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RESUMO

O presente artigo tem como objetivo identificar como ocorre a relagcao de agéncia envolvendo
os Stakeholders em Instituicdes de Educagdo Superior Sem Fins Lucrativos e o papel da
Governanga Corporativa como ferramenta de alinhamento e mitigacao de riscos de conflitos
de interesses. Discute-se neste ensaio tedrico a Teoria da Agéncia, a Teoria dos Stakeholders
e a Governanga Corporativa a partir de seus fundamentos, historia e evolugdo até os dias
atuais e sua abordagem no contexto das Institui¢des de Educacdo Sem Fins Lucrativos, cuja
atuacdo ¢ extremamente regulada, inclusive sob aspectos tributarios e onde a exigéncia
primordial diz respeito ao cumprimento de suas finalidades essenciais. A partir do
concatenamento dos temas, apresenta-se um modelo tedrico evidenciando as relagdes de
agéncia, integrando os stakeholders e destacando os multiplos principais e agentes que
emergem das diversas configuragdes administrativas, contratos, relacdes formais e tacitas da
organizagdo € como consequéncia os conflitos de agéncia, que podem surgir quando os
objetivos institucionais da organizagao sao desconsiderados e outros objetivos sao atendidos.

Palavras chave: Governanga Corporativa, Teoria da Agéncia, Stakeholders e Institui¢des de
Ensino Superior Sem Fins Lucrativos



1. INTRODUCAO

No Brasil a educacdo ¢ um dos direitos sociais basicos do cidadao, sendo livre a
exploracdo por organizagdes privadas empresariais e sem fins lucrativos, desde que atendidas
as normas regulamentares relativas a autorizagdo de funcionamento e qualidade do ensino
(BRASIL,1988). Segundo a Lei 9.394/1996, Lei de Diretrizes e Bases da Educacao (LDB), as
institui¢cdes de educagdo podem assumir qualquer forma juridica prevista em lei (BRASIL,
1996), devendo seguir as regras previstas no Codigo Civil para cada tipo juridico. No caso das
Instituigdes de Ensino Superior Sem Fins Lucrativos (IES-SFL), poderdo ainda usufruir o
direito a imunidade de tributos, desde que cumpridos os requisitos legais. Organizacdes sem
fins lucrativos possuem patrimonio e receita formada por doagdes, contribuicdes e outras
rendas com objetivos especificos definidos por seus instituidores e associados (DINIZ, 1996).
As IES-SFL, por seu objetivo educacional, forma de constituicdo juridica e por sua natureza
tributaria, estdo sujeitas as diversas exigéncias legais, avaliagdes e controles por parte de
orgdos governamentais. Ponto em comum nas normas e requisitos legais para as IES-SFL
paira sobre o cumprimento dos objetivos institucionais.

Nas IES-SFL a Teoria da Agéncia com sua visdo tradicional envolvendo proprietario
(principal) e executivos (agentes) ndo ¢ a mais adequada, pois nestas organizacdes as relagdes
de agéncia possuem delineamento especifico, surgem a partir das relagdes estatutarias,
administrativas, operacionais e contratuais ¢ em torno da sua missdo estatutdria. Diferem
também na forma como surgem os conflitos de agéncia, enquanto nas entidades empresariais
a base do conflito gira em torno da maximizagdo dos lucros para os proprietarios em face de
outros interesses, nas IES-SFL, os conflitos podem surgir em relacdo aos objetivos
institucionais da organizac¢do e o atendimento de outros objetivos particulares. Nesse sentido,
a abordagem dos Stakeholders também ganha relevancia, pois podem afetar e serem afetados
pela atuagdo da organizacdo. O atendimento aos interesses dos Stakeholders devem estar
alinhados aos interesses e objetivos institucionais da organizagao.

A governanga neste contexto ¢ um mecanismo de monitoramento e controle de agdes e
visa resguardar os objetivos da organizacdo. A configuracdo legal da firma, a dindmica do
relacionamento com stakeholders e as relacdes de agéncia desencadeadas nos processos
operacionais e administrativos por meio de instrumentos formais como estatuto, procuragoes,
contratos ou mesmo de forma tacita por atribuicdo de funcdes, cargos e relagdes comerciais,
devem se pautar pela transparéncia, responsabilidade, integridade, equidade, conformidade e
atender aos objetivos institucionais da organizagdo. Nesse sentido, a governanga ganha
relevancia como estratégia de gestdo, por seus mecanismos que visam resguardar a
organizagdo para que seus objetivos sejam alcangados e por consequéncia os interesses
legitimos de stakeholders.

Nessa esteira, o presente ensaio tedrico tera o objetivo de estudar a Teoria da Agéncia,
a Teoria dos Stakeholders e a Governanga Corporativa no contexto das IES-SFL e identificar
como ocorre a relacdo de agéncia envolvendo os Stakeholders e o papel da Governanga
Corporativa neste contexto.

2. FUNDAMENTACAO TEORICA
2.1 INSTITUICOES DE ENSINO SUPERIOR SEM FINS LUCRATIVOS
A educacdo figura na Constitui¢do Federal de 1988 como um dos direitos sociais
basicos do cidaddo, visando ao pleno desenvolvimento da pessoa, seu preparo para o exercicio

da cidadania e sua qualificagdo para o trabalho. A educagdo ¢ dever do Estado e deve ser
promovida e incentivada com a colaborag@o da sociedade por meio de instituicdes privadas de



ensino. Segundo o artigo 209 da Constituicao Federal, o ensino ¢ livre a iniciativa privada,
desde que atendidas as condi¢des € o cumprimento das normas gerais da educagdo nacional
relativas a autorizagdo e avaliagao de qualidade pelo Poder Publico (BRASIL, 1988). Em que
pese a liberdade concedida pela Constitui¢ao Federal, segundo Silva (2015), o ensino superior
no Brasil ¢ um nicho extremamente regulado e depende de atos legais do Ministério da
Educacdo como de credenciamento e recredenciamento de instituigdes, reconhecimento e
avaliacdo de cursos, podendo em determinados casos sofrer sangdes e medidas
administrativas de supervisao.

