionarios em
cargos-chave com processo

de treinamento identificado:
percentual de cargos-chave que
tém processo de treinamento
identificado sobre o total de
cargos-chave;

Percentual de funcionarios em
cargos-chave com potencial
para crescimento: percentual

de funcionarios que ocupam
cargos-chave e com potencial
para crescimento sobre o total de
cargos-chave;

Avaliagdo anual do cumprimento
do cédigo de ética e conduta:
corresponde ao cumprimento dos
itens do cdédigo de ética e conduta
pelos funcionarios com base em
pesquisas qualitativas peridodicas
(no minimo, anualmente);
Percentual de cargos-chave com
substitutos prontos: percentual
de cargos-chave que tém pessoas
prontas para serem substituidas
sobre o total de cargos-chave;
Média da avaliacado de
desempenho por area e por
cargos: fornece aos dirigentes uma
visdo de como os lideres estao
avaliando os seus funcionarios

e de como esta avaliacdo esta
distribuida por cargos.
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5. Selecao de Aspectos para
Consideracao do Conselho
de Administracao

No Caderno de Boas Praticas

para Reuni6es do Conselho de
Administracao, elaborado pelo IBGC,
ha um conjunto de questdes que
devem ser consideradas ao se avaliar
o grau de comprometimento desse
érgdo com as responsabilidades que
tem perante a companhia e partes
interessadas.

Nesta publicagao, por sua vez,

sdo apresentadas sugestdes
complementares, ndo exaustivas,
para orientar os conselheiros a criar
o escopo de monitoramento de

relatérios e demonstracdes financeiras.

Tais pontos devem ser revistos
periodicamente pelo conselho de
administracao (CA), responsavel por
adequa-los a realidade da empresa e

complementa-los conforme necessério.

Ao analisar o balanco financeiro

da companhia, por exemplo, é
recomendavel que o CA se relna
periodicamente com o comité de
auditoria, a auditoria independente,

Monitoramento de Desempenho Empresarial

o presidente, o diretor financeiro e
demais executivos envolvidos no
assunto. O mesmo vale para outros
comités que sejam relevantes

para as atividades operacionais da
organizacgao.

5.1 Negdcio

e Visitar periodicamente as
instalacdes da organizacao;

* Reunir-se com as areas de
marketing e vendas para aprofundar
os conhecimentos sobre produtos,
mercados e concorrentes;

e Conhecer os canais de distribuicdo
e as politicas comerciais, bem como
a cadeia de suprimentos e seus
fornecedores;

* Reunir-se com os lideres das
unidades de negdcios para
compreender os detalhes
operacionais;

* Reunir-se com a area de financgas,

a controladoria e os auditores
internos e independentes;
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Indagar o presidente e diretoria

executiva se a aplicacdo do plano
estratégico estd ocorrendo de acordo J
com as diretrizes estabelecidas;

Avaliar os relatérios de analistas

sobre a organizacao, seus o
concorrentes e o setor,

Participar das conferéncias

telefénicas de resultados com

acionistas e analistas;

Analisar as demonstracdes o
financeiras dos concorrentes e

outras informacdes disponiveis;

Ler os relatérios anuais, formularios

de referéncia e outros documentos .
regulatorios anuais (como o 20-F,

quando aplicavel) de periodos

anteriores; .
Ler publicacdes especializadas sobre

o setor de atuagao da empresa;

Consultar a administragdo sobre
informacdes divulgadas na midia

a respeito da organizagao, sempre

que necessario;

Solicitar a administracéo .
informacdes sobre a natureza de
discussdes relacionadas a empresa

em sites, blogs e redes sociais,

quando forem relevantes;

Entender as transacdes e o
mudancgas importantes ocorridas

na empresa, assim como questdes

ligadas ao ambiente regulatério;

Entender como os executivos

tomam conhecimento

dos processos internos da
administracao, para certifica-los;
Conhecer as responsabilidades que
os executivos julgam ter sobre suas
areas de negoécio;

Entender os riscos-chave da
companhia, como sdo monitorados
— incluindo detalhes dos
processos — e quais sao as agoes
previstas para cada um deles;
Avaliar quais foram as excegdes
identificadas com relagao ao
processo de monitoramento

de riscos;

