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Metodologia

Neste capitulo é descrita a metodologia da presente pesquisa, abordando-
se o tipo de pesquisa realizada, os critérios para a selecdo dos sujeitos, 0s
procedimentos para a coleta, o tratamento dos dados e as limitacdes do método
utilizado.

O trabalho estruturou-se em duas partes: a revisdo de literatura e a
pesquisa de campo.

A etapa de revisao de literatura teve como objetivo apresentar e analisar a
bibliografia relacionada ao tema Governanca de Participacdo Societaria, sendo
utilizada para a construcdo dos pressupostos que serviram de base para as

entrevistas com os especialistas, realizadas na pesquisa de campo.

3.1
Tipo de Pesquisa

7

A pesquisa realizada é de natureza qualitativa, na qual se buscou
compreender o problema, explorando a situacdo com o intuito de estabelecer
critérios e promover o melhor entendimento do fenémeno (Creswell, 2010). Para
Neves (1996), a pesquisa qualitativa propicia uma interpretacdo prépria do
pesquisador, enquanto o estudo quantitativo ndo enfatiza a interpretacdo dos
dados obtidos junto aos entrevistados.

O método de pesquisa escolhido foi o estudo de caso, que é adequado
para situacfes nas quais € necessario obter diferentes relatos (Yin, 2001). Para
Creswell (2010), o estudo de caso € uma estratégia de investigacdo em que o
pesquisador explora profundamente um programa, um evento, uma atividade,
um processo ou um ou mais individuos.

O estudo em questdo também pode ser classificado como uma pesquisa
de campo, pois foram realizadas entrevistas semiestruturadas com um grupo de
gestores de companhia brasileira de grande porte, quando se buscou absorver
as experiéncias e impressdes dos entrevistados em relacdo as perguntas

propostas.
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Além disso, o método da observacdo do participante, também, foi utilizado
devido ao fato do autor trabalhar com o tema investigado e, como,
consequéncia, incluir, no desenvolvimento das andlises e conclusées do estudo,

sua vivéncia e experiéncia.

3.2
Selecédo de Sujeitos

A selecdo dos respondentes foi realizada por acessibilidade e
especialidade. Foi selecionado um conjunto de gestores que possuem
conhecimento e vivéncia no relacionamento com sociedades, bem como
conhecimentos complementares, de forma a abordar as diferentes disciplinas
envolvidas no estudo.

Além disso, a pesquisa procurou identificar gestores com participacdo nas
duas partes do modelo, ou seja, na holding e nas participacdes. Dessa forma,
buscou-se compreender a Governanca de Participacdo Societaria a partir da
visdo dos diversos atores envolvidos no processo.

Foram selecionados os seguintes gestores:

i) um gestor com experiéncia em assuntos relacionados a recursos
humanos, com o objetivo de analisar a vertente nomeagéo, remuneracao,
avaliacdo, treinamento e desenvolvimento;

ii) dois gestores com experiéncia em orientacao estratégica e de gestao;

iil) trés gestores responsaveis pelo desdobramento das orientacdes
estratégicas, de gestao e operacionais para as participacdes, bem como
pelo relacionamento da holding com os administradores dessas
sociedades;

iv) um gestor responsavel pela Auditoria da holding e das participacfes
societarias;

v) um advogado com experiéncia em relacionamento entre holding e
participacoes;

vi) administradores de sociedades do grupo.

No total foram entrevistados 10 gestores da companhia, sendo que alguns
dos entrevistados ocupavam posicdo de administrador das participacdes e

gestores na holding.
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33
Coleta de Dados

A coleta de dados foi realizada por meio de entrevistas com gestores da
organizacdo selecionada, sendo utilizado o roteiro de entrevista, disponivel no
Apéndice 1.

