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RESUMO

O artigo em questdo debrugou-se sobre o tema politicas de compliance. O objetivo do estudo
foi analisar se as politicas de compliance adotadas pela empresa listadas em segmentos
diferenciados de governanca da B3 alcancam niveis satisfatorios de efetividade. O tema ¢
relevante por tratar-se de uma area fundamental para consolidar a boa governanca. Quanto a
metodologia, trata-se de pesquisa descritiva com abordagem quantitativa. Para coleta de
dados, utilizou-se um questionario disponivel em meio eletronico. A partir dos resultados,
verificou-se que, dentre as 16 empresas participantes do estudo, onze conseguiram atingir um
alto nivel de efetividade das politicas de compliance. Trés empresas se enquadraram em um
nivel intermediario de efetividade e, apenas duas empresas, apresentaram um baixo nivel de
efetividade. Os resultados apresentados ndo se permite fazer generalizagdes. Porém, observa-
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se que a maioria das empresas vislumbram na efetividade das politicas de compliance um
importante diferencial competitivo.

Palavras-chave: Governanca corporativa. Politicas de Compliance. Efetividade das Politicas.
Etica. Boas Praticas.

ABSTRACT

The article in question focused on compliance policies. The objective of the study was to
analyze whether the compliance policies adopted by the company listed in differentiated B3
governance segments reach satisfactory levels of effectiveness. The topic is relevant because
it is a fundamental area to consolidate good governance. As for the methodology, it is a
descriptive research with a quantitative approach. For data collection, a questionnaire
available in electronic media was used. From the results, it was found that, among the 16
companies participating in the study, eleven managed to achieve a high level of effectiveness
of compliance policies. Three companies fell into an intermediate level of effectiveness and
only two companies had a low level of effectiveness. The presented results do not allow
generalizations. However, it is observed that most companies see the effectiveness of
compliance policies as an important competitive differential.

Keywords: Corporate governance. Compliance Policies. Policy Effectiveness. Ethic. Good
habits.

1. INTRODUCAO

Assunto recorrente no meio corporativo, o compliance representa todo o esforco
empregado para garantir que pessoas € processos estejam alinhados aos mecanismos legais
dentro e fora da organizagdo. Nesse sentido, este estudo tem como objetivo analisar, com base
na percep¢do de gestores vinculados a area, se as politicas de compliance adotadas pelas
empresas listadas em segmentos diferenciados de governanca da B3 alcancam niveis
satisfatorios de efetividade.

Para Manzi (2008, p. 2) “[...] estar em compliance ¢é estar em conformidade com leis e
regulamentos internos e externos”. Porém, conforme defende Ribeiro e Diniz (2015, p. 88)
“ndo se pode confundir o Compliance com o mero cumprimento de regras formais e in-
formais, sendo o seu alcance bem mais amplo]...]”

Trata-se de “um conjunto de regras, padrdes, procedimentos éticos e legais, que, uma
vez definido e implantado, serd a linha mestra que orientard o comportamento da instituicao
no mercado em que atua, bem como a atitude dos seus funcionarios” (CANDELORO; RI-
770; PINHO, 2012, p. 30).

As politicas de compliance ndo se restringem as empresas de grande porte, embora tais
empresas tenham melhores condi¢gdes de investimentos nesta area. Observa-se que, ao longo
do tempo, a consolida¢do de uma cultura de compliance tornou-se um objetivo perseguido por
inimeras empresas de diversos portes.
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Para Bragato (2017, p. 73) “apesar do compliance ser um tema bastante difundido e
praticado por bancos em geral, ele na verdade ¢ um processo que deve ser aplicado a todos os
tipos de organizagdes sejam publicas, privadas, empresas de capital aberto ou fechado [...]”

De acordo com comité de compliance da Associacdo Brasileira de Bancos
Internacionais (ABBI) e comissdo de compliance da Federagdo Brasileira de Bancos —
FEBRABAN (2009, p. 4) “[...] os escandalos financeiros em Wall Street em 2002,
despertaram a necessidade de regulamentagdes ainda mais efetivas e rapidamente aplicaveis
em todos os paises, a fim de gerir os riscos aos quais as institui¢des estdo sujeitas”.

Conforme defende Tosatti e Casado (2018, p. 99) “nessa esteira, a necessidade de
regulacdo associada a exigéncia de transparéncia, foram os movimentos que contribuiram
para o surgimento do compliance (conformidade)”.

De acordo com Silveira (2004, p. 24) “promovendo um bom ambiente de governanga,
as empresas ampliam os recursos ofertados em funcdo de novos investimentos.” Assim,
segundo o autor, as empresas teriam mais condi¢des de executar novos projetos e aumentar a
rentabilidade de projetos ja existentes. Portanto, ¢ possivel compreender que, a captacdo de
novos investimentos tem estreita relacdo com a capacidade de se promover boas praticas no
meio corporativo.