Desde que cumpra as normas legais e possua autorizagdo estatal, a iniciativa privada
pode explorar a educagdo superior mediante a constituicio de pessoas juridicas com
finalidades econdmicas ou sem fins lucrativos. A Lei n° 9.394/96 de Diretrizes e Bases da
Educacdo Nacional (LDB) classifica as instituicdes de ensino privadas nas seguintes
categorias administrativas: (i) empresarial quando constituidas como empreendimento na
forma de sociedade; (ii) confessional por seguir uma orientagdo religiosa ou uma ideologia
especifica; (ii1) filantropica quando certificada como entidade beneficente de assisténcia
social na forma da Lei 12.101/09; e (iv) comunitaria, definida pela Lei 12.881, de 12 de
novembro de 2013, como institui¢do criada por iniciativa da sociedade civil que oferece
servicos gratuitos e tenham como integrantes do seu quadro social representantes da
comunidade. A empresarial tem por natureza a busca do lucro para o particular, ja as
confessionais, filantrdpicas e comunitarias ndo possuem finalidade lucrativa (BRASIL, 1996).

O Art. 7°- A, da Lei 9.870, de 20 de dezembro de 1996, estabelece que as
mantenedoras de instituicdes privadas de educagdo poderdo assumir qualquer forma juridica
permitida no direito civil (BRASIL, 1996). Nesse sentido € em conformidade com o artigo 44
do Cdédigo Civil Brasileiro, as Institui¢des de Educagdo Superior com finalidades lucrativas
tomarao a forma de Sociedades Empresarias. J4 as IES-SFL tomardao a forma juridica de
Associagdo (unido de pessoas) ou Fundagdo (destinacao de um patriménio) (BRASIL, 1996).

De acordo com o Cdédigo Civil, uma associacdo pressupde uma unido de pessoas que
se organizam em busca de um objetivo comum, sem fins lucrativos (BRASIL, 2002). De
acordo com Szazi (2003), uma associagdo ¢ uma pessoa juridica criada a partir da iniciativa e
ideias de pessoas em torno de um proposito que nao tenha finalidade de lucro. Associacdes
ndo possuem a inten¢do de dividir o resultado para particulares. Possui patrimdnio e receita
formada por doagdes, contribuicdes e outras rendas e objetivos especificos definidos por seus
instituidores ¢ associados (DINIZ, 1996).

Ja uma fundacgdo, surge a partir de uma dotagao patrimonial feita por um instituidor. O
artigo 62 do codigo civil prevé que sua criacdo deve ser feita por escritura publica, mediante
dotagdo de bens livres, especificando o fim a que se destina e declarando, se quiser, a maneira
de administra-la (BRASIL, 2002). Segundo Diniz (1996), as Fundagdes sdo uma
universalidade de bens, personificados juridicamente em prol de uma finalidade estipulada
pelo fundador. Nesse sentido, a organizagdo juridica e sua administracdo sdo a forma e o
instrumento para que se busquem os objetivos tracados pelo instituidor.

As IES-SFL fazem parte do grupo denominado Terceiro Setor, que segundo Paes
(2020) ¢ aquele composto por organizacdes privadas que se dedicam sem o fito de lucro a
objetivos de natureza publica, como saude, assisténcia social e educacdo. Segundo Fernandes
(2002), o primeiro setor ¢ composto por entes publicos da organizagdo estatal, que tem
finalidades publicas, organiza¢des privadas que visam lucro para particulares formam o
mercado, constituindo o segundo setor e entidades privadas sem fins lucrativos que prestam
servigos publicos formam o terceiro setor. Caracteristicas comuns as organizacdes do terceiro
setor sdo: a finalidade ndo lucrativa; ndo ha relacao de propriedade entre os associados ou
conselheiros e a organizacdo, ndo se tratam de quotistas, todos os membros e integrantes dos
orgdos estatutarios sdo voluntarios; possuem objetivos pré-definidos e delimitados pelos



fundadores e instituidores previstos em seus estatutos, que devem ser perseguidos pela
organizagao.

No caso das mantenedoras de IES-SFL, seja qual for a forma juridica (Associagdao ou
Fundacdo) e a categoria (confessional, filantropica ou comunitéria), fundamental € o objetivo
a ser alcangado, ou seja, a educagdo superior. O Artigo 43 da Lei de Diretrizes e Bases da
Educacao Nacional aponta que a educagdo superior se dedica a formacao de diplomados em
diferentes areas do saber, com o intuito de alcangar o desenvolvimento da ciéncia e tecnologia
e, consequentemente, o desenvolvimento da sociedade brasileira. A atuagdo se dard por meio
de cursos sequenciais por campo do saber, cursos de graduagdo, pos-graduacdo e extensao
(BRASIL, 1996). As universidades, de acordo com o Art. 207 da Constituicdo, possuem
autonomia didatico-cientifica, administrativa e de gestdo financeira e patrimonial, devendo
obedecer ao principio de indissociabilidade entre ensino, pesquisa e extensdo (BRASIL,
1988).

Questdo importante, com efeitos econdmicos e financeiros relevantes para as IES-SFL
¢ o instituto da imunidade tributaria, que limita o poder de tributar do Estado sobre as
instituicdes, desde que observados alguns requisitos. A imunidade tributiria decorre de
diversos principios, valores e opgdes politicas, os quais o Estado brasileiro, por meio do poder
constituinte reputou relevantes para a sociedade, tais como a educacao, a assisténcia social e a
religido, bem como, os livros, jornais e periddicos como meio de circulacdo de conhecimento
e cultura. A imunidade tributdria ¢ uma limitacdo constitucional ao poder de tributar do
Estado, nesse sentido, nao ha hipodtese de incidéncia ou nascimento da exacao (BALEEIRO,
2001).