Foram realizadas 10 entrevistas com gestores de diferentes niveis
hierarquicos e areas da organizagdo. As entrevistas ocorreram nos meses de
Novembro e Dezembro de 2011, com duracdo meédia de 1 (uma) hora e meia,
por meio de encontros pessoais do pesquisador com o0s entrevistados. Todas as
entrevistas foram gravadas e armazenadas em meio digital, com o objetivo de
viabilizar a completa analise das respostas.

O Quadro 4 apresenta a distribuicdo dos entrevistados, género, funcdo e
area.

O roteiro de perguntas semiestruturadas foi elaborado para apoiar a
conducao das entrevistas. As perguntas semiestruturadas dao ao entrevistado a
possibilidade de expressar-se com liberdade e compartilhar suas visées acerca
do tema abordado, nédo limitando as respostas a um determinado namero ou
tipo. De acordo com Creswell (2010), entrevistas dessa natureza permitem ao
pesquisador controlar a linha do questionamento, bem como possibilita aos
participantes explorarem informacdes histéricas ou adicionais, necessérias para

a compreensao do fenébmeno em estudo.

Nome Género Funcao Area
Entrevistado 1 Masculino Gestor Holding RH
Entrevistado 2 Feminino Gestor Holding Financas
Entrevistado 3 Masculino Gestor Subsidiaria Integral Gestéo de

Administrador em Participacéo
Participacfes
Entrevistado 4 Masculino Gestor Holding Gestédo Holding
Entrevistado 5 Masculino Gestor Holding Financas
Administrador em
Participacfes
Entrevistado 6 Masculino Gestor Holding Gestéo de
Secretéario Geral em Participacéo
Participacfes
Entrevistado 7 Masculino Gestor Holding Gestéo de
Administrador em Participacéo
Participacfes
Entrevistado 8 Masculino Gestor Holding Auditoria
Entrevistado 9 Masculino Advogado Holding Direito
Entrevistado 10 Masculino Administrador em Gestado e
Participacfes Financas

Quadro 4 - Perfil dos respondentes

Fonte: Autor
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O Quadro 5 contém os pressupostos e as perguntas utilizadas na pesquisa
de campo. Os pressupostos e as perguntas foram elaborados considerando os
aspectos relevantes identificados na revisao de literatura, contida no capitulo 2, e
que nortearam o roteiro de pesquisa.

Antes do inicio de cada entrevista, 0 pesquisador buscou esclarecer o
objetivo da pesquisa, bem como a confidencialidade do processo.

O ambiente escolhido para as entrevistas foi salas de reunides da prépria
companhia, com agendamento prévio, sem a influéncia de qualquer situacéo

externa a pesquisa.

Pressupostos da pesquisa e roteiro de perguntas

Pressuposto 1
A holding, para realizar o objeto social para o qual foi constituida, pode participar ou
constituir outras empresas em virtude de fatores estratégicos, legais, fiscais e de riscos.

Perguntas:

1.1) Por que a holding constitui sociedades?

1.2) Qual a relacao entre o objeto social da holding e de suas participacdes societarias?

1.3) Os principais fatores para a constituicio de uma sociedade estédo relacionados a
aspectos estratégicos, legais, fiscais e de risco?

Referencial Tedrico:
Brasil (1976), Strikwerda (2009)
Descrito no Capitulo 2.1 desta dissertacéo.

Pressuposto 2

Assim como na Governanca Corporativa, a Governanca de Participacdo Societaria
possui:

i) a ética como esséncia;

i) a transparéncia, equidade, prestacdo de contas e responsabilidade corporativa como
principios basicos;

iii) o acionista, o Conselho de Administracéo, a gestdo, a Auditoria e o Conselho Fiscal
como pilares;

iv) a sustentabilidade como melhor prética.

Perguntas:

2.1) A Governanca Corporativa possui a ética como esséncia das relacbes. Essa
esséncia se mantém na Governanca de Participacdo Societaria?

2.2) A transparéncia, equidade, prestacdo de contas e responsabilidade corporativa séo
principios basicos da Governanga Corporativa. Esses principios se mantém validos na
Governanca de Participacdo Societaria?

