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RESUMO 

 

A complexidade crescente do ambiente corporativo, associada aos conflitos de 

interesse na alta administração, exige abordagens técnicas e analíticas mais precisas 

para fortalecer a governança corporativa. A identificação e a mensuração desses 

conflitos apresentam desafios significativo que pode comprometer a transparência e 

a integridade dos processos decisórios. Este estudo utilizou a Lógica Paraconsistente 

Anotada Evidencial Et (Lógica Et), um instrumento analítico que permite tratar 

informações contraditórias e incompletas, com potencial para aprimorar práticas de 

governança. O objetivo foi desenvolver e validar o instrumento analítico "Para-SARC", 

destinado a identificar e mensurar os riscos associados aos conflitos de interesse na 

alta administração. A metodologia seguiu uma abordagem mista, estruturada em três 

fases: (i) revisão teórica sistemática, analisando inter-relações entre governança 

corporativa, riscos e responsabilidades; (ii) aplicação de questionários a especialistas, 

validando a priorização de riscos com base na Lógica Et; e (iii) desenvolvimento e 

avaliação do instrumento, utilizando a Escala de Usabilidade do Sistema (SUS). Os 

resultados revelaram que riscos humanos (91,88%), reputacionais (90,5%) e 

cibernéticos (86,62%) foram classificados como os mais críticos devido à alta 

probabilidade de ocorrência e ao impacto organizacional significativo. A avaliação do 

(SUS) apresentou uma pontuação de 69, indicando usabilidade aceitável. Conclui-se 

que o "Para-SARC" oferece uma abordagem estruturada para aumentar a 

transparência e mitigar riscos organizacionais, com potencial aplicação em diferentes 

contextos corporativos. 

 

Palavras-chave: Similitude; Governança Corporativa; Riscos; Validação; Lógica 

Paraconsistente Anotada Evidencial Et. 

 



 

 

ABSTRACT 

 

The increasing complexity of the corporate environment, associated with conflicts of 

interest in senior management, requires more precise technical and analytical 

approaches to strengthen corporate governance. Identifying and measuring these 

conflicts present significant challenges, particularly in private companies and regulated 

sectors, directly affecting the transparency and integrity of decision-making processes. 

This study employed the Paraconsistent Annotated Evidential Logic Et (Logic Et), an 

analytical tool capable of addressing contradictory and incomplete information, with 

the potential to enhance governance practices. The objective was to develop and 

validate the analytical tool "Para-SARC", designed to identify and measure risks 

associated with conflicts of interest in senior management. The methodology followed 

a mixed approach, structured in three phases: (i) a systematic theoretical review 

analyzing the interrelations between corporate governance, risks, and responsibilities; 

(ii) administering questionnaires to specialists to validate the prioritization of risks 

based on Logic Et; and (iii) the development and evaluation of the tool using the 

System Usability Scale (SUS).The results revealed that human (91.88%), reputational 

(90.5%), and cyber risks (86.62%) were classified as the most critical due to their high 

likelihood of occurrence and significant organisational impact. The SUS evaluation 

yielded a score of 69, indicating acceptable usability. It is concluded that the "Para-

SARC" provides a structured approach to enhance transparency and mitigate 

organisational risks, with potential applicability across diverse corporate contexts. 

 

Key-words: Similitude; Corporate Governance; Risk; Validation; Paraconsistent 

Annotated Evidential Logic E†. 

 

  



 

 

UTILIDADES 

 

A presente tese contribui de forma significativa para o campo da governança 

corporativa ao investigar e propor abordagens originais para a identificação, 

mensuração e mitigação de conflitos de interesse na alta administração 

organizacional. Por meio da aplicação da Lógica Paraconsistente Anotada Evidencial 

Et, foi desenvolvido um instrumento analítico que integra fundamentos teóricos e 

aplicabilidade prática, que promove impacto direto nas práticas organizacionais. Este 

estudo não apenas enfrenta um desafio atual das empresas, mas está igualmente em 

consonância com os Objetivos de Desenvolvimento Sustentável (ODS) das Nações 

Unidas.  

Os Objetivos de Desenvolvimento Sustentável (ODS) foram estabelecidos em 

colaboração entre as nações, conforme delineado na ñAgenda 2030ò, com o objetivo 

de enfrentar os principais desafios de desenvolvimento que afetam a sociedade 

contemporânea (Schneider et al., 2019). P Esta tese adota como referência os 

seguintes ODS: o ODS 8 (Trabalho Decente e Crescimento Econômico), o ODS 9 

(Indústria, Avanços Tecnológicos e Infraestrutura), e o ODS 12 (Consumo e Produção 

Responsáveis), focando na proposição de modelos operacionais e ferramentas que 

conciliem avanços tecnológicos com responsabilidade socioambiental. 

Adicionalmente, considera-se o ODS 16 (Paz, Justiça e Instituições Eficazes), 

integrando suas diretrizes à temática de Governança Corporativa e Conflitos de 

Interesse, reforçando a conexão entre práticas éticas e a sustentabilidade no contexto 

corporativo. 

ODS 8 - Trabalho Decente e Crescimento Econômico, ao propor o 

instrumento para mitigar conflitos de interesse na alta administração por meio da 

aplicação da Lógica Paraconsistente Anotada Evidencial Et, essa abordagem 

promove práticas para o aprimoramento dos processos organizacionais. Tais práticas 

não apenas fortalecem a confiança dos colaboradores, como também promovem 

maior eficiência operacional, impactando diretamente o desempenho corporativo. 

Ademais, os resultados obtidos alinham-se à (Meta 8.2) dos Objetivos de 

Desenvolvimento Sustentável, que visa aumentar a produtividade econômica de forma 

sustentável. Nesse contexto, evidencia-se como a confiança e a equidade nas 

organizações podem atuar como catalisadores para o crescimento econômico 

sustentável. 



 

 

ODS 9 - Indústria, Inovação e Infraestrutura. A pesquisa apresenta uma 

abordagem sistemática e moderna para o gerenciamento de riscos e conflitos 

corporativos. Utilizando modelos preditivos e lógicos para lidar com dados 

contraditórios e incertos, o estudo promove a evolução das práticas de governança 

corporativa. Ele impulsiona a capacidade tecnológica das organizações. Essa 

contribuição está alinhada à meta 9.5, que incentiva o desenvolvimento científico e 

tecnológico para fomentar avanços na infraestrutura industrial. O instrumento proposto 

se destaca como uma ferramenta estratégica, adaptável a empresas de diferentes 

portes e setores. Ele fortalece a resiliência organizacional e promove operações mais 

sustentáveis. 

ODS 12 - Consumo e Produção Responsáveis. Ao incentivar práticas 

empresariais mais responsáveis e sustentáveis, a aplicação de análises preditivas no 

processo decisório capacita organizações a antecipar riscos associados a decisões 

inadequadas. Ela permite a implementação de estratégias de longo prazo que 

atendam as expectativas dos stakeholders. Esses esforços estão diretamente ligados 

à (meta 12.6), que visa a integrar práticas sustentáveis ao setor corporativo. Assim, o 

trabalho reforça a responsabilidade empresarial em um contexto de crescentes 

demandas sociais e ambientais. 

ODS 16 - Paz, Justiça e Instituições Eficazes. Ao propor um modelo inovador 

que aprimora a transparência, a ética e a responsabilidade nos processos decisórios. 

A ferramenta "Para-SARC", desenvolvida nesta tese, capacita as organizações a 

identificarem e mitigarem conflitos de interesse de maneira estruturada. Ela contribui 

diretamente para o fortalecimento de instituições eficazes e transparentes à (meta 

16.6) e para a promoção de uma tomada de decisão responsiva e inclusiva à (meta 

16.7). Essa contribuição fortalece os mecanismos de governança, aumentando a 

confiança de stakeholders internos e externos e consolidando práticas organizacionais 

mais justas e responsáveis. 
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1 INTRODUÇÃO 

 

Esta pesquisa de doutorado investiga e mensura os conflitos de interesse na 

alta administração e conselhos empresariais, utilizando a Lógica Paraconsistente 

Anotada Evidencial Et (Lógica Et). Essa abordagem possibilita a análise de 

informações contraditórias e incertas, oferecendo novas perspectivas para a gestão 

de conflitos organizacionais, alinhando-se aos objetivos do Programa de Pós-

Graduação em Engenharia de Produção da Universidade Paulista (UNIP). Essa 

abordagem possibilita a análise de informações contraditórias e incertas, oferecendo 

novas perspectivas para a gestão de conflitos organizacionais. Para tal, utiliza-se a 

Lógica Paraconsistente Anotada Evidencial Et (Lógica Et), uma ferramenta que 

possibilita a análise de informações contraditórias, incompletas e incertas, comumente 

encontradas em situações de conflito. Oferece novas abordagens que permitem 

aprofundar a compreensão das relações em cenários de conflito, ampliando as 

possibilidades para a formulação de soluções eficazes na gestão de conflitos de 

interesse e superando as limitações dos métodos tradicionais.  

A governança corporativa tornou-se cada vez mais relevante à medida em que 

as empresas enfrentam ambientes complexos. Transparência, equidade e 

accountability são princípios centrais, mas os conflitos de interesse continuam sendo 

um desafio constante. Quando mal geridos, esses conflitos podem comprometer 

decisões estratégicas e afetar a sustentabilidade e a reputação da organização. Para 

enfrentar esses desafios, é necessário adotar abordagens que permitam lidar com 

informações contraditórias e incertas de maneira eficaz, algo que a Lógica Et oferece 

(Abe et al., 2011). Diferente dos métodos tradicionais, essa lógica permite que 

informações contraditórias coexistam, sem a necessidade de resolvê-las 

imediatamente, o que é essencial em ambientes corporativos onde os conflitos de 

interesse são prevalentes. Isso possibilita uma análise mais robusta e decisões mais 

bem fundamentadas. 

A eficiência das decisões dos gestores é influenciada diretamente pela eficácia 

dos mecanismos de governança corporativa, que desempenham um papel crucial na 

interdependência entre gestores, conselheiros e acionistas. Estudos recentes 

sugerem que conselhos com estruturas rigorosas são fundamentais para garantir que 

gestores talentosos realizem investimentos mais eficientes, impulsionando o 

desempenho empresarial (GarcēӢa-Sánchez; GarcēӢa-Meca, 2018). Essas mudanças 



19 

 

ampliam o escopo da análise de conflitos de interesse, exigindo o uso de ferramentas 

avançadas para enfrentar os desafios desse ambiente complexo. 

Além dos aspectos técnicos, os dilemas éticos são igualmente críticos. A falta 

de transparência e de accountability nas decisões da alta administração pode 

prejudicar a confiança dos investidores e da sociedade, e isto resulta em um ñd®ficit 

de confianaò organizacional (Fonseca; Silveira, 2016). Abordagens como a lógica 

paraconsistente promovem uma gestão mais ética e transparente, ao considerar todas 

as informações disponíveis, inclusive as contraditórias. 

Inovações tecnológicas, como o uso de big data e inteligência artificial, 

desempenham um papel central na transformação da gestão de conflitos de interesse 

nas empresas. Essas tecnologias permitem uma análise detalhada de 

comportamentos e decisões; identificam áreas de risco antes que os conflitos se 

materializem. Ao lidar com informações complexas e contraditórias, essa abordagem 

contribui para decisões mais precisas e fundamentadas (Haddad et al., 2021). 

Estudos empíricos (Abe et al., 2011), mostram que a aplicação da Lógica Et 

favorece decisões mais equilibradas e alinhadas às necessidades de uma governança 

corporativa eficiente, considerando os interesses dos stakeholders sem comprometer 

a integridade do processo decisório. 

A má gestão de conflitos de interesse pode ter consequências severas, como 

ilustrado pelos escândalos da Enron CorporationÑ, da WorldCom e da Volkswagen, 

que resultaram em prejuízos financeiros e perda de confiança (Karpoff, 2021). Em 

contrapartida, empresas que adotaram estruturas de governança mais avançadas 

demonstraram maior resiliência em tempos de crise; reforçam a necessidade de 

ferramentas robustas como essa abordagem. 

A relevância da governança corporativa no cenário global é amplamente 

reconhecida. Autores como Tibiletti et al. (2021) destacam que uma governança eficaz 

é crucial para a integridade e a sustentabilidade das organizações a longo prazo. A 

adoção de metodologias originais torna-se essencial para que as organizações 

prosperem em ambientes cada vez mais dinâmicos e desafiadores. 

 

1.1 Apresentação 

 

No contexto da Governança Corporativa (GC), o papel da alta administração e 

dos conselhos é central para assegurar práticas que garantam transparência, 
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equidade, prestação de contas e responsabilidade. Esses princípios são essenciais 

para conciliar os interesses de stakeholders e a sustentabilidade organizacional. No 

entanto, conflitos de interesse e inconsistências nos processos decisórios 

representam desafios recorrentes, que podem comprometer a governança e aumentar 

os riscos organizacionais. Essa problemática constitui o tema central desta tese, que 

visa desenvolver um instrumento diferenciado para apoiar práticas de governança 

corporativa e gestão de riscos. 

O tema central desse trabalho é a criação do Sistema de Avaliação de Riscos 

e Conflitos (Para-SARC) baseado em Lógica Paraconsistente Anotada Evidencial Et 

(Lógica Et), uma ferramenta orientada para a análise de conflitos de interesse e riscos 

em ambientes corporativos. O Para-SARC integra a Lógica Et, o software IRaMuTeQ® 

para análise textual e a Escala de Usabilidade do Sistema (SUS), promovendo uma 

abordagem híbrida que une análise qualitativa, avaliação de usabilidade e 

fundamentação lógica. Essa integração possibilita a identificação de inconsistências, 

a avaliação criteriosa de decisões e a uma análise preditiva de riscos, contribuindo 

para práticas de governança mais eficazes.  

A tese é estruturada em três fases. A primeira realiza uma análise de correlação 

entre eventos históricos e a governança corporativa, avaliando riscos e impactos 

associados. Essa etapa oferece um panorama teórico e empírico que contextualiza a 

importância de práticas sólidas de GC para a sustentabilidade organizacional. A 

segunda fase é dedicada ao desenvolvimento do Para-SARC, estruturando critérios 

para avaliar o comportamento decisório de gestores e conselhos à luz dos princípios 

da governança. A última fase é fundamentada desenvolvendo o instrumento para a 

aplicação em cenários reais e avaliando sua eficácia no tratamento de conflitos e na 

gestão de riscos (Abe et al., 2011). Essa fundamentação amplia o entendimento sobre 

a governança corporativa como um sistema integrado de práticas e mecanismos. 

A Governança Corporativa (GC) é aqui entendida como um sistema integrado 

de mecanismos e processos que visa a orientar e a promover o desenvolvimento nas 

organizações. Ela estabelece relações entre os stakeholders, a alta administração, a 

diretoria executiva, os órgãos de fiscalização e controle e outras partes interessadas. 

Segundo o art. 176 da Lei nº 6.404/1976, "as demonstrações financeiras das 

sociedades por ações devem representar adequadamente a situação patrimonial e 

financeira da companhia" (Brasil, 1976). Nesse sentido, as sociedades por ações 
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devem observar critérios específicos de governança e transparência, ajustando suas 

práticas às funções sociais e respeitando os direitos de acionistas, colaboradores e 

comunidades. Além disso, o Código das Melhores Práticas de Governança 

Corporativa do IBGC (2015) destaca a necessidade de transformar princípios como 

transparência e equidade em recomendações aplicáveis que vão além das exigências 

legais, promovendo uma gestão abrangente e sustentável.  

Princípios fundamentais como a transparência, que envolve a divulgação clara 

de informações relevantes, e a equidade, que assegura tratamento justo a todos os 

stakeholders, orientam a construção do Para-SARC (Agozie; Kaya, 2021; Kabanoff, 

1991). A prestação de contas exige que gestores assumam responsabilidade por suas 

decisões, enquanto a responsabilidade corporativa demanda uma abordagem 

estratégica que considere tanto o capital humano quanto o impacto econômico e social 

das decisões (Endrikat et al., 2021; Romzek; Dubnick, 2018). Esses princípios são 

fundamentais para assegurar a eficácia da governança corporativa, mitigando riscos 

e maximizando o valor organizacional (IBGC, 2015). 

A análise de riscos corporativos é essencial para garantir a eficácia da 

governança organizacional. Compete à alta administração e ao conselho implementar 

mecanismos robustos de controle interno, assegurar a precisão das demonstrações 

financeiras e adotar metodologias avançadas de gestão de riscos, como as previstas 

nas diretrizes do Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway 

Commission (COSO) (2017). As ferramentas analíticas modernas, como análise 

preditiva e big data analytics, desempenham um papel crucial na identificação de 

riscos e na melhoria da tomada de decisão corporativa (Bose, 2009). Nesse contexto, 

o Para-SARC se destaca como uma ferramenta inovadora ao aplicar a Lógica 

Paraconsistente Anotada Evidencial Et (Lógica Et). Essa abordagem é 

particularmente eficaz para lidar com contradições nos dados, como divergências 

entre relatórios financeiros e operacionais. O instrumento oferece uma estrutura lógica 

que aprimora a confiabilidade das análises organizacionais, permitindo decisões mais 

fundamentadas, mesmo diante de informações contraditórias. Assim, a aplicação da 

Lógica Et contribui significativamente para a melhoria dos processos de governança 

e gestão nas organizações (Abe, da Silva Filho, Celestino, & Araújo, 2011). 

Neste estudo, o Para-analisador, baseado na Lógica Et, é utilizado como 

ferramenta analítica para avaliar decisões inconsistentes e identificar causas raízes 
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de problemas relacionados à governança corporativa. Ao integrar o IRaMuTeQ® 

(Loubère; Ratinaud, 2014) para análise textual, a SUS para avaliação de usabilidade 

(Brooke, 1996) e a Lógica Et (Abe et al., 2011) para fundamentação do instrumento, 

o Para-SARC apresenta-se como uma abordagem dinâmica e aplicável. Essa 

ferramenta contribui para transformar dados qualitativos em decisões bem 

fundamentadas, promovendo práticas de governança corporativa éticas, eficazes e 

resilientes. 

 

1.2 Problematização 

 

A crescente complexidade do cenário empresarial, marcada pela diversidade 

de interesses e relações, intensifica os desafios relacionados aos conflitos de 

interesse, especialmente nos níveis mais altos da hierarquia organizacional. Tais 

conflitos, quando não gerenciados de forma eficiente, comprometem a integridade dos 

processos decisórios, a confiança dos stakeholders e a reputação da empresa. As 

práticas tradicionais de governança corporativa, embora relevantes, demonstram-se 

limitadas diante dos desafios impostos por um contexto dinâmico, incerto e permeado 

por contradições. 

O Frameworks como o Committee of Sponsoring Organizations (COSO II) 

(1992) e normativas legais enfrentam desafios ao lidar com cenários contemporâneos. 

De acordo com o art. 176 da Lei nº 6.404/1976: "As demonstrações financeiras das 

sociedades por ações devem representar adequadamente a situação patrimonial e 

financeira da companhia e as mutações ocorridas no exercício social" (Brasil, 1976). 

Embora ofereçam diretrizes importantes para as responsabilidades 

administrativas, esses instrumentos apresentam dificuldades em lidar com a 

complexidade e a frequência de informações contraditórias e incertas nos ambientes 

organizacionais modernos. Essas lacunas aumentam a vulnerabilidade das 

organizações, dificultando a tomada de decisões seguras e fundamentadas.  

Nesse contexto, a Lógica Et, surge como uma abordagem capaz de superar 

algumas dessas dificuldades e desafios. Sua capacidade de lidar com informações 

contraditórias de forma estruturada oferece um novo paradigma para a análise e 

gestão de conflitos de interesse. Além disso, a Lógica Et p permite, ainda, uma análise 
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preditiva, auxiliando na tomada de decisão alinhada aos princípios de transparência, 

equidade e accountability. 

Este estudo propõe como hipótese principal que a aplicação da Lógica Et, por 

meio do instrumento "Para-SARC", na otimização da governança corporativa. Postula-

se que o "Para-SARC" contribui para: (i) aumentar a confiança dos stakeholders, ao 

demonstrar o compromisso da organização com a transparência e a imparcialidade 

na gestão de conflitos; (ii) mitigar riscos organizacionais críticos, proporcionando uma 

análise sistemática e estruturada das situações de conflito; e (iii) aumentar a eficiência 

dos processos decisórios em cenários complexos, permitindo uma tomada de decisão 

mais informada e racional. 

O "Para-SARC", fundamentado na Lógica Et, busca aprimorar as práticas de 

governança corporativa, preenchendo lacunas existentes e promovendo maior 

eficiência, confiança e sustentabilidade em contextos complexos. A pesquisa visa 

validar a efetividade do instrumento, contribuindo para o desenvolvimento de uma 

governança corporativa mais robusta e adaptada aos desafios contemporâneos. 