Diante do exposto o objetivo precipuo desde estudo foi: verificar os niveis de
efetividade das politicas de compliance nas empresas listadas em segmentos diferenciados de
governanga da B3, antiga BM&FBOVESPA. Conforme descrito em sua pagina institucional a
B3 S.A (Brasil, Bolsa, Balcao) “¢ uma das maiores empresas provedoras de infraestrutura
para o mercado financeiro do mundo em valor de mercado” (B3, 2018).

Para realizagdo do estudo considerou-se a disponibilidade de participacdo das 189
empresas listadas nos seguintes niveis de governanga diferenciados da B3: Nivel 1 de
governancga (N1); Nivel 2 de governanca (N2) e Novo Mercado (NM). A andlise se deu a
partir da percep¢do dos gestores vinculados a area de compliance das empresas que se
dispuseram a participar da pesquisa, € buscou satisfazer o seguinte questionamento: as
politicas de compliance adotadas pela empresa listadas em segmentos diferenciados de
governanca da B3 alcangam niveis satisfatorios de efetividade?

O estudo encontra relevancia ao passo que busca conscientizar sobre a importancia de
se construir efetivos programas de conformidade. A execucdo da pesquisa apoia-se no
entendimento de que ndo basta criar e implementar um programa de compliance, sem que o
mesmo seja submetido a avaliagdo de sua capacidade de produzir efeitos reais. Dito isto,
entende-se que, o estudo em questdo encontra, no meio académico, empresarial e social,
fundamentos que justificam sua execugao.

2 FUNDAMENTACAO TEORICA

2.1 CONTEXTO PARA COMPLIANCE

De acordo com Santos et al. (2012, p. 3) “o compliance originou-se nas institui¢des
financeiras, com a criacdo do Banco Central Americano, em 1913, que objetivava, entre
outras metas, a forma¢ao de um sistema financeiro mais flexivel, seguro e estavel.

Conforme entendimento da ABBI e a FEBRABAN (2009) o compliance representa
uma fungdo organizacional cujo objetivo € gerenciar riscos e conferir maior seguranca e
estabilidade ao sistema financeiro. Costa (2012, p. 52) explica que o “compliance ¢ uma
estratégia ndo apenas voltada a obter ganho de valor e competitividade em longo prazo, mas
também contribui decisivamente para a propria sobrevivéncia da organizag¢ao”.
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Melo (2017, p. 20) ressalta que “o compliance esta relacionado a ética e ao
comportamento organizacional”. Ainda segundo o autor supracitado (2017, p. 20) “em um
ambiente empresarial, as organizagdes esperam das pessoas condutas em conformidade com
as regras da empresa, sem ferir a sociedade”.

“A area de Compliance em uma institui¢do estd voltada a assegurar a existéncia de
politicas e normas, pontos de controle nos processos para mitigar riscos, relatorios que visem
melhorias nos controles internos e praticas saudaveis para a gestdo de riscos operacionais.”
LARUCCIA E YAMADA, 2011, p. 51)

Segundo Gitman (1997, p. 202) “o risco ¢ a possibilidade de prejuizo financeiro”.
Continuando, o autor explica que “o termo risco ¢ usado alternativamente como incerteza, ao
referir-se a variabilidade de retornos associada a um dado ativo.” (GITMAN, 1997, P. 202)

Para Coimbra e Manzi (2010, p. 20) “a expressdo “risco de compliance” ¢ definida
como risco legal, de sanc¢des regulatdrias, de perda financeira ou perda de reputagdo”. Ainda
conforme explicagdes dos autores, o risco de compliance ¢ abordado como sendo o “resultado
de falhas no cumprimento de leis, regulamentagdes, codigos de conduta e das boas praticas.”
(COIMBRA; MANZI, 20010, p. 20)

“A corrupgdo organizacional ¢ um fendomeno de natureza sistémica, pode ser abordada
de muitas formas e, entre essas, na Optica da literatura sobre compliance, ¢ entendida como a
reflexdo sobre as causas e a mitigacdo da corrupcdo.” (SANTOS, GUEVARA, E AMORIM,
2013, p. 53)

Para Santos (2011, p. 223) as “ferramentas de compliance ndo estancam a
problematica da fraude, mas sua inexisténcia fortalece esse fenomeno”.

2.2 COMPLIANCE NO BRASIL

Para Santos (2011, p. 35) “o Brasil atualmente estd em um patamar que coloca
compliance como um dos pilares da governanga corporativa ao garantir a conformidade com
normas, leis e politicas internas e externas a organizagao”.