Acompanhar o processo de
interagdo com os reguladores aos
quais a companhia se reporta;
Indagar qual é a concluséo dos
executivos sobre os processos

de prevencao a fraude e

lavagem de dinheiro, bem como
quaisquer outros assuntos que

a administracdo entender ser
necessario comunicar;

Solicitar pesquisa de clima e
percepc¢ao sobre a organizacao,
produtos, relagdo com clientes,
fornecedores, comunidade e
politicas de gestao;

Zelar pela composicdo adequada
do colegiado, reunindo membros
com conhecimentos suficientes
para acompanhar os negocios

da empresa em toda sua
complexidade.
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5.2 Materialidade

Indagar da administragédo sobre

o processo para definir as
materialidades' na elaboracéo
das demonstragdes financeiras.
Isso inclui a forma de calculo e
eventuais mudangas em relagao a
anos anteriores;

Conhecer as materialidades
definidas pelos responsaveis pelo
controle e auditoria interna para
fins de reporte financeiro;
Entender o conceito de
materialidade adotado pelas
subsidiarias da companhia;
Avaliar se o conceito de
materialidade usado para preparar
os demonstrativos financeiros é
coerente com o entendimento

de outras areas, como auditoria e
controles internos;

Analisar a consisténcia da
materialidade considerada pela
empresa e por seus auditores
internos e independentes;
Questionar com o auditor
independente sobre a definicdo
de materialidade para fins de
planejamento dos trabalhos, bem
como sobre sua avaliagdo quanto
a erros no balanco financeiro e
deficiéncias nos controles internos;
Indagar o assessor juridico a
respeito das regras ou praticas

Y

Materialidade: itens que afetam, de maneira
significativa, a capacidade de uma organizagao
de gerar valor.
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dos diversos reguladores quanto a
definicdo de materialidade;
Solicitar ao assessor juridico, comité
de auditoria e auditor independente
informagdes sobre passivos fiscais,
trabalhistas, civeis e criminais,

assim como dados das respectivas
provisdes constituidas e questoes
relacionadas a contingéncias;
Atualizar o entendimento de
materialidade da administracéo e
do auditor ao longo do exercicio

e no fechamento dos balancgos,
considerando os resultados obtidos
pela empresa.

5.3 Politicas contabeis e

principais mudangas
operacionais

Ler os demonstrativos financeiros
da empresa entregues aos

orgdos reguladores em exercicios
anteriores. O mesmo vale para
documentos elaborados pela
concorréncia, quando disponiveis;
Avaliar se as politicas contabeis
da empresa sdo apropriadas a
esséncia do negdcio e ao segmento
de atuacao, bem como se sao
comparaveis as de concorrentes;
Verificar se as demonstragoes
financeiras contém afirmacao
clara de que foram preparadas
segundo as normas requeridas, e
se informam adequadamente as
politicas aplicadas;

Identificar as contas do balanco
que contém estimativas
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importantes e compreender os
critérios adotados;

Conhecer os cronogramas internos
para elaboracdo dos documentos
financeiros entregues aos 6rgaos
reguladores;

Verificar com executivos de
financas, de compliance, e de
relagdes com investidores e
assuntos regulatorios, quando
aplicavel, quais sdo as exigéncias
de informacoes financeiras de cada
érgao regulador;

Indagar o auditor independente a
respeito das particularidades das
informagdes financeiras exigidas
pelo 6rgao regulador, assim como
mudancgas recentes. Se a empresa
contratar advogados externos para
preparar ou revisar tais formularios,
questionar com o sécio responsavel
pelo escritério sobre o mesmo
assunto;

Averiguar se as politicas contabeis
e os controles estdo devidamente
documentados em manuais
internos, para evitar viés de
julgamento em circunstancias
similares ou novas situagoes;
Avaliar se as praticas contabeis
parecem apropriadas a forma como
os lucros e o fluxo de caixa sdo
gerados;

Verificar se existem transacgdes,
ativos, passivos ou resultados
significativos da companhia para os
quais ndo ha uma politica contabil
descrita;

Entender e analisar os calculos de
impairment (valor de recuperagéo)
dos investimentos e ajustes a
mercado;

Identificar quais sdo os principais
riscos da organizacao e como eles
sdo tratados;

