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Conselhos de administrag¢ao

e monitoracdo da implementagao
estratégica

Um modelo conceitual

MARCIO AMARAL-BAPTISTA, MARIA ANGELA MELO E T. DIANA MACEDO-SOARES

RESUMO: Este artigo apresenta um modelo conceitual de fatores nio estruturais que
podem afetar a eficicia dos Conselhos de Administragio (CA) na monitoragdo da Imple-
mentagio Estratégica (IE). A pesquisa recente em CA tem enfocado relagoes entre as suas
caracteristicas estruturais e o desempenho empresarial. Este estudo vai além dessas
questaes: investiga-se a influéncia de fatores comportamentais, contextuais e normativos.
Tomando como base modelos gerais de desempenho de CA, empregou-se a perspectiva da
Teoria de Produgiio em Equipe para identificar fatores que podem afetar o desempenho
de um CA no asseguramento da IE. Por meio de evidéncia empirica coletada em entre-
vistas em profundidade com especialistas no tema, confirmaram-se os fatores de mais alta
influéncia e a possivel natureza das relagoes entre eles. Como resultado, foram formu-
ladas proposigoes testdveis acerca dessas relagoes. Ao analisar os comportamentos e prdti-
cas de trabalho que influenciam a qualidade da intervengdo dos CA no processo de IE
das empresas, este estudo contribui para uma vertente de pesquisa, de crescente interesse,
que procura compreender melhor a «caixa preta» do funcionamento dos CAs.

Palavras-chave: Conselho de Administracdo, Implementacdo Estratégica, Governanca Corporativa, Teoria de
Produgdo em Equipe, Modelo Conceitual

TITLE: Boards of directors and strategy implementation monitoring: a
conceptual model

ABSTRACT: This paper presents a conceptual model of non-structural factors that may
affect the effectiveness of boards of directors in the task of monitoring strategy imple-
mentation. The extant research on boards has focused on the relationships between their
structural features and firm performance. This study goes beyond these issues by investi-
gating behavioral, contextual and normative factors. Building on general board perfor-
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mance models, we used a Team Production Theory perspective to identify the factors that
may influence a board’s performance in ensuring strategy implementation. Based on
empirical evidence from interviews with a panel of board directors and specialists, we
prioritized the factors and determined the potential nature of the relationships among
them. A set of testable propositions was then developed. By investigating the bebaviors
and work practices that affect the quality of a board’s intervention into strategy imple-
mentation, this study sheds light on the hitherto under-researched «black box» of board

Junctioning.
Key words: Board of Directors, Strategy Implementation, Corporate Governance, Team Production Theory,
Conceptual Model

JEL: M10

INTRODUCAO

Os principais c6digos de governanga corporativa (GC) do mundo atribuem aos
Conselhos de Administragao (CA) a responsabilidade pelo sucesso estratégico das
empresas. A visdo de que os CA desempenham um papel central no capitalismo mo-
derno é compartilhada por governos, acionistas, reguladores e académicos. No entan-
to, diversos episédios de ma governanga tém exemplificado o distanciamento dos CA
em relagio ao que acontece de fato na execu¢do das estratégias empresariais.
Conforme recentemente ilustrado por empresas internacionais como a Lehman
Brothers, Citigroup, Sadia e Aracruz Celulose, as priticas de trabalho dos CA
podem ndo ter sido eficazes em antecipar, avaliar e contornar riscos de execugio
estratégica.

A tradugio de planos estratégicos em agoes ¢ influenciada por diversos fatores.
Os CA, porém, encontram-se distantes do campo de jogo da implementagio
estratégica (IE) (Mace, 1971; Tashakori e Boulton, 1983). As decisoes de IE so
normalmente tomadas a virios niveis organizacionais de distincia dos CA, em
diferentes subsididrias e paises. Isto é especialmente relevante no contexto de
empresas globais, uma vez que os atores envolvidos em decisoes de IE sao influ-
enciados por fatores cognitivos, comportamentais, politicos, ambientais e sociais.
Logo, ¢ importante compreender como os CA podem trabalhar para que as
decisdes-chave de execugio estratégica sejam consistentes com as estratégias plane-

jadas e agreguem valor.
Na pesquisa académica em GC, vérios estudos analisaram as relagdes entre as ca-

racteristicas estruturais de CA e o desempenho ou valor das empresas. Existem,
porém, poucos estudos que analisam os modos de opera¢ao dos CA. H4 diversos
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estudos sobre caracteristicas estruturais ¢ demogréficas em detrimento de dimensdes
comportamentais, contextuais e normativas (Huse, 2005; Huse er 4/, 2005).
Compreender a influéncia desses aspectos ¢ relevante porque as préticas usualmente
aceitas de funcionamento dos CA tém-se mostrado insuficientes para mitigar os
riscos de mé governanga (Judge e Zeithaml, 1992).

No caso particular da eficicia dos CA na monitoragio da IE, a aten¢ao da pesquisa
académica tem sido ainda mais esparsa (Li ez 4/, 2008; Schmidt e Brauer, 2006).
Pouco se conhece sobre os fatores que afetam a eficdcia dos CA nessa tarefa. Uma pos-
stvel razdo para isso é uma visao potencialmente simplista de parte de alguns autores
em estratégia, que consideram a implementagao como uma decorréncia estratégica
(Siciliano, 2002). Observa-se que a IE e a eficicia dos CA tém sido examinados de
forma predominantemente independente pela pesquisa académica. Apesar de alguns
estudos terem fornecido indicagoes de como os CA podem trabalhar para o éxito da
IE (Brauer e Schmidt, 2008; Drew e Kaye, 2007), poucos autores analisaram siste-
maticamente essas indicagdes com o objetivo de identificar fatores de influéncia.
Apesar da énfase na importincia da GC para atingir os objetivos estratégicos, a
proposigio de ferramentas que ajudem a compreender como os CA podem desem-
penhar essa tarefa nao tem sido enfatizada. Considera-se aqui que essa lacuna na li-
teratura em GC e em estratégia ¢ critica.