“No Brasil, os temas relacionado a compliance e aos programas de integridade
passaram a adquirir maior visibilidade social e académica a partir de agdes de combate a
corrupcao, especialmente com a Lei 12.846 [...] denominada de Lei Anticorrupgdo.” (DA
SILVA, DE MELO E DE SOUZA, 2016, P. 2)

Segundo Martinez (2016) no Brasil, desde Setembro de 1998, a Resolugdo 2.554 do
Banco Central do Brasil (Bacen) que dispde sobre a implantagdo e implementacao de sistemas
de controles internos, ja apresentava regras inspiradas no Comité da Basiléia para Supervisao
Bancaria, como também regras inspiradas na Securities and Exchange Commission (SEC)
Comissdo de Valores Mobiliarios dos Estados Unidos. A seguir, cita-se o artigo 1° da
resolucao, a saber:

Determinar as institui¢des financeiras e demais institui¢des autorizadas a funcionar
pelo Banco Central do Brasil a implantag@o e a implementag@o de controles internos
voltados para as atividades por elas desenvolvidas, seus sistemas de informacdes
financeiras, operacionais e gerenciais € o cumprimento das normas legais e
regulamentares a elas aplicaveis. (BACEN, ART. 1° DA RESOLUCAO 2.554/1998)

Conforme explica Martinez (2016, p. 3) “aliado ao fator legislativo, contribuiram para
a expansdo do compliance, infelizmente, os escandalos ético/politicos pelos quais o Brasil
vem atravessando.” Os escandalos, aos quais o autor se refere, despertaram anseios sociais no
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sentido de se ampliar o debate sobre ética e corrupcdo. Esse movimento promoveu uma
corrida em busca de adequagdo normativa, legal e criacdo de uma cultura de conformidade.
Ademais, conforme destaca Martinez (2016, p. 3) “como consequéncia, estamos
experimentando o bem-vindo aumento em progressao geométrica da implantagao das areas de
compliance nas empresas brasileiras.”

2.3 PROGRAMA DE COMPLIANCE

Os “programas de compliance compreendem os esfor¢cos e mecanismos, envolvendo
pessoas, processos e sistemas, adotados pelas sociedades empresarias para assegurar o
cumprimento de leis e regulamentos aplicaveis a seus negocios|...].” (GOMES; BELTRAME;
CARVALHO, 2015, p. 1)

Para Costa (2012) o compliance ¢ assumido como uma estratégia disponivel para
mitigar os riscos e prevenir a corrup¢ao e fraude nas organizacdes. A materialidade desse
objetivo ¢ alcangada através da adogao dos programas de compliance.

Candeloro (2011, p. 63) destaca que “o programa deve ter como base a preservacao da
reputacdo da instituicdo, ser sustentavel e levar em consideracdo as prioridades em termos de
gerenciamento dos riscos inerentes ao negociol...].”

Serpa e Sibille (2016, p. 3) explicam que “um programa de compliance ¢ um sistema
complexo e organizado, composto de diversos componentes, que interage com outros
componentes de outros processos de negdcios da empresa e, também com outros temas”.

Esse sistema complexo “depende de uma estrutura multipla que inclui pessoas,
processos, sistemas eletronicos, documentos, agdes e ideias. A estes componentes da-se o
nome de “pilares” do compliance” (SERPA; SIBILLE, 2016, p. 3).

Serpa e Sibille (2016) ainda listaram os componentes ou “pilares” minimos de um
programa de compliance, baseados nos requerimentos do Federal Sentencing Guideliness
(FSG). Os topicos sdo aqui apresentados em ordem numérica e acompanhados de respectivos
comentarios, como segue:

1. Suporte da alta administragdo: Um robusto programa de compliance deve
receber o aval explicito e apoio incondicional dos mais altos executivos da
empresa.

2. Avaliag@o de risco: Riscos sdo eventos com impactos negativos no atingimento
de um objetivo. Portanto, ¢ muito importante que, antes de se falar em avaliagio
de risco, se conhega os objetivos de sua empresa ¢ do seu programas de
compliance, pois este pilar ¢ uma das bases do sucesso do programa de
compliance.

3. Cédigo de condutas e politicas de compliance: Neste pilar o codigo de conduta é
o alicerce principal. Ele estabelece entre outros topicos os direitos e obrigagdes
dos diretores da empresa, gerentes, funcionarios, agentes e parceiros comerciais.

4. Controles internos: Os controles internos sdo mecanismos, geralmente
formalizados por escrito, nas politicas e procedimentos da empresa, que, além de
minimizar riscos operacionais e de compliance, asseguram que os livros e
registros contabeis e financeiros reflitam completa e precisamente os negdcios e
operacdes da empresa, conforme requerido por diversos instrumentos, como a
Lei sobre Praticas de Corrupgdo no Exterior (FCPA — Foreign Corrupt Practices
Act) e a lei Sarbanes-Oxley.

5. Treinamento e comunicagdo: O codigo de conduta e as politicas de compliance
devem ser apresentados a todos os funcionarios da empresa. Cada funcionario da
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empresa, do chdo da fabrica ao CEO, devera entender os objetivos do programa
de compliance, as regras e, talvez o mais importante, seu papel para garantir o
sucesso do programa.