Indagar os responsaveis pela
criagdo e manutencao do programa
de compliance, avaliando sua
abrangéncia, custos e beneficios,
conducao e efetividade. Na auséncia
de uma estrutura corporativa com
essa responsabilidade, o CA ou um
comité especifico pode conduzir
esse trabalho;

Avaliar se os profissionais que
prepararam as demonstracdes
financeiras interpretam as politicas
contdbeis de forma excessivamente
conservadora ou agressiva;
Verificar se existem duvidas sobre
a continuidade da organizacéao
que possam requerer mudancas
nas praticas contabeis ou nas
divulgacoes;

Indagar, no caso de propostas para
alteracdes de praticas contabeis,
quais 0s motivos e por que o novo
método nao foi adotado em anos
anteriores;

Verificar se existe alguma
alternativa aceitavel quanto

a politica contabil, e, em caso
positivo, considerar se ela

foi avaliada e se os auditores
independentes concordam com
sua aplicagao;
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Avaliar se uma eventual mudanca
nas praticas contabeis afetara

a remuneragao dos executivos

e também se provocara
questionamentos que poderao

ser apresentados pelos érgaos
reguladores, acionistas e analistas;
Identificar se ha criticas ou
comentarios feitos as praticas
contabeis da organizagéo (por
parte de 6rgaos reguladores,
auditores, concorrentes ou do
publico) e como foram tratados;
Verificar se foram reconhecidos
ajustes significativos, de periodos
anteriores, como parte do processo
de preparacao das informacdes
financeiras;

Identificar as transagdes relevantes
que geraram mudangas ou
oscilagdes no periodo, e como
foram contabilizadas e divulgadas
no balango;

Analisar a natureza da transagao
nos casos de operagdes nao usuais
ou nao recorrentes. Confirmar se
tais operacdes estdo consistentes
com a estratégia da organizacao

e se tém o conhecimento do
conselho. Verificar se existem
transacgdes relevantes conhecidas
pelo conselho que ndo ficam
evidentes com base nos
demonstrativos financeiros;
Indagar dos diretores como

as transagdes ndo usuais ou
significativas sdo identificadas e
monitoradas pela empresa.
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5.4 Partes relacionadas e

remunerac¢io de executivos

Conhecer o processo utilizado

pela administracdo para identificar
as partes relacionadas, conforme
definido pelas politicas da
companhia e normas regulatorias
— em especial o anexo 30-XXXIlI
da Instrucdo CVM n° 480, que trata
da comunicagao sobre transacoes
entre partes relacionadas, e a
Resolugcdo CVM n° 14, que aborda o
tema no ambito do relato integrado;
Compreender a atualizagao dos
registros de transa¢gdes com esse
publico, analisando os controles
internos, e conhecer o processo de
reporte periédico ao conselho;
Entender o procedimento adotado
pela administracdo para identificar
transagdes ndo monetarias com
partes relacionadas e avaliar sua
abrangéncia comparativamente
com os principais ciclos
operacionais da organizagao;
Analisar o processo de gestao
utilizado para identificar eventuais
transagOes com pessoas fisicas que
sejam partes relacionadas;

Avaliar se as transacdes com
partes relacionadas divulgadas

nos demonstrativos financeiros
parecem completas e consistentes
com a informacao do conselho
sobre o0 negdcio e as operacoes da
empresa;

Verificar se as demonstragoes
financeiras incluem os termos e
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condi¢des das transagcdes com
partes relacionadas;

Analisar se a remuneracao do
pessoal-chave da administracao
é coerente com os valores
aprovados pelos drgdos da
companhia, seguindo as normas
aplicdveis, e se esta devidamente
informada nas demonstragoes
financeiras;

Conferir se ha consisténcia

nos critérios para definicao do
pessoal-chave da administracao

e das remuneragdes, tanto

no demonstrativo financeiro

em analise quanto em outros
documentos divulgados a 6rgaos
distintos (como os formularios de
referéncia e 20-F), em periodos
anteriores, avaliando os diferentes
grupos envolvidos;

Indagar se a administracao efetuou
uma reconciliagdo das diversas
divulgacoes, caso existam critérios
diferentes de preparacéo.