O objetivo deste artigo ¢ analisar de que forma fatores nio estruturais podem
influenciar a eficicia dos CA na monitoragio da IE. Para tal, desenvolveu-se um
modelo conceitual de relages entre fatores nao estruturais de eficicia dos CA na
tarefa de monitoragao da IE. Ao enfocar varidveis ndo estruturais, seguiu-se uma
linha que difere da pesquisa tradicional em GC. Tais varidveis refletem dimensoes
comportamentais, contextuais e normativas ¢ podem ampliar e complementar o
poder explicativo de caracteristicas estruturais dos CA (tais como tamanho do CA
e outras caracteristicas demogréficas) em relagio a sua eficicia. O modelo con-
ceitual foi aperfei¢oado e delimitado por meio de evidéncia empirica coletada em
entrevistas de profundidade, com um painel de conselheiros de administracio e
especialistas em CA. Como principal resultado deste estudo, formularam-se
proposigdes testdveis acerca da natureza das relagdes entre os principais fatores que
podem influenciar a qualidade da interven¢io dos CA na monitoragio da IE das
empresas.

DEFININDO O PAPEL DO CA NA MONITORACAO DA IE

N3o h4, na literatura, um consenso sobre a natureza do envolvimento dos CA na
monitoragio da IE. Portanto, para o desenvolvimento da fundamentagio teérica
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deste estudo é necessdrio formular uma defini¢io do papel dos CA nessa tarefa, assim
como das formas como podem desempenhd-la mais eficazmente.

O modelo principal-agente, desenvolvido com o suporte da teoria de agéncia
(Jensen e Meckling, 1976), preconiza uma intervengio ativa do CA na monitoragio
da IE. Nele, o CA ¢ o agente responsdvel por administrar os ativos empresariais e por
exercer dever fiducidrio no interesse do principal, dado esse que carece de conheci-
mentos, tempo ou pendor para fazé-lo por conta prépria. Nessa posi¢ao estrutural
teoricamente vantajosa, 0 CA ¢ responsével por monitorar os atos dos executivos na
implementagdo da vontade estratégica dos acionistas. A importincia do papel de
monitoragio estratégica dos CA ¢ reforcada (Zahra e Pearce, 1989) porque os executi-
vos podem tomar decisoes de IE sub-6timas que expropriam valor, em fun¢ao de
abuso de juizo gerencial, interesses pessoais ou inagao.

A literatura em gestdo estratégica fornece embasamento adicional para uma
defini¢do do papel dos CA na monitoragdo da IE. Tomando como base os argu-
mentos de Brauer e Schmidt (2008), considera-se que as estratégias realizadas
podem diferir das pretendidas (Mintzberg, 1978), como resultado da influéncia
de fatores macro ambientais, micro ambientais e internos as empresas. A estraté-
gia realizada resulta do grau de disciplina na implementacio de planos delibera-
dos e do grau de adaptagio desses planos a eventos emergentes que afetam a
empresa (Mintzberg e Waters, 1985). Em linha com o conceito de capacitagoes
dinimicas proposto por Teece (2007) e Schreyogg e Kliesch Eberl (2007), os CA
podem exercer uma tarefa de monitora¢ao de segunda ordem potencialmente efi-
caz para diagnosticar e enderecar desvios de IE de forma sistémica, contribuindo
para o alinhamento estratégico dinimico das empresas. Conforme Brauer e
Schmidt (2008), o CA deve assegurar que a estratégia pretendida se converta na
estratégia realizada. A intervenc¢ao do CA nesse sentido nio deve ser irrestrita,
porém disciplinada: o CA nio se deve envolver diretamente na IE sob pena de
deflagrar conflitos de autoridade com os executivos (Mace, 1971). No entanto, o
CA deve intervir se a estratégia realizada divergir significativamente da pretendi-
da e se os executivos no tomarem agdes corretivas, em linha com os pressupos-
tos de agéncia.

Apesar de fundamentarem o papel do CA como assegurador da IE, as perspec-
tivas tedricas de agéncia e de gestao estratégica nao fornecem subsidios suficientes
para identificar os possiveis fatores antecedentes que podem influenciar a eficdcia
dos CA nessa tarefa. Diversos estudos embasados nos pressupostos de agéncia
analisaram a existéncia de relacbes diretas entre as caracteristicas estruturais dos
CA e o desempenho, apresentando porém resultados inconclusivos (Daily ez al,
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2003). Dentre os estudos atuais em gestao estratégica, nio ¢ possivel identificar
os fatores que mais contribuem para o aprimoramento das capacitagdes de mo-
nitoragao estratégica dos CA. Essas limitacbes tedricas sao suplantadas com o
emprego complementar da Teoria de Producio em Equipe (TPE) (Blair e Stout,
1999). Apesar de alguns estudos recentes em eficicia de CA terem empregado a
TPE (Gabrielsson et al, 2007; Huse et al, 2011), nio se identificou até o
momento uma aproximagao especifica para o contexto da tarefa de monitoragao

da IE.

