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Acesso de conselheiro a dados gera
debate

Por Graziella Valenti | De Sao Paulo

A disputa na tradicional rede de varejo
Saraiva, entre os controladores e o
investidor Mu Hak You, dono e gestor do
fundo GWI, volta a colocar o holofote
sobre a atuacao dos conselhos de
administracdo nas companhias abertas. A
discussao do momento diz respeito aos

direitos e limites do papel dos Mauro Rodrigues da Cunha, ;;_Amec: lei
conselheiros. Quanto aos deveres desses individualiza responsabilidade, logo
pI‘OfiSSiOHaiS, nao restam davidas desde a  conselheiro de poder ter acesso a diretoria
punicio dos conselhos de Sadia e

Aracruz, na crise dos derivativos cambiais de 2008.

Os especialistas tém clareza em relagao as obrigacoes. Porém, as aguas sao
turvas no debate sobre os direitos de acesso a informacgao e sobre a atuacao
individual dos participantes daquele que é considerado o 6rgao maximo da
governanca nas companhias.

H4 certeza sobre o compromisso necessario quanto ao dever de diligéncia dos
conselheiros e que uma atuacao negligente pode ser alvo de punicao - a
grande licio deixada pelo episodio dos derivativos. E consenso que o
conselho é um 6rgao de decisdo colegiada. As convicgdes por unanimidade,
porém, nao passam daqui.

"A lei trata da competéncia do conselho de administracao, mas nao entra na
mintcia de seu funcionamento. H4 uma razao para nao haver esse
detalhamento. O conselheiro tem o dever de monitorar a gestao executiva e
nao se deve criar um regramento exaustivo de como isso deve ser feito.
Justamente para que cada conselheiro possa decidir dentro da razoabilidade
ao que quer ter acesso", afirma Marcelo Barbosa, especialista em direito
societario e socio do escritdrio Vieira Rezende.

No proximo dia 25, o caso especifico de Saraiva deve alcancar seu apice. Os
acionistas discutirdo em assembleia a destituicio de Mu Hak You do cargo de
conselheiro da empresa e de Ana Maria Loureiro Recart do cargo de membro
do conselho fiscal (indicada por Mu). Ainda sera votada a suspensao de
direitos dos acionistas dos fundos geridos pela gestora GWI e autorizacao
para abertura de uma acgao de responsabilidade civil, por danos, contra eles.

Mu e Ana estdo nos conselhos h& pouco mais de dois meses, dividindo espaco
com membros da familia controladora. O GWI solicitou diversas informacoes
a Saraiva e convocou, como acionista e a revelia do conselho, uma assembleia
sobre "medidas necessarias para mitigar a possibilidade iminente de
insolvéncia" da rede. A GWI tem quase 45% das agoes preferenciais da
Saraiva ou 29% do capital.

A Saraiva foi a Justica para impedir a assembleia e & Comissao de Valores
Mobiliarios (CVM) pedir investigacao, dizendo que You teria interesse na
desvalorizacgao das ac¢oes, com derivativos, e que faltou com seus deveres
fiduciarios. Mu respondeu que fundamentou os pedidos de informacoes e
que nao opera no mercado com informacgoes confidenciais e nem se beneficia
da queda dos papéis.

Na tltima década, o polémico gestor ja se envolveu em embates semelhantes.
Antes de quase fechar as portas com a crise de 2008, por operacoes
alavancadas, You foi conhecido como "rei do termo".
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E recorrente que os especialistas, antes de debater o direito dos conselheiros,
enfatizem que o dever de lealdade é pilar da funcdo. O artigo 154 da Lei das
S.As é citado, de forma quase decorada: quando eleito, o conselheiro tem
deveres com a empresa e nao pode agir no interesse de quem o elegeu
(confira texto da lei ao lado).

Mauro Rodrigues da Cunha, presidente Associacao de Investidores no
Mercado de Capitais (Amec) foi enfatico em defender - sem entrar no caso
especifico - que conselheiros tém direito de questionar a administracao
executiva sobre qualquer tema e tem direito a fazer isso diretamente, sem
que necessite pedir permissao.

"O onus da prova é de quem limita a informacao. Pode acontecer de um
conselheiro ter interesse escuso ou querer atrapalhar. Nesse caso, é possivel
limitar informacao, mas € necessario justificar", defendeu ele, com
experiéncia como conselheiro e gestor de fundos dedicados a governanca.