6. Canais de denuncia: Os canais de comunicagdo do tipo “canal de dentincia”
fornecem aos funcionarios e parceiros comerciais uma forma de alerta a empresa
para potenciais violagdes ao codigo de conduta, a outras politicas ou mesmo a
respeito d condutas inadequadas de funcionarios ou terceiros que agem em nome
da empresa.

7. Investigacdes internas: As empresas devem possuir processos internos que
permitam investigagdes para atender prontamente as denUncias de
comportamentos ilicitos ou antiéticos. Tais processos devem garantir que o0s
fatos sejam verificados, responsabilidades identificadas e, em sendo necessario,
definir as san¢des (medidas disciplinares) e a¢des corretivas mais apropriadas e
consistentes a serem aplicadas, ndo importando o nivel do agente, gerente ou
funciondrio que as causou.

8. Due diligence: Empresas que realizam negocios por meio de terceiros,
representantes ou revendedores devem adotar um robusto processo de Due
diligence ou (avaliagdo prévia a contratagdo) para entender de forma abrangente
a estrutura societaria e a situagdo financeira do terceiro, bem como levantar o
histérico dos potenciais agentes e outros parceiros comerciais, de forma a
verificar se estes tém historico de praticas comerciais antiéticas ou que, de
alguma forma, podera expor a empresa a um negocio inaceitavel ou que envolva
riscos ilegais.

9. Monitoramento e auditoria: A robustez de um programa de compliance se mede
pela sua efetividade e para saber se o programa de compliance estd caminhado na
direcdo correta, é necessario implementar um processo de avaliagdo constante,
chamado monitoramento, bem como auditorias regulas, que visam identificar se
os diversos pilares do programa de compliance estdo funcionando conforme
planejado, se os efeitos esperados da conscientizagdo dos funcionarios estdo se
materializando na Companhia e se os riscos identificados previamente estdo
sendo controlados como previsto (e, também, se novos riscos surgiram no
decorrer da operagdes).

3. PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Para atender os objetivos da pesquisa, tipifica-se essa pesquisa da seguinte forma:
quanto a abordagem, trata-se de pesquisa quantitativa e, quanto aos objetivos, trata-se de
pesquisa exploratoria e descritiva.

O escopo deste estudo limitou-se as empresas atuantes no mercado brasileiro, que
negociem suas acdes na B3 (Brasil, Bolsa, Balcao) e que estejam vinculadas aos segmentos de
listagem com niveis diferenciados de governanca da B3 N1 (Nivel 1 de governanga), N2
(Nivel 2 de governanga) e NM (Nome Mercado). A analise realizada tomou como base a
listagem atualizada, publicada na pagina oficial da institui¢do no ano de 2018.

Ressalta-se que, os grupos de segmentos N1, N2 e NM destaca-se dos demais por
apresentar niveis crescente de adesdo voluntaria. No N1 hd mais informagdes e dispersao
acionaria. No N2, além de a empresa precisar cumprir as exigéncias do N1, fazem-se
necessarias outras praticas de governanca e de direitos adicionais para acionistas minoritrios.

Ja o NM ¢ um seguimento com regras diferenciadas no que tange a adog¢ao de praticas
mais rigidas de governanca corporativa. Além disso, esse seguimento apresenta disclosure
adicional ao que ¢ exigido pela legislacdo. No quadro 1, a seguir, pode-se observar a
composi¢ao da populagdo alvo do estudo.

Quadro 1- Composi¢do da populagdo alvo do estudo por niveis de governanga

Revista Opara - Ciéncias Contemporaneas Aplicadas, ISSN 2237-9991, FACAPE, Petrolina, v. 9, n. 3,
p. 52-68, set./dez., 2019.



58
CUNHA, LIMA & CAVALCANTE JUNIOR, 2020
POLITICAS DE COMPLIANCE EM EMPRESAS LISTADAS EM NIVEIS
DIFERENCIADOS DE GOVERNANCA DA B3

Niveis de governanga Total de empresas listadas Percentual (%)
N1 27 empresas 14,28%
N2 20 empresas 10,58%
NM 142 empresas (incluindo a B3) 75,14%

Total (N1+N2+NM) 189 empresas 100%

Fonte: Elaborado pelos autores

Utilizou-se como instrumento de coleta de dados, um questiondrio, elaborado em
plataforma eletronica, composto por 36 questdes distribuida em quatro blocos, quais sejam:
Perfil do respondente; Perfil da empresa; Caracteristicas dos programas e Indicadores de
performance dos programas.

A pesquisa em questdo classificou-se, quanto ao procedimento técnico, de forma
semelhante ao Levantamento (survey). Porém, em funcdo do quantitativo reduzido de
empresas que se dispuseram a participar, cita-se aqui o levantamento tipo survey destacando a
semelhanca do método e as técnicas utilizadas. Os dados foram organizado no Microsoft
Excel e exportados para o software SPSS, versdo 18, onde foi realizada a andlise. A seguir
apresenta-se tabela 01 com a compila¢cdo das empresas contatadas e do retorno obtido.