A TPE preconiza que o CA deve exercer um papel central de mediagao visan-
do a resolu¢do de conflitos de interesse e a maximizagdo do valor para todos os
grupos de interesse na empresa, ¢ nao somente para os acionistas. Uma vez que
cada um desses grupos de interesse faz investimentos significativos de recursos na
empresa, a qualidade da GC passa a nio depender apenas de mecanismos
hierdrquicos verticais entre principais e agentes, mas da coordenagio e negocia-
¢do de interagdes laterais entre os diferentes membros da equipe de produgio.
Para compreender como o CA pode exercer eficazmente esse papel expandido,
s30 necessdrias consideragdes comportamentais, contextuais ¢ normativas (Huse
et al., 2011). Nesse sentido, alguns estudos apoiaram-se na teoria comportamen-
tal da empresa (Cyert e March, 1992), enfocando as interagdes entre os conse-
lheiros e ao redor do CA (Huse ez al., 2011). Conforme Nadler (2004), a quali-
dade da GC é resultante: (i) das relagoes de trabalho entre conselheiros e executi-
vos; (ii) da dindmica social de interages no CA; e (iii) da competéncia, integri-
dade e envolvimento construtivo dos conselheiros. Com base na TPE, o CA deve
coordenar atividades, capacitagdes e recursos eficazmente, para criar valor para a
empresa. Dado que provavelmente nenhum conselheiro possui isoladamente as
informagdes e o conhecimento necessdrios para atingir os objetivos desejados, o
trabalho em equipe permitird uma maior eficicia do CA (Gabrielsson ez al,
2007). No contexto especifico da monitoragao da IE, a TPE sugere que o CA
deve: (i) representar os grupos de interesse que geram valor para a empresa; (ii)
aglutinar informagoes relevantes sobre a operagao da empresa e o ambiente para
avaliar o impacto das decisdes estratégicas; (iii) coordenar as contribui¢ées dos
membros da equipe de produ¢do; (iv) mediar as discussdes sobre potenciais
desvios de IE que possam destruir valor para alguns dos membros da equipe de
producio; e (v) definir linhas de agdo corretiva para realinhamento do rumo
estratégico da empresa. Dado que os membros do CA tipicamente possuem dife-
rentes objetivos, valores e normas, a sua contribui¢ao individual e a dindmica de
interagdo devem ser gerenciadas de modo a que o CA possa questionar e avaliar
as decisoes de IE que possam ser prejudiciais ao interesse de alguns dos membros
da equipe de produgao.
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POSSIVEIS FATORES ANTECEDENTES - MODELO CONCEITUAL
PRELIMINAR

Os poucos estudos existentes sobre eficicia dos CA na gestao da IE concentram-se
em propor medigdes e ferramentas para avaliar o desempenho do CA nessa tarefa
(Brauer e Schmidt, 2008; Donaldson, 1995; Drew e Kaye, 2007; Schmidt e Brauer,
20006; Siciliano, 2002). Propde-se aqui uma abordagem diferente que, no entanto,
nao exclui o uso de ferramentas de avaliagio. Seu objetivo ¢ analisar a influéncia de
fatores comportamentais, contextuais e normativos para a eficicia dos CA na moni-
toragdo da IE. O estudo enfoca, portanto, o que pode afetar a eficicia do CA nessa
tarefa e ndo a tarefa em si.

Com base na TPE, e enfocando perspectivas tedricas comportamentais, contextuais
e normativas, desenvolveu-se um modelo conceitual preliminar de relagoes entre cons-
trutos ndo estruturais que podem afetar a eficicia dos CA na monitoragao da IE
(Figura 1). A perspectiva comportamental suporta a nogao de que as interagoes entre
conselheiros e os processos de trabalho do CA podem influenciar sua capacidade de
monitorar a IE (bloco I). A perspectiva contingencial suporta a nogao de que o CA
pode alocar atengao a tarefa de monitoragao da IE de forma seletiva (Tuggle ez al.,
2010). Espera-se que o nivel de aten¢dao do CA a monitorago da IE influencie a
eficicia do CA nessa tarefa. Supde-se que a atengio dedicada pelo CA a monitoragao
IE, por sua vez, serd influenciada por construtos contextuais (bloco II) e norma-
tivos relacionados com as expectativas de papéis do CA no processo de IE (bloco
III). O sentido esperado da influéncia dos construtos estd indicado ao lado de cada
um. A seguir, serdo definidos e caracterizados os construtos do modelo conceitual
preliminar.

CONSTRUTOS COMPORTAMENTAIS

Acesso a informagoes

Define-se o Acesso a informagbes como o grau em que o CA tem acesso as infor-
magoes relevantes necessdrias para monitorar a IE. O CA tem necessidades especi-
ficas de acesso a informagdes para compreender os principais problemas de IE, uma
vez que o escopo ¢ os métodos para acessar informagoes podem influenciar o seu
envolvimento nesses problemas. Assim, precisa ter acesso a informagoes relevantes
de forma oportuna e completa (Siciliano, 2002). Em termos de escopo, o CA deve
considerar diversas dimensdes de informagio em adigdo a financeira (Drew e Kaye,
2007). Apesar de os demonstrativos financeiros fornecerem algumas indicagoes
sobre por que determinadas decisdes estratégicas falharam, essas podem nio ser
suficientes para compreender o que estd causando os desvios de IE. Para ter uma

60



CONSELHOS DE ADMINISTRAGAO E MONITORAGCAO DA IMPLEMENTACAO ESTRATEGICA...

SOAlJeuwllou sojnJiisuod

apepl|igesuodsai

3p seulou

03109 op sewlou

ajusIqwe op

|esned einixal

SIEN}X81U0D SOJNIISU0D

03D ou edueuod

Opessed |elesaldwd
oyuadwasap

3l ep
oedelojuow
e ogduaje

3l ep
oedelojuow
BU B1oeole

slejuaWwenoduwod soniisuod

ol1o00bau op
ojUsWIoaYUOD

vOd op

eduelapl|

VO 0p oyjedes segBeLLIojul

ap eojweuIp e 0ssaoe

HI &P OWWSHOHmﬂOE BU YD SOP BIOLOLO 9P STEININIISO OBU SIJOJEJ 913U9 momw.w—o\- P HwﬁmE_ﬂo.:w [ENIIOU0D OPPON

L vaNold

61



@ MARCIO AMARAL-BAPTISTA, MARIA ANGELA MELO E T. DIANA MACEDO-SOARES

perspectiva de «vida real» das barreiras ao sucesso da IE, os conselheiros devem ter
acesso direto e estruturado a geréncia média e aos empregados chave (Drew e Kaye,

2007; Park, 1995).