A alinea ¢, do inciso VI, do artigo 150 da Constituicao Federal dispde que ¢ vedado
instituir imposto sobre o patrimdnio, renda e servigos das institui¢des de educacdo, sem fins
lucrativos. Visando melhor compreensao e dimensionamento dos termos utilizados na alinea
¢, deve-se analisar o significado da palavra “institui¢do” utilizada no texto constitucional. A
palavra instituicdo ¢ utilizada no sentido genérico € ndo tem a ver com um tipo juridico
especifico, no sentido formal (NAVARRO COELHO, 2001). Nao importa a forma de
constitui¢do da pessoa juridica, seja associacdo, seja fundacdo ou sua classificagdo como
confessional, comunitaria ou filantropica, o que importa sdo seus objetivos educacionais sem
a finalidade econdmica. As Institui¢des de educacdo referidas na Constitui¢do sdao aquelas
entidades privadas, que sem fins lucrativos, exploram a atividade de ensino e pesquisa, tanto o
ensino bésico, como o ensino superior, ministrando a educacdo dentro das normas
estabelecidas pela Lei de Diretrizes e Bases da Educacao Nacional. A finalidade nao lucrativa
decorre da destinacdo integral do eventual resultado a manuteng@o dos objetivos institucionais
da organizagdo, ou seja, na educacao (LOBO TORRES, 2004). Nesse sentido, ¢ inclusive
desejavel, que as IES-SFL obtenham superdvit, pois nenhuma entidade ¢ criada com o
objetivo de apresentar déficit em suas contas, o resultado positivo ¢ sauddvel para as contas da
instituicdo e possibilita que os servigos sejam prestados com maior qualidade. O que importa
aqui ¢ que todos os recursos, rendas e patrimonio da organizagdo estejam voltados para a
consecucao de seus objetivos estatutarios, no caso, a educagao.

E importante ressaltar que as IES-SFL para fazer jus a imunidade dos impostos devem
atender aos requisitos especificos estabelecidos em lei, estipulados no Art. 14 do Codigo
Tributario Nacional, quais sejam: (i) nao distribuirem qualquer parcela de seu patrimonio ou
de suas rendas, a qualquer titulo; (ii) aplicarem integralmente, no Pais, os seus recursos na
manutengao dos seus objetivos institucionais; (iii) manterem escrituracdo de suas receitas e
despesas em livros revestidos de formalidades capazes de assegurar sua exatiddo. Mais uma
vez destaca-se a importancia do cumprimento dos objetivos institucionais.

Outra imunidade que alcanga as IES-SFL, especificamente as filantropicas, esta
prevista no § 7°, do Art. 195 da Constitui¢dao, a imunidade das Contribui¢des Sociais. Para
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usufruir o direito, as IES-SFL filantroépicas devem se qualificar como entidades Beneficentes
de Educagao por meio do Certificado de Entidade Beneficente de Assisténcia Social, regulado
pela Lei 12.101/09. Ponto em comum em relagdo a imunidade dos impostos ¢ o cumprimento
dos objetivos institucionais sem a finalidade lucrativa e os requisitos previstos no artigo 14 do
Coédigo Tributario Nacional. Segundo o § 1° do mesmo artigo, na falta do cumprimento dos
requisitos, podera a autoridade competente, no caso a Receita Federal, suspender a imunidade
tributaria, o que implicaria na possibilidade de cobranga dos tributos com multas e juros.

Como se verifica, as IES-SFL, por sua forma de constitui¢do, objetivo educacional e
por sua natureza tributaria, estdo sujeitas a diversas exigéncias legais, avaliagdes e controles
por parte de 6rgdos governamentais. Mas a exigéncia fundamental paira sobre o cumprimento
dos seus objetivos institucionais. Enquanto as IES empresariais buscam o maximo retorno
para os proprietarios. Nas IES-SFL a prioridade ¢ atingir o objetivo educacional com maxima
eficiéncia.

2.1 TEORIA DA AGENCIA

A evolucao do capitalismo, o liberalismo econdmico, o processo dispersao do capital, o
crescimento das corporagdes € a consequente separacdo entre propriedade e gestdo, com a
volatilidade do mercado aciondrio levaram a mudancas na administracao das companhias,
ampliando o poder dos gestores profissionais contratados (ANDRADE E ROSSETTI, 2014).
Em sua obra classica The Modern Corporation na Private Property de 1932, Adolf A. Berle e
Gardner C. Means trataram dessas mudangas cruciais do mundo corporativo, abordando o
afastamento entre a propriedade e a gestao das corporagdes, com a insercdo de executivos
profissionais e o surgimento de divergéncias de interesses envolvendo principalmente os
objetivos dos proprietarios de maximizagao do lucro. Berle e Means (1932) langaram as bases
da Teoria da Agéncia, segundo eles, nas corporacdes existe um governo real e um governo de
papel. No papel estdo os acionistas e os 6rgdos de administracdo estatutarios, ja no poder real
os executivos contratados, que em funcao da rapidez e dindmica das organizacdes se
desprendeu do governo de papel. Os acionistas, cada vez mais dispersos, em algum ponto
deste processo evolutivo, perderam o controle sobre as decisdes dos executivos, sua
propriedade se tornou passiva, desorganizada e virtual.

Jensen e Meckling (2008) definiram a relacdo de agéncia como um contrato envolvendo
uma ou mais partes, onde o principal contrata outra pessoa (agente) e lhe delega poderes para
executar determinada atividade em seu nome. Nessa relagdo, como ambas as partes buscam
maximizar a utilidade de suas acdes, os interesses do agente podem ndo coincidir com o0s
interesses do principal. Como ndo existem contratos completos e agentes perfeitos, surgem
problemas de assimetrias entre outorgante e outorgado e os conflitos de agéncia. Os conflitos
decorrem de desvios em relacdo aos interesses dos proprietarios, muitas vezes dispersos e
ausentes, praticados por gestores oportunistas, que buscam interesses proprios ou de outros
stakeholders vinculados a organizacio (ANDRADE E ROSSETTI, 2014).

Na base da relagdo de agéncia e dos conflitos dai decorrentes estd o comportamento
humano, segundo Jensen e Meckling (1994) compreender o comportamento humano ¢
fundamental para compreender como as organizagdes funcionam, independente de qual seja
sua natureza, sem fins lucrativos, empresarial ou publica. Segundo os autores, os individuos,
sejam eles politicos, gerentes, académicos, profissionais, filantropos ou trabalhadores de uma
fabrica, sao maximizadores avaliativos e engenhosos, que respondem criativamente as
oportunidades, buscam se libertar de restricdes que os impedem de realizar suas vontades e
interesses pessoais. O desafio das organizagdes € criar mecanismos ou regras para modular os
interesses e canalizar os esfor¢os dos individuos para atingir seus objetivos estratégicos e
institucionais, de forma a minimizar conflitos.