 

1.3 Justificativa 

 

A presente tese de doutorado justifica-se pela necessidade premente de 

aprofundar a análise da relação entre governança corporativa, conflitos de interesse 

e riscos organizacionais, em um contexto empresarial cada vez mais desafiador. A 

intensificação da globalização, a volatilidade dos mercados financeiros, a aceleração 

das transformações tecnológicas e o aumento da pressão por resultados de curto 

prazo criam um ambiente empresarial altamente complexo e dinâmico, no qual as 

organizações enfrentam desafios crescentes para garantir a eficácia da gestão e a 

sustentabilidade a longo prazo. Nesse cenário, os conflitos de interesse emergem 

como um dos principais desafios para a governança corporativa, podendo se 

manifestar como conflitos de agência, conflitos entre acionistas ou conflitos entre 

gestores e stakeholders. 

Conflitos de interesse mal gerenciados expõem as organizações a uma série 

de riscos, como perda de reputação, prejuízos financeiros, instabilidade 

organizacional e impactos na sustentabilidade. No contexto brasileiro, a relevância do 

tema se intensifica, especialmente porque a maioria das empresas são familiares, 
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apresentando vulnerabilidades específicas na gestão de conflitos de interesse. De 

acordo com o Instituto Brasileiro de Geografia e Estatística (IBGE, 2024) e o Serviço 

Brasileiro de Apoio às Micro e Pequenas Empresas (Sebrae, 2023), mais de 90% das 

empresas brasileiras são familiares, responsáveis por cerca de 65% do Produto 

Interno Bruto (PIB). Nessas organizações, conflitos de interesse e lacunas na gestão 

da alta administração representam riscos significativos. 

De acordo com a 10ª Pesquisa Global sobre Empresas Familiares ï 2021, 

conduzida pela PricewaterhouseCoopers (PwC), o estudo abrangeu 2.801 empresas 

familiares em 87 países, incluindo 282 no Brasil, e foi realizado entre outubro e 

dezembro de 2020. No Brasil, 13% das empresas familiares relataram conflitos de 

interesse, em comparação com uma média global de 7%. Além disso, apenas 17% 

dessas empresas possuem mecanismos formais para lidar com tais situações, 

evidenciando fragilidades nos processos de governança e no cumprimento dos 

princípios de equidade e responsabilidade (PWC, 2021). 

Esses dados sublinham a importância de aprimorar as práticas de governança 

nas empresas familiares brasileiras, especialmente no que se refere à gestão de 

conflitos de interesse, para assegurar transparência e sustentabilidade nos negócios. 

De acordo com o relatório Board Effectiveness, do The Conference Board 

(2023), conselhos administrativos frequentemente carecem de acesso a informações 

estruturadas, dificultando a gestão de riscos e a tomada de decisões estratégicas. 

Embora 85% dos executivos acreditem que seus conselhos compreendem as 

estratégias corporativas, apenas 29% avaliam seu desempenho como satisfatório" 

(The Conference Board, 2023). Esses dados reforçam a necessidade de ferramentas 

que, além de identificar conflitos de interesse, fortaleçam os pilares de transparência 

e eficiência organizacional, elementos indispensáveis para enfrentar os desafios 

contemporâneos. 

Embora ferramentas tradicionais de governança corporativa, como o COSO II 

(2004), a Lei Sarbanes-Oxley (SOX) (2002) e a Lei nº 6.404, de 15 de dezembro de 

1976, sejam relevantes, elas apresentam limitações na gestão de conflitos de 

interesse em cenários complexos, especialmente em relação às informações 

contraditórias e às incertezas presentes nesses contextos. 
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De acordo com o art. 176 da Lei nº 6.404/1976: "As demonstrações financeiras 

das sociedades por ações devem representar adequadamente a situação patrimonial 

e financeira da companhia e as mutações ocorridas no exercício social" (Brasil, 1976).  

Diante dessas lacunas, a tese propõe uma contribuição original ao desenvolver 

o Para-SARC, um instrumento metodológico baseado Lógica Et, capaz de lidar com 

contradições e oferecendo uma nova abordagem para a análise e gestão de conflitos 

de interesse em situações complexas. 

A implementação do Para-SARC pode beneficiar as organizações ao aprimorar 

a governança corporativa, mitigar riscos, fortalecer a confiança dos stakeholders e 

promover decisões mais éticas e sustentáveis. Esta tese avança o conhecimento na 

área ao aprofundar a compreensão sobre as interações entre governança corporativa, 

conflitos de interesse e riscos organizacionais, além de propor uma abordagem 

inovadora para a gestão desses conflitos. O estudo oferece um instrumento aplicável 

a diferentes contextos organizacionais, equilibrando rigor acadêmico e relevância 

prática. 

A pesquisa adota um delineamento metodológico misto, utilizando técnicas que 

permitem uma análise crítica e fundamentada dos resultados, abordando tanto as 

exigências teóricas quanto as demandas práticas da governança corporativa. Com 

isso, amplia o entendimento sobre os desafios dos conflitos de interesse e oferece às 

organizações uma ferramenta prática para a construção de estruturas corporativas 

resilientes e sustentáveis a longo prazo. 

 

1.4 Escopo e delimitação da tese 

 

A presente pesquisa aborda a lacuna existente na avaliação das relações entre 

riscos organizacionais, responsabilidades dos agentes de governança e conflitos de 

interesse que impactam diretamente a tomada de decisões estratégicas. O estudo 

delimita-se à análise de métodos preditivos para identificar e mitigar conflitos no 

âmbito corporativo. Na Figura 1, apresenta o fluxo lógico do estudo, partindo dos 

fundamentos teóricos e regulatórios até a proposição de uma ferramenta prática 

desenvolvida para tendenciar os problemas específicos, utilizando a abordagem 

baseada na Lógica Et. 
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Figura 1 - Delimitação da tese 

 
Fonte: Autor. 

 

1.5 Objetivo 

 

1.5.1 Objetivo Geral 

 

O objetivo geral deste estudo é desenvolver, aplicar e validar um instrumento 

metodológico fundamentado na Lógica Paraconsistente Anotada Evidencial Et 

(Lógica Et) para a identificação e mensuração de conflitos de interesse na alta 

administração e nos conselhos empresariais. Intitulado como "Para-SARC", o 

instrumento propõe fomentar práticas de governança corporativa alicerçadas na 

transparência, ética e sustentabilidade, além de aprimorar os processos decisórios em 

contextos caracterizados por variáveis contraditórias e incertezas estruturais. Por 

meio da integração de análises preditivas, identificação de vulnerabilidades e 

proposição de estratégias de mitigação, o Para-SARC visa colaborar com a eficácia 

das decisões organizacionais. O estudo está em conformidade com os Objetivos de 

Desenvolvimento Sustentável (ODS), em especial ao ODS 16, ao propor soluções 

práticas e diferenciadas que promovem melhorias na governança e gestão de riscos, 

contribuindo para o fortalecimento de instituições eficazes e confiáveis. A metodologia 

interdisciplinar envolve a aplicação do instrumento em contextos reais, acompanhada 

da avaliação de sua usabilidade e da análise de seus impactos na confiança dos 

stakeholders e na eficiência organizacional, garantindo sua pertinência tanto em 

termos práticos quanto metodológicos. 
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1.5.2 Objetivos Específicos 

 

Para alcançar os objetivos estabelecidos, esta pesquisa foi estruturada em três 

fases interdependentes, delineadas por uma perspectiva interdisciplinar e sistemática. 

A abordagem central está direcionada à potencialização dos processos decisórios, por 

meio da identificação e análise de conflitos de interesse em contextos de gestão de 

risco, com o suporte de um instrumento metodológico de avaliação. Essa perspectiva 

integrada busca, de forma estratégica, aprimorar e colaborar com a eficácia das 

decisões organizacionais, promovendo resultados corporativos mais consistentes e 

alinhados às metas institucionais. As fases I, II e III detalham as estruturas e o 

desenvolvimento dos estudos complementares, que sustentam o embasamento 

teórico e prático da pesquisa. 

Fase I ï Este estudo visa desenvolver e aplicar análise textual com o software 

IRaMuTeQ®, fundamentado na análise de similitude e na teoria dos grafos, para 

investigar a inter-relação entre Relatórios, a Lei Sarbanes-Oxley (SOX), Governança 

Corporativa e Risco. Essa abordagem buscará identificar conexões entre palavras-

chave em artigos selecionados, evidenciando a evolução cronológica e a 

interdependência dos conceitos e eventos associados aos temas. Além disso, o 

método visa identificar padrões de interação entre os principais autores e teorias, 

proporcionando uma análise aprofundada sobre os desafios relacionados à 

governança corporativa e à gestão de riscos. 

Fase II ï O objetivo deste estudo é identificar e classificar inconsistências na 

governança corporativa com base na Lógica Paraconsistente Anotada Evidencial Et 

como ferramenta metodológica para analisar, identificar e mensurar inconsistências e 

contradições nas avaliações de risco realizadas por especialistas em auditoria, no 

contexto da governança corporativa. A pesquisa busca aprofundar a compreensão 

sobre a distribuição de responsabilidades e a percepção de riscos organizacionais 

pela alta administração e conselhos, utilizando métodos mistos de análise quantitativa 

e qualitativa. Por meio da aplicação de questionários estruturados e do uso do 

algoritmo Para-analisador, pretende-se validar o instrumento proposto e oferecer 

subsídios para otimizar a distribuição de responsabilidades, aprimorar os processos 

de gestão de riscos e fortalecer a tomada de decisões em contextos corporativos 

caracterizados por incertezas e complexidades. 
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Fase III ï O desenvolvimento do instrumento 'Para-SARC', baseado na Lógica 

Paraconsistente Anotada Evidencial Et, objetiva criar uma ferramenta colaborativa 

para análise e gestão de riscos e conflitos de interesse nas organizações. O 

instrumento será projetado para processar dados inconsistentes e contraditórios de 

maneira estruturada, fornecendo suporte técnico e estratégico à tomada de decisão 

em contextos organizacionais complexos. A aplicação inicial será no setor privado, 

com validação realizada por especialistas em governança corporativa, auditorias e 

gestão de riscos. Este processo de validação incluirá a Escala de Usabilidade do 

Sistema (SUS) e métodos qualitativos, como entrevistas com especialistas. O objetivo 

é garantir que o instrumento seja eficaz, confiável e aplicável a diferentes contextos 

organizacionais, promovendo decisões éticas e fortalecendo a confiança entre 

stakeholders. A partir da análise dos dados coletados e das contribuições dos 

especialistas, serão identificadas oportunidades de melhorias que assegurem a 

adaptação do instrumento a diferentes contextos organizacionais, reforçando sua 

aplicabilidade na construção de práticas sustentáveis. 

 

1.5.3 Organização e fluxograma da tese 

 

¶ Capítulo 1: Introdução 

Contextualização do tema com identificação de lacunas no conhecimento e 

contradições na literatura, delineando o escopo e o problema de pesquisa. Definem-

se objetivos gerais e específicos alinhados à questão investigada. A justificativa 

destaca a importância e a relevância da pesquisa, tanto para a área acadêmica quanto 

para a sociedade em geral, evidenciando suas potenciais contribuições. Por fim, 

evidenciam-se a organização e o fluxo do faseamento dos estudos específicos. 

 

¶ Capítulo 2: Referencial Teórico 

A presente revisão sistemática analisa elementos centrais da governança 

corporativa, destacando a interação entre governança, riscos e conflitos de interesse, 

além das principais teorias que sustentam seu desenvolvimento. 

Abordam-se os princípios de transparência, equidade e accountability, além da 

dinâmica dos conflitos de interesse e seu impacto na administração e decisões 

corporativas. Discute-se o papel do conselho e dos sócios, particularmente o direito 

de voto, e os riscos organizacionais (estratégicos, operacionais e financeiros), 
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explorando a evolução dos modelos de gestão integrada de riscos. A influência da Lei 

Sarbanes-Oxley (SOX) e o desenvolvimento da governança corporativa brasileira são 

analisados. Utilizando o software IRaMuTeQ®, identificaram-se conexões entre 

conceitos-chave. Por fim, a revisão posiciona a governança corporativa sob a 

perspectiva da Lógica Paraconsistente Anotada Evidencial Et, integrando teorias e 

aplicações para uma análise abrangente e inovadora do tema. 

 

¶ Capítulo 3: Metodologia 

Detalha a metodologia mista adotada, justificando artigos científicos como fonte 

principal. Específicas critérios de seleção, bases consultadas, período analisado e 

descreve coleta, organização, análise e interpretação dos dados. Explica técnicas de 

análise de conteúdo e codificação, demonstrando sistematização e rigor no processo 

investigativo. 

 

¶ Capítulo 4: Resultados 

Apresenta os resultados da pesquisa no formato de três artigos científicos, 

evidenciando a produção acadêmica gerada pela investigação. 

¶ Artigo 1: [Similitude assessment using IRaMuTeQ® considering the triad, 

corporate governance and the risk]. 

¶ Artigo 2: [Innovative Governance in Emerging Markets: A New Approach to 

Transparency and Risk Resilience through Open Innovation and 

Paraconsistent Logic]. 

¶ Artigo 3: [Instrument Usability: Evaluating Conflicts with Logic Et]. 

 

¶ Capítulo 5: Discussão 

Na sessão de discussões, os resultados são analisados em relação aos 

objetivos e à questão de pesquisa, comparando-os à revisão teórica para avaliar se 

confirmam, complementam ou contradizem modelos existentes, considerando 

possíveis explicações, o contexto e as limitações do estudo. 

 

¶ Capítulo 6: Conclusão e Proposta da trabalhos futuros 
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1.5.4 Fluxo do Faseamento dos Estudos específicos  

 

Conforme ilustrado na Figura 2, o fluxograma representa os estudos 

específicos conduzidos para o desenvolvimento e validação do instrumento Para-

SARC, destacando a análise de decisões relacionadas a riscos organizacionais e os 

conflitos de interesse utilizando como base a Lógica Paraconsistente Anotada 

Evidencial Et. 

 

Figura 2 - Fluxo do Faseamento dos estudos  

 
Fonte: Autor. 
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2 REFERENCIAL TEÓRICO 

 

Esta seção apresenta os pilares teóricos que sustentam a construção do 

instrumento de pesquisa. Inicialmente, discute-se a teoria da firma, avaliando 

criticamente sua aplicabilidade no cenário contemporâneo. Em seguida, analisa-se a 

influência dos processos decisórios da administração/conselho, com base em 

contribuições de autores de referência na área. A terceira parte examina o arcabouço 

legal, regulatório e normativo que orienta as organizações. A quarta parte aprofunda-

se na base teórica da governança corporativa em suas funções, com ênfase nos riscos 

organizacionais e no papel da alta administração como elemento central da pesquisa. 

Posteriormente, detalha-se a metodologia de revisão da literatura, incluindo a 

análise de similitude e a lógica proposicional. A busca bibliográfica, realizada por meio 

de palavras-chave, visou a mapear as tendências contemporâneas no emprego de 

teorias, de modelos, de metodologias e de técnicas de pesquisa, delineando o estado 

da arte do tema. 

 

2.1 Revisão Sistemática 

 

2.1.1 A arte de governar e de administrar 

 

Na evolução das teorias administrativas contribuiu significativamente para o 

fortalecimento da governança corporativa. McGregor (1960) destacou dois perfis de 

trabalhadores, enfatizando como diferentes abordagens de gestão impactam o 

desempenho organizacional. Complementarmente, Drucker (2012) reforçou a 

necessidade de administração baseada em objetivos claros e decisões transparentes, 

essenciais para enfrentar a crescente complexidade informacional das organizações 

modernas. Esses conceitos convergem na valorização do capital humano como ativo 

estratégico, promovendo inovação e desenvolvimento contínuo. 

A Teoria das Capacidades, conforme proposta por Sem (1980), enfatiza que o 

desenvolvimento humano está intrinsecamente ligado à liberdade de exercer 

capacidades individuais. No contexto corporativo, isso se traduz na implementação de 

políticas estruturadas de capacitação profissional, no desenvolvimento de 

competências estratégicas e na promoção da equidade organizacional, assegurando 

oportunidades iguais para o crescimento e a valorização do capital humano. 
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Pesquisas, como as de Tejedo Romero e Ferraz Esteves Araujo (2018), demonstram 

que práticas focadas no fortalecimento do capital humano contribuem para uma 

governança mais resiliente e inclusiva, fundamental para enfrentar os desafios do 

mercado. 

Além disso, essas práticas abordam os conflitos de agência originados de 

assimetrias de informação e de interesses desalinhados entre acionistas e gestores. 

Tais desafios exigem a implementação de mecanismos que garantam transparência, 

prestação de contas e controles eficazes, promovendo confiança entre os 

stakeholders e decisões alinhadas aos objetivos organizacionais. Em um ambiente 

corporativo cada vez mais complexo, o uso de ferramentas analíticas que tratem 

incertezas e contradições de forma estruturada se torna essencial. Nesse cenário, a 

Lógica Et emerge como uma solução flexível e eficaz, permitindo a coexistência de 

proposições contraditórias e promovendo decisões mais equilibradas e resilientes.  

Essa abordagem tecnológica complementa e fortalece os esforços tradicionais 

de governança corporativa, que, conforme preconizado pela Organização para a 

Cooperação e Desenvolvimento Econômico (OCDE), devem alinhar responsabilidade 

social e eficiência econômica. Esse equilíbrio transcende a gestão interna, conectando 

empresas a um ecossistema mais amplo de stakeholders e contribuindo para a 

sustentabilidade e o sucesso a longo prazo.  

Nesse cenário, a governança corporativa, aliada à Lógica Et, consolida-se 

como uma abordagem estratégica para enfrentar incertezas, fortalecer a resiliência 

organizacional e promover decisões mais inclusivas e sustentáveis. 

 

2.1.2 A estrutura da tríade, Governança Corporativa e o Risco 

 

A tríade conceitual, derivada do grego 'triás', refere-se a três elementos 

interconectados que formam uma unidade coesa. Essa estrutura é amplamente 

utilizada como ferramenta analítica para compreender fenômenos complexos, 

especialmente no contexto da governança corporativa e gestão de riscos. Sua 

aplicação viabiliza uma abordagem sistemática das dinâmicas organizacionais e 

desafios intrínsecos, como identificar e mitigar conflitos de interesse, adotar 

mecanismos eficazes de controle interno e promover práticas decisórias transparentes 

no âmbito corporativo. A interação entre os elementos da tríade, representados por 

'Pensadores', 'Relatórios' e a Lei Sarbanes-Oxley (SOX), constitui um arcabouço 
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analítico essencial para abordar questões críticas na governança corporativa. Este 

modelo identifica como esses fatores influenciam e moldam práticas organizacionais, 

além de facilitar a gestão de riscos de forma estruturada e estratégica. 

 

Figura 3 - Estrutura da Tríade, Governança Corporativa e o Risco 

 
Fonte: Autor1. 

 

Os "Pensadores" teóricos Jensen e Meckling, assim como Monks e Minow, 

desempenharam papéis essenciais na fundamentação da governança corporativa. 

Jensen e Meckling (1976), por meio da teoria da agência, destacaram os conflitos de 

interesse inerentes entre acionistas e gestores, enfatizando a importância da 

harmonização dos interesses e da mitigação dos custos de agência. Monks e Minow 

(1991), complementaram essa visão ao ressaltar a transparência, da prestação de 

contas e a responsabilidade como pilares essenciais para proteger os stakeholders e 

garantir a sustentabilidade das empresas. 

Os "Relatórios", como Cadbury (1992), Greenbury (1995) e Hampel (1998), 

consolidaram práticas essenciais de governança, abordando temas como a 

composição de conselhos, transparência na remuneração de executivos e auditorias. 

Esses documentos influenciaram globalmente as práticas empresariais, fortalecendo 

a confiança no mercado e promovendo a sustentabilidade organizacional.  

 
1  Inter-relação entre a tríade composta por "Pensadores", "Relatórios" e a "Lei Sarbanes-Oxley" e a 

"Governança Corporativa". Essa tríade molda diretamente as práticas de governança, enquanto o 
"Risco", conectado de forma independente, evidencia que a governança corporativa desempenha 
um papel essencial na identificação, na avaliação e na gestão dos riscos organizacionais. 
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A Lei Sarbanes-Oxley (SOX), promulgada nos EUA após escândalos corporativos, 

reforçou os princípios de independência do conselho, transparência nos relatórios 

financeiros e responsabilidade executiva. A criação do órgão regulador Public 

Company Accounting Oversight Board (PCAOB), responsável por supervisionar 

auditorias de empresas de capital aberto, contribuiu para garantir a integridade 

financeira e ampliar a confiança dos investidores. Com isso, a SOX integrou auditorias 

e governança corporativa, promovendo controles rigorosos e fortalecendo a gestão de 

riscos e a sustentabilidade das organizações. 

 

2.1.3 A estrutura dos elementos da Tríade 

 

2.1.3.1 Pensadores  

 

A evolução do pensamento sobre governança corporativa reflete a 

complexidade e a dinamicidade do tema, evidenciando a contribuição de diferentes 

autores ao longo do tempo. Means (2017) foram pioneiros ao abordar a dissociação 

entre propriedade e controle nas grandes corporações, destacando o conflito de 

agência, em que os gestores priorizam seus interesses pessoais em detrimento dos 

acionistas. Os autores enfatizaram que conselhos de administração, frequentemente 

dominados pelos gestores, comprometem sua função de supervisão. Embora essa 

perspectiva seja relevante, ela apresenta limitações ao adotar uma visão restrita sobre 

o controle a longo prazo, sugerindo a necessidade de um papel mais ativo dos 

conselhos na orientação estratégica. 