Conhecimento do negécio

Com base em Forbes ¢ Milliken (1999), o conhecimento do negécio ¢ definido
operacionalmente como o grau em que os conhecimentos especificos do negdcio,
requeridos para que o CA desempenhe sua tarefa de monitoragio da IE, estejam
coletivamente presentes no CA. Para desempenhar suas tarefas, o CA deve reunir
competéncias e conhecimentos em diversas dreas (Forbes e Milliken, 1999). Alguns
deles, genéricos, sdo de natureza funcional (finangas, contabilidade, direito, dentre
outros) ou relacional (relacionamentos com redes externas). Outros sao especificos
a empresa ¢ a0 ambiente em que ela atua e, portanto, contribuem para o desem-
penho do CA na monitoragdo estratégica. De modo a desempenhar eficazmente
suas tarefas em estratégia, o CA deve conhecer a industria, o cendrio competitivo e
as forgas ambientais que podem interferir na estratégia da empresa (McGrath ez al,
1995). Tao importante quanto a especializa¢ao na inddstria ¢ o conhecimento das
operagdes da empresa e das questdes gerenciais internas (Forbes e Milliken, 1999).
Os conselheiros devem possuir conhecimentos explicitos e técitos da operacio
interna de modo a tomar decisoes estratégicas coerentes (Drew e Kaye, 2007;

Nonaka, 1994).

Din4mica de Trabalho do CA

Forbes e Milliken (1999) ressaltaram que o estoque de conhecimento existente no
CA nio ¢ necessariamente utilizado. Para que isto acontega, é necessdrio que exista
no CA uma cultura orientada a produgiao em equipe, & tomada de decisao e ao
desempenho dos seus processos de trabalho (Huse, 2007). Huse (2007) argumentou
que as interagdes entre os conselheiros, e com a equipe executiva, podem influenciar
o desempenho do CA nas suas tarefas. No contexto da tarefa de monitoragio da IE,
define-se a Dinimica de Trabalho do CA como o grau em que o CA apresenta prati-
cas de trabalho orientadas a produ¢io em equipe e 2 qualidade dos processos de
andlise e tomada de decisdo. Para que o CA atue decisivamente nas questoes que
podem causar desvios de IE, deve haver processos de trabalho robustos que assegurem
que essas questdes sejam identificadas, analisadas e enderecadas de forma oportuna e
abrangente. O CA deve ter discussoes aprofundadas para formar um entendimento
suficiente das implicagoes de linhas de agdo alternativas (Sellevoll ez 4/, 2007). Com
base em Jehn (1995), Forbes e Milliken (1999) argumentaram que as discordincias
de opinides no CA, ou conflitos cognitivos, favorecem a qualidade da sua dinAmica
de trabalho. Discordincias no CA podem conduzir a um enriquecimento das dis-
cussoes de questdes estratégicas (Forbes e Milliken, 1999), levando a um aumento da
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capacidade de investigagdo critica do CA. Um CA eficaz deve estimular a capacidade
de cada conselheiro dizer o que pensa em um ambiente de abertura a diversidade de
pontos de vista (Huse ez al.,, 2005).

Liderancga do Presidente do CA (PCA)

O construto ¢ definido como o grau em que o PCA possui atributos que favore-
cem a produgio em equipe e a qualidade dos processos de anilise e tomada de
decisao do CA. Os pressupostos da TPE reforcam a importincia do papel do PCA.
Em linha com os argumentos de Leblanc (2005) e Gabrielsson ez a/. (2007), espera-
-se que o PCA influencie o desempenho do CA por meio da condugio dos seus
processos de trabalho e da indugio de comportamentos colaborativos entre os con-
selheiros. No contexto da monitoragio da IE, espera-se que o PCA: (i) atue como
facilitador da dinAmica de trabalho do CA, otimizando a interagio e a cultura de
produgio em equipe entre os conselheiros (Sellevoll ez al., 2007); (ii) estimule o efe-
tivo uso do estoque de conhecimentos existente no CA, garantindo a contribui¢io
de cada um dos conselheiros para a andlise dos desvios de IE (Sellevoll ez al., 2007);
(iii) estabelega uma cultura questionadora no CA (Gabrielsson er al, 2007), de
modo a que os conselheiros possam tomar decisoes que divirjam da opinido do pre-
sidente executivo quando necessdrio; e (iv) organize os trabalhos do CA para que a
monitora¢ao da IE seja eficaz. Dois aspectos se destacam nesse sentido: o direciona-
mento da pauta do CA para as questdes de alta importincia estratégica da empresa
e a facilitagdo ao acesso as informagdes relevantes (Gabrielsson ez 4/, 2007; MacAvoy

e Millstein, 2003).
CONSTRUTOS CONTEXTUAIS

Atengao a monitoragao da IE

E definida como o grau em que o CA dedica atengdo A tarefa de monitoragio da
IE. O envolvimento do CA nessa tarefa pode nao ser uniforme, uma vez que diver-
sas outras tarefas disputam sua atengdo, apesar das significativas limita¢oes de
tempo e de informag¢oes (Huse e Rindova, 2001). A visao da empresa baseada em
atengio (Ocasio, 1997) fundamenta a no¢io de que o CA deve dedicar aten¢io
seletiva a algumas questdes em detrimento de outras. Ela sugere que a atencio
dedicada as tarefas de monitoragio do CA ¢ um antecedente da monitoragao em
si, sendo afetada por fatores contextuais e estruturais (Tuggle ez 4/, 2010). Em
uma extensdo desse argumento, postula-se que a aten¢ao a monitoragao da IE
pode influenciar a eficicia do CA na monitoragao da IE. O tempo alocado pelo
CA 2 tarefa de monitoragdo da IE ¢ um potencial indicador do grau de atencio
dedicado a ela. Além das reunides do CA, os conselheiros devem dedicar tempo
substancial para obter informagdes e para se prepararem para contribuir na mo-
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nitoragdo da IE. Outros indicadores sdo a inclusio das questoes de IE na pauta de
trabalho do CA e a regularidade com que o CA avalia o rumo da IE (Sellevoll ez
al., 2007).