As organizagdes, por sua vez, sdo ficgdes legais, sdo instrumentos juridicos com regras
de atuacdo entre individuos, gerando direitos e obrigacdes entre partes envolvidas e em prol
de objetivos comuns. A firma ¢ um conjunto de relagcdes de multiplos interesses, complexos e
muitas vezes conflitantes, estruturada e formalizada por meio de contratos expressos e tacitos
entre individuos internos e externos a organizagdo (JENSEN E MECKLING, 2008). Nesse
ambiente de multiplos interesses e contratos, Andrade e Rossetti (2014) ressaltam que o
objetivo principal das organizagdes empresariais € 0 maximo retorno para os proprietarios
e/ou acionistas. Nas organizagdes empresariais a formulacdo de estratégias visa maximizar o
retorno dos shareholders (s6cios), que buscam valorizagao de seus investimentos na forma de
dividendos e ganho de capital, sofrendo, muitas vezes com as intempéries e riscos do negdcio.
Mas ao mesmo tempo, em segundo plano, buscam também conciliar os interesses legitimos
de outras partes interessadas na organizagdo, os stakeholders, mas como uma estratégia de
atuacdo de natureza moral, social e civilizadora da empresa em relacdo ao ambiente em que
atuam (ANDRADE E ROSSETTI, 2014). Nas IES empresariais, o objetivo central também
serd o retorno para os proprietarios, a finalidade educacional e a estruturacao legal da firma e
dos contratos sdo meios para se atingir este objetivo. Ja nas IES-SFL, ndo ha a figura do
investidor, do so6cio, do proprietario (shareholder), o objetivo principal € atingir suas
finalidades fundamentais e motivadoras de sua origem com a maxima eficiéncia, a
estruturacao legal da firma também ¢ um meio para atingir os objetivos. Nesse sentido, a
abordagem das partes interessadas que afetam e sdo afetadas pela organizagdo, (stakeholders),
com legitimidade e alinhadas com os objetivos da organizacdo também ganha relevancia
estratégica. Ao passo que dessa relagdo podem surgir também conflitos e riscos.

Segundo Guimaraes (2008), nas organizagdes sem fins lucrativos ndo ha clareza quanto
a quem ¢ o principal, pois ndo ha a figura do shareholder ou mesmo de Conselheiros
nomeados a partir de uma vinculagao societaria. Nas organizagdes sem fins lucrativos o
financiamento ocorre na maioria das vezes por meio de doadores e parceiros que sao
stakeholders com vinculo social e moral, ndo possuem vinculo patrimonial como ocorre no
ambiente empresarial, o retorno esperado nao ¢ o lucro, mas social, conflitos podem surgir em
relacdo ao cumprimento da missdo da institui¢do. Outro conflito apontado pelos autores pode
ocorrer entre membros do Conselho da organizacdo, como principais € os empregados
(agente) ndo comprometidos em trabalhar exclusivamente em prol da missao da organizagao.

De acordo com Mendonga e Machado (2004) dois aspectos geram a separagdo entre
principal e agente nas organizagdes sem fins lucrativos, o primeiro, interno, decorre do
distanciamento dos fundadores ou idealizadores das organizacdes, que deixam a gestdo a
cargo de terceiros, o segundo, externo, estd relacionado ao aumento das exigéncias em relacao
a prestacao de contas a parceiros e doadores e com isso a necessidade de profissionalizagao.

Wellens e Jegers (2014) verificaram que a maioria das discussdes e estudos sobre o
conflito de agéncia em organizagdes sem fins lucrativos envolvem basicamente a figura do
gestor executivo como agente e os conselhos estatutarios como principal, poucos trabalhos se
dedicaram a aprofundar a relagdo de agéncia envolvendo outros stakeholders da organizagao,
como doadores e beneficiados. Eles defendem que a visdo cléssica de principal (propriedade)
e agente (executivo) ndo seria a mais adequada para uma instituicdo sem fins lucrativos, uma
visdo com multiplos principais e agentes forneceria uma imagem mais adequada da realidade.

Nas IES-SFL o foco deve ser atingir os objetivos da organizagdo e conciliar interesses
dos stakeholders com legitimidade e alinhados com os objetivos da organizacdo. Segundo
Andrade e Rossetti (2014) o crescimento ¢ aumento do valor da empresa, beneficia aos
investidores e indiretamente a sociedade. Nas IES-SFL quanto mais se perseguir a
maximizacdo do valor da organizacdo em prol de seus objetivos, maiores podem ser os
beneficios para a sociedade.



2.3 TEORIA DOS STAKEHOLDERS

Stakeholders podem ser definidos como os individuos e/ou grupos com os quais a
organizagao se relaciona em nivel de interesse e expectativa e que de alguma forma afetam ou
sao afetados pelos objetivos da organizagdo. Em sentido estrito também seriam qualquer
grupo ou individuo com os quais a organizacdo se relaciona com algum grau de dependéncia
(FREEMAN E McVEA, 2001). Hitt (2008) define stakeholders como pessoas e/ou grupos
que podem afetar e sdo afetados pelos resultados estratégicos obtidos e que tem reivindicagdes
relacionadas ao desempenho da empresa. No ambito interno sdo exemplos de stakeholders: os
proprietarios, diretores gerentes e funciondrios. No ambito externo: concorrentes, comunidade
local, clientes, imprensa, agéncias e administradores governamentais, intermediarios
financeiros, sindicatos, fornecedores, grupos ativistas. (ROCHA E GOLDSCHMIDT, 2010)

O termo stakeholder nasceu na década de 60 a partir de um trabalho pioneiro realizado
no Stanford Research Institute, onde se buscava entender os interesses de acionistas,
empregados, clientes, fornecedores, institui¢des financeiras na organizacdo, para entdao
desenvolver estratégias condizentes com estes interesses. O trabalho ressaltava que para o
sucesso de longo prazo era necessaria uma gestao eficaz destes relacionamentos. Nas décadas
que se seguiram o conceito foi abordado em vérias teorias. Mas o grande marco da teoria
ocorreu em 1984, quando Edward Freeman publicou seu trabalho intitulado Strategic
Management: A stakeholders Approach, que consolidou toda a teoria e a forma de abordagem
como estratégia, tendo como primazia a responsabilidade nos negbcios, senso de justica,
responsabilidade social e ética (FREEMAN E MCVEA, 2001).