Jensen e Meckling (1976), expandiram essas ideias ao formular a teoria da 

agência, destacando os custos associados à convergência de interesses entre 

gestores e proprietários. Propuseram que a concentração de propriedade pode mitigar 

conflitos, facilitando o monitoramento. por sua vez, defendeu a integração de 

previsões qualitativas e quantitativas no planejamento estratégico, alinhando 

governança e desempenho a longo prazo para criar valor sustentável. Vance (1978) 

contribuiu ao demonstrar a relação entre experiência técnica no conselho e eficácia 

do controle organizacional, recomendando estudos adicionais sobre essas 

competências. 

Fama e Jensen (1983) aprofundaram a teoria da agência ao propor a 

separação entre decisões e controle, com ênfase em conselhos independentes e 
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processos formais de monitoramento, como auditorias. Enfatizaram, ainda, a 

utilização de incentivos baseados em desempenho como uma estratégia para 

harmonizar os interesses. No entanto, suas ideias simplificam a complexidade dos 

poderes em conselhos e entre gestores e acionistas.  

Coffee (1986) explorou os conflitos entre gestores e acionistas em função de 

diferentes preferências de risco, destacando que gestores, ao preservarem suas 

carreiras, adotam estratégias conservadoras, em contraste com acionistas, dispostos 

a assumir maiores riscos. Essa análise, embora pertinente, não considera a 

diversidade nas estruturas de propriedade e governança. 

Forker (1992) enfatizou a relevância de estruturas de governança corporativa 

independentes, destacando que a concentração das funções de CEO e presidente do 

conselho compromete a eficácia da supervisão. O autor argumenta que é essencial 

proporcionar maior clareza nas responsabilidades dos comitês de auditoria e dos 

diretores não executivos, a fim de garantir a transparência organizacional. Outros 

estudos indicam que sistemas legais que protegem os direitos dos acionistas 

minoritários são cruciais para o desenvolvimento de mercados de capitais sólidos e 

para o estímulo ao crescimento econômico (La Porta et al., 1998). 

Monks e Minow (1991) sintetizaram essas contribuições, ressaltando que a 

governança corporativa deve promover transparência, integridade e prestação de 

contas, agregando valor a stakeholders. Shleifer e Vishny (1997), em "A Survey of 

Corporate Governance", exploraram mecanismos de proteção aos acionistas, como 

sistemas legais robustos e mercados de controle corporativo. Destacaram que a 

concentração de propriedade pode reduzir conflitos de agência, fortalecendo o 

monitoramento de gestores. Em uma análise internacional, os autores apontaram a 

influência do contexto institucional na configuração da governança corporativa. 

Blair e Mayer introduziram o conceito de capitalismo de stakeholders, sugerindo 

que as empresas devem integrar os interesses de funcionários e outras partes 

interessadas em suas estratégias e práticas organizacionais. Essa abordagem busca 

equilibrar interesses divergentes, promovendo uma governança corporativa mais 

equitativa e alinhada aos desafios contemporâneos. Em sua obra "Prosperidade: 

Melhores Negócios Fazem o Bem Maior" (2018), defendeu a necessidade de redefinir 

o propósito corporativo, ampliando-o além da maximização de lucros para incluir a 

criação de valor sustentável para a sociedade. Ele argumentou que empresas que 

adotam princípios éticos e alinham suas operações aos interesses de longo prazo dos 
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stakeholders tornam-se mais resilientes e inovadoras, contribuindo para soluções 

efetivas em questões globais, como mudanças climáticas e desigualdades sociais. 

O autor ressaltou a importância de um modelo de governança que transcenda 

os objetivos de curto prazo, incorporando os pilares Ambiental, Social e Governança 

(ESG). Esse sistema de indicadores avalia o desempenho organizacional em 

sustentabilidade e responsabilidade social, reconhecendo a interdependência entre 

resultados financeiros, impacto socioambiental e práticas de governança. Tal 

abordagem fortalece o compromisso das empresas com transparência, ética e 

desenvolvimento sustentável, consolidando sua relevância no mercado global. 

 

2.1.3.2 Relatórios 

 

A intensificação do debate sobre governança corporativa (GC) ganhou força 

nos anos 1990, motivado por crises financeiras, resultando em relatórios que 

estabeleceram princípios fundamentais, influenciando normas internacionais. Entre os 

mais relevantes destacam-se nos Relatórios de Cadbury, Greenbury e Hampel. 

O Relatório Cadbury: Report of the Committee on the Financial Aspects of 

Corporate Governance (1992), foi desenvolvido em resposta a escândalos 

empresariais, como os casos Polly Peck e ñBank of Credit and Commerce International 

(BCCI)ò, que expuseram fragilidades nos sistemas de controle interno. O documento 

propôs a separação entre os cargos de presidente do conselho de administração e o 

Chief Executive Officer (CEO), com o objetivo de evitar a concentração de poder. Entre 

as principais recomendações, destacou-se a criação de comitês de auditoria 

independentes, compostos predominantemente por diretores não executivos, para 

garantir a integridade das demonstrações financeiras e a eficácia na gestão de riscos 

(Cadbury, 1992). Além disso, o relatório introduziu o conceito de autorregulação por 

meio da adesão voluntária a códigos de governança, enfatizando a transparência e a 

prestação de contas como instrumentos essenciais para fortalecer a confiança dos 

investidores. 

Em 1995, o Relatório Greenbury, liderado por Richard Greenbury, teve como 

principal abordagem a remuneração executiva, em resposta à insatisfação com 

salários e bônus excessivos, muitas vezes desvinculados do desempenho corporativo. 

O relatório, intitulado The Greenbury Report: Report of the Study Group on Directors' 

Remuneration, propôs a criação de comitês de remuneração independentes e a 
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divulgação transparente dos pacotes de compensação, com o objetivo de alinhar os 

incentivos financeiros dos diretores executivos aos resultados e à saúde financeira 

das empresas (Greenbury, 1995). O documento recomendou a vinculação de pacotes 

salariais ao desempenho sustentável e a eliminação de práticas de curto prazo que 

pudessem comprometer a saúde financeira das empresas. Sugeriu a criação de 

comitês de remuneração independentes, formados por administradores não 

executivos, para garantir transparência e imparcialidade. Em 1998, o Relatório 

Hampel, documento conhecido como: The Hampel Report: Committee on Corporate 

Governance: Final Report, consolidou as diretrizes dos relatórios Cadbury e 

Greenbury, promovendo uma abordagem mais flexível à governança corporativa. O 

relatório procurou integrar as recomendações anteriores, defendendo a adaptação 

das práticas de governança às necessidades específicas de cada empresa, ao mesmo 

tempo que preservava os princípios fundamentais de transparência e 

responsabilidade. 

Incentivou empresas a adaptar boas práticas às suas realidades e destacou a 

importância da diversidade nos conselhos de administração e do engajamento ativo 

dos acionistas para fortalecer a accountability e a transparência corporativa. 

O Relatório Turnbull, intitulado The Turnbull Report: Internal Control: Guidance 

for Directors on the Combined Code, destacou a importância de as empresas 

implementarem controles internos eficazes para identificar e gerenciar riscos, 

promovendo maior transparência e proteção aos investidores. O relatório representou 

um avanço significativo ao integrar o controle interno e a gestão de riscos como 

componentes essenciais da governança corporativa. O autor recomendou a adoção 

de sistemas adequados para mitigar riscos, especialmente em setores regulados, 

atribuindo aos conselhos de administração a responsabilidade pela supervisão desses 

mecanismos, alinhando-os às estratégias corporativas (Turnbull, 1999). 

Além disso, os Relatórios King, desenvolvidos na África do Sul, representaram 

uma inovação ao integrar responsabilidade social e sustentabilidade no contexto da 

governança corporativa, influenciando práticas globais com diretrizes adaptadas às 

especificidades locais. O The King Report on Corporate Governance for South Africa 

destacou a necessidade de as empresas assumirem responsabilidades não apenas 

no que diz respeito aos lucros, mas também em relação aos seus impactos sociais e 

ambientais. Este relatório introduziu princípios fundamentais como transparência, 

ética e sustentabilidade, promovendo uma abordagem de governança que leva em 
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consideração os interesses de todos os stakeholders, e não apenas dos acionistas 

(King, 2001). 

Posteriormente, Higgs, D. revisou o papel dos conselheiros não executivos 

(NEDs), enfatizando sua responsabilidade na supervisão da gestão e na oferta de uma 

perspectiva externa independente. O relatório intitulado: The Higgs Report: Review of 

the Role and Effectiveness of Non-Executive Directors, recomendou a participação 

ativa dos stakeholders na formulação de estratégias corporativas e na garantia da 

qualidade das informações financeiras. Além disso, destacou a relevância da 

diversidade e das qualificações dos conselheiros como fatores essenciais para o 

fortalecimento da governança corporativa (Higgs et al., 2003). 

Os relatórios Cadbury, Greenbury, Hampel, Turnbull e Higgs foram 

consolidados no Código combinado (1998, revisado em 2003 e 2010), estabelecendo 

um padrão de referência para práticas de governança no Reino Unido.  

De acordo com o Dodd-Frank Wall Street Reform and Consumer Protection Act, 

de 2010, que foi promulgado pelo 111º Congresso dos Estados Unidos da América: 

"as instituições financeiras devem adotar políticas rigorosas de governança 

corporativa, garantindo transparência e responsabilidade, além de implementar 

práticas de supervisão que visem a proteção dos consumidores e a estabilidade do 

sistema financeiro" (United States of America, 2010). Para Walker Review, uma 

revisão da governança corporativa nos bancos do Reino Unido e em outras entidades 

do setor financeiro: "as instituições financeiras devem assegurar que os conselhos de 

administração sejam compostos por membros independentes, com a autoridade 

necessária para supervisionar e direcionar a gestão de riscos de forma eficaz" (Walker 

et al., 2009). 

Esses marcos abordam temas como gestão de riscos, remuneração, 

diversidade e flexibilidade nos modelos de governança, buscando mitigar conflitos de 

agência e promover decisões transparentes e sustentáveis. Juntos, fornecem 

diretrizes essenciais para fortalecer a integridade, a transparência e a sustentabilidade 

empresarial, criando valor a longo prazo e protegendo os interesses dos stakeholders. 

A evolução da governança corporativa aborda divisão de poderes, 

remuneração, flexibilidade, gestão de riscos e conselheiros independentes, visando 

mitigar conflitos de agência e promover transparência. Os relatórios fornecem 

diretrizes para integridade e sustentabilidade, protegendo acionistas. A Tabela 1, no 

anexo A, destaca suas contribuições para modernizar essas práticas. 
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2.1.3.3 A Lei Sarbanes-Oxley (SOX) 

 

A Lei Sarbanes-Oxley (SOX): "as empresas devem implementar controles 

internos rigorosos para garantir a precisão e a transparência das demonstrações 

financeiras, prevenindo fraudes e protegendo os interesses de investidores e 

stakeholders" (EUA, 2002), marcou uma transformação global na governança 

corporativa, estabelecendo padrões rigorosos de transparência, controle e integridade 

em resposta a escândalos corporativos como o da Enron. Entre suas principais 

inova»es est«o a cria«o do ñPublic Company Accounting Oversight Boardò 

(PCAOB), que desempenha um papel essencial na proteção dos interesses públicos, 

proporcionando confiança aos investidores e fortalecendo a integridade dos mercados 

financeiros. A supervisão eficaz das práticas de auditoria garante que as informações 

divulgadas pelas empresas sejam confiáveis e relevantes (PCAOB, 2007). 

Embora a SOX não mencione explicitamente o COSO, sua implementação 

incentivou o uso desse framework para atender às exigências de controle interno. De 

acordo com o COSO II, conhecido como ñCOSO Enterprise Risk Management - 

Integrated Framework (COSO ERM)ò, o modelo evoluiu para incorporar uma gest«o 

de riscos integrada, com destaque para componentes como ambiente de controle, 

avaliação de riscos e monitoramento. Essa estrutura facilitou a adequação das 

práticas de governança corporativa às demandas por maior transparência e gestão de 

riscos (COSO, 2004). 

No Brasil, apesar de a SOX não ter aplicação direta, suas diretrizes 

influenciaram legislações como a Lei das Estatais - Lei nº 13.303/2016 "as empresas 

públicas e as sociedades de economia mista deverão observar princípios como 

legalidade, impessoalidade, moralidade, publicidade, eficiência e governança 

corporativa em suas atividades e nos mecanismos de controle interno" (Brasil, 2016) 

e a Lei Anticorrupção - Lei nÜ 12.846/2013 ñAs pessoas jur²dicas ser«o 

responsabilizadas objetivamente, nos âmbitos administrativo e civil, pelos atos lesivos 

previstos nesta Lei praticados em seu interesse ou benefício, exclusivo ou não" 

(BRASIL, 2013), que promovem conformidade, integridade e transparência. Além 

disso, iniciativas como o Código Brasileiro de Melhores Práticas de Governança 

Corporativa (IBGC) ñGovernana corporativa ® o sistema pelo qual as empresas e 

demais organizações são dirigidas, monitoradas e incentivadas, envolvendo os 

relacionamentos entre sócios, conselho de administração, diretoria, órgãos de 
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fiscalização e controle, e demais partes interessadas" (IBGC, 2015), e a Instrução 

CVM nº 586/2017, que dispõe sobre a divulgação de informações relevantes pelas 

companhias abertas: "as informações sobre governança corporativa devem ser 

apresentadas de forma clara, concisa e estruturada, permitindo aos investidores 

compreender as práticas adotadas pelas companhias abertas e os impactos 

potenciais sobre a sua gestão" (CVM, 2017). 

Um ponto de convergência com as diretrizes da SOX no Brasil é a presença de 

comitês de auditoria independentes, que supervisionam controles internos e 

asseguram a integridade das auditorias. A colaboração entre esses comitês e a alta 

administração fortalece a confiança dos investidores, consolida a conformidade 

regulatória e promove um ambiente empresarial mais robusto. 

Apesar dos avanços, a implementação de legislações inspiradas na SOX 

apresenta desafios significativos para Pequenas e Médias Empresas (PMEs), devido 

aos altos custos e à complexidade das exigências. Esse cenário evidencia a 

necessidade de políticas mais flexíveis, que conciliem rigor regulatório com 

sustentabilidade operacional, permitindo que práticas de governança sejam aplicáveis 

a empresas de diferentes portes (Linzy, 2022). 

A experiência brasileira ressalta a relevância de adaptar padrões globais às 

especificidades locais, promovendo uma governança sólida sem comprometer 

competitividade e inovação. A adoção seletiva de elementos da SOX tem contribuído 

para fortalecer as instituições empresariais e financeiras no país, garantindo maior 

segurança jurídica e previsibilidade econômica. Essa trajetória posiciona o Brasil 

como um destino competitivo para investimentos estrangeiros, ao mesmo tempo em 

que sinaliza um futuro de maior transparência, resiliência e conformidade com o 

cenário global. 

 

2.1.4 Governança Corporativa 

 

A trajetória evolutiva da governança corporativa é marcada por marcos 

históricos e normativos que influenciaram significativamente suas práticas e teorias. 

De acordo com a legislação norte-americana, um exemplo inicial relevante foi a 

criação da Securities and Exchange Commission (SEC), em 1934, que estabeleceu 

padrões rigorosos de transparência e supervisão no mercado financeiro. Conforme 

disposto: "a SEC tem como objetivo proteger os investidores, manter mercados justos, 
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ordenados e eficientes, e facilitar a formação de capital, promovendo a integridade 

dos mercados financeiros" (SEC, 1934). Esses princípios iniciais tornaram-se base 

para a governança corporativa moderna, influenciando regulações subsequentes em 

diversos países. 

A evolução da governança corporativa no Brasil e no mundo é marcada por 

marcos históricos e normativos que moldaram suas práticas e teorias ao longo das 

décadas. No contexto brasileiro, a Lei nº 6.404, de 15 de dezembro de 1976, 

representou um avanço significativo ao regulamentar as sociedades por ações, 

introduzindo diretrizes para o funcionamento do mercado de capitais e estabelecendo 

as bases da governança corporativa no país (Brasil, 1976). De acordo com a Teoria 

da Agência, proposta por Jensen e Meckling (1976), os conflitos de interesse entre 

gestores e acionistas constituem um referencial teórico essencial para compreender 

os desafios nas relações entre stakeholders. 

A Organização para a Cooperação e Desenvolvimento Econômico (OCDE), 

criada em 1961, desempenhou um papel crucial na promoção de boas práticas 

empresariais por meio dos Princípios de Governança Corporativa da OCDE, 

publicados pela primeira vez em 1999. Esses princípios incorporam diretrizes 

fundamentais baseadas na transparência, prestação de contas e responsabilidade, 

promovendo práticas empresariais que assegurem a integridade das relações entre 

os stakeholders. Conforme destacado pela OCDE (1999): "a governança corporativa 

deve ser fundamentada nos princípios de transparência, prestação de contas e 

responsabilidade, promovendo práticas empresariais que assegurem a integridade 

das relações entre os stakeholders" (OCDE, 1999). 

Nos anos 1990, esses princípios foram amplamente reforçados por marcos 

globais significativos. O Relatório Cadbury (1992) apresentou recomendações sobre 

a estrutura e responsabilidades dos conselhos de administração, estabelecendo um 

divisor de águas na governança corporativa internacional. Esse movimento foi 

complementado pelos Relatórios Greenbury (1995), que abordaram a transparência 

da remuneração executiva, e pelo Relatório Hampel (1998), que consolidou as 

recomendações anteriores, fortalecendo os fundamentos da governança corporativa 

global. 

No Brasil, a adoção das práticas internacionais de governança corporativa foi 

consolidada com a fundação do Instituto Brasileiro de Governança Corporativa (IBGC) 

em 1999, que se dedicou à disseminação de boas práticas no país. Nesse mesmo 
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ano, a Organização para a Cooperação e Desenvolvimento Econômico (OCDE) 

publicou seus princípios de governança corporativa, que se tornaram referência global 

ao estabelecer mecanismos para assegurar equidade, transparência e eficiência na 

administração empresarial. De acordo com a OCDE (1999): "As empresas devem 

adotar práticas de governança que assegurem a transparência, equidade e prestação 

de contas, alinhando a gestão às melhores práticas internacionais" (OCDE, 1999). 

Esses princípios foram amplamente incorporados em legislações e práticas ao 

redor do mundo, promovendo a integração global das melhores práticas de 

governança.De acordo com a promulgação da Lei Sarbanes-Oxley (SOX), em 2002, 

nos Estados Unidos: "A legislação introduziu padrões mais rígidos para auditoria e 

governança corporativa, com o objetivo de restaurar a confiança do mercado e 

prevenir futuros escândalos corporativos, estabelecendo requisitos de transparência 

e responsabilidade para empresas de capital aberto" (Sarbanes-Oxley Act, 2002). 

Esta legislação também instituiu padrões rigorosos de auditoria, conforme 

estabelecido pelo (PCAOB), fortalecendo a supervisão e a confiança nos mercados 

financeiros. Em 2004, o lançamento do COSO II - Enterprise Risk Management - 

Integrated Framework consolidou um modelo integrado para gestão de riscos 

corporativos, reforçando a conexão entre governança e processos de controle, e 

ampliando a capacidade das organizações de gerenciar riscos de maneira eficaz, 

alinhando-se aos novos padrões de conformidade e transparência exigidos pela 

legislação. 

No Brasil, de acordo com a Instrução CVM nº 480/2024: "os emissores de 

valores mobiliários devem divulgar informações completas, precisas e atualizadas, 

assegurando a transparência e a confiança no mercado de capitais, bem como 

cumprir as disposições estabelecidas para garantir a proteção dos 

investidores"(Brasil, 2024). 

Esses marcos, conforme ilustrado na Figura 4, delineiam a trajetória da 

governança corporativa, desde suas bases teóricas até a consolidação de 

mecanismos normativos e práticos, evidenciando seu papel crucial na promoção de 

transparência, equidade e responsabilidade no ambiente empresarial. Esses marcos 

históricos, na Figura 4 delineiam a trajetória da governança corporativa, desde suas 

bases teóricas até a implementação de mecanismos normativos e práticos. 
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Figura 4 - Cronologia - Pensadores, Relatórios, Governança Corporativa e Risco 

 
Fonte: Autor2. 

 

Os marcos históricos da governança corporativa mostram sua evolução para 

fortalecer transparência, responsabilidade e eficiência. Surgiu como resposta à 

dissociação entre propriedade e gestão, alinhando interesses divergentes, 

promovendo accountability, controle e ética, assegurando gestão eficiente e proteção 

aos stakeholders em mercados globais e locais. 