Tabela 1 - Compilac¢do das empresas contatadas e o retorno obtido

Empresas Contatadas e retorno obtido Quantidade Percentual
Empresas contatadas (N1, N2, NM) 189 100%
Empresas que retornaram o contato 75 39,7%

Empresas que sinalizaram participagdo 16 8,5%
Empresas que recusaram participacdo 59 31,2%

Fonte: Elaborado pela autora a partir dos dados da pesquisa

4. APRESENTACAO E ANALISE DOS RESULTADOS

A seguir, apresenta-se a composicao da amostra:

Quadro 2- Composi¢ao da amostra por nivel de governanca e setor listado na B3

Total de empresas Niveis de governanga Total por setor listado na B3

3 empresas N1 1- Utilidade publica

2- Material basico

2 empresas N2 1- Bens industriais

1 - Petroleo, gas e
biocombustiveis

11 empresas NM 1 - Utilidade publica
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3 — Bens industriais
2 — Financeiros e outros
4 — Consumo Ciclico

1 — Material basico

Fonte: Elaborado pelos autores a partir da coleta de dados.

Apresenta-se, na tabela 2, a compilagdo do perfil dos respondestes. As variaveis que
compuseram o grupo sao listadas na tabela.

Tabela 2 - Compila¢do do perfil dos respondentes

Variaveis (Bloco I) Descricio Quantitativo Distribui¢iio %
De 21 a 30 anos 3 respondentes 18,75%
V1- Faixa etaria De 31 a 40 anos 9 respondentes 56,25%
De 41 a 50 anos 3 respondentes 18,75%
De 51 a 60 anos 1 respondentes 6,25%
V2- Sexo Masculino 14 respondestes 87,5%
Feminino 2 respondestes 12,5%
V3- Formacgao académica Ensino superior completo 6 respondentes 37,50%
Especializagio 7 respondentes 43,75%
Mestrado 3 respondentes 18,75%
V4- Area de atuagio Financeira e Contabil 6 respondentes 37,5%
Fiscalizacdo e
Monitoramento 10 respondentes 62,5%
V5- Cargo que ocupa Chief compliance 1 respondente 6,25%
Diretor/supervisor 1 respondente 6,25%
Gerente 7 respondente 43,75%
Supervisor/Coordenador 3 respondente 18,75%
Analista/Assistente 4 respondente 25%
V6- Tempo de experiéncia De2 a5 anos 2 respondentes 12,5%
De 5 a 10 anos 3 respondentes 18,75%
Mais de 10 anos 11 respondentes 68,75%

Fonte: Elaborado pela autora a partir da coleta de dados.

Verifica-se que a maioria dos entrevistados ¢ do sexo masculino (87,5%), possui idade
de 31 a 40 anos (56,25%), curso de especializagio (43,75%), atua na
fiscalizagcdo/monitoramento (62,5%), ocupa o cargo de gerente (43,75%) e possui mais de 10
anos de tempo de experiéncia profissional (68,75%). Ressalta-se que apenas um respondente
afirmou ocupar o cargo de compliance office.

Os resultados aqui apresentados foram comparados com os resultados da pesquisa
publicada em 2017 pela KPMG. A pesquisa, supracitada abrangeu os anos de 2015 e 2016 ¢
envolveu 250 empresas. Em relagdo a 2015, identificou, no tocante ao cargo ocupado pelo
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respondente, que cerca de 44% destes ocupavam o cargo de Gerente, Gerente Sénior e
Gerente Executivo. Em 2016 o percentual foi de 43%. Nesse sentido, sobre esse aspecto, 0s
achados deste estudo convergem, do ponto de vista percentual, aos apresentados na pesquisa
da KPMG.
Na tabela 3 estdo dispostas as variaveis que se referem ao perfil das empresas

participantes do estudo. Na tabela 3, apresenta-se a compilacdo dos achados.

Tabela 3 - Compilagdo do perfil das empresas

Variaveis (Bloco II) Descricio Quantitativo | Distribuicio %
V7- Forma juridica da empresa Privada 13 81,25%
Mista 3 18,75%
Nordeste 5 31,25%
V8- Localizagdo geografica Sudeste 6 37,5%
Sul 4 25%
Centro-oeste 1 6,25%
N1 3 18,75%
V9 -Segmento listado na B3 N2 2 12,5%
NM 11 68,75%
Bens Industriais 4 25%
Consumo ciclico 4 25%
V10- Setor Listado na B3 Financeiros e outros 2 12,5%
Material basico 3 18,75%
Petrédleo, gas e
Biocombustiveis 1 6,25%
Utilidade Publica 2 12,5%
Até 499 1 6,25%
V11- Quantitativo de Funcionéarios De 500 a 1000 1 6,25%
De 1001 a 3000 5 31,25%
Mais de 3000 9 56,25%
De 91 a 300 Milhoes 1 6,25%
V12 Média de Receita De 301 a 1 Bilhao 4 25%
De 1 a 5 Bilhoes 8 50%
Mais de 5 Bilhoes 3 18,75%

Fonte: Elaborado pelos autores a partir da coleta de dados.