A abordagem formulada por Freeman prevé que as estratégias e processos de negocio
de uma organizagao devem ser formulados de forma a gerenciar e integrar o relacionamento e
interesses entre os grupos de partes interessadas, enfatizando um ambiente de negdcios com
interagdo, colaboragdo criagdo de valor e crescimento sustentdvel. A estabilidade desses
relacionamentos e a forma como sdo estabelecidos, pode ser fator de sucesso para todos os
envolvidos. Nesse sentido, sem perder de vista os objetivos da organizagdo, a abordagem
preocupa-se com a continuidade da empresa, contando com o apoio daqueles que a afetam ou
sao por ela afetados, em uma relacdo econdmica, mas também politico moral. Freeman
propde que a Teoria dos Stakeholders seja utilizada como uma estratégia Unica, que por sua
dinamica estaria constantemente integrada ao ambiente por meio das partes interessadas. Nao
se trata de um planejamento estratégico, mas de um processo de gestdo estratégica
permanente, com um olhar voltado para o presente. A partir do trabalho de Freeman o
interesse académico sobre a abordagem cresceu exponencialmente, o termo stakeholders foi
extremamente citado nas ultimas décadas (FREEMAN E MCVEA, 2001).

Donaldson e Preston (1995) identificaram na Teoria dos Stakeholders trés abordagem
diferentes, do ponto de vista descritivo, instrumental e normativo, que de certa forma se
apoiam mutuamente. A Descritiva aborda o ponto de vista da organizacdo, como uma
constelagdo de interesses € como a organizagdo se relaciona e concilia estes interesses. A
Instrumental foca a abordagem dos stakeholders como estratégia causa e efeito, a forma como
a gestdao age em relacao as partes interessadas e que pode afetar o desempenho da entidade. A
Normativa leva em conta os contratos sociais, os direitos e obrigagdes € uma visao utilitaria
dos stakeholders com interesses legitimos na organizacao.

A teoria também identifica e classifica os stakeholders sob varios aspectos. Em func¢ao
dos atributos podem ser classificados em relagdo: ao poder de influenciar a firma; a
legitimidade destas relagdes; ao impacto de suas exigéncias sobre a organizagdo. Em relagao
ao grau de importancia: em primarios, sem o0Ss quais a organizacdo nao sobreviveria
(acionistas, empregados, fornecedores, clientes) e secundarios com um nivel mais baixo de



relevancia a ponto de ndo comprometer a existéncia da organizacao (comunidade, governo e
outros) (ROCHA E GOLDSCHMIDT, 2010; HITT, 2008).

Andrade e Rossetti (2014) abordam o interesse dos proprietarios como objetivo
principal da organizacdo, ja o atendimento aos interesses dos demais stakeholders seria de
natureza moral, mas nao excludente, uma gestao eficiente buscara conciliar adequadamente as
demandas dos proprietarios com as de outros grupos, pois sem eles a empresa deixaria de
existir.

Ja Freeman (1984), defende uma abordagem de stakeholders integrativa com o
ambiente de negbcios, sugerindo que a gestdo das organizagdes formule processos e
estratégias de relacionamento de forma a gerenciar os interesses dos envolvidos em prol dos
objetivos da organizacao e ndo somente dos proprietarios.

Frooman (1999) relacionou o poder e dependéncia da organizacdo aos stakeholders,
mesclando partes interessadas com a dependéncia de recursos, buscando identificar como a
relacdo com os stakeholders e a dependéncia de recursos determinam ou influenciam na
escolha de estratégias. A questdo balizadora do trabalho ¢ como entidades externas podem
influenciar o comportamento da organizagao.

Heinzen et al. (2013) identificaram e categorizaram os stekeholders de uma
organizagdo do terceiro setor, levando em conta a legitimidade, urgéncia e o poder sobre a
organizacdo. Como resultado o trabalho apresentou um grupo de quinze potenciais
stakeholders da organizagdo, sendo eles: camara de vereadores; conselho diretor e fiscal da
organizagdo; empresas locais; entidades parceiras; estudantes do ensino médio e fundamental;
midia; ministério do meio ambiente; ministério publico; moradores do entorno da area de
preservacao; ONGs do mesmo setor; Organismos de fiscalizacdo e controle ambiental; policia
ambiental; prefeituras locais; sociedade; voluntarios; e estagiarios.

Mainardes, et al (2009) identificaram os stakeholders de IES publica portuguesa por
meio de entrevistas junto a alta gestdo e niveis intermedidrios, verificou-se uma graduacao de
importancia dos stakeholders nos diferentes niveis gerenciais. Enquanto a alta administragao
foca o aluno e o servigo de ensino, os gestores intermedidrios enfatizam o atendimento das
exigéncias da administracdo interna e dos organismos reguladores. Foram identificados como
principais stakeholders: os alunos; docentes; entidades de classe; organizagdes profissionais;
universidades concorrentes; governo; empresas.

De maneira geral, a abordagem dos stakeholders como estratégia, visa a criacao de
valor e crescimento sustentdvel da organizagdo, em uma relacdo de confianga,
responsabilidade social e ética com os grupos de interesse que afetam ou sdao afetados pela
organizacio, em uma relacdo de poder e interesses legitimos na organizacdo. E um olhar
constante para o ambiente, estabelecendo novas formas de criar e entregar valor de forma
colaborativa e em rede. Nesse sentido, as empresas que estabelecem e gerenciam bem suas
relagdes com stakeholders, criando parcerias sustentdveis, apresentam desempenho melhor
que as demais, sendo assim um diferencial competitivo (ROCHA E GOLDSCHMIDT, 2010;
HITT, 2008).

No ambito das IES-SFL deve prevalecer sempre os objetivos institucionais da
organizagdo, assim como Andrade e Rossetti (2014) abordam o interesse dos proprietarios
como prioritarios em relagdo aos dos demais stakeholders. Nas IES-SFL, pelas restrigdes
legais e tributarias inerentes, deve-se buscar atingir o objetivo institucional da organizacgao, no
caso, a finalidade educacional, conciliando estrategicamente outros interesses legitimos na
organizac¢ao ndo conflitantes com seu objetivo institucional.