Desempenho Empresarial Passado

O construto ¢ definido como o grau em que o desempenho recente da empre-
sa variou, positiva ou negativamente, em relagio as expectativas. Supde-se que o
desempenho empresarial passado seja um preditor da ateng¢do do CA a moni-
toracdo da IE, pois um desempenho inferior as expectativas motivard o CA a
monitorar possiveis desvios em relagdo ao plano estratégico e a propor agdes cor-
retivas (Tuggle er al., 2010). Os conselheiros podem também se motivar a alocar
mais atengao a monitora¢ao da IE nesse contexto para evitar riscos a sua repu-
tagao.

Confian¢a no CEO

E definida como o grau de confianga que o CA detém na capacidade de 0 CEO
tomar decisoes seguras e independentes (Tacheva e Huse, 2006). Um CEO con-
fidvel tenderd a ser percebido pelo CA como um agente diligente a servigo dos
interesses dos principais. Estudos passados demonstraram que a confianga no CEO
¢ importante para o desempenho do CA em suas tarefas (Huse, 1993). Apesar
disso, supde-se aqui que essa relagao nao se dé de forma direta. Uma vez que um
envolvimento excessivo do CA na monitoragao da IE pode criar conflitos de autori-
dade com o CEO, espera-se que os conselheiros dediquem menos atengio a essa
tarefa quando o CEO for confidvel. De modo inverso, se o relacionamento entre o
CA ¢ o CEO for de desconfianga, espera-se que o CA seja mais diligente na avali-
agao das decisoes estratégicas e de alocagao de recursos, dedicando mais atengao a
monitoracio da IE.

Textura causal do ambiente

Com base em Emery e Trist (1965), define-se textura causal do ambiente como
o grau de turbuléncia ambiental e de incerteza que afeta o desenvolvimento
estratégico da empresa. Sob alta turbuléncia, espera-se que as respostas estratégicas
da empresa tenham alta repercussao em seu campo social, contribuindo para copro-
duzir mais turbuléncia (Selsky ez al., 2007). Para lidar com isto, espera-se que a
atengao do CA as decisoes de IE aumente. Uma vez que as respostas estratégicas a
turbuléncia podem ter consequéncias disfuncionais na empresa, espera-se que o CA
revise as decisoes estratégicas com maior énfase. Nesse contexto, espera-se que o CA
assuma um papel ativo em identificar e negociar bases comuns para respostas
estratégicas coletivas no nivel ambiental, visando estabilizar as regras de competi¢io
e reduzir a incerteza.
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CONSTRUTOS NORMATIVOS

Normas de esforco

Com base nos argumentos de Wageman (1995) e Forbes e Milliken (1999),
definem-se normas de esforco como as crencas, formais ou informais, sobre o
grau de esforco que o CA deve dedicar & monitoragio da IE. Tais normas
incluem expectativas (internas e externas ao CA) quanto a: (i) importincia rela-
tiva da tarefa de monitoragao da IE em relagao a outras; (ii) disponibilidade e
uso do tempo do CA; e (iii) qualidade da sua contribui¢ao & IE. Forbes e
Milliken (1999) e Huse ez al. (2005) sugeriram que as normas de esfor¢o podem
influenciar a eficicia do CA, levando a uma maior participagio e contribui¢io
dos conselheiros. Em linha com Tuggle ez al. (2010), supde-se que essa influén-
cia pode nio ser direta, porém mediada pela ateng¢ao do CA 4 monitoragio da

IE.

Normas de responsabilidade

Ao passo que as normas de esforgo refletem a importincia atribuida a tarefa de
monitoragio da IE, propde-se aqui uma distingao conceitual. Normas de
Responsabilidade sao definidas como o grau em que se entende que o CA deve inter-
vir na monitora¢io da IE. Espera-se que alguns CA nio percebam a tarefa de moni-
toragio da IE como uma atribui¢do pertinente, na visio de que esse papel cabe aos
executivos. Logo, com base em Huse ez 4/ (2005), argumenta-se que as normas de
responsabilidade incluem expectativas quanto a aplicabilidade, autoridade e responsa-

bilidade do CA para avaliar e tomar decisoes de IE.
EFICACIA DO CA NA MONlTORAgAO DA IE

Com base em Forbes e Milliken (1999), define-se o construto como o grau em
que o CA desempenha suas tarefas de monitoracio da IE eficazmente. Ao estudar
a eficdcia de CA noruegueses, Sellevoll ¢z al. (2007) desenvolveram medigdes de
desempenho nas tarefas de monitoragao, estratégia e servigo dos CA. Algumas delas
aplicam-se especificamente 2 tarefa de monitoragao da IE. De modo a monitorar a
IE eficazmente, o CA deve acompanhar sistematicamente o progresso das iniciati-
vas estratégicas e as decisGes chave de alocagio de recursos. CA que apresentem
alto grau de envolvimento e autoridade em orientar a IE poderao ter melhor
desempenho na monitorag¢io da IE. Espera-se que o CA tenha um papel ativo
na defini¢ao das prioridades de IE da empresa (Li ez al., 2008; Siciliano, 2002).
O envolvimento do CA no processo de IE deve ser continuo, ao invés de esporddi-
co (Zahra, 1990). Espera-se que o CA atue como avaliador das propostas estraté-
gicas geradas pelos executivos (Stiles, 2001). Conforme Brauer e Schmidt (2008),
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o CA deve ser capaz de: (i) questionar ativamente a estratégia atual; (ii) identificar
oportunamente os desvios de IE; (iii) vetar propostas estratégicas que afastem a
empresa da estratégia pretendida; e (iv) promover as decisbes necessdrias para resta-
belecer o rumo estratégico desejado.