Conforme apresentado na tabela 3, verifica-se que a maioria das empresas ¢ privada
(81,25%), da regido sudeste (37,5%), listada no seguimento (NM) Cia. Novo Mercado
(68,75%), do setor de Bens industriais ou Consumo Ciclico (ambos com 25%), possuem mais
de 3000 funcionarios (56,25%) e detém média de receita de 1 bilhdo a 5 bilhoes (50%).

A seguir, baseado na opinido dos entrevistados, apresenta-se as caracteristicas dos
programas de compliance adotados pelas empresas. Com exce¢do das questoes 14 e 16, as
demais questdes foram formuladas de modo que os entrevistados pudessem sinalizar a op¢ao
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que melhor caracterizasse o programa, de cada empresa, em escala likert de 5 pontos. Os
resultados sdo apresentados a seguir.

Tabela 3. Opinido dos entrevistados acerca das caracteristicas dos programas de compliance.

Opinido dos entrevistados

Itens avaliados (Variaveis) Nao concordo Concordo
totalmente/ Indiferente  parcialmente/
parcialmente Totalmente
V13 Suporte da alta administragao 1(6,2%) 0(0,0%) 15(93,8%)
V15- Estrutura adequada 2(12,5%) 0(0,0%) 14(87,5%)
V17 Disponibilidade do codigo de ética 0(0,0%) 0(0,0%) 16(100,0%)
Q18 Aplicacdo do codigo de conduta e politicas 0(0,0%) 0(0,0%) 16(100,0%)
V19 Controles internos 1(6,2%) 2(12,5%) 13(81,3%)
V20 Cronograma de Treinamento 4(25,0%) 2(12,5%) 10(62,5%)
V21 Canal de dentincia 3(18,8%) 1(6,2%) 12(75,0%)
V22 Investigagdo Interna 2(12,5%) 0(0,0%) 14(87,5%)
V23 Due diligence 5(31,3%) 1(6,2%) 10(62,5%)

Fonte: Elaborado pelos autores a partir da coleta de dados.

Na sequéncia, apresenta-se a frequéncia obtida por score na escala likert. O objetivo
foi determinar o score global de cada empresa participante do estudo, e verificar o
enquadramento de cada empresa em relacdo aos niveis de efetividade de suas politicas.

Tabela 4 - Frequéncias obtidas para determinacdo do score global por empresa
Empreszsls analisadas por Frequéncia obtida por score na escala likert Score global (*)
egmento
ScoreS5 | Score4 | Score3 | Score2 | Scorel
Empresa 1 (NM) 9 8 2 1 82
Empresa 2 (N2) 16 3 1 94
Empresa 3 (N1) 10 8 2 88
Empresa 4 (NM) 12 5 1 2 84
Empresa 5 (NM) 6 7 1 3 3 70
Empresa 6 (NM) 9 11 89
Empresa 7 (NM) 16 2 1 1 92
Empresa 8§ (NM) 3 2 2 2 11 44
Empresa 9(NM) 6 10 4 82
Empresa 10 (NM) 6 10 3 1 81
Empresa 11 (NM) 17 3 97
Empresa 12 (N2) 2 16 1 1 79
Empresa 13 (NM) 20 100
Empresa 14 (NM) 1 3 1 6 9 41
Empresa 15 (N1) 16 4 96
Empresa 16 (N1) 7 6 4 3 77
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Fonte: Elaborada pela autora a partir da coleta de dados
(*) Para obtencao do score global multiplicou-se a frequéncia obtida pelo respectivo score.
(**) Total de variaveis analisadas na escala likert: 20 variaveis
(***) Score maximo: (100 pontos) — Score Minimo (20 pontos)

Para fins de andlise, convencionou-se os seguintes parametros descritos no quadro 3:

Quadro 3 - ParAmetros de andlise do resultado obtido no score global

Parametros de analise Score obtido
A - Resultado satisfatorio — alto nivel de efetividade (Avangado) Mais de 80
B - Resultado intermediario — nivel médio de efetividade (Sustentavel) De 70 a 80
C —Resultado insuficiente — baixo nivel de efetividade — (Fraco) Menos de 70

Fonte: Elaborado pela autora

Para determinac¢dao dos pardmetros, conforme observa Martins e Lintz (2012, p. 36)
“uma pontuacdo ¢ considerada alta ou baixa, segundo o nimero de itens ou afirmagdes”.
Considera-se, também, o peso atribuido a cada item.

Exemplificando, Martins e Lintz (2012, p. 36) ressalta que “se uma escala contém 10
afirmacées que foram codificadas de 1 a 5, a pontuacdo minima possivel sera 10 [...] e a
maxima 50”.