 

2.1.4.1 A evolução da Governança Corporativa  

 

A Companhia Holandesa das Índias Orientais (VOC), fundada em 1602, 

marcou o início da governança corporativa ao introduzir ações negociadas em bolsa 

e separar propriedade e controle (Gelderblom; De Jong; Jonker, 2013). Crises como 

a "Bolha do Mar do Sul" no século XVIII e o colapso de 1929 evidenciaram fragilidades, 

como conflitos de interesse e falta de transparência, levando à criação da Securities 

and Exchange Commission (SEC), para fortalecer a supervisão e integridade dos 

mercados (Sarpong-Danquah; Oko-Bensa-Agyekum; Opoku, 2022; Walker et al., 

2009). Esses eventos impulsionaram práticas modernas de governança, focadas em 

ética, conselhos independentes e maior transparência (Coffee, 1986). 

 
2  Linha do tempo com marcos regulatórios e evoluções na governança corporativa. 
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À medida que a governança corporativa evoluiu, diferentes modelos foram 

adotados em resposta aos desafios históricos e regionais. O modelo anglo-saxão, 

centrado na maximização de valor para acionistas, apresenta limitações quanto à 

incorporação de responsabilidade social e sustentabilidade. O modelo europeu 

continental prioriza stakeholders, mas enfrenta desafios relacionados à concentração 

de controle e ¨ baixa liquidez. J§ o modelo japon°s, baseado no ñsistema de keiretsuò, 

promove estabilidade, mas carece de flexibilidade e transparência. Esses modelos 

apresentam dificuldades em atender às demandas contemporâneas por 

responsabilidade social e adaptabilidade. A integração de abordagens lógicas e 

sistêmicas pode auxiliar na gestão de incertezas e contradições, promovendo uma 

governança mais equilibrada e sustentável, adaptada às especificidades locais. No 

entanto, as particularidades históricas, culturais e econômicas influenciam a 

adaptação dos modelos globais de GC às realidades locais., conforme descrito na 

Tabela 1 a seguir: 

 

Tabela 1 - Modelos de (GC) Mundiais 

Modelo  Descrição Pais Origem 

Modelo 

Anglo-Saxão 
ñStakeholder modelò 

Orientado nos acionistas, o conselho, 
composto majoritariamente por membros 
independentes, prioriza maximizar o valor 
empresarial e o retorno financeiro. 

EUA, Reino 
Unido e outros 

países da 
Commonwealth 

Modelo 

ñStakeholder modelò 

Incorpora os interesses de stakeholders 
(acionistas, empregados, clientes, 
fornecedores, sociedade), com possibilidade 
de representação no conselho de 
administração. 

Alemanha, 
França, Itália e 
outros países 

da Europa 
Continental 

Modelo 

Nipônico Keiretsu 

Orientado em redes empresariais interligadas 
por participações cruzadas e relações 
duradouras, destacando cooperação e 
consenso entre os membros. 

 

Japão 

Modelo Latino-
Americano 

O modelo continental europeu combina 
influências anglo-saxônicas com 
peculiaridades, como concentração familiar de 
poder e fiscalização especializada. 

México, 
Argentina, 

Colômbia, Chile 
e Peru 

Modelo do Brasil Modelo de sistema complexo que direciona, 
monitora e incentiva organizações, 
assegurando transparência, equidade, 
responsabilidade e sustentabilidade para o 
sucesso. 

 

Brasil 

Fonte: Autor. 

 

O modelo anglo-sax«o, conhecido como ñstakeholder modelò, ® caracterizado 

pela separação entre propriedade e gestão empresarial, sendo amplamente utilizado 
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nos Estados Unidos e no Reino Unido. Nesse modelo, gestores e acionistas 

desempenham papéis distintos e independentes. Os acionistas assumem o risco das 

decisões de investimento e, por isso, têm poder decisório na governança corporativa 

(Bower; Paine, 2017). Esse sistema destaca-se pela orientação ao retorno dos 

acionistas, enfatizando a transparência e a eficiência na comunicação entre gerentes, 

acionistas e conselhos de administração. 

O modelo anglo-saxão, ou "Outsider System", é caracterizado pela dispersão 

do controle acionário entre investidores institucionais sem vínculos próximos à 

empresa (Mehr; Hedges, 1963). Acionistas detêm poder estratégico no conselho, 

priorizando interesses dos proprietários e protegendo minoritários, mesmo sem 

envolvimento em decisões cotidianas. Com ênfase no retorno aos acionistas 

(shareholder-oriented), sua estrutura prioriza a gestão direcionada aos proprietários 

(Sakawa; Watanabel, 2020). 

A comunicação do modelo é transparente e eficaz entre os principais 

stakeholders gerentes, acionistas e o conselho de administração. Os acionistas votam 

em decisões estratégicas, permitindo escolhas informadas, implementação eficiente 

de estratégias e supervisão eficaz do desempenho da empresa pelo conselho. A 

gestão é responsável pela condução das operações diárias e pela implementação das 

decisões tomadas pelos acionistas e pelo conselho (Banerjee; Nordqvist; Hellerstedt, 

2020).  

Os acionistas, por sua vez, são os proprietários da empresa e têm interesse na 

maximização do valor de suas ações. O conselho de administração atua como um 

órgão de supervisão, representando os interesses dos acionistas e garantindo que a 

gestão aja em conformidade com os objetivos da empresa. A interação entre esses 

tr°s ñplayersò ® fundamental para o sucesso do modelo anglo-saxão (Dore, 2000). 

O modelo Continental Europeu, nações da Europa Continental como Itália, 

França e Alemanha, grupos de acionistas concentram considerável parcela das ações 

negociadas publicamente. Empresas privadas, instituições financeiras e, em menor 

escala, investidores individuais, compõem a maioria dos detentores de ações (Tricker, 

2019). 

A abertura de capital é menos comum, e os indivíduos tendem a investir suas 

economias de forma independente, em vez de recorrer ao mercado de capitais. 

Consequentemente, observa-se uma alta concentração de capital em um número 

reduzido de acionistas que realizaram investimentos significativos e, por conseguinte, 



46 

 

assumiram maiores riscos. O modelo frequentemente se relaciona à teoria das partes 

interessadas, pois pressupõe a importância de as empresas promoverem maior 

engajamento dos stakeholders para fortalecer sua legitimidade. 

Em determinados contextos, como na Itália, a participação estatal em empresas 

privatizadas desempenhou papel fundamental na construção de uma cultura de 

governança corporativa. As famílias igualmente exerceram influência significativa na 

evolução da governança corporativa, controlando, por exemplo, 70% do mercado 

espanhol em 1970. Contudo, o impacto dessas famílias é mitigado pela transparência 

do sistema (Lessambo, 2014). A questão do controle cruzado está sendo abordada 

na França e na Alemanha, onde novas regulamentações visam reduzir os incentivos 

para sua ocorrência.  

A convergência de padrões normativos na Europa é baseada em quatro fatores 

principais: legislação social, regulamentação de mercado, padrões contábeis e a 

proliferação de "regras negras". A legislação social tem pouco impacto nessa área, 

mas há mudanças significativas acontecendo nacionalmente para refletir o impacto de 

novas tecnologias, a responsabilidade dos diretores e questões de controle de 

agência. A regulamentação do mercado móvel tem menos disparidades do que a 

legislação social, mas a Comunidade desempenha um papel regulatório maior, com a 

Organização Internacional de Comissões de Valores Mobiliários (IOSCO) 

desempenhando um papel significativo.  

De acordo com as International Accounting Standards (IAS), emitidas pelo 

International Accounting Standards Committee (IASC) e posteriormente substituídas 

pelas International Financial Reporting Standards (IFRS), "as normas visam unificar 

as práticas contábeis globalmente, promovendo transparência e comparabilidade nas 

demonstrações financeiras" (IASC, 1980). A convergência dos padrões contábeis 

começou na década de 1980, quando os Estados Unidos passaram a permitir que 

empresas europeias utilizassem tanto as normas IAS quanto o Generally Accepted 

Accounting Principles (USGAAP). Simultaneamente, investidores europeus passaram 

a ter acesso a essas normas, o que facilitou a integração dos sistemas contábeis 

internacionais e impulsionou a harmonização de práticas financeiras globais. 

O modelo de governança japonês reflete uma forte influência cultural 

nacionalista, tradicionalmente orientado para equilibrar os interesses dos stakeholders 

e garantir o emprego vitalício aos funcionários. Para Yoshikawa e Rasheed (2009), a 

adoção de modelos "one size fits all" ð projetados para atender a todos os contextos 
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independentemente de especificidades culturais ou institucionais ð pode não ser 

adequada, especialmente em mercados emergentes. Esses autores alertam que a 

convergência excessiva em modelos padronizados tende a priorizar aspectos formais, 

como a composição do conselho e a divulgação de informações, em detrimento de 

elementos substanciais, como a estratégia corporativa e a criação de valor a longo 

prazo. No entanto, a crescente pressão por competitividade global tem levado muitas 

empresas japonesas a revisarem práticas tradicionais para sobreviver no mercado 

internacional. 

O relat·rio ñCharter of Corporate Behaviorò (Japan Business Federation ï 

Keidanren, 2022), enfatiza a importância da governança corporativa (GC) para o 

crescimento sustentável das empresas e da economia japonesa. O documento 

destaca a necessidade de adaptação às expectativas crescentes dos stakeholders, 

incluindo investidores, funcionários e a sociedade. A Federação reconhece que uma 

GC eficaz é crucial para a competitividade e sustentabilidade das empresas no cenário 

global. Nesse contexto, a Carta de Conduta Corporativa serve como um guia prático 

para aprimorar a governança, promovendo o desenvolvimento econômico e social do 

Japão. 

Outro aspecto relevante do sistema corporativo japonês são os keiretsu ð 

conglomerados formados por redes de participações cruzadas entre empresas e 

bancos. Esses grupos podem ser verticais, organizados em torno de uma empresa 

principal que fornece suporte financeiro e técnico a seus fornecedores, ou horizontais, 

compostos por empresas de diferentes indústrias com vínculos por meio de 

participações cruzadas. Segundo Carlsson (2001), as empresas japonesas 

tradicionalmente adotam conselhos de administração unitários, compostos 

majoritariamente por executivos internos indicados por serviços prestados. Com até 

50 membros em grandes corporações, essa estrutura concentra o poder no presidente 

da empresa, que detém maior influência do que o presidente do conselho, resultando 

em conselhos predominantemente cerimoniais e ineficazes como agentes de 

governança. 

De acordo com o Fórum de Governança Corporativa do Japão, que elaborou o 

relatório "Corporate Governance Principles - A Japanese View" (2021), com base no 

Combined Code britânico: "O documento propõe códigos de governança específicos 

para cada empresa, priorizando a lucratividade e a produtividade a médio e longo 

prazo, desestimulando práticas de curto prazo, como a recompra de ações para 
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aumentar o valor contábil" (Corporate Governance Forum of Japan, 2021). Nesse 

sentido, o futuro da GC no Japão requer análises objetivas e abrangentes sobre os 

resultados obtidos na gestão corporativa, considerando o impacto do Código de 

Governança Corporativa e suas revisões. É fundamental identificar tanto os êxitos 

quanto os resultados não alcançados, avaliando como as empresas exercem 

originalidade e adaptam suas estratégias às peculiaridades institucionais enquanto 

seguem os princípios do Código. 

Este contexto ressalta a necessidade de adaptação contínua das práticas de 

governança japonesa para adequar-se às exigências globais, sem perder de vista sua 

identidade cultural e os desafios internos que moldam sua evolução. 

O modelo latino-americano de Governança Corporativa (GC) apresenta 

características distintas em relação a outros sistemas, refletindo as particularidades 

socioeconômicas e institucionais da região. A evolução da governança na América 

Latina nas últimas décadas foi impulsionada pela liberalização econômica, 

privatizações e maior participação de investidores institucionais. Contudo, a 

heterogeneidade regional resultou em modelos de governança adaptados às 

peculiaridades de cada país (Porta et al., 1998). 

Entre as características comuns na GC latino-americana, destaca-se a 

predominância de empresas familiares, onde o controle acionário concentra-se em 

famílias ou grupos empresariais. Essa estrutura gera desafios significativos, como 

sucessão, profissionalização da gestão e conflitos de interesse. A influência de 

stakeholders externos aos acionistas, incluindo funcionários, governos e comunidades 

locais, é igualmente marcante nos processos decisórios. Apesar dos avanços, os 

mercados de capitais na América Latina permanecem relativamente menos 

desenvolvidos e líquidos em comparação a economias maduras (Correa-Garcia; 

Garcia-Benau; Garcia-Meca, 2020). Adicionalmente, a heterogeneidade institucional 

e regulatória entre os países impacta negativamente a proteção dos direitos dos 

investidores, a transparência e a resolução de conflitos. O problema central reside na 

proteção insuficiente aos acionistas minoritários contra expropriações por parte de 

controladores, uma consequência da fraca estrutura legal e enforcement regional 

(Mendonça; Martins; Terra, 2019). 

No Brasil, a estrutura de GC reflete uma diversidade de modelos 

organizacionais, especialmente em companhias abertas. Pesquisas realizadas pelo 

IBGC (2001) e consultorias como McKinsey & Company e Korn/Ferry International 
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destacam a importância da composição e do desempenho dos conselhos de 

administração, além da coerência entre liderança e estratégia empresarial. Essas 

análises evidenciaram como a eficácia dos conselhos de administração e o papel dos 

líderes corporativos afetam diretamente o desempenho organizacional, contribuindo 

para a adoção de melhores práticas em governança (Mutlu et al., 2018). 

A estrutura acionária no Brasil é caracterizada por uma elevada concentração 

de controle em um número reduzido de acionistas, contrastando com a pulverização 

acionária predominante nos modelos anglo-saxões. Uma prática recorrente no país é 

a emissão de ações preferenciais desprovidas de direito a voto, o que permite aos 

controladores preservarem o poder decisório com uma menor participação 

proporcional no capital total. Essa configuração intensifica os conflitos de agência, 

especialmente entre os acionistas controladores e os minoritários (Marques; 

Guimarães; Peixoto, 2015). Como resultado, há uma alta concentração de poder, que 

frequentemente compromete a independência e o profissionalismo dos conselhos de 

administração. A adoção de remuneração variável, essencial para compatibilizar 

interesses e incentivar o desempenho, ainda é pouco utilizada. 

Nos últimos anos, iniciativas governamentais e institucionais têm impulsionado 

avanços na governança corporativa (GC) brasileira. Exemplos incluem a criação do 

Instituto Brasileiro de Governança Corporativa (IBGC), a implementação de 

segmentos de listagem diferenciados na [B3] e as regras emitidas pela Comissão de 

Valores Mobiliários (CVM). De acordo com a Instrução CVM 480/2009: "as 

companhias abertas devem divulgar informações detalhadas sobre suas práticas de 

governança corporativa, incluindo composição do conselho de administração, política 

de remuneração dos administradores e mecanismos de controle interno" (Brasil, 

2009). Por sua vez, a Instrução CVM nº 367/2002 (revogada) buscou aproximar 

gestores e acionistas, promovendo maior transparência nas políticas de remuneração. 

A norma determinava: "as companhias abertas deverão divulgar informações 

detalhadas sobre critérios e políticas de remuneração, buscando assegurar a 

transparência e a proteção dos direitos dos acionistas" (Brasil, 2002). 

O Banco Nacional de Desenvolvimento Econômico e Social (BNDS), como 

instituição de fomento, como instituição de fomento, exerce, por sua vez, uma 

contribuição relevante para a governança corporativa, especialmente em empresas 

nas quais participa como investidor ou financiador. Suas exigências buscam fortalecer 

práticas de governança nas empresas financiadas, promovendo transparência, 
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responsabilidade e sustentabilidade, e as principais exigências são: para acessar 

certos financiamentos ou participar de programas do BNDES, as empresas precisam 

atender a requisitos de governança corporativa, como estruturação de conselhos de 

administração, auditorias independentes e maior transparência nas informações 

financeiras e por meio de sua subsidiária à Participações S.A (BNDESPAR), o banco 

exige padrões elevados de governança das empresas em que investe, 

frequentemente demandando a adoção de conselhos de administração mais 

independentes e transparentes. 

Assim, o cenário da governança corporativa (GC) nas empresas brasileiras 

listadas em bolsa apresentou evolução significativa nas últimas décadas, 

impulsionada pela criação de segmentos diferenciados de listagem no Brasil, Bolsa e 

Balcão [B3] (antiga BM&FBovespa). O Novo Mercado, em particular, destaca-se pela 

adoção de práticas como a garantia de tag along para acionistas minoritários, a 

exigência de um free float mínimo de 25%, a presença de conselheiros independentes 

no conselho de administração e a publicação de demonstrações financeiras em 

padrões internacionais (IFRS). 

Essa evolução, motivada pela busca por maior acesso ao mercado de capitais 

e pela pressão dos investidores por maior transparência e proteção aos acionistas 

minoritários, estimulou a melhoria da GC nas empresas brasileiras. No entanto, 

desafios como a falta de diversidade nos conselhos, a concentração de poder em 

alguns controladores e a necessidade de aprimorar a comunicação e os conflitos com 

os investidores, ainda persistem. Os níveis de governança corporativa da [B3], em 

especial o Novo Mercado, visam aumentar a confiança dos investidores e reduzir os 

conflitos internos através de maior dispersão acionária, transparência e direitos para 

acionistas minoritários. No entanto, a adesão a esses níveis é limitada por fatores 

como crises econômicas e incertezas no mercado. Fonseca e Silveira (2016), ao 

analisar a governança corporativa GC e o custo de capital de terceiros em empresas 

brasileiras, destacaram que a falta de transparência e o risco percebido pelos 

investidores aumentam o custo de capital. Isso dificulta o acesso a recursos e 

desestimula a adoção de melhores práticas de governança. Esse cenário ilustra a 

necessidade de esforços contínuos para promover a cultura de GC no Brasil, 

envolvendo empresas, órgãos reguladores e investidores. 

O "Círculo vicioso da Governança Corporativa" brasileira reflete um ciclo 

negativo que perpetua falhas de GC e limita o desenvolvimento do mercado de 

capitais. A baixa transparência e o alto risco percebido levam investidores a 



51 

 

demandarem elevadas taxas de desconto, resultando na subvalorização das 

empresas no mercado de ações. Isso, por sua vez, desestimula a busca por recursos 

no mercado de capitais e a implementação de práticas mais robustas, agravando os 

conflitos de interesse. Para romper esse ciclo, Fonseca e Silveira (2016) sugerem 

medidas como melhorar a regulamentação do mercado de capitais, promover boas 

práticas, investir em programas de educação e conscientizar sobre os benefícios da 

GC. Essas ações podem atrair investimentos, impulsionar o crescimento econômico 

e criar um ambiente mais favorável para o mercado de capitais conforme a Figura 5: 

 

Figura 5 - Círculo vicioso da Governança Corporativa no Brasil 

 
Fonte: Adaptado de Fonseca e Silveira (2016). 

 

O ciclo vicioso da baixa governança corporativa reduz o valor das empresas, 

elevando riscos e exigindo maiores descontos dos investidores. Isso desestimula a 

abertura de capital, perpetuando falhas. Marques, Guimarães e Peixoto (2015) 

destacam a importância de práticas sólidas para mitigar riscos, fortalecer confiança e 

melhorar o desempenho no mercado. 

 

2.1.4.2 Considerando os modelos e o gerenciamento de riscos  

 

A análise dos modelos de Governança Corporativa destaca a relação entre 

conselho, controle interno e mitigação de riscos. Diferentes modelos refletem 

realidades econômicas e culturais, equilibrando retorno aos acionistas e práticas 

sustentáveis. Na Tabela 2, ilustra como essas características moldam a capacidade 

organizacional de enfrentar incertezas e riscos estratégicos. 
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Tabela 2 - Modelo Mundial de gestão de riscos 

Modelo Gestão de Riscos 

 
 

Modelo 
Anglo-
Saxão 

¶ A independência do Conselho, com membros externos sem vínculos com a 
operação, garante uma análise isenta e criteriosa dos riscos (Hampel, 1998). 

¶ Conselheiros independentes são mais propensos a questionar e monitorar 
práticas de alto risco, dificultando a ocorrência de desvios e falhas (Higgs et 
al., 2003). 

¶ A ênfase em relatórios de conformidade e auditoria interna rigorosa contribui 
para a redução de decisões arriscadas. 

¶ As medidas de controle e a busca por decisões mais seguras visam, em 
última instância, proteger os interesses dos acionistas (COSO, 2017). 

 
 

Modelo 
Europeu 

¶ A inclusão de representantes dos empregados e outros stakeholders no 
conselho garante a consideração de diferentes perspectivas sobre os 
impactos das decisões da empresa. 

¶ Essa diversidade de olhares amplia a capacidade de antecipar e gerenciar 
riscos que afetam os distintos grupos relacionados à organização. 

¶ A participação de diferentes stakeholders no conselho incentiva práticas de 
controle interno que buscam equilibrar os interesses da empresa e o bem-
estar de todos os envolvidos. 

¶ Isso promove uma visão mais ampla sobre sustentabilidade e 
responsabilidade social, impactando positivamente a gestão de riscos. 

 
 

Modelo 
japonês 

¶ Os riscos são gerenciados através da reciprocidade e suporte mútuo entre 
as empresas afiliadas. 

¶ A rede de afiliadas facilita o compartilhamento de informações e recursos, 
permitindo respostas rápidas e coordenadas a crises. 