5.5 Itens extraordinarios e
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indicadores nao financeiros

Estar ciente do impacto dos itens
extraordinarios e ndo financeiros
relatados em determinado periodo;
Indagar se a administracéo
pretende separar o efeito desses
itens com base nos lucros
apresentados;

Analisar se a empresa é coerente,
em todas as suas comunicacgdes,
ao tratar do assunto. Isso

abrange o site, divulgacoes ao
mercado, teleconferéncias de
resultados (trimestrais e anuais),
apresentacdes e reunides com
analistas, balancos e demais
informes financeiros (como os
formularios de referéncia e 20-F).
Além disso, é preciso estar ciente
de que os dérgaos reguladores
também estdo avaliando essas
informacdes;

Averiguar se a empresa adota
indicadores nao financeiros e
entender sua ldgica e justificativa;
Verificar se os indicadores
alternativos sdo coerentes com os
critérios pelos quais a administragcédo
avalia internamente seu
desempenho. Além disso, conferir se
sdo comparaveis com os de outras
companhias e com as métricas
usadas por analistas de mercado;
Avaliar se os resultados que estao
sendo ajustados (adicionados ou
eliminados) parecem completos

e coerentes com a informacao do
conselho sobre o negécio e as
operagdes da organizagao;
Avaliar se algum usudrio pode
considerar que a medicao

nao contabil representa riscos
relevantes de informacao.
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5.6 Relatério da Administragao

Apreciar se o documento traz um
contexto para se analisar a situacao
financeira da empresa;

Avaliar se apresenta uma analise
coerente com os dados das
demonstragoes financeiras,
permitindo que os investidores
conhecam o ponto de vista da
administracao e entendam todos
os indicadores utilizados, sejam
financeiros ou nao;

Analisar se esta em conformidade
com as recomendacdes dos
reguladores, relatando a esséncia
das transacdes, e se reune
informagdes adicionais, em vez de
simplesmente repetir o conteudo
das notas explicativas;

Verificar se descreve a capacidade
da organizacao de atender as
exigéncias de caixa no curto e
longo prazo;

Avaliar se contém informacgdes
sobre a qualidade dos resultados
e do fluxo de caixa da companhia,
bem como o potencial de variagao
desses numeros, para que 0s
investidores possam ter uma base
consistente em suas estimativas de
desempenho futuro;

Analisar se o relatério mantém um
tom neutro e um equilibrio quanto
as informacdes apresentadas, sem
diminuir o destaque de dados
desfavordveis, por exemplo;
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Ponderar se o documento fornece
uma visdo sobre as tendéncias

do negdcio, do mercado, da
industria etc.

5.7 Relagao com o auditor

independente

Verificar se existe alguma restricao
no escopo da auditoria, bem como
se houve alguma mudanga no
plano de trabalho em relagao ao
planejamento original;

Tomar conhecimento dos
principais assuntos tratados com a
administragdo durante a auditoria
e procurar saber se, finalizadas as
discussOes, restaram diferencas
relevantes de opiniao;

Apurar se houve alguma barreira ou
dificuldade durante o processo de
auditoria;

Indagar se foram efetuados ajustes
significativos nas demonstragdes
financeiras durante a auditoria.
Questionar também se alguma
correcao nao foi contabilizada;
Avaliar a qualidade das praticas
contdbeis usadas. Foi identificada
alguma pratica agressiva?;
Analisar se existem praticas
contabeis alternativas e se a opcao
escolhida pela administragao

da companhia coincide com a
recomendacao do auditor;
Identificar quais sdo as areas

de negdcio com maior nivel de
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incerteza ou criticidade em relagéo
as estimativas;

* Se houver mudangas em normas
contabeis, indagar qual o impacto
incorrido no exercicio corrente e
esperado no ano seguinte.

5.8 Comunicagdo com drgaos
reguladores do mercado

e Tomar conhecimento dos eventuais
questionamentos feitos pelo
regulador e analisar se poderiam
ter sido evitados;

e Entender o processo de
governancga implantado na
companhia para a recepgao dessas
demandas e elaboracgao das
respostas;

* Analisar, quando aplicavel, se
os aspectos levantados foram
discutidos com o regulador antes
que a resposta fosse preparada;

* Indagar se os auditores
independentes foram informados
da comunicagao e concordam com
as explicagdes dadas ao regulador;

e Avaliar se alguma acéao precisa ter
tomada, inclusive com relagédo aos
controles internos;

e Caso um item especifico de uma
comunicacao tenha sido apontado,
avaliar se as demais divulgagdes
realizadas estdo completas e
corretas, mesmo que ndo tenham
sido questionadas pelo regulador.