O resultado revela que (68,75%) 11 das 16 empresas conseguiram um score global que
ultrapassa os 80 pontos. Foram oito (8) empresas listadas no novo mercado (NM), duas (2)
empresas listadas no nivel 1 de governanga (N1) e, uma (1) empresa listada no nivel 2 de
governanga (N2). A referida pontuacdo representa um resultado satisfatorio diante das
variaveis analisadas e, enquadra as empresas em um alto nivel de efetividade.

Trés empresas, (18,75%) da amostra, alcancaram score global em nivel intermedidrio,
ou seja, o score obtido ficou entre 70 e 80, o que configura médio nivel de efetividade ou
nivel de transi¢do sustentavel. Tais empresas estdo listadas nos segmentos NM, N2 e N1.

Apenas duas empresas (12,5%) apresentaram resultado insuficiente, o que configura
um baixo nivel de efetividade. Ambas as empresa estdo listadas no novo mercado (NM) e
apresentaram maior frequéncia, na escala likert, para o score 1, que significa discordo
totalmente.

A partir dos resultados, pode-se inferir que as empresas que obtiveram baixos niveis
de efetividade possivelmente estejam negligenciando parte significativa dos indicadores de
conformidade. A inobservancia de tais indicadores representa uma ameaga a reputagdo das
empresa e, expde as mesmas a eventuais riscos de conformidade como, por exemplo, riscos de
sancdes regulatorias.

Como ja exposto, dos trés segmentos listados na B3, o novo mercado ¢ aquele que
representa o mais alto nivel de governanca corporativa. Portanto, espera-se que as empresas
listadas neste segmento possam apresenta uma estrutura de governanga mais consolidada que
as demais empresas.

A seguir, apresenta-se a tabela 26 com a descricdo estatistica do score global obtido.

Revista Opara - Ciéncias Contemporaneas Aplicadas, ISSN 2237-9991, FACAPE, Petrolina, v. 9, n. 3,
p. 52-68, set./dez., 2019.




63
CUNHA, LIMA & CAVALCANTE JUNIOR, 2020

POLITICAS DE COMPLIANCE EM EMPRESAS LISTADAS EM NIVEIS
DIFERENCIADOS DE GOVERNANCA DA B3
Tabela 4 — Estatistica descritiva do escore global

Descriciao Resultados
Tamanho da amostra 16,00
Minimo 41.0000
Méximo 100.0000
Amplitude Total 59.0000
Mediana 83.0000
Primeiro Quartil (25%) 78.5000
Terceiro Quartil (75%) 92.5000
Desvio Interquartilico 14.0000
Média Aritmética 81.0000
Variancia 291.0667
Desvio Padrdo 17.0607
Erro Padrao 4.2652
Coeficiente de Variacao 21.06%
Assimetria (gl) -1.4931
Curtose (g2) 1.8719
Média Harmonica 76.0014
N (média harmonica) 16,00
Média Geométrica 78.8142
N (média geométrica) 16,00
Varidncia (geom.) 1.0297
Desvio Padrdo (geom.) 1.2963

Fonte: Elaborado pela autora

Destaca-se que a analise em questdo limitar-se-4 ao desvio padrdo amostral que,
conforme destacado na tabela 26, foi de 17.0607 pontos, correspondendo a um coeficiente de
variagdo de 21,06% em relagdo a média obtida. Quanto maior for o desvio padrdo, maior seréd
a distribui¢do dos valores amostrais em relagdo a média. Quanto menor for o desvio padrao,
mais proximos da média estardo os valores amostrais.

Cumpre ressaltar que, de acordo com a regra empirica, a distribui¢do dos dados sera
razoavelmente simétrica se: 68% dos dados estiveres a 1 desvio-padrao da amostra; 95% dos
dados estiverem a 2 desvios-padrdo da amostra e, 99,7% dos dados estiverem a 3 desvios-
padrdo da amostra.

Diante do exposto, baseado na regra empirica para analise da distribui¢do dos dados, o
resultado demonstra que os valores amostrais sdo razoavelmente simétricos em relagdo a
média.

O resultado obtido nesse estudo ndo avaliou a estrutura de governanga em sua
complexidade e plenitude. Também ndo foi realizada analise profunda quanto ao
funcionamento dos controles internos. O objetivo precipuo, concentrou-se em avaliar, na
opinido dos respondentes, a efetividade das politicas de compliance adotadas pelas empresas
que compuseram a amostra.

Considerando-se a opinido de gestores vinculados a area ou setor de compliance, a
maioria das empresas que compuseram a amostra conseguem viabilizar as principais politicas
de compliance em niveis satisfatérios. Numa visdo geral, o resultado se aproxima dos achados
da pesquisa de maturidade dos programas de compliance nas empresas brasileiras do ano de
2018 promovida pela KPMG. Na pesquisa supracitada 71% dos respondentes reconheceram
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que as politicas e os programas de ética e compliance de suas companhias estavam
implementados de forma eficiente.