¶ As relações de confiança duradouras incentivam decisões cautelosas e 
focadas na estabilidade a longo prazo. 

¶ A ênfase na estabilidade a longo prazo reduz os riscos associados a práticas 
de curto prazo. 

 
 

Modelo 
Latino-

Americano 

¶ Concentração de poder em grupos familiares: Reduz a transparência na 
gestão; aumenta o risco de decisões motivadas por interesses específicos 
do grupo familiar. 

¶ Mitigação dos riscos: Órgãos regulatórios e de fiscalização atuam para 
compensar as limitações da concentração de poder; Promoção de práticas 
de controle interno para aumentar a confiabilidade da gestão. 

¶ Equilíbrio entre flexibilidade e controle: A estrutura busca combinar a 
flexibilidade da gestão familiar com o controle formal; facilita a resposta 
rápida a riscos, mas exige governança cuidadosa; A governança cuidadosa 
visa evitar conflitos de interesse. 

 

 
Modelo 
Brasil 

¶ A governança brasileira prioriza práticas de controle interno que garantam 
transparência e responsabilidade na gestão das empresas.  

¶ A exigência de relatórios financeiros e ambientais detalhados, somada a 
mecanismos de prestação de contas, facilita o monitoramento e a resposta 
a riscos pelos conselhos.  

¶ A inclusão da sustentabilidade como pilar da Governança Corporativa (GC) 
amplia a análise de riscos, integrando fatores ambientais e sociais na 
avaliação das atividades empresariais. 

Fonte: Autor3. 

 

 
3  Comparativo dos modelos de gestão de riscos em sistemas de governança corporativa, destacando 

características regionais na abordagem de controle e mitigação de riscos. 
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2.1.4.3 Abordagem Legal para a Governança Corporativa brasileira 

 

A literatura sobre governança corporativa (GC), fundamentada em teorias 

financeiras como as propostas por Modigliani e Miller (1958), tradicionalmente avalia 

os títulos corporativos com base nos fluxos de caixa esperados, mas frequentemente 

desconsidera os mecanismos institucionais e legais que asseguram os direitos dos 

investidores. Perspectivas mais recentes, como as de (La Porta et al., 2000), a análise 

é ampliada ao incluir os poderes associados aos instrumentos financeiros, como o 

direito de voto dos acionistas e as garantias exigidas pelos credores, reconhecendo 

que os investidores atuam de forma ativa na criação de valor corporativo. 

No Brasil, o avanço da governança corporativa tem sido fortalecido por um 

arcabouço regulatório abrangente. Legislações como a Lei de Conflitos de Interesses, 

a Lei das Sociedades Anônimas e a Lei Anticorrupção estabelecem princípios 

fundamentais de transparência, responsabilidade e compliance, que são cruciais para 

mitigar riscos e assegurar a integridade nos mercados de capitais, como discutido por 

Pinho e Ribeiro (2018). 

Contribuições recentes na literatura, como os estudos dos autores (GarcíaȤ

Sánchez; GarcíaȤMeca, 2018; La Porta et al., 2002), destacam que a proteção dos 

direitos dos investidores, especialmente os minoritários, é fundamental para fortalecer 

o mercado de capitais e impulsionar a valorização corporativa a longo prazo. A 

segurança jurídica, quando combinada com a adoção de padrões elevados de 

governança corporativa, facilita a construção de confiança entre os investidores, o 

que, por sua vez, atrai capital e fomenta o crescimento econômico. Nesse cenário, a 

governança corporativa no Brasil se consolida como um instrumento estratégico para 

promover práticas empresariais éticas, transparentes e competitivas, alinhadas aos 

padrões globais de sustentabilidade e responsabilidade corporativa. 

 

2.1.4.4 Governança Corporativa ï Uma visão do IBGC 

 

Conforme destacado pelo Instituto Brasileiro de Governança Corporativa 

(IBGC), o Código de Melhores Práticas de Governança Corporativa afirma que "as 

melhores práticas de GC contribuem para a longevidade das organizações ao 

alinharem interesses com os de seus stakeholders, promovendo a transparência, a 

equidade, a prestação de contas e a responsabilidade corporativa" (IBGC, 2023). Essa 
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orientação, fundamentada em uma análise comparativa de quinze códigos 

internacionais, posiciona a ética como um pilar central na criação de valor 

organizacional e na promoção da transparência. Considerada um ativo estratégico 

intangível, a ética direciona as ações individuais em prol do bem comum, fortalecendo 

a reputação organizacional e consolidando a confiança entre os stakeholders. 

As organizações, conscientes da interdependência entre os aspectos 

econômico, social e ambiental, têm reconfigurado seus objetivos para priorizar a 

geração de valor compartilhado. O alinhamento do propósito organizacional com a 

sustentabilidade amplia o engajamento dos stakeholders e gera impactos positivos, 

reforçando a governança corporativa como um componente essencial da 

responsabilidade social e ambiental. A Figura 6 ilustra essas interações, destacando 

conexões-chave para a governança corporativa. 

 

Figura 6 - Conexão entre as partes e a empresa 

 
Fonte: Adaptado IBGC (2023). 

 

De acordo com a Organização para a Cooperação e Desenvolvimento 

Econômico (OECD, 2023), a interação entre empresa e stakeholders deve equilibrar 

interesses diversos, promovendo valor compartilhado e resultados sustentáveis. 

Nesse contexto, a governança corporativa (GC), como sistema de princípios, normas 

e processos, supervisiona as atividades organizacionais com o objetivo de criar valor 

sustentável para a empresa e a sociedade. Conforme destacado: "a governança 

corporativa regula as interações entre os agentes de governança, promovendo a 

harmonização de interesses e impactos positivos ambientais e sociais" (OECD, 2023). 

Os princípios revisados reforçam a necessidade de transparência em questões 

Environmental, Social and Governance (ESG), ressaltando o papel dos conselhos na 

gestão de riscos e oportunidades de sustentabilidade, bem como na incorporação de 

tecnologias digitais. Esses elementos são cruciais para fortalecer a confiança no 
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mercado e assegurar a estabilidade financeira. 

Os princípios da governança corporativa constituem uma base teórica e prática 

que orienta a aplicação das recomendações previstas neste Código, especialmente 

em situações em que sua adoção integral ou parcial seja condicionada pelas 

especificidades ou pelo nível de maturidade da organização. Esses princípios, 

aplicáveis a entidades de qualquer porte, natureza jurídica ou estrutura de capital, 

fundamentam práticas robustas de governança, com foco na promoção da 

transparência, responsabilidade, equidade e sustentabilidade nas atividades 

corporativas. Assim, além de cumprir as leis e regulamentos, os agentes de 

governança devem pautar suas ações em consonância conforme a representação da 

Figura 7: 

 

 Figura 7 - Princípios de Governança Corporativa  

 
Fonte: Adaptado IBGC (2023). 

 

Os princípios de Governança Corporativa (GC) constituem um sistema 

interdependente que promove ética, transparência, responsabilidade e 

sustentabilidade, agregando valor para stakeholders e contribuindo para o 

desenvolvimento social. No contexto organizacional, a governança define posições 

funcionais, onde sócios, conselheiros, auditores, diretores e comitês de 

assessoramento desempenham papéis essenciais como guardiões desses princípios, 

garantindo a implementação de práticas alinhadas ao propósito e objetivos 

estratégicos da organização. 

A estrutura de governança abrange os agentes, órgãos e suas inter-relações, 

compondo o sistema organizacional. Sua complexidade varia conforme o estágio de 

maturidade, porte, setor de atuação e exigências regulatórias, podendo ser adaptada 

para atender às particularidades de cada organização e promover uma evolução 

contínua. No estudo APÊNDICE B, foi considerado uma adpatação dos agentes em 

uma estrutura de governança corporativa, conforme a representação da Figura 8: 
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Figura 8 - Estrutura dos agentes de Governança Corporativa 

 
Fonte: Adaptado IBGC (2023)4. 

 

2.1.4.5 Conflitos de Interesses 

 

Para contextualizar a temática dos conflitos de interesse na governança, é 

fundamental abordar a ética e a conduta, conceitos intrinsecamente relacionados e 

que formam a base para o sucesso e a perenidade das organizações. A ética, 

fundamentada em princípios e valores morais complementares, orienta o 

comportamento humano, estabelecendo o que é considerado certo ou errado em um 

determinado contexto. Etimologicamente, ética remete ao lugar habitual, indicando 

modos habituais de comportamento e de ser. Abrange o caráter e a disposição nobre 

(Silveira, 2021). Na perspectiva contemporânea, a ética é definida como o ramo da 

filosofia que investiga as normas morais nas sociedades humanas. Ela busca elucidar 

e justificar os costumes de um determinado grupo, ao mesmo tempo em que oferece 

estruturas para lidar com seus dilemas mais comuns (Goodpaster, 1983). 

A conduta humana, observável por meio do comportamento individual, está 

sujeita a avaliação e a interpretação no quadro dos princípios morais e éticos vigentes, 

tendo em conta o contexto social específico. Essa conduta pode ser categorizada em 

duas modalidades fundamentais: ação, definida como envolvimento deliberado no 

mundo, e omissão, caracterizada pela escolha consciente de abster-se de agir quando 

a ação é esperada ou exigida (Hospers, 1961).  

 
4  Estrutura adaptada de apoio considerando os agentes de governança que são tratados no estudo 

faseamento II.  
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Embora a ação englobe tanto a valores (que representam o envolvimento 

positivo), quanto a omissãocomo uma decisão deliberada e não como mera inação. 

Esta distinção tem implicações significativas, uma vez que a omissão pode levar a 

consequências pessoais, sociais e organizacionais substantivas. Portanto, 

reconhecer as diferenças sutis entre ação e omissão e as suas consequências 

específicas em vários contextos é essencial para uma compreensão abrangente do 

comportamento humano (Alicke, 1992). 

A governança da ética e conduta é um conjunto de mecanismos, processos e 

práticas que as organizações implementam para promover e garantir um 

comportamento ético e responsável em todos os níveis da empresa. Ela abrange 

desde a definição de valores e princípios até a criação de estruturas de controle e 

monitoramento. Quer assegurar que as ações de todos estejam alinhadas com os 

padrões éticos estabelecidos (Ferrell et al., 2019). 

A temática da governança corporativa abrange uma variedade de questões, 

incluindo a prevenção, a mitigação e a gestão de conflitos de interesse. Situações de 

conflito de interesse surgem quando um agente de governança possui ou pode possuir 

interesses pessoais, comerciais, profissionais ou de qualquer outra natureza - que se 

opõem, real ou potencialmente, aos da organização. Tais conflitos podem ocorrer no 

âmbito de decisões colegiadas (assembleias de sócios, reuniões de conselho ou 

diretoria), no cotidiano das organizações, como em situações em que gestores têm 

autonomia para tomar decisões individuais.  

Identificar e medir conflitos de interesse em empresas familiares e grandes 

organizações é um desafio devido à sobreposição de papéis e de interesses pessoais. 

Nas empresas familiares, o envolvimento direto dos membros da família nos 

processos de tomada de decisão intensifica esses conflitos (Villalonga; Amit, 2020), 

Enquanto isso, nas grandes organizações, estruturas complexas de governança 

muitas vezes obscurecem os conflitos, tornando-os difíceis de serem abordados de 

forma eficaz (Ferreira; Gomes; Freire, 2022). 

É fundamental que os agentes de governança garantam que a organização 

possua políticas e processos claros, eficazes, implementados e amplamente 

divulgados para identificar e lidar com esses conflitos. Esses mecanismos devem se 

basear nos princípios de integridade, de transparência, de equidade, de 

responsabilização accountability e sustentabilidade. Eles orientam as tomadas de 

decisão de forma imparcial, justa e transparente. O objetivo é sempre favorecer os 
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melhores interesses da organização, livres da influência de interesses pessoais, 

comerciais ou de qualquer outra natureza, sejam eles de indivíduos, de organizações 

ou de grupos (Romzek; Dubnick, 2018). 

No Brasil, a Lei nº 12.813, de 16 de maio de 2013, que dispõe sobre o conflito 

de interesses no exercício de cargos ou empregos no âmbito do Poder Executivo 

Federal, estabelece diretrizes claras para a prevenção e gestão dessas situações: "A 

legislação visa garantir a imparcialidade e transparência nos processos decisórios, 

exigindo que agentes públicos declarem potenciais conflitos de interesse e se 

abstenham de participar de decisões em que seus interesses pessoais possam estar 

em jogo" (Brasil, 2013). A lei serve como um exemplo de boas práticas e reforça a 

importância de instrumentos normativos para assegurar governança responsável e 

ética no setor público e privado. 

A interação entre a estrutura de propriedade e os conflitos de interesse na 

gestão da alta administração e nos conselhos de empresas tem sido uma questão 

central nas discussões sobre governança corporativa. O estudo de Means (2017), 

intitulado The Modern Corporation and Private Property, representou um marco 

significativo nesse debate, oferecendo uma análise aprofundada da dissociação entre 

propriedade e controle nas grandes corporações, bem como das implicações dessa 

separação para a tomada de decisões voltadas para o bem-estar social (Mizruchi, 

2004).  

A contribuição dos autores foi essencial para o desenvolvimento da teoria da 

governança corporativa, que explora como as corporações devem ser estruturadas e 

como as relações entre proprietários, gestores e outros stakeholders devem ser 

gerenciadas para garantir a satisfação dos interesses de todas as partes envolvidas. 

Os autores argumentam que a ascensão das grandes corporações resultou na 

separação entre a propriedade dos acionistas e o controle exercido pela gestão, 

criando condições para potenciais conflitos de interesse, uma vez que os gestores 

podem priorizar seus próprios interesses em detrimento dos acionistas. Além disso, 

os autores destacam a crescente dispersão da propriedade nas corporações, em que 

muitos acionistas possuem pequenas participações, sem poder ou incentivo suficiente 

para responsabilizar a gestão. Essa estrutura de propriedade dispersa pode 

enfraquecer a autoridade da gestão, incentivando-a a agir em benefício próprio, em 

vez de buscar a maximização dos retornos para os acionistas. 

As políticas e procedimentos devem incluir, no mínimo, a obrigação do agente 
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de governança em situação de conflito de declarar tempestivamente a existência ou 

percepção de interesse conflitante ou benefício particular, abster-se de influenciar o 

processo decisório e não participar da decisão, deliberação ou voto, dependendo da 

instância em que a questão será avaliada. Além disso, devem prever mecanismos 

para que qualquer agente de governança possa reportar o conflito de outro agente, 

caso tenha conhecimento. Recomenda-se ainda que o afastamento da parte 

conflitada seja devidamente documentado e justificado. 

Conflitos de interesse são inerentes a qualquer organização e nem sempre são 

objeto de questionamento legal. A gestão e a mitigação desses conflitos visam 

salvaguardar os interesses da organização e os riscos não previstos, que, no contexto 

das boas práticas e dos deveres fiduciários, se fundamentam em seu propósito e nos 

princípios de governança corporativa. 

  

2.1.4.6 Propriedade ï Sócios 

 

Em sociologia, o conceito de sociedade (do latim "societŁs", que significa 

"associação", refere-se a um conjunto de indivíduos que interagem com o propósito 

de alcançar e manter objetivos comuns. Esses objetivos compartilhados pelos 

membros da sociedade constituem os próprios objetivos da sociedade, ou seja, o bem 

comum e sem conflitos (Hazard Jr, 1965). 

No contexto da Governança Corporativa (GC), o sócio assume a 

responsabilidade fiduciária de salvaguardar os interesses da organização e deliberar 

sobre questões cruciais para o seu bom funcionamento e desempenho. Dentre suas 

atribuições, destacam-se: a indicação, a eleição e a destituição de membros do 

conselho de administração ou de diretoria (a depender da estrutura organizacional, 

podendo ser designados diretores e/ou membros de comitês); a aprovação da 

remuneração dos administradores (conselheiros e diretores); a deliberação sobre as 

contas dos administradores, o relatório da administração, as demonstrações 

financeiras e as alterações no estatuto ou contrato social; além da prerrogativa de 

modificar a própria estrutura acionária ou societária (Majumdar, 2019). 

A responsabilidade do sócio em tomar decisões informadas, ponderadas e 

alinhadas ao propósito da organização, com ênfase na geração de valor sustentável 

para todos os stakeholders, está intrinsecamente relacionada à gestão de riscos 

organizacionais, especialmente no que se refere aos conflitos de interesse. 
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Ao considerar os impactos de suas decisões no curto, médio e longo prazos, o 

sócio não apenas contribui para a identificação e avaliação de riscos potenciais que 

podem afetar a organização e seus diversos públicos de interesse, como igualmente 

para a identificação de potenciais conflitos de interesse que podem surgir em 

decorrência dessas decisões. Essa análise abrangente permite a implementação de 

medidas preventivas e mitigadoras, minimiza a probabilidade de ocorrência de 

eventos adversos e seus impactos negativos, inclui os decorrentes de conflitos de 

interesse não gerenciados (Rahim, 2023). 

Além disso, a busca pela geração de valor sustentável demonstra uma 

preocupação com a perenidade da organização, o que implica em considerar os riscos 

de longo prazo, como questões ambientais, sociais e de governança Environmental, 

Social and Governance (ESG) (Tsang; Frost; Cao, 2023). Nesse contexto, a gestão 

de conflitos de interesse se torna ainda mais relevante, pois a falta de transparência 

e a percepção de favorecimento podem comprometer a reputação da organização e 

a sua capacidade de gerar valor a longo prazo.  

Em suma, a atuação do sócio como agente de governança corporativa, 

comprometido com a tomada de decisões responsáveis, a geração de valor 

sustentável e com a gestão eficaz de conflitos de interesse, é fundamental para uma 

gestão de riscos abrangente e para o sucesso da organização em um ambiente cada 

vez mais complexo e incerto. Ao integrar a gestão de conflitos de interesse à gestão 

de riscos organizacionais, as empresas podem fortalecer sua resiliência, proteger sua 

reputação e garantir a confiança de seus stakeholders. 

 

2.1.4.7 Dos direitos e votos - Sócios 

 

Os direitos e votos dos sócios variam conforme a natureza jurídica da 

sociedade. Na Sociedade Limitada (Ltda.), os sócios possuem o direito à participação 

nos lucros e perdas, proporcional à sua quota de capital social, bem como o direito de 

fiscalizar a administração e votar nas deliberações sociais. O poder de voto, 

geralmente proporcional à quota de capital, pode ser ajustado pelo contrato social, o 

que permite, por exemplo, voto plural ou restrição do voto a determinadas matérias. 

As decisões são tomadas em reunião ou em assembleia de sócios, com a maioria 

necessária para aprovação definida no contrato social. 

Na Sociedade Anônima (S.A.), os acionistas têm direito a dividendos 
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proporcionais à quantidade de ações possuídas e podem participar das assembleias 

gerais, votando nas deliberações e fiscalizando a administração. O direito de voto, em 

geral proporcional à quantidade de ações, diferencia-se entre ações ordinárias, com 

direito a voto em todas as matérias, e preferenciais, com voto restrito ou inexistente, 

mas com vantagens como prioridade no recebimento de dividendos. As decisões são 

tomadas em assembleia geral, com a maioria necessária definida na lei e no estatuto 

social (Aminadav; Papaioannou, 2020). 

As práticas recomendadas ao voto pelo IBGC declaram uma ação. Um voto é 

a prática que mais favorece o alinhamento entre os interesses dos acionistas. Nessa 

configuração, o poder de voto é diretamente proporcional à participação no capital 

social da empresa. As práticas sustentáveis são discutidas atualmente. Segundo o 

relatório ñCourt Dismisses Most of SECôs Claims Against SolarWindsò (Harvard Law 

School Forum on Corporate Governance, 2024), houve um aumento expressivo nas 

propostas anti-ESG (ambiental, social e governança), que representou 17% de todas 

as propostas sociais e ambientais do ano. Esse número foi de treze vezes maior que 

o registrado em 2015, com 82 propostas apresentadas. Apesar desse crescimento, o 

apoio às propostas anti-ESG diminuiu, com a maioria recebendo menos de 2% dos 

votos. Essa tendência revela que, embora o movimento esteja ganhando espaço em 

termos de volume, ele ainda enfrenta resistência significativa dos acionistas. 

Em estruturas que concentram o poder político de forma desproporcional à 

participação acionária, como ações preferenciais, voto plural, estruturas piramidais, 

limitação de voto, golden shares chamada de (ações especiais) que conferem ao seu 

detentor poderes de veto ou direitos especiais em relação a decisões importantes da 

empresa, como mudanças nos estatutos, alterações na estrutura acionária ou vendas 

de ativos estratégicos) (Dias; Teles; Duzert, 2018) e poison pills (são acionadas 

quando um investidor adquire uma determinada porcentagem das ações da empresa 

(geralmente entre 10% e 20%); a empresa pode emitir novas ações a um preço abaixo 

do mercado para os acionistas existentes, exceto para o investidor que acionou a 

poison pill. Essa diluição das ações reduz o poder de voto e a participação do 

investidor hostil, tornando a aquisição inadequada. Ao considerar a adoção de tais 

estruturas, os acionistas devem ponderar cuidadosamente os potenciais benefícios e 

riscos associados à concentração de poder em um indivíduo ou em um grupo 

específico. Devem avaliar o impacto no desempenho e na visão de longo prazo da 

organização (Azevedo; Gomes; Nakao, 2021). 
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É crucial que o estatuto ou contrato social estabeleçam regras e prazos para a 

eliminação de tais assimetrias. Além disso, é essencial adotar medidas que garantam 

a equidade entre os acionistas; é essencial ainda incluir salvaguardas que mitiguem 

ou compensem eventuais desalinhamentos e assegurem a observância dos princípios 

de governança corporativa. 