Boa parte das companhias de grande
porte possui um regimento para o
conselho de administracdo, além do
estatuto social com detalhes sobre as
competéncias. O regimento trata do
funcionamento do 6rgao e coloca regras
para o fluxo de informacoes e, por vezes,
até estabelece um canal de circulacdo. A
adocao de regras desse tipo é
recomendada por especialistas e pelo Instituto Brasileiro de Governanca
Corporativa (IBGC).
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Robert Juenemann, conselheiro de administra¢ao IBGC, defende, conforme o
codigo de melhores praticas da casa, que o conselho adote ainda uma
secretaria de governanca, além do regimento. Segundo ele, é por meio desta
secretaria que devem ser feitos os pedidos de informacao e a sugestao de
temas para as reunioes ou, na sua falta, ao presidente do conselho.

A despeito de ver na adocao de um regimento um meio pelo qual a
companhia possa, inclusive, controlar o acesso a informacoes sensiveis,
Barbosa explica que o regimento nao deve ser usado como escudo e nao pode
comprometer o exercicio da func¢do. "A administracao executiva nao pode
simplesmente sonegar informacdes. O conselheiro que pede informacoes se
responsabiliza por elas, e quem as fornece também. Quem pede e quem cede
precisam saber por qual razao o fazem"

Marcelo Freitas Pereira, especialista do escritorio Costa Tavares Paes (CTP),
afirmou que a rotina pratica nas companhias ainda é dificil para membros
eleitos por minoritarios. Muitas vezes, segundo ele, o conselheiro nao
consegue sequer pedir a informacao. O motivo, explicou Pereira, é que o
pedido em si é avaliado de forma colegiada. Apenas se o 6rgao decidir pela
necessidade das informacoes, havera consulta a empresa. Por isso, no
entendimento dele, a solicitacao individual deve antes passar pela avaliacio
do grupo.

Nelson Eizirik, citado por Pereira, é um dos responsaveis por esse
entendimento. "O conselho é um 6rgao colegiado e conselheiros nao tém
atribuicoes individuais", disse o jurista ao Valor. Segundo ele, os comités
que assessoram o conselho tém sido adotados como forma de aproximacao
da diretoria. E completou: "Pedidos de informacao devem ser feitos ao
presidente do colegiado".

A respeito desse entendimento, Rodrigues da Cunha no esconde a
contrariedade: "se isso for discussao, a batalha est4 perdida". Para ele, a Lei
das S.As. individualiza a responsabilidade. Logo, ndo pode haver davida
sobre atuacao independente de cada conselheiro. Para ele, mesmo um
regimento ndo pode servir de camisa de forca. "Se cria um guiché de
informacoes, cria um engarrafamento.”

O presidente da Amec admite, contudo, que o conselho fiscal tem ferramenta
mais forte para questionamentos, mas lembra que se trata de 6rgao que se
submete ao conselho de administracdo. Ele explicou que o detalhamento
maior da lei para o 6rgao fiscalizador existe porque alguns pontos foram
introduzidos junto com os direitos ao voto multiplo e em separado, na
reforma de 2001, que garantiu o direito dos minoritarios de participar do
conselho.
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Jairo Saddi, doutor em Direito Economico, lembrou que a propria lei
determina que o administrador deve ser "ativo". Para ele, "dentro do bom-
senso, o conselheiro pode indagar a diretoria e até conversar
individualmente". Saddi explica que o que nao pode é o conselheiro assumir
posicoes e funcoes executivas.

A despeito da variedade de percepcoes, Pereira, do CTP, conta que "ainda ha
diversas formas de resisténcia por controladores, que vao desde a ndo
aceitacio de uma consulta até a opcdo por ndo registrar a contrariedade do
conselheiro". Dai, é preciso formalizar a posicdo em documento e enviar ao
conselho para que seja registrada.

"A troca de informacdes deve ser simples e documentada. E licito que um
diretor, antes de fornecer informacoes, faga uma consulta sobre modo e
oportunidade do fornecimento dos dados. Isso nao deve ser
constrangimento”, ponderou Barbosa, do Vieira Rezende.

Rodrigues da Cunha defende um aumento substancial de informagdes para
que o trabalho do conselho de administracao seja mais transparente. Ele
defende o fim das atas sumarias, a divulgagio dos regimentos dos conselhos e
que os administradores divulguem nao s6 o que possuem em agoes das
companhias, mas também posic¢oes em derivativos.
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