5. CONCLUSAO

Atualmente, ja se pode constatar que uma grande parte das empresas ndo estdo mais
limitadas a exibir apenas um portfolio detalhando seus programas de compliance. Tais
organizagdes tém buscado promover uma cultura de conformidade que de fato possa
viabilizar a¢des mais concretas no tocante a prevengdo, detec¢do, corre¢do € monitoramento
de situagdes que possam representar riscos de compliance.

Cumpre ressaltar que a robustez da governanca e a sinergia dos controles internos sao
fatores indispensaveis no sentido de promover a aderéncia das politicas de conformidade. A
observancia dessas premissas € indispensavel para promover o alinhamento e o constante
aperfeicoamento do programa de compliance.

O diferencial promovido pelos programas de compliance também esta vinculado a
percepcao do quanto tais programas sdo efetivos, no sentido de viabilizar o engajamento das
pessoas e de criar um cenario favoravel para alcancar os objetivos da empresa sem a
necessidade de se percorrer atalhos escusos.

A partir dos resultados, verifica-se que onze empresas (68,75% da amostra)
conseguem atingir alto nivel de efetividade quanto a aplicabilidade das principais politicas de
compliance. Trés empresas (18,75% da amostra) estdo enquadradas em um nivel
intermediario ou sustentavel de efetividade, sugerindo que, nestas empresas, algumas politicas
de compliance possivelmente estejam em pleno periodo de adaptacao.

Apenas duas empresas (12,5% da amostra) obtiveram resultado insuficiente, o que
configura um baixo nivel de efetividade. Um dado relevante nesse resultado, diz respeito as
empresas estarem listadas na B3 no segmento novo mercado (NM). Tal segmento ¢
representado pelas empresas que possuem o mais alto nivel de governanca corporativa. Além
disso, as empresas listadas no (NM) devem apresentam, voluntariamente, informagdes
adicionais a aquelas exigidas pela legislacao.

Cumpre ressaltar que, em 2017 foram realizadas alteracdes significativas em relacdo
as regras impostas ao Novo Mercado, entre elas destacam-se a implantagcdo das fungdes de
compliance, controles internos e riscos corporativos.

Com base no comparativo de segmento publicado pela B3, a partir de 02 de janeiro de
2018 essas alteragdes passaram a ser obrigatorias para as empresas que quisessem ingressar
no Novo Mercado. Apenas para as empresas que ja faziam parte do segmento em questdo, foi
estabelecido um periodo de adequacdo que vai até o ano de 2021.

Baseado nas normas vigente, as empresas ja listadas no Novo Mercado seriam

beneficiadas pelo prazo de adaptagdo concedido. Porém, tal informacdo ndo minimiza os
riscos de compliance aos quais as empresas estariam sujeitas por desconsiderar os principais
indicadores de compliance.
Além de avancar nas discussdes sobre o tema, visto que no meio académico a ampliagdo do
debate ¢ sempre bem-vinda, compreende-se que a principal contribui¢do desta pesquisa
concentra-se no esfor¢co de apresentar quais, dentre as principais politicas de compliance, sao
adotadas, efetivamente, pelas empresas listadas na B3.

Os resultados aqui apresentados ndo nos permite fazer generalizagdes, visto que a
amostra analisada limitou-se a 16 empresas num universo de 189. Outra limitacdo do estudo

Revista Opara - Ciéncias Contemporaneas Aplicadas, ISSN 2237-9991, FACAPE, Petrolina, v. 9, n. 3,
p. 52-68, set./dez., 2019.



65
CUNHA, LIMA & CAVALCANTE JUNIOR, 2020

POLITICAS DE COMPLIANCE EM EMPRESAS LISTADAS EM NIVEIS
DIFERENCIADOS DE GOVERNANCA DA B3
pode ser observada quanto a aplicacdo de testes estatisticos, visto que ndo foi possivel
trabalhar com testes paramétricos em fun¢do do niimero de empresas analisadas.

A segunda op¢ao seria a aplicacdo de testes ndo paramétricos porém, observou-se que
ndo havia uma distribuicdo normal desejavel para que tais testes pudessem ser utilizados,
especialmente para determinar a relacdo de significancia entre variaveis.

Analisando as dificuldades encontradas ao longo da pesquisa, sugere-se, para
préoximos estudos sobre o assunto, outros métodos de pesquisa que possam concentrar-se em
dados secundarios divulgados pelas empresas e que estejam relacionados a forma como essas
empresas estdo conduzindo suas politicas de compliance.

De certo que ainda hd muita resisténcia por parte de algumas empresas em adotar
programas de compliance, especialmente em fun¢do dos investimentos que serdo necessarios
para que os mesmos estejam em pleno funcionamento. Mas, j& € possivel identificar, por parte
dos gestores, a compreensdao de que o resultado da negligéncia tem custado muito mais as
empresas que se aventuram a viverem sem mecanismos de integridade corporativa.
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