102

5.9 Erros nas demonstragcoes

financeiras e eventuais
investigacdes pelo
regulador

Avaliar se a explicacdo apresentada
pela administracao sobre o erro e suas
causas foi transparente e completa;
Analisar se outras areas devem ser
reexaminadas apos a identificacéo
do erro;

Apreciar se os motivos do erro
foram encerrados e se existem
premissas consistentes na
apuracao do impacto estimado;
Apurar se a administragao e

os auditores independentes
fizeram consideracdes sobre a
materialidade da empresa e se,
nesta analise, foram incorporados
todos os erros conhecidos nos
demonstrativos financeiros;
Certificar-se de que a andlise de
materialidade foi feita para todos os
exercicios afetados;

Analisar se a estimativa dos
gestores sobre o tempo

necessario até a reapresentacgéo
das demonstragdes financeiras
parece ser realista e se considera
as atividades de todas as areas

que deverao preparar, revisar ou
monitorar a reapresentacao;
Avaliar a independéncia do auditor;
Ponderar se a administragao
considerou planos alternativos em
caso de demora no processo de
reapresentacao dos demonstrativos
financeiros;
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Apurar se o assessor juridico

foi consultado sobre as

consequéncias da reapresentacao

e aresposta esperada da

administracao; o
Analisar se houve a preparacao

de um plano de comunicacao ao

mercado sobre o erro e os objetivos

da administragao;

Avaliar se o conselho transmitiu .
claramente a administracéo os

principios que devem guiar as
comunicagoes ao mercado;

Verificar se foram definidos

protocolos especiais para revisar o
e divulgar as comunicag¢des ao

mercado, bem como se existe

um processo especifico quanto

aos informes para os orgaos

reguladores;

Averiguar se a analise da

administracao sobre os motivos

(root causes) do erro parece .
ter a profundidade desejada e

se uma revisdo é conveniente,

seja pelo auditor interno, pelo o
auditor independente ou por um
especialista externo;

Analisar a necessidade de uma
investigacdo forense por parte de o
um terceiro independente.

5.10 Estimativas contabeis

criticas

Confrontar as projecoes historicas
com os resultados reais;
Compreender as premissas-
chave do negdcio, assim como as
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informagdes e dados relacionados,
e conferir se essas proposi¢cdes
foram ou deveriam ter sido
alteradas;

Avaliar, com base em uma analise
de sensibilidade, em que medida
uma alteragao de premissa, por
menor que seja, pode mudar o valor
registrado;

Demandar a contratacao de
especialistas para testar e validar
os modelos de estimativas que
sdo especialmente significativos e
complexos;

Verificar se a administracao
identificou as estimativas
contabeis criticas e avaliar se

os itens apontados parecem
completos e coerentes com a
informacéo do conselho sobre

0 negdcio e as operagdes da
companhia;

Comparar tais estimativas com
aquelas identificadas por outras
organizagdes do mesmo setor;
Tomar conhecimento dos
processos e sistemas adotados
pela administragao para realizar
tais calculos;

Identificar os controles adotados
pela administragdo para garantir
que as informacgdes e premissas
estejam completas;

Avaliar se existem processos de
revisdo das estimativas recorrentes
e verificar se houve algum ajuste
promovido por uma area diferente
da que fez o calculo original.
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5.11 Outros aspectos

Gestao de riscos

Analisar se a organizagao possui
um comité de risco;

Apreciar se os riscos estao
devidamente mapeados por toda a
companhia — por exemplo, a partir
de uma matriz especifica;
Averiguar se todos os riscos
possuem planos de mitigagdo bem
definidos, com um cronograma e
identificacdo dos responsaveis;
Analisar se os indicadores de
acompanhamento dos principais
riscos estdo claros e se sédo
monitorados periodicamente.