2.2 GOVERNANCA CORPORATIVA



O desenvolvimento da governanga se deu principalmente a partir dos anos 80,
basicamente em decorréncia do gigantismo das corporagdes com a pulverizagdo do capital e
das assimetrias entre a propriedade do acionista (principal) e gestdo (agente), materializadas
na forma de conflitos de agéncia (ANDRADE E ROSSETTI, 2014). A governanga tem sua
origem teodrica principalmente em algumas obras aqui ja citadas, como a de Berle ¢ Means
(1932) sobre a corporagdo moderna, que trata do divorcio entre propriedade e gestdo, a Teoria
da Firma de Ronald Coase (1937), a Teoria da Agéncia e Custos de Agéncia mais tarde
desenvolvida por Jensen e Meckling (2008), a abordagem dos Stakeholders, que teve como
grande percursor Freeman (1984). Mas o grande propulsor para a evolugdo da Governanca
Corporativa foram os escandalos financeiros envolvendo abusos de dirigentes, como o caso da
Texaco, onde a diretoria e o conselho de administragao utilizaram uma prerrogativa legal para
recomprar agdes da companhia em um valor substancialmente acima do mercado de modo a
evitar a aquisi¢do por acionistas minoritarios, o que custou uma imensa cifra aos cofres da
empresa e por consequéncia aos acionistas (Serafim et al., 2010).

Segundo Andrade e Rossetti (2014) sdo trés as razdes essenciais para o surgimento da
governanga: (i) o relacionamento acionista-corporagdes, decorrente da combinag¢do da
separacao entre propriedade e gestdao e dispersdo do capital; (ii) constitui¢do de conselhos de
administragdo com uma atuacdo distante da gestdo pratica com baixa eficdcia corporativa,
praticamente pro-forma; (ii1) Atuacao da dire¢do executiva em conflito de interesses com os
acionistas controladores e minoritarios, criando autobeneficios exagerados, com uma gestao
de curto prazo, estipulando diretrizes ndo consensadas e com manipulacdo de resultados.
Nesse sentido a governanga surge para conciliar os conflitos tornando as relagdes regulares e
formais, com conformidade, transparéncia, democracia aciondria, justa retribui¢do aos
investidores. Os conselhos passam por mudangas com regras de alternancia, exigéncias
técnicas mais rigorosas, inclusive com avaliagdo. S3o também criados codigos de boa
governanga difundidos com rapidez juntamente com a cobranga por sua aplicacao.

Andrade e Rossetti (2014) destacam ainda quatro marcos historicos como pilares da
governanga: (i) o Ativismo pioneiro do empreendedor Robert Monks nos Estados Unidos, que
foi a campo defendendo com convicgdo que a empresa que possui sistema de monitoramento
eficaz gera valor e mais riqueza do que aquela nao dispde de tal recurso; (ii) o Relatério
Cadbury, publicado no inicio da década de 90 no Reino Unido em resposta a omissoes,
cruzamento de favores e abusos praticados por membros de conselhos de administragdo de
varias empresas. O relatorio enfatizava a responsabilidade e o papel dos conselheiros, clareza
e transparéncia nas informagdes contabeis, responsabilidade de auditores e a ligacdo entre
acionistas, conselheiros e auditores; (iii) os principios da Organizacdo para a Cooperagdo e
Desenvolvimento (OCDE), que entende a governanga como elos entre os objetivos de
desenvolvimento dos mercados, das corporagdes e das nagdes. Teve como motivagdes a
crescente mobilizacdo dos mercados de capitais, crescimento dos negocios corporativos €
desenvolvimento econdmico das nagdes; (iv) a Lei Sarbanes-Oxley, cujo proposito foi criar
medidas regulatorias aplicadas a gestdo das corporagdes, com foco em valores como
conformidade legal, prestacdo responsavel de contas, mais transparéncia e senso de justica.

A partir dos marcos histéricos ocorreu uma difusdo mundial dos conceitos de
governanga com a operacionalizacdo de cddigos e principios de governanga. Principalmente
depois de 1995, com a criagdo de uma instituicdo de alcance global, que congrega
corporagdes, investidores, intermedidrios financeiros e outras partes interessada, com
objetivos de difusdo e de aplicagdo dos principios de boa governanca a International
Corporate Governance Network (ICGN) (ANDRADE E ROSSETTI, 2014).

Seguindo a tendéncia mundial, no Brasil foi fundado em 1995 o Instituto Brasileiro de
Governanca Corporativa — IBGC, uma associacdo de ambito nacional, sem fins lucrativos,
dedicada a promocao da Governanga Corporativa. O IBGC tem como propdsito ser referéncia



em Governanca Corporativa, promovendo a capacitagao e desenvolvimento e disseminagao
das melhores praticas, contribuindo para que as institui¢des tenham mais transparéncia justi¢a
e responsabilidade. Buscando a difusdao das melhores praticas o IBGC publicou em 1999 a
primeira edicdo do Cddigo de Melhores Praticas de Governanca Corporativa, que atualmente
ja esta na quinta edi¢cdo, publicada em 2014. O codigo faz recomendagdes em relacdo ao
processo de tomada de decisdo nas organizagdes, que deve ter como pilares a ética, a
responsabilidade, a transparéncia, a avaliagao sobre a exposi¢do a riscos, impactos a partes
interessadas e a sustentabilidade da organizacao (IBGC, 2014).

Segundo o IBGC (2014) boas praticas de governanca alinham controles, interesses €
observa principios de transparéncia, prestacdo de contas, responsabilidade e equidade, no
sentido de resguardar e preservar a imagem ¢ a reputacdo de uma organizagdo, mas também
contribui para que sua missao seja alcancada de forma sustentavel.

O IBGC publicou em 2016 o Guia de Melhores Praticas para Organizagdes do
Terceiro Setor: Associagcdes e Fundagdes. O guia ressalta a importdncia da missdo das
institui¢des sem fins lucrativos por sua natureza publica. Ressalta também a obrigatoriedade
do respeito as leis e regulamentos de maneira geral, a transparéncia, a prestacdo publica de
contas e o atendimento as demandas dos stakeholders, faz também recomendagdes quanto ao
gerenciamento de riscos, sustentabilidade, composicao paritaria de conselhos, segregacdo de
fungdes, bem como, independéncia e perfil dos conselheiros, recomenda a constituicao de um
Conselho Fiscal e auditoria independente. Traz ainda informagdes importantes sobre praticas
de gestdao, gestdo de riscos, gestdo de pessoas, aspectos contdbeis, criacdo de codigo de
conduta e compliance. Quanto ao codigo de conduta, o guia menciona que o objetivo
principal do documento ¢ explicitar os principios éticos que norteiam as atividades da
organizac¢do, como base para comportamento, postura e atuagdo de conselheiros, associados,
dirigentes, voluntarios e demais stakeholders. O objetivo principal do instrumento ¢
resguardar a institui¢do em face de conflitos de interesses onde deve prevalecer a missao
organizacdo. O guia também aponta que o codigo de ética também deve abordar outras
questdes importantes como a prevencao de fraudes, assédio moral ou sexual, nepotismo,
atividades politico partidarias, beneficios indevidos a conselheiros, empregados e outros
stakeholders e cita ainda a importancia de se criar a cultura transparéncia perante doadores,
respeito a leis e regulamentos.