2.3) O acionista, o Conselho de Administragdo, a gestdo, a Auditoria e o Conselho
Fiscal sdo os pilares da Governanca Corporativa. Eles séo os pilares da Governanca de
Participagdo Societaria?

2.4) A sustentabilidade é destacada como a melhor préatica na Governanga Corporativa.
E na Governanca de Participacao Societaria, a Sustentabilidade é a melhor pratica?

Referencial Tedrico:
Instituto Brasileiro de Governanca Corporativa (2009)
Descrito no Capitulo 2.1 desta dissertacéo.

Quadro 5 - Relacdo entre fundamentos teéricos e as perguntas
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Pressupostos da pesquisa e roteiro de perguntas

Pressuposto 3

As participagfes societarias possuem diferentes papéis e responsabilidades, sendo que
sua governanca deve refletir as caracteristicas internas e externas de cada
organizacdo, visando maximizar o desempenho do grupo. Caracteristicas, estas, que
derivam do ambiente local, da estratégia do grupo e do ambiente interno da
participacéo.

Perguntas:

3.1) Verifica-se um divisdo de papéis e responsabilidades entre a holding e os 6rgéos
de administracdo das sociedades?

3.2) Essa diviséo de papéis e responsabilidades varia de sociedade para sociedade?
3.3) Os trés principais fatores que influenciam na divisdo de papéis e
responsabilidades, bem como na governanca, entre holding e as participacdes sdo o
ambiente local, a estratégia do grupo e o ambiente interno?

Referencial Tedrico:
Brellochs (2008); Kim et al. (2005); Strikwerda (2003)
Descritos caitulo 2.6 e 2.6.1 desta dissertacao.

Pressuposto 4

A Governanca de Participacdo Societaria deveria ser patrocinada pela alta
administracdo da holding, a qual é responsavel por definir politicas, diretrizes e
orientacbes para as participacdes, bem como definir estrutura de coordenacdo e
supervisao dos negdcios, sem, contudo, interferir na autonomia juridica de cada
sociedade.

Perguntas:

4.1) A Governanca de Participacdo Societaria deveria ser patrocinada pela alta
administragcdo da holding?

4.2) A alta administracdo da holding é responsavel por definir politicas, diretrizes e
orientacdes para as participacdes societarias?

4.3) A holding deve definir estruturas de coordenacgéo e supervisdo dos negocios?

4.4) A holding deve orientar, coordenar e supervisionar os negoécios de suas
participagfes, sem, contudo, interferir na autonomia juridica de cada sociedade?

Referencial Teorico:
Oliveira (2009)
Descrito no Capitulo 2.6.1 desta dissertacao.

Pressuposto 5

A holding busca coordenar e supervisionar 0os negécios de suas participacdes
societarias por meio de:

i) pessoas (homeacdo, remuneracdo, avaliacdo e desenvolvimento de administradores);
i) processos (coordenacéo de aspectos estratégicos, operacionais e de gestdo);

iii) controle (coordenacado e supervisdo da atuacdo da Auditoria Interna e Externa, de
forma a monitorar a conformidade das orienta¢ges da holding).

Perguntas:

5.1) A holding deve orientar, coordenar e supervisionar 0os negdcios de suas
participacfes por meio:

- Pessoas (nomeacéo, remuneracéo, avaliacdo e desenvolvimento de administradores);
- Processos (coordenacao de aspectos estratégicos, operacionais e de gestdo);

- Controle (coordenacao e supervisdo da atuacao da Auditoria Interna e Externa, bem
como monitoramento da conformidade com as orienta¢g6es da holding).

5.2) Pessoas, processo e controle sdo os trés principais processos de coordenacéo e
supervisao dos negécios das participacdes pela holding?

Referencial Teorico:
Oliveira (2008)
Descritos no Capitulo 2.6.1 desta dissertagéo.