Transformacao digital
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Entender quao digital é a
companhia e qual é a importancia
dessa transformacao dentro do
planejamento estratégico;
Apreciar os beneficios comerciais
e financeiros esperados com essa
mudanca;

Analisar os aspectos da
produtividade que precisam

ser melhorados com essa
transformacao;

Ponderar se o conselho de
administragao tem patrocinado
acOes para impulsionar a
transformacao digital, e se a
organizagao esta sendo efetiva em
realizar o que se propde;
Comparar o progresso da empresa

na transformacéo digital diante dos

avancos do mercado e da demanda
futura;

Entender os atuais indicadores

de desempenho corporativos que
afirmam e apoiam a estratégia de
digitalizacao;

Apreciar se a cultura da empresa
incentiva as iniciativas de inovagao;
Analisar se a companhia mede o
impacto da transformacéo digital
no relacionamento com os clientes;
Conhecer a percepgédo dos
consumidores em relacao aos
produtos e servigos da companhia
e analisar se, com a digitalizacao,
pretendem recomenda-los a outras
pessoas. Diante da mudanca,
estariam dispostos a se manterem
fiéis a marca?

Aspectos ESG

Verificar se a organizacdo possui
politicas ESG. Existe um comité
especifico para cuidar do tema?;
Conhecer as estratégias, métricas
e objetivos ligados as areas
ambiental, social e de governanca;
Apreciar se os riscos
socioambientais foram
identificados e classificados,

bem como se existem processos
robustos de controles internos das
ameacas mais significativas;
Entender como a organizagao
escolhe as métricas de
desempenho na area ESG,
incluindo os processos usados
para obter e garantir a precisdo
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dos dados. As informagdes entao
de acordo com algum framework
internacionalmente aceito (SASB,
GRI, etc.)?;

Conhecer e avaliar as areas que
revisam as estratégias, processos
e informacdes na area ESG, bem
como as que s3o responsaveis
por preparar as informacdes
apresentadas aos stakeholders;
Avaliar se a consideracao dos
aspectos ambientais, sociais e
de governanca esta enraizada na
organizagao e no seu processo
decisdrio estratégico.

Cultura de indicadores de
desempenho

Averiguar se a organizagao define,
de forma clara, os fatores criticos
de sucesso;
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Analisar se as principais estratégias
foram definidas e se as acdes
decorrentes foram identificadas;
Ponderar se existe uma tabulacao
periédica e consistente de

todas as métricas utilizadas pela
organizagao;

Verificar se o monitoramento é
regular, sistematico e adequado em
todos os niveis de gestao;

Analisar se os conselheiros
monitoram periodicamente a
posicao desses indicadores;
Ponderar se os indicadores de
desempenho estao alinhados

com 0s negocios e sua definicdo
estratégica;

Avaliar se os indicadores de
desempenho sdo comparaveis com
os dos concorrentes no segmento
em que a organizagao opera.
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6. Consideracoes Finais

A importancia da governancga
corporativa ja é reconhecida no
ambiente empresarial brasileiro, tal
como acontece em outras economias
do mundo. Organizagdes, investidores,
orgaos reguladores e o publico em
geral reconhecem a contribui¢ado do
tema para impulsionar a geracdo de
valor das companhias.

Como parte desse trabalho,
executivos e conselheiros devem
cuidar para que o capital investido
na empresa seja remunerado em
consonancia com as expectativas
de retorno econdmico e de
preservacao do patrimonio. Para isso,
a metodologia de VBM, apresentada
no capitulo “Fundamentos” deste
caderno, evidencia o conceito de
geracdo de valor.

E importante destacar que tal
inclinacdo vem amadurecendo

Nno universo corporativo, com o
aumento da consciéncia, por parte
das companhias, a respeito do papel
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que ocupam na sociedade e dos
impactos que podem causar ao meio
ambiente. Isso tem ampliado a visdo
das organizag¢des, um ponto essencial
para obter sucesso prolongado e a
legitimacdo daqueles que influenciam
0 negocio e sdo por este influenciados.

Os temas ESG sao cada vez mais
importantes para estratégias de
empresas e investidores. Nos foruns
mundiais, 0 “meio ambiente” tem
ganhado relevante destaque e
orientado de forma crescente as
grandes decisdes de alocacdo de
capital por critérios ambientais,
sociais e de governanca, no médio e
longo prazo.