Outro requisito é a análise e a previsão de potenciais conflitos entre sócios, 

investidores e administradores, bem como entre estes e a organização. Análise e 

previsão são cruciais para a implementação de mecanismos ágeis e eficazes de 

resolução de controvérsias. A harmonia entre os atores de governança é essencial 

para o desempenho organizacional otimizado, para a geração e para a proteção de 

valor e para a mitigação de riscos que podem comprometer a sustentabilidade da 

organização. 

Neste contexto o Estatuto Social é um contrato entre os acionistas/sócios e a 

empresa, e suas disposições devem ser observadas por todos os envolvidos. Ele é 

fundamental para garantir a transparência, a equidade e a prestação de contas na 

gestão da empresa, princípios básicos da boa governança corporativa.  

O acordo de sócios, instrumento jurídico fundamental para a GC, formaliza o 

consenso colaborativo entre os sócios em relação a questões estratégicas e 

sensíveis, como o exercício do direito de voto e o poder de controle, a transferência 

de participações societárias, o direito de preferência, a admissão e a exclusão de 

sócios e a proteção do patrimônio da organização. É imperativo que o acordo de 

sócios não comprometa os interesses da organização em prol de interesses 

individuais ou de grupos específicos. 

Embora a participação ativa dos sócios seja fundamental, é crucial que a 

organização, por meio de seus administradores/conselho e diretores, promova e 

facilite a participação de todos os sócios nas assembleias e reuniões, 

independentemente de sua participação no capital social na quantidade de 

cotas/ações detidas. 

 

2.1.4.8 Conselho de Administração 

 

Segundo Karpoff (2021), enfatiza-se que o conhecimento é uma pedra angular 

da tomada de decisão responsável. É um dos assuntos amplamente discutidos na 

literatura acadêmica e diz respeito a como estruturar adequadamente o conselho de 
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administração e o tamanho da influência que a constituição do conselho tem sobre as 

suas ações e a performance corporativa. Entretanto, a questão do papel dos 

conselhos não se mostra esgotada na esfera internacional, menos ainda no caso 

específico da América Latina. O Conselho de Administração (CA), com o acrônimo 

Administração/Conselho (AC), conforme descreve a estrutura funcional Figura 8, é um 

órgão central na GC e atua como elo entre os acionistas/sócios e a gestão executiva 

da empresa.  

As atribuições primordiais do AC abrangem a formulação da direção estratégica 

da organização. Incluem a aprovação de planos de longo prazo e a definição de metas 

e objetivos. Além disso, compete a este órgão a supervisão das atividades da diretoria 

executiva, o monitoramento do desempenho empresarial e a garantia do alinhamento 

das decisões com os interesses dos acionistas/sócios. A nomeação, a avaliação e a 

remuneração dos altos executivos, como o Chief Executive Officer (CEO) e demais 

diretores, igualmente se encontram sob sua responsabilidade.  

Ademais, o AC deve assegurar a conformidade da empresa com as leis, os 

regulamentos e as normas aplicáveis; deve promover a ética e a transparência nas 

práticas de negócios. Por fim, cabe a este órgão agir em prol dos interesses dos 

acionistas/sócios, buscando maximizar o valor da empresa no longo prazo e 

protegendo seus direitos. Embora todos os conselheiros tenham o dever fiduciário de 

agir em prol dos melhores interesses da organização, em uma classificação a fim de 

diferenciá-los de acordo com seu nível de relacionamento com a organização e as 

suas partes interessadas, seguem as especificações na Figura 9: 

 

Figura 9 - Classificação dos Administração/Conselheiro (AC) 

 
Fonte: Adaptada do IBGC (2023)5. 

 

A implementação de um conselho de administração é essencial para fortalecer 

 
5  Categorias destacam a diversidade de perfis em conselhos e a importância da independência na 

tomada de decisões. 
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a governança corporativa (GC) de uma organização. Seguindo as diretrizes do IBGC, 

uma estrutura eficaz define funções, responsabilidades e melhores práticas, conforme 

o ilustrado na Figura 10, que mostra o fluxo das práticas de (AC). 

 

Figura 10 - Fluxo de práticas da Administração/Conselho 

 

 
Fonte: Adaptado (IBGC, 2023). 

 

A fim de estabelecer as boas práticas para o Conselho de Administração (CA), 

é fundamental a realização de uma avaliação formal anual, tanto do desempenho 

coletivo do conselho quanto do individual de cada conselheiro. A avaliação individual 

constitui um critério determinante para a indicação à reeleição dos conselheiros. É 

recomendado que tanto o processo quanto os resultados da avaliação sejam 

divulgados aos sócios por meio de um item específico no relatório da administração. 

Os membros do CA devem possuir, como requisitos mínimos, alinhamento com 

os valores e o código de conduta da organização, com a capacidade de argumentação 

fundamentada em julgamento próprio, com a disponibilidade de tempo e de motivação 

para o exercício da função. Adicionalmente, recomenda-se que os conselheiros 

demonstrem visão estratégica, conhecimento das melhores práticas de governança 

corporativa, aptidão para o trabalho em equipe. Expressem ainda capacidade de 

análise de relatórios gerenciais, contábeis e financeiros, noções de legislação 
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societária e compreensão do perfil de risco da organização, considerando-se a gestão 

e os eventos disruptivos baseados em conflitos de interesses. 

 

2.1.4.9 Gestão 

 

A gestão pode ser definida como a aplicação de um conjunto de princípios que 

norteiam as funções de planejamento, de organização, de direção e de controle de 

uma organização. Seu objetivo central reside na otimização da utilização dos recursos 

disponíveis. Ele busca a maximização e a eficiência na consecução dos objetivos 

estabelecidos, com o mínimo de dispêndio. Uma gestão eficaz engloba, ainda, a 

aplicação desses princípios na alocação e na utilização dos recursos físicos, 

humanos, financeiros e informacionais da empresa, visando ao alcance de seus 

objetivos de forma eficiente e efetiva (Roth et al., 2012). 

A aplicação de modelos de gestão baseados no conceito de competência e sua 

subsequente incorporação ao ambiente organizacional resultaram uma diversidade de 

interpretações para o termo gestão por competência (Jensen; Meckling, 2019). Não 

se pretende aqui se aprofundar as diversas analogias teóricas existentes, adotando-

se a conceituação proposta por Fleury (Fleury, A.; Fleury, M., 2021). 

Sob a perspectiva do IBGC (2015), o princípio da responsabilidade, pilar da 

Governança Corporativa (GC), determina a obrigação de prestação de contas por 

parte dos agentes organizacionais, com destaque para a alta administração e o 

conselho, em relação às suas ações e decisões. Este princípio implica a clara 

definição de responsabilidades e a implementação de mecanismos que assegurem a 

transparência e a responsabilização.  

Conforme a Lei n.º 6.404/1976 ï definem-se as responsabilidades do conselho 

de administração e da diretoria, estabelecendo-se as bases legais para a estrutura de 

governança descrita. A administração, sob a liderança do presidente e diretores 

designados pelo AC, assume a responsabilidade pelas demais áreas da empresa, 

abrangendo a formulação e a execução de todos os processos operacionais e 

financeiros, após aprovação do conselho. Essa gestão deve garantir a transparência 

das atividades, a periodicidade dos relatórios, a aderência ao código de ética, o 

fortalecimento dos controles internos e o acesso facilitado aos membros do conselho 

e da administração. 

Nesse contexto de responsabilidade e transparência, a gestão estratégica 
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organizacional emerge como um instrumento fundamental. Entendida como pilar 

fundamental da administração, ela constitui um processo crucial para o êxito e a 

perenidade de qualquer organização. Engloba a definição de metas de longo prazo, a 

análise dos ambientes interno e externo, a formulação de estratégias, a 

implementação de ações e o acompanhamento dos resultados. 

A gestão estratégica configura-se como um processo dinâmico que demanda 

adaptabilidade e flexibilidade. A organização deve estruturar um planejamento 

estratégico para enfrentar os desafios do mercado e atingir seus objetivos de longo 

prazo. No cenário atual, uma implementação de novas estratégias pode encontrar 

resistência por parte da alta administração; a carência de recursos financeiros, 

humanos ou ferramentas de avaliação podem dificultar a execução das estratégias; e 

a imprevisibilidade do ambiente externo pode comprometer a formulação e a 

implementação de estratégias (Kabeyi, 2019). 

 

2.1.4.10 Uma Análise de Gestão de Governança Corporativa por acionistas  

 

Dadas as peculiaridades nos ambientes empresariais dos diferentes países, é 

virtualmente impossível descrever de forma detalhada os modelos de governança 

vigentes no mundo. Por outro lado, pode-se demonstrar de forma simplificada, 

dividindo os sistemas de governança dos mercados mais desenvolvidos (que servem 

como referências aos demais países) em duas grandes categorias: sistema dos 

acionistas no papel de outsiders1 (vigente principalmente nos países anglo-saxões, 

notadamente Estados Unidos e Reino Unido) vs. sistema dos acionistas no papel de 

insiders2 e a estrutura comparativa com o sistema brasileiro. Os critérios de análise 

baseado no estudo de Silveira (2010), e adaptado considerando o cenário atual dos 

países e a responsabilidade dos acionistas. O comparativo relaciona ao sistema de 

governança conforme a Tabela 3, disponível em Anexo A. 

Demonstrando uma análise comparativa, as relações da responsabilidade dos 

acionistas, outsider1 - EUA e UK, apresentam uma estrutura de propriedade das 

grandes companhias listadas em bolsa considerando: (a) dispersão acionária: a 

propriedade das empresas é amplamente distribuída entre diversos acionistas, 

incluindo investidores individuais e institucionais, sem que haja um grupo controlador 

definido; (b) Influência dos investidores institucionais: os investidores institucionais, 

como fundos de pensão e gestores de ativos, desempenham um papel importante na 

governança, exercendo pressão sobre a gestão para maximizar o valor para o 
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acionista. No controle familiar nas grandes companhias considera: (a) menos comum: 

o controle familiar em grandes empresas listadas é menos comum nos EUA e Reino 

Unido, em comparação com a Europa Continental; (b) pressão por profissionalização: 

quando existe controle familiar, há uma maior pressão por profissionalização da 

gestão e adoção de boas práticas de governança corporativa conforme Gibson 

Brandon et al. (2022).  

No Estado como acionista relevante nas grandes companhias é considerado: 

(a) participação minoritária: a participação do Estado como acionista em grandes 

empresas listadas é geralmente minoritária e não exerce controle direto sobre a 

gestão; (b) concentração em políticas públicas: a atuação do Estado como acionista 

pode estar relacionada a objetivos de política pública, como o desenvolvimento de 

setores estratégicos ou a promoção da sustentabilidade.  

A diversificação das operações das companhias considera: (a) maior 

diversificação: as empresas tendem a ser mais diversificadas em termos de suas 

operações, com presença em diferentes setores e mercados, buscando reduzir riscos 

e maximizar o retorno para os acionistas.  

O papel do mercado de ações no crescimento e financiamento das empresas 

considera: (a) fundamental: o mercado de ações desempenha um papel fundamental 

no crescimento e financiamento das empresas, proporcionando acesso a capital por 

meio de ofertas públicas de ações e emissões de títulos; (b) liquidez e avaliação: o 

mercado de ações oferece liquidez para os investidores e permite a avaliação 

constante do valor das empresas.  

Os investidores institucionais consideram: (a) papel relevante: os investidores 

institucionais desempenham um papel importante na governança corporativa, 

monitorando a gestão, exercendo o direito de voto e pressionando por mudanças 

quando necessário; (b) ativismo acionário: em alguns casos, os investidores 

institucionais podem se engajar em ativismo acionário, buscando influenciar as 

decisões da empresa e promover melhorias na governança.  

O mercado de aquisição hostil do controle considera: (a) mais comum: o 

mercado de aquisição hostil do controle é mais comum nos EUA e Reino Unido, devido 

à dispersão da propriedade acionária e à menor presença de mecanismos de defesa 

contra essas aquisições; (b) função-objetivo das companhias considera: (a) 

maximização do valor para o acionista: a função-objetivo predominante nas empresas 

com acionistas outsiders é a maximização do valor para o acionista, embora haja uma 
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crescente pressão para considerar outros stakeholders e adotar práticas de 

sustentabilidade. 

As relações da responsabilidade dos acionistas Insider2 - Europa Continental, 

caracterizado pela forte presença de acionistas internos, apresenta particularidades 

em relação a diversos aspectos como a estrutura de propriedade: (a) controle familiar: 

predominância de empresas familiares, com controle acionário concentrado nas mãos 

da família fundadora ou de seus descendentes; (b) Estado como acionista: presença 

relevante do Estado como acionista em empresas de setores estratégicos, como 

energia, transporte e comunicação; (c) investidores institucionais: participação 

crescente de investidores institucionais, como fundos de pensão e companhias de 

seguros, que buscam diversificar suas carteiras e obter retornos de longo prazo.  

Na diversificação das operações: (a) menor diversificação: as empresas com 

controle familiar ou estatal tendem a ser menos diversificadas, concentrando-se em 

um ou poucos setores, muitas vezes relacionados ao negócio original da família ou à 

área de atuação do Estado.  

O papel do mercado de ações considera: (a) menor importância: o mercado de 

ações desempenha um papel menos relevante no financiamento e crescimento das 

empresas, em comparação com o sistema "outsider" dos EUA e Reino Unido. As 

empresas europeias costumam recorrer mais a fontes de financiamento bancário e a 

recursos próprios; (b) menor liquidez: as ações das empresas com controle familiar 

ou estatal podem ter menor liquidez no mercado, devido à concentração de 

propriedade e à menor frequência de negociação.  

Os investidores institucionais consideram: (a) monitoramento e engajamento: 

os investidores institucionais desempenham um papel importante no monitoramento 

das empresas e no engajamento com a gestão, buscando influenciar as decisões e 

promover práticas de governança corporativa mais transparentes e responsáveis.  

O mercado de aquisição hostil do controle considera: (a) menos comum: o 

mercado de aquisição hostil do controle é menos desenvolvido na Europa Continental, 

devido à concentração de propriedade e à presença de mecanismos de defesa 

acionária, como poison pills (em português) é um mecanismo de defesa utilizado por 

empresas para evitar ou dificultar a aquisição hostil por parte de outro investidor ou 

empresa) e golden shares (são ações especiais que conferem ao seu detentor 

poderes especiais, como o direito de veto em decisões estratégicas da empresa, 

mesmo que este detenha uma participação minoritária no capital social). 

A função-objetivo das companhias considera: (a) visão de longo prazo: as 
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empresas com controle familiar ou estatal tendem a ter uma visão de longo prazo, 

priorizando a sustentabilidade do negócio e a preservação do legado da família ou do 

interesse público; (b) a criação de valor compartilhado: maximização do lucro, além 

disso, as empresas europeias consideram a criação de valor compartilhado para a 

sociedade, por meio de práticas de responsabilidade social e ambiental.  

Os desafios e perspectivas considera: (a) melhoria da governança corporativa: 

é fundamental fortalecer a governança corporativa nas empresas com controle familiar 

ou estatal, garantindo a independência do conselho de administração, a transparência 

das informações e o respeito aos direitos dos acionistas minoritários; (b) aumento da 

liquidez do mercado de ações: é necessário promover um mercado de ações mais 

líquido e eficiente, para facilitar o acesso das empresas a financiamento e atrair mais 

investidores institucionais; (c) equilíbrio entre interesses: é preciso encontrar um 

equilíbrio entre os interesses dos acionistas internos (família, Estado) e os dos 

acionistas externos (investidores institucionais, minoritários), garantindo a 

sustentabilidade e o crescimento das empresas a longo prazo. 

O sistema de governança corporativa dos EUA e do Reino Unido é 

caracterizado pela dispersão acionária, influência de investidores institucionais e um 

papel relevante do mercado de ações no crescimento das empresas. Já o modelo de 

governança europeu, especialmente na Europa continental, tende a ser mais 

concentrado, com controle familiar mais comum e maior intervenção estatal em 

setores estratégicos. Nesse modelo, o mercado de crédito, via financiamentos 

bancários e governamentais, tem um papel mais importante, com menor ênfase no 

ativismo acionário e na aquisição hostil de controle (Ntim, 2017).  

O modelo de GC brasileiro tem características híbridas, combinando elementos 

dos sistemas insider e outsider, influenciado pela trajetória econômica e social do país 

(Martínez; Stöhr; Quiroga, 2007). A estrutura acionária é marcada pelo controle 

familiar em setores tradicionais, participação estatal em empresas estratégicas e 

crescente influência de investidores institucionais. Scur e Queiroz (2017) destacam a 

relevância do mercado de ações como fonte de financiamento, apesar da volatilidade 

político-econômica. O ativismo dos investidores institucionais pressiona por maior 

transparência e melhores práticas, contrastando com o mercado de aquisições hostis, 

limitado pela concentração de propriedade. As empresas buscam equilibrar lucro e 

valor social, adotando práticas de responsabilidade socioambiental e visão de longo 

prazo, especialmente em empresas familiares. Para fortalecer a GC brasileira, é 
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essencial promover independência do conselho, transparência, respeito aos 

minoritários, melhoria do ambiente de negócios e aumento da competitividade para 

atrair investimentos. 

 

2.1.4.11 Diretoria 

 

A diretoria, órgão executivo da organização, tem a responsabilidade de gerir a 

empresa e alcançar seu propósito social. Implementa a estratégia e diretrizes 

definidas pela administração/conselho (AC), gerencia os ativos e conduz as 

operações. Por meio de processos e políticas, dissemina os propósitos, princípios e 

os valores da organização, garantindo a conformidade com leis e políticas internas, 

inclusive em subsidiárias. 

Compete à diretoria a elaboração e execução de todos os processos 

operacionais e financeiros, incluindo a gestão de riscos e a comunicação com 

stakeholders. A diretoria monitora, reporta e corrige desvios decorrentes do 

descumprimento de legislação, gestão de riscos, da auditoria ou dos controles 

internos. 

Os diretores, como ñadministradores dos processos internosò, possuem 

deveres fiduciários com a organização, prestando contas de suas ações e omissões 

ao (CA) e stakeholders. Planejam, organizam e controlam os recursos, visando gerar 

valor. Eles planejam, organizam e controlam os recursos, visando a gerar valor; 

estabelecem processos, políticas e indicadores para avaliar o padrão de conduta nas 

operações.  

O diretor-presidente, líder da diretoria, é orientado e supervisionado pelo 

conselho ou departamentos competentes. A diretoria, por sua vez, dissemina a cultura 

organizacional, reforça valores e monitora a consonância da conduta dos 

colaboradores com os princípios da organização. Cada diretor responde 

individualmente por decisões específicas, com responsabilidades definidas. 

O processo de seleção e indicação de diretores é crucial para o sucesso na 

execução da estratégia. A diretoria deve ser composta por especialistas, alinhados 

aos princípios da organização. O diretor-presidente indica os diretores, que são eleitos 

com base em critérios objetivos. A administração/conselho deve considerar a 

diversidade, incluindo gênero, e criar planos para igualdade de oportunidades. 

Na busca pelo cumprimento do objeto e função social, a diretoria considera os 



71 

 

interesses de todas as partes interessadas, estabelecendo um relacionamento 

transparente. Outros diretores, como os operacionais garantem relacionamentos de 

longo prazo com stakeholders e definem a estratégia contribuindo com o processo. 

Um programa contínuo de comunicação, consulta e engajamento com stakeholders 

deve ser implementado, avaliado e ajustado periodicamente (Rhoades; Rechner; 

Sundaramurthy, 2000). 

A avaliação do valor e desempenho da organização está ligada à divulgação 

transparente de informações. A transparência impacta positivamente a reputação. 

Mecanismos devem garantir que as decisões dos diretores sejam tomadas no melhor 

interesse da empresa. As políticas corporativas são fundamentais para um ambiente 

de trabalho produtivo e ético. Abrangem comunicação, relacionamento interpessoal, 

conduta profissional, confidencialidade e liderança; garantem um fluxo de informações 

claro; promovem um ambiente respeitoso; definem padrões éticos e protegem 

informações sensíveis. A alta gerência deve seguir, comunicar, aplicar e atualizar as 

políticas para garantir sua relevância. 

 

2.1.4.12 Corpo fiscalizador e de controle - Auditorias  

 

A relevância do corpo fiscalizador e de controle é fundamental para garantir a 

integridade, a transparência, a eficiência e a responsabilidade de qualquer 

organização. Sua atuação contribui para a proteção dos interesses dos stakeholders, 

para o fortalecimento da GC e para a promoção de um ambiente de negócios ético e 

sustentável. 