Quadro 5 - Relagédo entre fundamentos teéricos e as perguntas (continuacao)
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Pressupostos da pesquisa e roteiro de perguntas

Pressuposto 6

O uso do poder de voto numa Assembleia Geral de uma subsidiaria integral nédo é
utilizado no caso de participacdes societarias que possuam um Unico acionista, tendo
em vista o forte poder de penetracdo da holding por meio dos administradores.
Contudo, no caso de controladas, que apresentem mais de um sécio, o poder de voto
pode ser utilizado, apesar do poder minoritario dos demais acionistas.

Perguntas:

6.1) O uso do poder de voto numa Assembleia Geral ndo é utilizado no caso de
participacfes societarias que possuam um Unico acionista, tendo em vista o forte poder
de penetracdo da holding por meio dos administradores. Concorda com essa frase?
Qual o papel da Assembleia Geral em uma subsidiaria integral?

6.2) No caso de controladas, que apresentem mais de um sécio, o poder de voto é
utilizado, apesar do poder minoritario dos demais acionistas. Concorda com essa frase?
Qual o papel da Assembleia Geral em uma controlada?

Referencial Tedrico:
Brellochs (2008)
Descritos no Capitulo 2.6.2.1 desta dissertacao.

Pressuposto 7

O Conselho de Administracdo € responsavel por dirigir € monitorar as participagées,
contudo, em funcdo da divisdo de papéis e responsabilidade entre holding e
participagfes, bem como do controle da matriz, o Conselho podera ser mais ou menos
atuante.

Perguntas:

7.1) Qual o papel de um Conselho de Administracdo em uma participacao?

7.2) Em funcdo da divisdo de papéis e responsabilidades entre holding e as
participacfes societarias, bem como do controle da matriz, teremos um Conselho que
pode variar de meramente legal a atuante?

Referencial Tedrico:
Kiel et al. (2006); Hilb (2008)
Descrito no Capitulo 2.6.2.1 desta dissertacao.

Pressuposto 8
Conselhos maiores, com a presenga de membros externos, sao caracteristicos de
Conselhos de participagfes atuantes.

Perguntas:

8.1) Conselhos atuantes possuem maior predisposicdo para a presenca de membros
externos no Conselho quando comparados a Conselhos meramente legais?

8.2) Conselhos maiores estdo mais associados a Conselhos atuantes?

Referencial Teorico:
Kim et al. (2005)
Descrito no Capitulo 2.6.2.2 desta dissertacéao.

Pressuposto 9

A Diretoria da participacdo € o 6rgao executivo da sociedade devendo atuar de forma
harménica com o Conselho, bem como garantir o relacionamento transparente e de
longo prazo com as demais partes interessadas.

Perguntas:

9.1) Qual o papel da Diretoria Executiva em uma participacéo societaria?

9.2) Cabe a Diretoria Executiva da participacdo garantir o relacionamento transparente
e de longo prazo com as demais partes interessadas?

Referencial Teorico:
Andrade & Rosseti (2010), Instituto Brasileiro de Governanca Corporativa (2009)
Descrito no Capitulo 2.6.2.3 desta dissertacéao.

Quadro 5 - Relagédo entre fundamentos teéricos e as perguntas (continuacao)
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Pressupostos da pesquisa e roteiro de perguntas

Pressuposto 10

A remuneracdo dos administradores das participacdes societarias pode ser de origem
financeira e nao financeira. Contudo, no caso da remuneracao financeira, verifica-se
uma dificuldade de aplicacdo em virtude: i) as participacbes ndo apresentam acdes
comercializadas; i) a performance de uma participacdo pode estar atrelada ao
desempenho do grupo como um todo.

Perguntas:

10.1) Em participacfes societarias sdo utilizados modelos de remuneracédo financeiros
e ndo financeiros?