Mello e Silva (2018) ressaltam que o Guia das Melhores Praticas para Organizagdes
do Terceiro Setor do IBGC acentua amplamente os principios de Governanga Corporativa,
como ferramenta de monitoramento, transparéncia, prestacdo de contas e responsabilidade
corporativa, resguardando a instituicdo de forma que seus agentes tomem decisdes pautadas
pela ética e no sentido de cumprir as finalidades da instituicao.

Wellens e Jegers (2014) argumentam que o bom funcionamento de uma organizagao
sem fins lucrativos ¢ influenciado pela maneira como sdo gerenciados os relacionamentos
com as partes interessadas, uma questdo importante nesta constru¢do de relacionamento ¢
tomar consciéncia das expectativas com relagdo a governanga como conformadora dos varios
interesses. Segundo eles, a probabilidade de uma organizacdo sem fins lucrativos ser
percebida como eficaz aumenta quando consegue alinhar as expectativas diversos grupos de
partes interessadas e a boa governanga. Garcia (2016) sustenta que o desafio das instituicdes
sem fins lucrativos ¢ responder as necessidades sociais, conciliando suas fontes de
financiamento, neste contexto, os principios da governanga constituem uma estratégia de
gestdo e sustentabilidade eficaz.

Vilela e Veloso (2016) investigaram a adocdo de praticas de governanca em uma
instituicao de educagdo superior sem fins lucrativos e verificou que as praticas adotadas pela
institui¢do impactaram positivamente nos mecanismos de gestdo, melhorando inclusive a
qualidade da educagdo da institui¢do. Siedschlag e Lana (2020) investigaram a dinamica dos
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mecanismos de Governanga Corporativa para universidades sem fins lucrativos, os resultados
demonstram que a adocdo de praticas de governanca por universidades sem fins lucrativos
pode atenuar conflitos de agéncia, principalmente em funcao das particularidades envolvendo
este tipo de institui¢do, onde os conflitos podem envolver também gestores e stakeholders.

A governanca com suas bases, principios € mecanismos de controle, visa garantir que
os objetivos educacionais das IES-SFL sejam alcangados de forma plena, mitigando riscos,
resguardando ao mesmo tempo interesses stakeholders nao conflitantes com estes objetivos,
ao passo que protege a organizacdo em face de conflitos de interesse, desvios de finalidade ou
utilizacao indevida de recursos e ativos da organizagdo como imoveis, carros € outros, na
forma de beneficios indiretos ou vantagens pessoais, fora dos objetivos institucionais ou
privilegiando determinados stakeholders. Boas praticas de governangca siao também
instrumento para que a IES-SFL tenham mais controle sobre o cumprimento de leis e
regulamentos, principalmente as relacionadas a imunidade tributaria, no que tange a
manutencdo de contabilidade regular, aplicagdo de seus recursos e destinagdo do seu
patrimonio integralmente a manuten¢do dos seus objetivos institucionais. Possibilitando assim
a reducgdo de riscos de autuacdes fiscais e legais por descumprimento de normas.

3. METODOLOGIA

O presente artigo foi preparado na forma de um ensaio teoérico, segundo Meneghetti
(2011), em um ensaio tedrico nao se busca respostas e afirmagdes verdadeiras, dentro dos
formalismos da ciéncia, mas questdes orientadoras para reflexdes mais profundas acerca de
determinado tema. Na administragdo, em que prevalece a objetividade na produgdo de
conhecimento, o ensaio ¢ importante pela interdisciplinaridade na constru¢do de novos
saberes. Nao se trata de um estudo baseado em revisdes tedricas, mas a procura de novos
conhecimentos acerca da realidade a partir de conhecimentos existentes, sem estar preso a
formalidades do método.

Nesse sentido, no presente artigo discutem-se trés temas importantes ligados a
estratégia das organizagdes € ao mesmo tempo conectados em sua base e fundamentos
histéricos: a Governanga Corporativa; a Teoria da Agéncia; e a Teoria dos Stakeholders.
Buscou-se aqui tracar a evolugdo historica das teorias, seu desenvolvimento até os dias atuais
e sua aplicagdo em IES-SFL, trazendo para reflexdes preceitos legais inerentes, a relagdo
principal agente, envolvendo também os stakeholders e a Governanca Corporativa como
ferramenta para mitigacdo dos riscos que envolvem estas relacdes de agéncia e conflitos
decorrentes.

4. RESULTADOS

As IES-SFL sdo classificadas pela LDB em confessionais, filantropicas e
comunitarias, diferentemente das instituicdes empresariais, que buscam o lucro para o
particular, o essencial nas IES-SFL ¢ atingir seus objetivos com exceléncia e sustentabilidade.
Estdo sujeitas ao cumprimento de diversas normas legais relacionadas a seu funcionamento,
sua constituicdo juridica e sua natureza tributaria, mas o ponto principal em todo o arcabougo
legal ¢ que se resguardem os objetivos da instituicao de desvios de finalidade. Segundo Lobo
Torres (2004) todo o patrimoOnio, recursos, rendas, resultado das instituicdes sem fins
lucrativos devem ser revertidos na consecucao de seus objetivos institucionais. A aplicagdo ou
a utilizacdo de patrimonio e recursos de forma indevida, em descompasso com os objetivos da
instituicdo, caracteriza desvio de finalidade, passivel de sancdes legais, principalmente sob os
aspectos tributarios. Nesse sentido as relagdes de agéncia e sua integragdo com stakeholders

11



nas organizagdes precisam ser identificadas, monitoradas e controladas de forma a se evitar
conflitos e desvios de finalidade.