PESQUISA COM CONSELHEIROS DE ADMINISTRACAO E ESPECIALISTAS
EM GC

Método da pesquisa

De modo a obter evidéncia empirica para refinar e delimitar o modelo conceitual
preliminar, e tendo em vista a natureza exploratéria do fendmeno em estudo,
considera-se que o método mais apropriado seria a pesquisa-acio (Brauer e
Schmidt, 2008; Huse, 2007). No entanto, hd grande dificuldade pritica para o
emprego de métodos de coleta de dados baseados em observagio participante (ou
nio participante) no contexto dos CA devido a questdes de confidencialidade
(Leblanc e Schwartz, 2007). Em outro extremo, um volume significativo de pes-
quisas em GC tem sido realizado a uma grande distincia dos CA e dos conse-
lheiros, enfatizando a coleta de dados secunddrios para mensurar correlagées entre
varidveis de validade metodoldgica questiondvel. Logo, em linha com os argumen-
tos de Stiles (2001), empregou-se um método de pesquisa baseado em entrevistas
semi-estruturadas com um painel de pessoas fisicas de elevada experiéncia nos
temas da pesquisa.

O objetivo das entrevistas foi coletar dados perceptuais acerca de quais fatores
influenciam mais intensamente a eficicia de um CA na tarefa de monitoracio
estratégica, e de que formas essa influéncia se pode manifestar. Os dez sujeitos da
pesquisa, oito homens e duas mulheres, foram selecionados por conveniéncia den-
tre individuos com mais de quinze anos de experiéncia como conselheiros de
administragao ou consultores em GC ou eficicia de CAs. As entrevistas foram reali-
zadas entre agosto de 2011 e margo de 2012, quando foram concluidas pelo critério
de saturagao tedrica. As entrevistas tiveram uma duragio média de 80 minutos e
foram conduzidas por um dos autores. Por razdes de confidencialidade, os
sujeitos da pesquisa sao identificados por uma notagao numérica (de Entrevistado
1a10).

RESULTADOS
Apresentam-se os construtos mais consistentemente mencionados pelos entrevista-

dos como relevantes para a eficicia dos CAs na tarefa de monitora¢ao da IE, em
ordem decrescente de frequéncia.
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Acesso a informagoes

A importincia do acesso a informagdes foi mencionada por oito dos dez entrevis-
tados, em fungio do pouco tempo que o conselheiro dedica ao CA e do seu distan-
ciamento em relagdo a operagdo. O aspecto mais saliente ¢ a necessidade de que o CA
defina as informagées de acompanhamento da IE que deverd monitorar. H4 uma
tendéncia natural de que a diretoria executiva configure as informagoes que o CA uti-
liza. Para reverter essa tendéncia, conforme o Entrevistado 9 «deve haver um fluxo
informativo, definido pelo CA, para que a diretoria discuta a evolugio da estratégia
da empresa com o CA». Segundo o Entrevistado 8:

«Uma vez aprovada a estratégia no CA, nio se discute como o CA acompa-
nhard sua execugdo. (...) O CA deve definir, dados os pilares da estratégia e suas
frentes de desdobramento, quais os eventos-chave e indicadores que deverao ser
monitorados para verificar que a execugio esteja acontecendo conforme plane-
jado. (...) A partir deste ponto, deve construir uma agenda para acompanhar a
[E».

Ressaltou-se a importincia do direito & informagio, que se traduz no livre acesso a
todos os niveis da organizagio para obter as informagdes necessdrias. Conforme o
Entrevistado 9:

«Desafiar as decisoes estratégicas da diretoria executiva ¢ dificil porque a infor-
magao ¢ esmagadoramente manipulada (pela diretoria executiva). Devido & premén-
cia das decisoes estratégicas, ¢ légico que a diretoria executiva resista a partilhar
informagoes com o CA. Logo, o CA anda & procura de informagio». Conforme o
Entrevistado 7:

«Tenho a sorte de participar de CA onde o CEO nio me impede de falar direta-
mente com quem quer que seja se eu preciso de uma informagio. A regra é pergun-
tar, ouvir as respostas e nao dar opinides exceto nas reuniées do CA. Se nio fosse
assim, eu nao participaria deste CA».

Outros pontos ressaltados pelos entrevistados foram o recebimento de informagdes
com antecedéncia suficiente, a existéncia de interagdes com a empresa além das
reunioes do CA e o acesso a informagdes nao financeiras.

Conhecimento do negécio

A importancia do conhecimento do negdcio foi corroborada por sete dos dez entre-
vistados. Conforme o Entrevistado 7, ndo necessariamente ¢ desejavel que o conse-
lheiro tenha experiéncia prévia no setor em que a empresa atua, pois isto pode gerar
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um viés favor de solugdes que funcionaram no passado, mas que nao funcionario
necessariamente em outro contexto. Parece ser mais importante que o CA conhega a
agenda estratégica da empresa. Nao necessariamente o CA liderard, ou mesmo
aprovard, a formulagdo estratégica. No entanto, espera-se que os conselheiros saibam
articular a racional estratégica e de criagio de valor da empresa. Segundo o Entre-
vistado 6:

«Um nivel de atuagao do CA ¢ atuar em decises estratégicas. Outro é dialogar
entre si ¢ com a diretoria executiva sobre uma agenda estratégica: articulagao das
partes, priorizagdo das agdes. Isto ¢ fundamental para que o CA possa navegar na
altitude em que navega. E muito dificil para o conselheiro exercer um papel criti-
co se ele ndo enxerga o todo. Uma parte pode ser excelente, mas pode carecer de
vinculo ou coeréncia com as restantes, bem como de senso de prioridade e urgén-
cia. Logo, o CA tem de conhecer e compreender a articulagio da agenda estratégi-
ca da empresan.