10.2) Brellochs (2009) ressalta dois aspectos que dificultam a aplicacdo dos modelos de
remuneracdo: i) as participacbes ndo apresentam acdes comercializadas; ii) a
performance de uma participacdo pode estar atrelada ao desempenho do grupo como
um todo. Isso ocorre na realidade?

Referencial Tedrico:

Andrade & Rosseti (2010), Brasil (1976), Brellochs (2005), IBGC (2009) e Kim et al.
(2005)

Descrito no Capitulo 2.6.2.3 desta dissertacao.

Quadro 5 - Relacdo entre fundamentos teéricos e as perguntas (continuacao)
Fonte: Autor

34
Tratamento de Dados

Os dados deste estudo sdo de natureza qualitativa. Os dados coletados
nas entrevistas foram transcritos e submetidos a analise de conteudo.
Com fins de atingir os objetivos intermediarios descritos no Capitulo 1 —

Introducéo e no Quadro 6 aplicou-se o tratamento dos dados conforme abaixo:

i) os objetivos 1, 2 e 3 foram levantados através de pesquisa bibliogréfica
detalhada no capitulo 2 deste projeto de dissertagdo — Referencial Tedrico.
ii) 0 objetivo 4 foi levantado por meio da pesquisa bibliogréfica, que serviu
de base para a construcdo dos pressupostos e das perguntas do roteiro, e

das entrevistas realizadas com os gestores da companhia pesquisada.

Objetivos Intermediarios

Objetivo 1 Identificar o conceito de sociedade, holding e participagéo societaria
_— Apresentar o conceito de Governanca Corporativa e de Teoria da
Objetivo 2 Agéncia

Apresentar o conceito de Governanca de Participagdo Societaria e

Objetivo 3 de Teoria da Agéncia aplicada em seu contexto

Identificar a forma como o conflito de agéncia é gerenciado pela
Objetivo 4 holding, bem como suas implicacdes nos 6rgdo de governanca das
participacdes

Quadro 6 - Objetivos Intermediarios da Pesquisa
Fonte: Autor
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3.5
Limitagcdes do Método

7

Segundo Gil (2008, p. 54), o método de estudo de caso é “caracterizado
pelo estudo profundo e exaustivo de um ou poucos objetivos de maneira que
permita o seu amplo e detalhado conhecimento”. Contudo, apesar do
aprofundamento caracteristico do método, este pode apresentar limitacdes para
a generalizacdo dos resultados, quando o universo e tamanho da amostra é
restrito.

De acordo com Yin (2001, p. 75), é preferivel projetos de casos multiplos a

projetos de caso unico. O mesmo Yin (2001, p. 15) também defende que:

(...) o estudo de caso, assim como experimentos, sdo generalizaveis para
proposicbes teodricas e nao para populagbes ou universos. Nesse sentido, 0
estudo de caso, assim como 0 experimento, ndo representa uma “amostra”, assim,
fazendo um estudo de caso, 0 seu objetivo sera expandir e generalizar teorias
(generalizagbes analiticas) e nado enumerar frequéncias (generalizagdo
estatistica).

A partir dessa definicdo, de fato h4 uma limitacdo que a pesquisa em
gquestdo apresenta, pois se trata de uma Unica companhia brasileira de grande
porte e, portanto, ndo se devem praticar generalizacées a partir deste estudo.

Cabe ressaltar que a resposta da questéao principal da pesquisa reflete as
percepcbes dos pesquisados que compdem a amostra, 0 que ndo significa,
necessariamente, que possam ser generalizadas para outras sociedades do
setor, nem para outros setores da economia.

Outra limitacdo encontra-se no fato de o proprio pesquisador trabalhar
diretamente com o assunto pesquisado. Desta forma, por mais que se busque
conduzir todo o processo de forma isenta, a entrevista utiliza-se de interacdes
entre o entrevistador e o entrevistado, e as analises, mesmo baseadas na teoria,

tém caréater subjetivo e, portanto, sujeito a interpretacdes.
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