Nas IES-SFL nao ha a figura do investidor, do sécio, do proprietario (shareholder), o
que se busca ¢ cumprir as finalidades da institui¢do motivadoras de sua origem, a estruturagao
legal da firma, os contratos, parcerias, envolvimento de stakeholders internos e externos sao
elementos que participam e contribuem das estratégias para o alcance dos objetivos
educacionais. Nesse sentido, a relacdo de agéncia pode tomar diversos contornos com a
existéncia de multiplos principais e multiplos agentes, envolvendo também os stakeholders da
organizacdo. Wellens e Jegers (2014) defendem que a visdo classica de principal
(propriedade) e agente (executivo) ndo seria a mais adequada para uma instituicdo sem fins
lucrativos, uma visdo com multiplos principais e agentes forneceria uma imagem mais
adequada da realidade. Assim, na figura 1 propdem-se um modelo tedrico acerca do ambiente
organizacional de uma IES-SFL com multiplos principais e multiplos agentes, envolvendo
também os stakeholders internos e externos. Das relagcdes construidas no dia a dia das
operagcdoes da organizacdo, por meio de disposicdes estatutarias, contratos, procuragoes,
delegagdes tacitas, podem surgir conflitos entre outros interesses e a maximizagdo dos
objetivos institucionais.

Figura 1 — Modelo tedrico de relagao de agéncia

AMBIENTE ORGANIZACIONAL

RELACAO DE AGENCIA

PRINCIPAL I CONFLITOS AGENTE

7 STAKEHOLDER INTERNOS'

Objetivos insticucionais
X Gestores executivos
Outros interesses Estrutura funcional

Estrutura estatutaria

GOVERNANCA CORPORATIVA

| e

/ STAKEHOLDERS EXTERNOS \

Doadores
Objetivos insticucionais Orgaos estatutarios
Financiadores X Gestores executivos
Outros interesses Estrutura funcional
Governo

Alunos Objetivos insticucionais Orgios estatutarios
X Gestores executivos
Comunidade Outros interesses Estrutura funcional

Fonte: Elaborado pelos autores.

No modelo apresentado na figura 1, a Estrutura de Gestdo Estatutaria, ora aparece
como principal, ora como agente, dependendo da relagdo que se estabelece, pois, de fato, nao
sdo proprietarios, mas normalmente fundadores, associados e voluntarios, com
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responsabilidades e poderes de gestdo e delegacdo, atribuidos pelo estatuto. Enquanto
principal, terda como agente, por delegacdo, toda a estrutura funcional e de gestdo da
organizagdo. Na relagdo com stakeholders externos, a Estrutura de Gestdo estatutaria,
estrutura funcional e de gestdo executiva assumem o papel de agentes em relagdo a doadores,
financiadores, alunos, comunidade e governo, estes atuam como principais por terem
interesses e direitos sobre a organizagdo. A relacdo aqui ndo ¢ de delegacdo, mas economica,
contratual, legal e moral. Por se tratar de uma IES-SFL que presta servicos publicos, inclusive
com beneficios tributarios, a relacdo passa a ser de interesse publico. Nas relagdes devem
prevalecer os interesses da organizacao.

Nesse sentido boas praticas de Governanga Corporativa sdo importantes e conforme
evidenciado na figura 1, deve sobrepor-se entre principal e agente como mecanismo de
regulacdo e conciliagdo de conflitos envolvendo stakeholders internos e externos. Praticas de
Governanca devem ser implantadas visando aplicacdo adequada de principios de
monitoramento, transparéncia, prestacdo de contas, responsabilidade corporativa, buscando
nao somente mitigar riscos de conflitos e desvios, mas também como uma estratégia de gestao
e sustentabilidade eficaz (WELLENS e JEGERS, 2014; GARCIA, 2016; VILELA, 2016;
MELLO e SILVA, 2018). A governanga com suas bases, principios € mecanismos de controle
visa garantir que os objetivos educacionais das IES-SFL sejam alcangados de forma plena,
assegurando o cumprimento de leis e regulamentos, mitigando riscos de desvios de recursos e
patrimoniais e resguardando ao mesmo tempo interesses de outros stakeholders ndo
conflitantes com os objetivos da organizacdo. O objetivo institucional deve ser perseguido sob
o olhar atento da governanga.

5. CONCLUSAO

Esse estudo abordou a Teoria da Agéncia, a Teoria dos Stakeholders e a Governanga
Corporativa no contexto das IES-SFL, com o objetivo de identificar como ocorre a relacdo de
agéncia envolvendo os Stakeholders e o papel da Governanga Corporativa neste contexto,
trazendo também a tona reflexdes sobre preceitos legais aplicaveis a esse tipo de organizagao.

Destaca-se como resultado a percep¢do de que a Teoria da Agéncia com sua visao
tradicional envolvendo proprietrio (principal) e executivos (agentes) ndo ¢ a mais adequada
para uma instituicdo sem fins lucrativos, uma visdo com multiplos principais e multiplos
agentes evidenciaria melhor a realidade destas institui¢des e traria uma maior visibilidade de
como ocorrem as relagdes de agéncia, pois nas IES-SFL, da trama das diversos “contratos”
que emergem no dia a dia da organizagdo, os conflitos podem surgir quando os objetivos
institucionais da organizacdo sdo desconsiderados e outros objetivos sdo atendidos, podendo
gerar desvios de finalidade. A abordagem dos Stakeholders concatenada a Teoria da Agéncia
¢ importante, pois as partes interessadas afetam e sdo afetadas pela organizagao, inclusive
assumindo, em determinadas situagdes o papel de principais. Os interesses dos Stakeholders
devem ser preservados, desde que alinhados aos interesses e objetivos institucionais da
organizagao.

O aprofundamento do tema ¢ importante, pois tem impacto na forma como as IES-SFL
abordam e adotam estratégias para conciliar os varios interesses na organizagdo € seus
objetivos institucionais. O desvio de finalidade pela aplicagdo indevida do patrimonio e
recursos pode trazer consequéncias desastrosas para este tipo de organizagdo. Nesse sentido,
seria importante o aprofundamento pratico destas questdes com a investigagao empirica
envolvendo a identificagdo dos stakeholders e seus interesses na organizagdo, as relacdes de
agéncia dai decorrentes envolvendo multiplos principais € multiplos agentes e como as
praticas de governanca podem contribuir para o alinhamento dos interesses e mitigacdo dos
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conflitos e riscos de desvios. A governanga neste contexto € um mecanismo de
monitoramento e controle de agdes que visa resguardar os objetivos da organizagao.
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