Os conselheiros, principalmente aqueles que nao participaram do desenvolvimento
histérico do negécio, precisam ser capacitados para que possam compreender pro-
fundamente o modelo de negécio da empresa. Conforme os Entrevistados 6, 7 ¢ 8
ressaltaram, algumas empresas tém adotado programas de preparagio do conselheiro
nos contetidos especificos da empresa e dos setores em que atua (alguns exemplos
incluem a imersao de novos conselheiros, seminarios de tendéncias setoriais, sessoes
de desenvolvimento estratégico e visitas executivas 2 empresa).

Din4mica de trabalho do CA

Segundo sete dos dez entrevistados, o engajamento do CA na monitoragao da IE
requer uma dinidmica de trabalho que o favoreca. O ponto mais frequentemente
mencionado foi a capacidade de discutir os problemas com a diretoria executiva de
forma aberta. A diretoria executiva ¢ a responsével primdria pela IE. Cabe ao CA
implantar formas de interagao com a diretoria executiva que viabilizem a cobranga
dos objetivos de IE estabelecidos e, a0 mesmo tempo, propiciem uma discussao
aberta e objetiva dos desvios. Este tipo de interagao pressupde uma relagao de con-
fianca entre o CA e a diretoria executiva, para evitar que esta retenha informagoes
sobre o real rumo da IE. Quanto a postura questionadora do CA em relagao ao
rumo da IE, o Entrevistado 3 ressaltou que o CA deve ter a «capacidade de desafiar
e questionar a diretoria» com o objetivo de, conforme o Entrevistado 4, «entender
se hd algum viés, o que estd por trds dos desvios, se as explicagbes sao legitimas».
E importante, segundo o Entrevistado 1, «que o CA se imponha, que nio se sinta
intimidado pelo CEO ou pelos representantes do acionista controlador, que assuma
seu dever para com o sucesso da empresa». Segundo o Entrevistado 2, «é impor-
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tante que os conselheiros estejam a vontade para perguntar o que quiserem, para
pedir mais informagao, porém nem sempre isto acontece». Um exemplo citado pelo
Entrevistado 4 foi o recente episédio de destrui¢ao de valor da Sadia S/A, provoca-
do por uma exposi¢ao excessiva a derivativos financeiros de alta complexidade, sem
que o CA fosse capaz de solicitar informagoes suficientes para compreender os
riscos envolvidos. A importincia das interagbes entre conselheiros foi ressaltada
pelo Entrevistado 6:

«O equilibrio de vozes e o dissenso no CA geram uma discussdo estratégica mais
rica. O processo de selecao de conselheiros deve buscar pessoas que facilitem a
dinimica interpessoal nesse sentido. Pessoas excelentes em discussdes um a um
podem ser péssimas em discussdes em grupo. E um ponto sutil, mas poderoso para o
bom desempenho do CA. Também ¢ importante para a qualidade do didlogo com os
executivos. A falta disso, os executivos acabam dominando ante o siléncio e a incon-

clusio do CA».

Lideranga do PCA

O papel do PCA na condugio da dinimica de trabalho do CA foi ressaltado por
cinco entrevistados. A caracteristica do PCA mais frequentemente citada como dese-
jével para o seu bom desempenho foi o estimulo a participagdo e a contribui¢ao dos
conselheiros. Segundo o Entrevistado 6, um bom PCA «retine e estimula o uso do
talento existente no CA». O Entrevistado 9 qualificou o PCA como um «catalisador
das contribui¢des dos conselheiros», sendo esta a sua tarefa mais importante.
Conforme o Entrevistado 8:

«O presidente do CA ¢ uma lideranga importante no sentido de fazer com que a
dinimica seja adequada do ponto de vista dos questionamentos e contribuigdes dos
varios conselheiros. O presidente do CA tem um papel semelhante ao de um maestro
ao fazer com que as contribui¢bes dos participantes venham na forma, momento e
intensidade adequados. No entanto, frequentemente, o presidente do CA atua mais
como um mantenedor da agenda do CA do que como um provocador dessas inter-
vengoes».

Quanto ao estimulo a postura questionadora do CA, o Entrevistado 4 ressaltou que
«0 PCA ¢ o elemento mais forte no CA, com capacidade de puxar a discussio, (...)
contrapor a diretoria, (..) quebrar o ambiente de agdo entre amigos». Conforme o
Entrevistado 2, «ele pode fomentar o questionamento a diretoria ou pode tentar
matd-lo. Os conselheiros sentirao mais ou menos graus de liberdade para intervir em
fungdo do papel que o PCA os deixe ter». O papel de conduzir os trabalhos do CA

também foi mencionado, no sentido de: (i) direciond-los para as questdes impor-
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tantes de IE; (ii) promover discussoes profundas e conclusivas sobre o rumo da IE; e
(iii) e facilitar o acesso do CA as informacdes relevantes.

Atengao a Monitoragao da IE

Apesar dos vérios depoimentos favordveis 2 interven¢io do CA no processo de
monitora¢o da IE, alguns entrevistados corroboraram a nogio de que a atengdo ao
tema nao ¢ uniforme. H4 pouco tempo disponivel no CA e nem sempre o debate das
questdes estratégicas da empresa é aprofundado. Segundo o Entrevistado 8, CA inefi-
cazes tendem a dedicar tempo demais no desempenho financeiro de curto prazo, em
conflitos horizontais de governanga e em controles internos, em detrimento de
questdes de médio e longo prazo que impactam a criagio de valor. Conforme o
Entrevistado 3, nem sempre hd uma monitora¢ao sistemdtica dos pilares das estraté-
gias de negdcio. Dois dos entrevistados consideraram que a tarefa nio ¢ de alta
importincia para um CA: (i) por ser de atribuigdo primdria da diretoria executiva
(Entrevistado 3); (ii) por ser um tema fragmentado e de dificil acompanhamento pelo
CA (Entrevistados 2 e 3).