O comitê de auditoria é um órgão fundamental na estrutura de governança de 

uma empresa, especialmente em companhias de capital aberto. Ele desempenha um 

papel crucial na supervisão da qualidade e da integridade das demonstrações 

financeiras, na eficácia dos controles internos e na independência da auditoria 

externa. A Lei das Sociedades por Ações estabelece as regras para a criação e o 

funcionamento do comitê de auditoria em companhias de capital aberto.  

As diretrizes estabelecem aos auditores independentes o registro na CVM e 

eles estão sujeitos a um conjunto abrangente de normas e regulamentações. Além de 

cumprir as diretrizes da própria Autarquia, as empresas devem observar De acordo 

com a Lei nº 9.295, de 27 de maio de 1946, que dispõe sobre o regulamento da 

profissão de contador, é estabelecido que: "É atribuição dos contadores a 
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responsabilidade pela organização e execução de serviços contábeis, incluindo 

auditorias e demonstrações financeiras, de acordo com as normas e diretrizes da 

profissão" (Brasil, 1946). De acordo com o Conselho Federal de Contabilidade (CFC, 

2019), que define as atribuições do contador e do guarda-livros: "As atribuições do 

contador e do guarda-livros, bem como a regulamentação do exercício profissional, 

devem ser observadas conforme as normas estabelecidas pelo Conselho Federal de 

Contabilidade" (CFC, 2019). 

De acordo com a Resolução CFC nº 1.603/2019, que estabelece as diretrizes 

para o exercício da profissão contábil: "Os profissionais da contabilidade devem 

observar os princípios éticos e técnicos que norteiam o exercício da profissão, 

assegurando a confiabilidade, a relevância e a transparência das informações 

contábeis" (Brasil, 2019). 

Além disso, de acordo com as orientações técnicas do Instituto dos Auditores 

Independentes do Brasil (IBRACON), essas contribuições complementam as 

regulamentações, promovendo a padronização e a qualidade das práticas contábeis 

e de auditoria: "As orientações técnicas do IBRACON buscam garantir a conformidade 

das práticas contábeis e de auditoria com os padrões internacionais, fortalecendo a 

governança e a transparência nas empresas" (Ibracon, 2023). 

De acordo com a Resolução CVM nº 23/2021, que regulamenta as 

responsabilidades de registro junto à autarquia: "os auditores independentes 

registrados na CVM devem manter suas informações cadastrais atualizadas e 

fornecer, anualmente, as informações adicionais exigidas, sob pena de aplicação de 

multa cominatória e outras sanções administrativas previstas na legislação" (Brasil, 

2021). 

A organização por meio da gestão deve contratar uma auditoria independente 

externa e suas demonstrações financeiras devem ser aprovadas pela mesma, que 

deve fornecer seu parecer, seu período de atuação será predefinido. Os auditores não 

devem prestar serviços de consultoria para organizações que auditam. A auditoria 

externa deve assegurar por escrito a sua independência em relação à organização. 

 

2.1.4.13 Conselho Fiscal 

 

O conselho fiscal, componente intrínseco ao sistema de governança das 

empresas, pode ser estabelecido de forma permanente ou transitória, a depender das 

disposições estatutárias. Constitui um mecanismo de supervisão autônomo em 
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relação à administração, com a finalidade de se reportar aos acionistas e preservar o 

valor da organização. A instalação do conselho fiscal é deliberada pela assembleia 

geral, e seus membros, embora atuem em um órgão colegiado, detêm poder de ação 

individual. De acordo com a Lei nº 6.404, descrevem-se as responsabilidades dos 

integrantes da organização, abrangendo: "as responsabilidades dos integrantes 

incluem a supervisão das atividades dos administradores, a verificação do 

cumprimento de seus deveres legais e estatutários, a análise crítica do relatório anual 

da administração, a contestação de propostas da administração à assembleia, a 

denúncia de ações que possam prejudicar os interesses da organização e a avaliação 

do balanço patrimonial e demais demonstrações financeiras elaboradas pela 

organização" (Brasil, 1976). 

Ademais, o texto discorre sobre as demonstrações financeiras do exercício 

social e as respectivas opiniões dos membros da organização. 

O conselho fiscal e o comitê de auditoria, embora ambos atuem na esfera de 

controle organizacional, possuem naturezas e funções distintas. Enquanto o comitê 

de auditoria é um órgão de controle interno, com funções delegadas pelo conselho de 

administração, o conselho fiscal é um órgão de fiscalização externa, eleito pelos 

sócios e com autonomia em relação ao conselho de administração. A existência de 

um não exclui a constituição do outro, podendo ambos coexistir na estrutura de 

governança.  

Visando a maximizar a eficácia, o conselho fiscal deve estabelecer suas 

prioridades de forma independente, levando em consideração as expectativas dos 

acionistas e os objetivos da organização. No que tange à composição do órgão, é 

fundamental que as organizações promovam o debate entre os diferentes setores 

antes da eleição dos membros. Elas devem ainda garantir a diversidade de 

experiências profissionais relevantes para suas atribuições e para o escopo de 

atuação da organização. A participação de todos os setores no processo de indicação 

deve ser estimulada, mesmo em organizações sem controle definido. Além disso, a 

organização deve facilitar a implementação do conselho fiscal, particularmente em 

casos de ausência de controle definido ou existência de apenas uma classe de ações. 

O dever fiduciário dos conselheiros é direcionado à organização como um todo, 

transcendendo os interesses de quaisquer partes que os tenham indicado. Desse 

modo, sua atuação deve ser norteada pelos princípios da equidade, da transparência, 

da independência e da confidencialidade. No desempenho de suas funções, o 

conselho fiscal deve interagir de forma construtiva com os diversos órgãos e agentes 
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que integram a estrutura de governança da organização. Para direcionar as relações 

as diretrizes são: 

 
Tabela 3 - Relações com os membros de (GC) 

Relações com os membros 
da Governança Corporativa 

Recomendações Práticas 

Sócios Recomenda-se a participação de ao menos um membro do 
conselho fiscal em eventos corporativos relevantes, como 
reuniões com analistas e investidores, salvo quando não houver 
exigência legal ou regulatória específica. 

Comitê de auditoria A simultânea presença de auditoria e conselho fiscal no ambiente 
organizacional favorece a coordenação otimizada de atividades, 
incluindo reuniões conjuntas para integrar atribuições. 

Auditores Independentes O conselho fiscal supervisiona as interações entre auditores 
independentes e a administração, assegurando participação em 
reuniões estratégicas, canais de comunicação eficientes e análise 
de relatórios, promovendo uma auditoria eficaz. 

Auditores Internos O conselho fiscal supervisiona o auditor interno, colaborando com 
a administração ou comitê de auditoria, garantindo comunicação 
contínua e participação ativa em reuniões conjuntas. 

Fonte: Adaptada IBGC (2022). 

 

A evasão fiscal, no contexto das relações entre o fisco e as empresas, refere-

se a práticas que reduzem a carga tributária em relação à renda bruta, incluindo elisão 

fiscal, seja agressiva ou não, e independentemente de sua conformidade legal. A 

governança corporativa (GC) é definida como o conjunto de mecanismos que orientam 

a administração em favor de grupos de interesse. Segundo Kovermann e Velte (2019), 

a evasão fiscal corporativa é influenciada por sete categorias de fatores ligados à GC: 

a convergência de interesses entre gestores e acionistas, a configuração do conselho 

administrativo, a estrutura acionária, a influência do mercado de capitais, a auditoria, 

a aplicação da legislação e as relações governamentais, além da pressão de 

stakeholders, como colaboradores, consumidores e a sociedade. Esses fatores 

destacam o papel da GC na mitigação ou intensificação de práticas de evasão fiscal. 

 

2.2 Risco 

 

Os estudos formais sobre riscos surgiram no período pós-Segunda Guerra 

Mundial, culminando com a concepção moderna de gestão de riscos em 1955. 

Inicialmente centrada na prevenção e autoproteção, a disciplina evoluiu ao longo das 

décadas, especialmente após a década de 1970, com a consolidação do 

planejamento de contingência, ainda que sem um espaço formalizado para discussão 

e implementação (Schneider et al., 2019). Paralelamente, empresas focavam na 
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proteção dos colaboradores contra doenças e acidentes de trabalho. Com o avanço 

da gestão de riscos, debates sobre sua definição e natureza conceitual ganharam 

relevância. 

A definição de risco, entretanto, continua a ser um tema debatido. Knight 

(1921), em Risk, Uncertainty and Profit, distinguiu risco com probabilidades 

calculáveis de incerteza, onde essas probabilidades são desconhecidas. Knight 

argumentou que risco implica uma incerteza mensurável, diferenciando-o da incerteza 

não quantificável, lançando as bases para debates subsequentes sobre a natureza e 

mensuração do risco (Radner, 1978). Complementarmente Holton (2004) associou 

risco à incerteza quanto aos resultados e à relevância desses desfechos. Ele ilustrou 

sua definição com o exemplo de um salto sem paraquedas: a ausência de incerteza 

elimina o risco. Essas definições conceituais serviram de base para o 

desenvolvimento de abordagens contemporâneas, como a lógica paraconsistente.  

A obra Science and Partial Truth: A Unitary Approach to Models and Scientific 

Reasoning apresenta uma reflexão sobre como as abordagens contemporâneas, 

como a lógica paraconsistente proposta por Newton da Costa (2003), ampliaram a 

compreensão da incerteza, incorporando a análise de informações contraditórias. 

Essa perspectiva permitiu decisões mais flexíveis e abrangentes, sendo 

particularmente útil em contextos complexos. Tais ferramentas têm desempenhado 

um papel fundamental na melhoria da gestão do conhecimento e na tomada de 

decisões. As inovações teóricas e analíticas resultantes dessas abordagens também 

exerceram influência sobre a prática corporativa, que tem experimentado 

transformações significativas ao longo dos anos. 

Ao longo do tempo, a gestão de riscos corporativos passou por transformações 

significativas. Mehr e Hedges (1963) desenvolveram modelos tecnológicos para riscos 

operacionais, enquanto a década de 1980 marcou a integração de preocupações 

financeiras às estratégias corporativas (Figlewski; Levich, 2002).  

De acordo com a Basileia de 1988, que estabeleceu as diretrizes para a 

regulamentação do sistema bancário global: "as instituições financeiras devem adotar 

práticas robustas de gestão de risco, assegurando a transparência nas operações e 

cumprindo os requisitos mínimos de capital para mitigar os riscos de crédito, mercado 

e operacional" (Basileia, 1988). Posteriormente, Basileia II (2004) e Basileia III (2010) 

complementaram essas diretrizes, promovendo padrões mais rigorosos para 

consolidar a estabilidade financeira global (Bank; Cheffins, 2010; Norton, 1989;). 

De acordo com os acordos de Basileia II (2004) e Basileia III (2010), que 
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estabeleceram diretrizes para a regulamentação prudencial do sistema bancário 

global: "Basileia II introduziu um sistema de supervisionamento baseado em três 

pilares: requisitos de capital, supervisão regulatória e disciplina de mercado. Já 

Basileia III reforçou os requisitos de capital, introduziu a liquidez e os novos padrões 

de alavancagem, visando aumentar a resistência dos bancos em situações de crise" 

(Basileia, 2004; 2010). 

Requisitos como colchões anticíclicos visam absorver perdas em cenários 

adversos, enquanto índices de alavancagem e de liquidez limitam o endividamento e 

garantem a solvência durante crises (Rendón; Cortés; Perote, 2024). A prevenção e 

a autoproteção desempenham papéis essenciais na gestão de riscos, abrangendo 

tanto eventos previsíveis quanto imprevistos. Exemplos notórios, como a falência da 

Enron Corporation® (Cruver, 2003), destacam a importância dessas práticas na 

mitigação de impactos financeiros e na estabilização de mercados. Paralelamente, as 

práticas de governança corporativa têm evoluído significativamente, priorizando 

análise criteriosa e monitoramento contínuo para reduzir riscos operacionais e 

financeiros. No setor privado, a interação entre balanços financeiros e incertezas 

econômicas continua sendo um desafio crítico, demandando estratégias robustas que 

assegurem a saúde financeira e contribuam para decisões sustentáveis e informadas. 

 

2.2.1 Os riscos organizacionais  

 

A avaliação de riscos organizacionais é indispensável em um ambiente de 

negócios cada vez mais complexo e incerto. Desde a década de 1990, a disciplina 

passou de abordagens fragmentadas para modelos integrados e sistemáticos. Um 

marco nesse processo foi o lançamento do COSO Internal Control - Integrated 

Framework (COSO I) em (1992), desenvolvido pelo Committee of Sponsoring 

Organizations of the Treadway Commission. O COSO I define controle interno como 

um processo integrado e conduzido em todos os níveis organizacionais, com o 

objetivo de assegurar metas operacionais, conformidade e confiabilidade de relatórios 

financeiros. Sua estrutura inclui cinco componentes interdependentes: ambiente de 

controle, avaliação de riscos, atividades de controle, informação e comunicação, e 

monitoramento. 

O ambiente de controle serve como base do sistema, abordando ética, 

integridade e competências organizacionais. A avaliação de riscos identifica e analisa 

fatores que podem comprometer os objetivos organizacionais. As atividades de 
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controle implementam políticas e procedimentos necessários, enquanto a informação 

e comunicação garantem dados relevantes para decisões estratégicas. O 

monitoramento contínuo assegura a efetividade do sistema. 

A evolução do COSO I resultou no COSO II, conhecido como ñCOSO Enterprise 

Risk Management - Integrated Framework (COSO ERM)ò. Este modelo amplia o 

conceito de controle interno, adotando uma abordagem holística para a gestão de 

riscos corporativos (Francis, 2019). Define a gestão de riscos como um processo 

contínuo e integrado a todos os níveis organizacionais, focado em identificar e 

gerenciar eventos que possam impactar a organização. Elementos como a adequação 

dos riscos ao apetite organizacional, a definição de objetivos estratégicos, a avaliação 

de probabilidade e impacto, e a resposta aos riscos são centrais para promover 

resiliência, gestão proativa e criação de valor sustentável, adaptando as organizações 

a desafios complexos (Moeller, 2011). 

 

2.2.2 Gestão de Riscos Organizacionais  

 

A gestão de riscos, um dos pilares fundamentais da Governança Corporativa 

(GC), tem recebido crescente atenção global devido à necessidade de serviços 

organizacionais mais seguros e eficientes. No âmbito da administração pública, sua 

relevância é evidenciada pela contribuição em decisões tomadas sob incerteza, 

promovendo um equilíbrio entre a maximização de benefícios e a minimização de 

custos sociais. Esse processo melhora a qualidade dos serviços públicos, otimiza o 

uso dos recursos governamentais e fortalece a confiança nas instituições, refletindo 

no bem-estar social (Durst; Hinteregger; Zieba, 2019). 

No ambiente corporativo, a gestão de riscos é estratégica para identificar, 

analisar e mitigar incertezas que afetam os objetivos organizacionais. O processo 

envolve avaliação de riscos internos e externos, estimativa de probabilidades e 

impactos, e implementação de medidas para reduzir ou eliminar os mais relevantes. 

Essa abordagem protege ativos tangíveis e intangíveis, como recursos financeiros, 

propriedade intelectual e reputação, ao mesmo tempo que apoia decisões mais 

embasadas e estratégicas. Isso resulta em maior eficiência operacional, redução de 

custos e aumento da lucratividade (Naibaho; Mayayogini, 2023).  

Além disso, a gestão de riscos fortalece a resiliência organizacional, permitindo 

uma rápida recuperação frente a crises. Ela fomenta um ambiente produtivo e seguro, 

identificando oportunidades que impulsionam a inovação e o crescimento sustentável 
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(Al-Nimer et al., 2021). Tais práticas são essenciais para proteger contra perdas 

financeiras, garantir a sustentabilidade empresarial e estimular a inovação, conforme 

detalhado na Tabela 4 em conformidade com COSO (2017). 

 

Tabela 4 - Descrição do risco 

Risco Descrição Referência 

Estratégico 

Sugere-se pela inconsistência na tomada de decisões de negócios, 
execução ineficiente, alocação inadequada de recursos ou 
incapacidade de responder bem a mudanças no ambiente de 
negócios. 

(Ykhlef; 
Algawiaz 

2014) 

Conformidade 
Refere-se ao risco de lucros cessantes ou perdas devido a conflitos 
de interesse e inconsistências entre o comportamento dos 
funcionários e documentos regulatórios internos e externos. 

(Calderón; 
Piñero; 

Redín, 2018) 

Operacional 

Refere-se a fraudes internas e externas, práticas inconvenientes 
dos envolvidos direta e indiretamente no processo, problemas de 
produtos e serviços, danos financeiros, interrupções de atividades 
institucionais e falhas de sistemas. 

(Power, 
2005) 

Financeiro 

Refere-se em promover uma cultura proativa de gestão de risco, 
avaliar modelos de avaliação de risco, implementar estruturas 
robustas de monitorização e manter uma elevada sensibilidade 
através de relatórios regulares é crucial para identificar potenciais 
riscos financeiros. 

(Alexander, 
2005) 

Reputacional 

Sugere-se uma variedade de fatores, incluindo a violação da ética; 
questões de segurança que possam impactar a reputação da 
empresa; violações de segurança e dados ou ataques cibernéticos; 
falta de sustentabilidade ambiental e social; má qualidade dos 
produtos ou serviços e falta de inovação ou envolvimento em 
práticas antiéticas. 

(Power et al., 
2009) 

Segurança e 
Fraude 

É a possibilidade de qualquer perda inesperada, seja financeira, 
reputacional ou material, devido a uma atividade fraudulenta por 
parte de um ator interno ou externo. 

(Skoczylas-
Tworek, 
2020) 

Econômico 

Refere-se ao potencial de mudanças adversas nas condições 
econômicas que podem afetar negativamente as estratégias e os 
processos organizacionais. O risco pode surgir de mudanças nas 
condições de negócios ou dos efeitos adversos de fatores 
macroeconômicos, como políticas governamentais, inflação, 
desemprego e investimento. 

(Erb; Harvey; 
Viskanta, 

1996) 

Antitruste 

Sugere-se o risco concorrencial sendo um dispositivo legal que 
estabelece condições para a prevenção e repreensão de uma série 
de infrações contra a ordem econômica no Brasil, incluindo a 
formação de trustes, cartéis ou monopólios. 

(Cheffins, 
2011) 

Cibernético 
Sugere-se a garantia e a responsabilidade da empresa/agentes 
sejam detentores das leis de proteção de dados eletrônicos pelas 
quais a empresa é responsável no monitoramento. 

(Kumar et al., 
2021) 

Humano 
Estabelece um sistema de investimento em capital humano, 
permitindo que este faça parte da sociedade; garantir que o capital 
humano adquira a forma jurídica de participação acionária. 

(Goldin, 
2015) 

Fonte: Autor. 

 

O apetite ao risco é crucial na gestão de riscos, guiando o ñRisk Appetite 

Frameworkò (RAF) e definindo os riscos aceitáveis pela organização (Francis, 2019). 
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A ferramenta garante que a busca por oportunidades não exceda a capacidade de 

lidar com os riscos, alinhando objetivos e gestão de riscos (Francis, 2019). A definição 

clara do apetite ao risco é essencial para evitar que a organização persiga 

oportunidades que possam exceder sua capacidade de lidar com riscos associados. 

Assim, ele orienta decisões e atividades estratégicas, garantindo maior harmonia 

entre objetivos e gestão de riscos (Cardoso; Emes, 2014).  

Apesar da importância, a aplicação do Risk Appetite Framework (RAF) enfrenta 

desafios como: compreensão inadequada de objetivos, falta de dados, ausência de 

ferramentas analíticas e coordenação ineficiente entre áreas (Bekaert; Engstrom; Xu, 

2022). 

Para ser eficaz, o apetite ao risco deve combinar métodos qualitativos e 

quantitativos, considerando cenários extremos e impactos em rentabilidade, capital e 

liquidez. O COSO destaca a importância de analisar a relação entre risco residual, 

limites de apetite, metas e tolerância ao risco. A Figura 11 destaca a importância de 

avaliar qualitativamente se os riscos estão dentro da tolerância e do apetite ao risco, 

considerando severidade e pontos de ruptura, onde o risco excede limites aceitáveis. 

A aplicação do apetite ao risco, alinhada ao RAF e suportada por ferramentas 

analíticas, é essencial para mitigar riscos e fortalecer decisões estratégicas, 

impactando positivamente o desempenho organizacional. Segundo o COSO, o perfil 

de risco quantifica a relação entre risco residual, apetite, metas, limites de tolerância 

e desempenho, permitindo identificar quando o risco ultrapassa os limites definidos, 

afetando adversamente a organização e suas metas estratégicas. 

 

Figura 11 - Análise de Desempenho da tolerância ao risco 

  
Fonte: Adaptado de COSO (2017)6. 

 
6  O gráfico representa a relação entre desempenho e risco e a curva em período de tolerância. 
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A gestão de riscos eficaz, como definida por (Hoffmann, 2017) requer a 

minimização da probabilidade e do impacto de eventos adversos, os quais podem ser 

classificados como estratégicos, operacionais, de projeto ou imprevistos. A busca por 

informações detalhadas sobre cada tipo de risco é crucial para subsidiar a tomada de 

decisão estratégica, permitindo que as organizações implementem medidas 

preventivas e corretivas para mitigar potenciais perdas e garantir a continuidade de 

suas operações. 