Vivemos também em uma sociedade
cada vez mais digitalizada, com o
processo de “transformacao digital”
latente na agenda de lideres das
organizagdes. Sao desafios que

vdo muito além (e sdo muito mais
complexos) da simples utilizagdo mais
intensa de tecnologia.
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Nota-se, de maneira geral, o
fortalecimento dos pilares da
transparéncia, equidade, prestacéo

de contas e responsabilidade social.
Nesse sentido, os instrumentos de
monitoramento do desempenho devem
ser aplicados de forma adequada e
consistente. Alguns exemplos dessa
tendéncia sdo: a adocdo de padroes
internacionais de contabilidade (IFRS);
a migracao de um nUmero expressivo
de companhias abertas para o

Novo Mercado da B3; o surgimento

de normas de aperfeicoamento

de mercado semelhantes as de

paises desenvolvidos; os conceitos
incorporados no ambito do relato
integrado e a geragao de valor atrelada
ao sistema de remuneracgdo variavel.

Com atuagado independente e
processos bem definidos de analise
do resultado financeiro, o conselho de
administracao contribui de maneira
relevante para o fortalecimento da
governanca, incentivando a adogao
de melhores praticas e alavancando

a performance da companbhia. Afinal,
suas conclusdes e recomendacdes
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devem funcionar como uma espécie de
“selo de confianga” para investidores e
todas as demais partes no negdcio.

Trata-se de uma enorme
responsabilidade, para a qual os
conselheiros devem se preparar
buscando o apoio de indicadores

de desempenho consistentes e
confidveis, que os ajudem a avaliar
periodicamente as estratégias e os
fatores criticos de éxito da organizagao.
Com esses instrumentos, é possivel
navegar de forma segura no ambiente
da empresa, analisar a gestdo dos
negodcios, recomendar agdes corretivas
sempre que necessario e prestar
contas aos acionistas.

Esta publicacdo busca oferecer aos
conselheiros um apoio e referéncias
praticas sobre o tema, para assegurar
uma atuacao eficaz. Nao ha duvida de
que, com indicadores de desempenho
objetivos e riscos bem gerenciados,
alinhados ao planejamento estratégico,
a governanga corporativa pode
impulsionar o amadurecimento da
gestao empresarial.
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pso+27+cg+and+social+and+media. PricewaterhouseCoopers, “Social Media—The New Business
Reality for Board Directors,” Directors’ Briefing Series (2012): ii. https://www.pwc.com/en_CA/ca/
directorconnect/publications/pwc-social-media-new-reality-for-directors-2012-02-en.pdf

6. Video: How Platforms are Eating the World and What to Do About IT : Geoff Parker Professor of
Engineering, Darmouth College Resseach Fellow, MIT Iniative on the Digital Economy. https://
www.youtube.com/watch?v=mal3aQ5Y26A

7. Video: The Business of Platforms: Strategy in the Age of Digital Competition, Innovation and Power:
Michael A Cusumano Professor at MIT Sloan School of Management. He was a Vice President at
the Tokyo University of Science and is the founding director of the Tokyo Entrepreneurship and
Innovation Center established with support of MIT Regional Entrepreneurship and Innovation
Program. https://www.youtube.com/watch?v=YoOydXtVjGk&t=2818s:

8. Video: Blockchain is Eating Wall Street | (Ted Talk) Galia Benartzi ¢ uma empreendedora e
construtora de comunidades da Califérnia e Israel. Em 2013, Galia mudou-se do Vale do Silicio
para Tel Aviv para apoiar e investir em tecnologia israelense como Venture Partner no Founders
Fund. Recentemente, ela co-langou varios pilotos em moeda local para modelar, construir e
testar software para redes de mercados comunitarios.

9. Video: Blockchain and Cripto: Past, Present and Future: Douglas Peppe :Graduado na Columbia
Law School e na State University of New York em Buffalo. Professor na Faculdade de Direito da
Universidade George Washington, onde ensina direito e tecnologia blockchain.

10. Artigo: Commission of Experts on Competition Law 4.0 presents final report to Minister Altmaier:
A new competition Framework for Digital Economy (9/2019 Federal Ministry for Economy
Affairs and Energy). https://www.bmwi.de/Redaktion/EN/Pressemitteilungen/2019/20190909-
commission-of-experts-on-competition-law-40-presents-final-report-to-minister-altmaier.html

11. Artigo: Why there is no innovation without experimentation by UNHCR https://www.unhcr.org/
innovation/why-theres-no-innovation-without-experimentation/

12. Video: The Role of Advisory Boards and Boards of Directors for Disruptive Innovation by PWC

13. Citagao de Kaaren Hanson Vice President of Design Innovation pagina 135 do livro The Role of
Advisory Boards and Boards of Directors for Disruptive Innovation