MODELO CONCEITUAL SIMPLIFICADO

Os resultados das entrevistas confirmaram que a dimensio comportamental de
atuagdo do CA influencia sua eficicia na monitoragao da IE. Na percep¢ao do painel
de entrevistados, cinco construtos podem exercer maior influéncia na eficicia de um
CA na monitoragao estratégica: o Acesso a Informagoes, o Conhecimento do
Negdcio, a Dinimica de Trabalho do CA, a Lideranga do Presidente do CA ¢ a
Atengao 2 Monitoragio da IE. Pouco ou nenhum suporte empirico foi obtido para as
dimensdes contextuais e normativas previstas no modelo conceitual preliminar.

Os resultados sugerem que esses cinco construtos fornecem uma explicagao mais
simples e parcimoniosa para a eficicia de um CA na tarefa de monitoragao da IE.
Assim, obtém-se uma delimitagio do modelo conceitual preliminar, ilustrada na

Figura 2 (ver p. 71).

Com base na anilise do referencial tedrico e nos resultados das entrevistas,
propde-se que os construtos podem estar relacionados de diferentes formas. A pri-
meira delas, mais simples, prevé relagoes diretas entre os cinco construtos explica-
tivos e a Eficdcia na Monitoragao da IE (representadas na Figura 2 por conectores
s6lidos). Alternativamente, propde-se que: (i) o efeito da Lideranca do Presidente
do CA pode ser multiplo, influenciando também a Dindmica de Trabalho do CA e
a Ateng¢ao a Monitoragdo da IE; (ii) o Acesso a Informagdes pode influenciar tam-
bém a Dinimica de Trabalho do CA; e (iii) o Conhecimento do Negécio pode
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influenciar também a Din4mica de Trabalho do CA. Essas ligacoes estao represen-
tadas na Figura 2 por conectores pontilhados. Como resultado, formulam-se as
seguintes proposigoes:

Influéncia do Acesso a Informagoes:

Py: O Acesso a Informagoes estd positivamente relacionado & Eficdcia na Monitoragio

da IE.

P,,: O Acesso a Informagaes estd positivamente relacionado & Dindmica de Trabalho do

CA.
Influéncia do Conhecimento do Negécio:

Py O Conhecimento do Negbcio estd positivamente relacionado & Eficdcia na
Monitoracio da IF.

Py, O Conbecimento do Negdcio estd positivamente relacionado & Dindmica de

Trabalho do CA.
Influéncia da Dinamica de Trabalho do CA:

Ps: A Dindmica de Trabalho do CA estd positivamente relacionada & Eficdcia na
Monitoracio da IE.

Influéncia da Lideranca do Presidente do CA:

Py A Lideranca do Presidente do CA estd positivamente relacionada a Eficdcia na
Monitoracio da IF.

P,,: A Lideranca do Presidente do CA estd positivamente relacionada a Dindmica de

Trabalho do CA.

Py A Lideranca do Presidente do CA estd positivamente relacionada a Atengio a
Monitoracio da IF.

Influéncia da Ateng¢ao a Monitoragao da IE:

Ps: A Atengio & Monitoragio da IE estd positivamente relacionada o Eficdcia na
Monitoracio da IF.
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CONCLUSOES

Nio existem, até a data, modelos integrativos que permitam desenvolver
proposicoes ¢ embasar estudos empiricos sobre os fatores de eficicia de um CA na
tarefa de monitoragao da IE. Este estudo endereca esta lacuna. Ao analisar os com-
portamentos e praticas de trabalho que podem influenciar o desempenho dos CA na
monitoragao das estratégias empresariais, pretende-se contribuir para uma vertente de
pesquisa, de crescente interesse, que procura compreender melhor a «caixa preta» do
funcionamento dos CA.

Este estudo pode ser util para diversas audiéncias interessadas na melhoria das
préticas de governanga estratégica nas empresas. Para os administradores e conse-
lheiros de administragao, oferece-se uma ferramenta preliminar para a andlise da
eficicia dos CA na monitoragio da IE. O modelo conceitual poderd auxiliar nos
processos de autoavaliagio de CA, revelando comportamentos e priticas que
requerem maior atengao para melhoria da qualidade da sua interven¢ao na IE. Ele
poderd também gerar indicagdes para a melhoria dos processos de recrutamento e
avaliagao de desempenho de conselheiros.

Hé diversas implicagdes académicas potencialmente relevantes. O modelo con-
ceitual simplificado, aqui desenvolvido, apresenta uma explicagao potencialmente
mais direta para o fenémeno da monitoragao da IE no 4mbito dos CA. Dado que as
limitag6es do método de pesquisa empregado neste estudo nao permitem generaliza-
¢oes empiricas, o modelo simplificado oferece uma delimitagao de construtos e va-
ridveis que serd mais facilmente testdvel em pesquisas futuras. Espera-se também
que o modelo conceitual contribua para uma melhor compreensao do fenémeno da
IE e para a expansio do conhecimento nos campos da GC e da gestao estratégica.
Os novos construtos que foram desenvolvidos podero ser inseridos em modelos de
gestdo estratégica no ambito dos CA e empregados em pesquisas futuras. Finalmente,
o emprego do arcabougo teérico de produgao em equipe, em complemento as per-
spectivas de agéncia e de gestdo estratégica, ¢ inédito no contexto da monitoragao da
IE pelos CA e pode fornecer subsidios para a compreensao dos determinantes do
desempenho do CA em outras tarefas.
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