14. Video de Kaaren Hanson (acima qualificada):Creating a Culture of Rapid Experimentation https://
www.youtube.com/watch?v=7-WLX8gc8WY

15. Artigo: Types of Innovation - The Ultimate Guide with Definitions and Examples : Julia Kyllainen
https://www.viima.com/blog/types-of-innovation

16. Artigo: Governanga Corporativa e o Processo de Inovagdo (Board Place) : http://www.boardplace.
com.br/governanca-corporativa/governanca-corporativa-e-o-processo-de-inovacao/

17. Artigo: Sustaining Innovation vs Disruptive Innovation : CampbellsVille University https://online.
campbellsville.edu/business/sustaining-innovation-vs-disruptive-innovation/

112 Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa



18. Artigo: How to take the measure of Innovation by Mckinsey Company https://www.mckinsey.com/business-
functions/strategy-and-corporate-finance/our-insights/how-to-take-the-measure-of-innovation

19. Video : Canvas Proposta de Valor: Start Up One FiAP : https://www.youtube.com/results?search_
query=proposta+de+valor+canvas

20. Citagéo no livro: Governance in the Digital Age: A Guide for the Modern Corporate Board Director,
de Brian Stafford e Dottie Schindlinger (Capitulo: Ensuring Value Creation - despite Volatility).

21. Artigo: Building a Forward-Looking Board by Mckinsey By Christian Casal and Christian Caspar:
https://www.mckinsey.com/business-functions/strategy-and-corporate-finance/our-insights/
building-a-forward-looking-boar

22. Artigo: Dr Alexandre Di Micelli: Megatendéncias do sec XXl e suas implicagdes para os Conselhos
de Administragao

Referencias Indicadores da Transformacgao Digital dos Negécios
Digital Bussines KPls: Defining and Measuring Success — Gartner (March, 2016)

Leading With Next-Generation Key Performance Indicators - MIT Sloan Management Review — June,
2018

MIT SMR Connections - Migration to Innovation: Developing a Technology Plan to Execute Strategic
Priorities - 2019.
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Patrocinio

A KPMG é uma organizacao global de firmas independentes que prestam servigos
profissionais nas areas de Audit, Tax e Advisory. Estamos presentes em 146 paises e
territérios e no exercicio financeiro de 2020 o total de profissionais atuando nas firmas
membro em todo o mundo era de aproximadamente 227.000.

No Brasil, sdo aproximadamente 5.000 profissionais, distribuidos em 22 cidades
localizadas em 13 Estados e Distrito Federal.

Orientada pelo seu propédsito de empoderar a mudancga, a KPMG tornou-se uma
empresa referéncia no segmento em que atua. Compartilhamos valor e inspiramos
confianca no mercado de capitais e nas comunidades ha mais de 100 anos,
transformando pessoas e empresas e gerando impactos positivos que contribuem para
a realizacdo de mudancas sustentaveis em nossos clientes, governos e sociedade civil.



ibgc

Av. das Nac¢des Unidas, 12.551
21° andar - Sao Paulo - SP

CEP 04578-903

Sdo Paulo e regiao 11 3185 4200
Outras localidades 4020 1733
e-mail: ibgc@ibgc.org.br
www.ibgc.org.br

Esta publicacdo tem como objetivo proporcionar aos conselheiros, aos membros
de comités de assessoramento dos conselhos, bem como aos executivos e
gestores, uma visdo das atividades que norteiam o monitoramento empresarial,
que sempre se renovam na sua forma e sistemas utilizados, mas, também, se
norteiam em fundamentos consagrados ao longo de anos de boas praticas

de gestdo corporativa. Foca conceitualmente na geracao de valor - VEC,
apresenta aproximadamente 80 indicadores de acompanhamento empresarial
(KPls), subdivididos por processos, incluindo também o monitorando das
questdes ambientais, sociais, da transformacao digital e de governanca
corporativa. A dinamica do mundo empresarial esta em continua mudanga,

e o acompanhamento sistematico dos KPIs deve ser parte relevante do
monitoramento das estratégias da organizacao, vinculados a remuneragao
variavel dos executivos e servindo de base para a remuneracgao dos investidores.

Patrocinio

KPMG

ISBM: 978-65-86366-46-4
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