A transferência, via seguros ou contratos, permite atribuir o risco a terceiros, 

mas a retenção de uma parcela, o "excesso", é inevitável. Eliminar totalmente o risco 

pode ser inviável, com custos superando os benefícios. 

Prevenir, evitando atividades de alto risco, e planejar cenários, simulando 

condições futuras, são ferramentas essenciais. Para Cardoso e Emes (2014), 

destacam a importância da antecipação e desenvolvimento de respostas adequadas 

a cada cenário. A Figura 12 ilustra a escalada da avaliação de riscos, crucial para 

decisões eficazes. Integrar análise detalhada, resposta estratégica e preparação para 

cenários futuros garante decisões mais seguras e alinhadas aos objetivos 

organizacionais.  

 

Figura 12 - Nível de avaliação dos riscos inerentes à organização 

 
Fonte: Adaptado de Cardoso e Emes (2014). 

 

A gestão de riscos, essencial para a resiliência organizacional, busca 

identificar, avaliar e mitigar os impactos potenciais de eventos adversos. De acordo 

com a ISO 31000:2018 - Risk Management: "o gerenciamento de riscos surge como 

uma resposta à crescente demanda por uma abordagem sistemática e eficaz, 

orientada pela necessidade de identificação e resposta estruturada aos riscos, 



81 

 

continuidade operacional e maior transparência exigida pelos stakeholders" (ISO, 

2018). A norma enfatiza a importância de integrar a gestão de riscos à tomada de 

decisões, adaptando-se às particularidades de cada organização. A customização é 

fundamental para criar um ambiente adequado às suas especificidades, envolvendo 

as partes interessadas e garantindo decisões informadas. Além disso, a norma 

destaca a relevância de uma abordagem inclusiva e dinâmica, com papéis e 

responsabilidades bem definidos, reconhecendo as incertezas e os fatores culturais 

que impactam a gestão de riscos. 

Como resposta surge a ISO 31000:2018 - Risk Management, que estabelece 

diretrizes globais para gestão de riscos: "a norma promove a melhoria contínua, a 

integração de processos e a consolidação de princípios que fortalecem a resiliência e 

a transparência organizacional" (ISO, 2018). As diretrizes ressaltam a necessidade de 

integrar a gestão de riscos à tomada de decisões, considerando as especificidades de 

cada organização e suas circunstâncias. Essa abordagem envolve a participação ativa 

das partes interessadas, promovendo decisões embasadas e alinhadas ao contexto 

organizacional. Além disso, enfatiza uma abordagem inclusiva e adaptável, com a 

definição clara de papéis e responsabilidades, enquanto reconhece as incertezas e os 

fatores culturais que influenciam o processo. 

O processo estruturado da norma é delineado em etapas bem definidas, que 

incluem a comunicação com stakeholders, a contextualização organizacional, a 

identificação, análise e avaliação dos riscos, bem como o tratamento e o 

monitoramento contínuos. Em um cenário dinâmico, a gestão de riscos requer 

agilidade e capacidade de adaptação, sendo sustentada por dados confiáveis e uma 

participação efetiva das partes envolvidas. Os requisitos estabelecidos fornecem um 

modelo que organiza e sistematiza a gestão de riscos, contribuindo para a tomada de 

decisões consistentes e fundamentadas. Essa abordagem estruturada não apenas 

facilita a identificação e mitigação de riscos, o que reforça a confiança dos 

stakeholders, fortalecendo o compromisso com a gestão eficaz. 

A transparência e a responsabilidade são asseguradas pelo registro e 

comunicação das informações sobre os riscos e as medidas de tratamento. Para 

ilustrar a aplicação prática da segmentação no contexto das diretrizes do processo de 

gestão de riscos, apresenta-se na Figura 13: 
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Figura 13 - Processo de Gestão de Riscos 

 
Fonte: Adaptado ISO 3100 (2018)7. 

 

De acordo com a Risk-Academy (2018), a implementação da ISO 31000:2018 

impulsiona o alcance dos objetivos organizacionais ao integrar o gerenciamento de 

riscos à estratégia corporativa. Conforme destacado: "a integração do gerenciamento 

de riscos, apesar de ser adaptável às particularidades de cada organização, exige 

flexibilidade. Organizações maduras nesse aspecto incorporam a gestão de riscos ao 

desempenho organizacional, com estruturas de governança robustas, mecanismos de 

conformidade eficazes e comunicação transparente dos riscos em todos os níveis" 

(Risk-Academy, 2018). 

Além disso, conforme Sax e Andersen (2019), organizações com estruturas 

avançadas promovem a disseminação da cultura de riscos, garantindo alinhamento 

entre os objetivos estratégicos e operacionais. 

 

2.2.2.1 Risco Estratégico  

 

A O risco estratégico é associado a inconsistências na tomada de decisão, 

execução ineficaz, alocação inadequada de recursos e dificuldade em se adaptar a 

mudanças no ambiente empresarial. Ele é descrito como a probabilidade de eventos 

adversos impactarem os objetivos organizacionais, considerando a relação entre 

 
7  Os estágios e elementos envolvidos em um processo de Gestão de Riscos. 
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probabilidade de ocorrência e impacto, como apontado por (Emblemsvåg; Kjølstad, 

2002). 

Em um ambiente empresarial competitivo e em constante mudança, o risco 

estratégico reflete a exposição das organizações a cenários diversificados e 

desafiadores. Falhas na gestão desses riscos podem resultar em perdas financeiras, 

queda no desempenho e, em casos extremos, inviabilidade da estratégia global. A 

gestão de riscos é crucial para mitigar essas ameaças, mas a otimização das 

estratégias de mitigação ainda representa um desafio significativo (Ykhlef; Algawiaz, 

2014), destacam que métodos analíticos avançados e medidas preventivas permitem 

a adoção de múltiplas contramedidas, reduzindo a exposição e maximizando o 

desempenho esperado, superando abordagens anteriores limitadas a uma única 

solução. 

No Brasil, a evolução da gestão de riscos estratégicos foi impulsionada por 

fatores como a instabilidade econômica da década de 1990, a globalização e crises 

financeiras, como a asiática de 1997 e a global de 2008, que reforçaram a importância 

de práticas eficazes. Maroney, Naka e Wansi (2004) destacam que a crise asiática 

evidenciou a necessidade de preparação para eventos disruptivos com impacto 

significativo. Além disso, a adoção de referenciais internacionais, como o ERM, 

influenciou práticas locais, enfatizando a necessidade de uma abordagem proativa e 

sistemática para garantir a sustentabilidade e a competitividade organizacional a longo 

prazo. Portanto, uma gestão robusta e adaptativa de riscos estratégicos é essencial 

para minimizar os impactos adversos e assegurar a sobrevivência empresarial em um 

contexto dinâmico e desafiador. 

 

2.2.2.2 Risco de Conformidade ñComplianceò 

 

O risco de conformidade, ou "compliance", refere-se à possibilidade de uma 

organização enfrentar perdas financeiras, sanções legais e danos à reputação devido 

a conflitos de interesse ou ao descumprimento de normas regulatórias internas e 

externas. De acordo com o Criminal Division U.S. Department of Justice (2023), a 

FCPA, promulgada após o escândalo de Watergate, representou um marco na gestão 

de compliance ao penalizar atos de corrupção e reforçar a necessidade de aderência 

às regulamentações: "a Lei de Práticas de Corrupção no Exterior (FCPA, na sigla em 

inglês) busca prevenir práticas corruptas, promovendo a conformidade com padrões 
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éticos e legais tanto em território nacional quanto em operações internacionais" 

(Criminal Division U.S. Department of Justice, 2023). 

A conformidade consiste em um conjunto de práticas voltadas a assegurar que 

as organizações atuem em conformidade com as legislações e diretrizes internas. 

Essa abordagem visa não apenas prevenir desvios, mas também mitigar os riscos 

decorrentes da não observância das normas, incluindo penalidades financeiras, 

indenizações, perda de clientes e impactos negativos na reputação, frequentemente 

de difícil mensuração. Desde a década de 1960, como destacado pela Securities and 

Exchange Commission (SEC), a inclusão de profissionais especializados no campo 

da conformidade tem se mostrado essencial, especialmente em setores submetidos a 

regulamentações financeiras rigorosas. 

Para Calderón, Piñero e Redín (2018), os autores exploram a interface entre 

inovação social e o compliance, destacando como soluções inovadoras podem 

promover ética e integridade organizacional. Os autores defendem que as práticas 

diferenciadas de ñcomplianceò fortalecem a cultura organizacional, previnem 

irregularidades e contribuem para a sustentabilidade empresarial, enfatizando a 

necessidade de adaptação às peculiaridades locais, como o ambiente regulatório 

brasileiro. 

A materializa«o de riscos de ñcomplianceò frequentemente decorre de 

desconhecimento da legislação, falhas processuais ou ações imprudentes. Esses 

riscos, inerentes às atividades empresariais, exigem controles rigorosos e auditorias 

internas eficazes para garantir decisões seguras e alinhadas às normas. Além disso, 

a não conformidade impacta diretamente a imagem da organização, resultando em 

prejuízos financeiros e reputacionais de grande magnitude. 

No contexto histórico, a institucionalização do compliance evoluiu em resposta 

a sucessivos escândalos financeiros e à crescente complexidade regulatória global. A 

introdução de mecanismos robustos de controle, como relatórios de conformidade e 

auditorias, visa assegurar o cumprimento das normas e proteger os interesses dos 

acionistas. A Foreign Corrupt Practices Act (FCPA), por exemplo, não apenas trouxe 

maior rigor legal, mas igualmente estimulou a criação de uma cultura de conformidade 

em organizações de todos os setores. 

A gestão eficaz do risco de compliance exige uma adequação estratégica às 

particularidades de cada mercado. Empresas que ajustam suas práticas de 

conformidade ao contexto local demonstram maior resiliência frente a desafios 
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regulatórios, além de fortalecerem sua capacidade de operar de maneira ética e 

sustentável. Nesse sentido, a construção de uma cultura sólida de compliance é 

imprescindível para mitigar riscos, preservar a reputação corporativa e assegurar o 

crescimento organizacional a longo prazo. Tal abordagem não apenas reforça a 

proteção contra irregularidades, como ainda constitui um diferencial competitivo, 

gerando valor para as organizações em um cenário empresarial cada vez mais 

complexo e dinâmico.  

A materialização de riscos de compliance, entretanto, frequentemente resulta 

de fatores como o desconhecimento da legislação, falhas em processos internos e 

decisões imprudentes na execução de estratégias de mercado. Esses riscos refletem 

a possibilidade de as organizações enfrentarem penalidades legais, prejuízos 

financeiros e danos reputacionais, caso suas operações não estejam em 

conformidade com a legislação vigente, regulamentações setoriais e códigos internos 

de conduta. No Brasil, a relevância do compliance se intensificou a partir da década 

de 1990, impulsionada pela implementação de importantes marcos regulatórios, 

conforme ilustrado na Tabela 5: 

 

Tabela 5 - Conjuntos de Leis 

Conjunto de 
Leis 

Descrição Referencias resumidas 

Lei nº 8.112/ 
(1990) 

Dispõe sobre o regime jurídico dos 
servidores públicos civis da União, 
das autarquias e das fundações 
públicas federais. 

Define direitos, deveres, proibições 
e disciplina dos servidores públicos 
federais. 

Lei nº 8.429/ 
(1992) 

Dispõe sobre as sanções 
aplicáveis em virtude da prática de 
atos de improbidade 
administrativa, de que trata o § 4º 
do art. 37 da Constituição Federal; 
e dá outras providências. 

Lei de Improbidade Administrativa 
penaliza ilícitos cometidos por 
agentes públicos. 

Lei nº 
8.666/1993 

Revogada Lei 
nº 14.133/ 

(2021) 

Regulamenta o art. 37, inciso XXI, 
da Constituição Federal, institui 
normas para licitações e contratos 
da Administração Pública e dá 
outras providências (Revogada). 

Estabelece normas para licitações 
públicas, garantindo transparência, 
isonomia e competitividade. 

Lei nº 12.846/ 
(2013) 

 

Dispõe sobre a responsabilização 
administrativa e civil de pessoas 
jurídicas pela prática de atos 
contra a administração pública, 
nacional ou estrangeira. 

Lei Anticorrupção responsabiliza 
empresas por atos lesivos contra 
administrações públicas. 

Fonte: Autor8. 

 
8  As leis formam parte do arcabouço jurídico essencial para a gestão de servidores públicos, controle 

de licitações e combate à corrupção no Brasil. 
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De acordo com a ISO 37301:2021, que orienta a gestão de compliance: "a 

norma estabelece diretrizes para implementar e manter sistemas eficazes de 

compliance, com foco na liderança, governança, cultura organizacional, planejamento 

e melhoria contínua, garantindo conformidade e adequação às normas" (ISO, 2021). 

O risco de compliance envolve possíveis penalidades legais, perdas financeiras 

e danos à reputação decorrentes do descumprimento de leis e regulamentações. 

Conforme observado por Rampini et al. (2024), a implementação dessas diretrizes 

promove maior eficiência no gerenciamento de riscos e reforça a integridade 

organizacional. 

 

2.2.2.3 Risco Operacional 

 

O risco operacional representa a possibilidade de perdas originadas por falhas, 

erros, fraudes, eventos externos ou qualquer incidente que comprometa o padrão de 

qualidade estabelecido por uma organização. Diferente dos riscos de crédito e de 

mercado, que são assumidos voluntariamente e impulsionados pela receita, o risco 

operacional é inerente às imperfeições dos sistemas e dos processos. Gerenciá-lo é 

fundamental para minimizar perdas, garantir a continuidade das operações e 

assegurar a sustentabilidade organizacional. 

O gerenciamento de risco operacional (ORM) é um processo contínuo que 

envolve identificar, avaliar, mitigar e monitorar esses riscos. Isso inclui implementar 

controles internos, políticas, procedimentos e planos de contingência. Com o aumento 

da complexidade nos negócios, impulsionado pela globalização e tecnologia, uma 

gestão eficaz do risco operacional é essencial para enfrentar desafios e aproveitar 

oportunidades, assegurando a sobrevivência e o sucesso a longo prazo. 

Power (2005), "The Invention of Operational Risk", explora o risco operacional 

como um pilar da regulamentação bancária global, destacando sua relevância com o 

Acordo de Basileia II. Ele analisa as complexidades relacionadas à definição, coleta 

de dados e limitações na quantificação do risco operacional, mostrando seu papel 

multifacetado na regulamentação e gestão de riscos. O autor sugere a "autorregulação 

forçada", combinando modelos técnicos avançados e governança corporativa, como 

uma estratégia para aprimorar a gestão de riscos, desde que haja mecanismos 

robustos de supervisão e controle. 
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A institucionalização do risco operacional surgiu em resposta a crises 

financeiras e à crescente complexidade operacional, mas gerou debates sobre a 

eficácia da autorregulação e a necessidade de intervenções regulatórias. O autor 

enfatiza que soluções eficazes exigem integrar autorregulação, regulação externa e 

gestão eficiente de riscos, visando estabilidade e segurança no sistema financeiro. 

Ele destaca ainda a importância da cultura organizacional na prevenção de riscos, 

promovendo transparência, comunicação aberta e aderência às normas. 

Segundo ñBasel Committee on Banking Supervisionò (BCBS, 2022), as 

instituições financeiras devem adotar três pilares: (i) metodologias para determinar 

requisitos mínimos de capital, abrangendo riscos de crédito, mercado e operacional; 

(ii) supervisão para estimular práticas aprimoradas de gestão de riscos; e (iii) fomento 

à disciplina de mercado, assegurando transparência na divulgação de informações 

sobre riscos. Essas diretrizes promovem práticas robustas, alinhadas às exigências 

regulatórias e às demandas do mercado. 

 

2.2.2.4 Risco Financeiro 

 

O risco financeiro, presente em todas as atividades econômicas, refere-se à 

probabilidade quantificável de perdas financeiras causadas por fatores internos ou 

externos que afetam operações, investimentos e transações. Gerir eficazmente esses 

riscos é essencial para otimizar decisões e garantir sustentabilidade financeira 

(Alexander, 2005). Investimentos empresariais, mesmo em ativos de baixo risco, 

podem trazer retornos aquém do esperado ou prejuízos. Retornos elevados, 

geralmente, estão associados a maiores riscos, justificando-os apenas quando o 

retorno potencial é compensador. 

A gestão do risco financeiro compreende identificação, avaliação, 

monitoramento e controle de eventos classificados em categorias amplas, como 

mercado, crédito e operacional. No mercado, oscilações de preços geram 

instabilidades financeiras, exigindo respostas estratégicas. A Lei da Oferta e 

Demanda, por exemplo, afeta diretamente decisões de investimento, precificação e 

negociações financeiras. Assim, estratégias robustas, como diversificação de 

investimentos, controle interno e avaliação criteriosa de crédito, são cruciais para 

mitigar riscos. 



88 

 

Os riscos financeiros possuem distintas categorias, cada qual com 

características e origens específicas. O risco de mercado deriva de oscilações nos 

preços de ativos financeiros, como ações, moedas e commodities, influenciados por 

fatores macroeconômicos, eventos geopolíticos e variações em taxas de juros. O risco 

de crédito, por sua vez, refere-se à possibilidade de inadimplência em transações 

financeiras, afetando especialmente instituições que concedem crédito a clientes e 

empresas. Outro aspecto relevante é o risco de liquidez, que se manifesta quando 

uma empresa ou indivíduo encontra dificuldades em converter ativos em dinheiro 

rapidamente, sem perdas significativas. Esse risco é comum em crises financeiras ou 

mercados com escassez de compradores Carvalho et al. (2021). Entretanto o risco 

legal e regulatório, envolve perdas decorrentes de mudanças em leis, 

regulamentações ou interpretações judiciais que impactam as operações das 

empresas. A compreensão detalhada desses riscos e a adoção de mecanismos 

apropriados são essenciais para empresas e gestores tomarem decisões informadas, 

reduzirem incertezas e garantirem a coerência entre estratégias empresariais e 

objetivos financeiros. 

 

2.2.2.5 Risco Reputacional 

 

O risco reputacional, intrinsecamente ligado à percepção dos stakeholders, 

representa a possibilidade de perda de valor organizacional devido a eventos 

adversos ou potencialmente criminosos que comprometam a imagem da empresa, 

mesmo sem culpabilidade comprovada. As consequências incluem perdas 

financeiras, aumento de custos operacionais e de capital, e a destruição do valor para 

o acionista. A reputação, um ativo intangível crucial, é construída com base nas 

expectativas das partes interessadas, e qualquer desvio significativo pode provocar a 

erosão da imagem da organização. 

Esse risco é amplificado por fatores diversos, como violações éticas, as falhas 

na segurança de dados, os ataques cibernéticos, a ausência de práticas sustentáveis, 

a má qualidade de produtos ou serviços, e as práticas antiéticas Power et al. (2009). 

Além disso, as condutas antiéticas, erros operacionais, interrupções de serviço e as 

crises de comunicação igualmente podem comprometer a reputação empresarial. 

Ações externas, como os ataques cibernéticos e as campanhas de difamação, 

intensificam ainda mais esses riscos. Essa complexidade demanda uma gestão 
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proativa e abrangente, capaz de identificar e mitigar potenciais ameaças à imagem 

organizacional (Eccles; Newquist; Schatz, 2007). 

Do ponto de vista legal, o risco reputacional pode desencadear os processos 

judiciais, as investigações e sanções regulatórias. No plano estratégico, impacta a 

implementação de planos de negócios, a vantagem competitiva e a imagem da marca. 

A gestão do risco reputacional, portanto, deve ser uma prioridade estratégica, exigindo 

análise abrangente dos fatores que influenciam a credibilidade organizacional e o 

desenvolvimento de estratégias para mitigar impactos e garantir a sustentabilidade a 

longo prazo (Axjonow; Ernstberger; Pott, 2018). Os impactos do risco reputacional 

transcendem o âmbito empresarial, afetando a sociedade como um todo. 

A reputação, um ativo intangível e de valor inestimável, é a base da confiança 

social. Quando comprometida, as consequências vão além do financeiro, abalando a 

confiança, a coesão social e o bem-estar coletivo. Escândalos ou práticas 

questionáveis por organizações ou figuras públicas podem levar à desconfiança 

generalizada, dificultando a colaboração e o desenvolvimento social. Assim, a 

preservação da reputação é essencial não apenas para as organizações, mas para a 

estabilidade e confiança nas instituições como um todo (Power et al., 2009). 

 

2.2.2.6 Risco de Segurança e Fraude 

 

O termo "fraude", originado do latim fraus, fraudis, re representa práticas 

desonestas com o objetivo de obter vantagens indevidas, um problema que atravessa 

séculos. O Código de Hamurabi (1750 a.C.), j á trazia punições para atos fraudulentos, 

demonstrando a longevidade dessa problemática. A fraude se manifesta na cultura, 

servindo como instrumento para explorar dilemas éticos e criticar sistemas corruptos 

(Skoczylas-Tworek, 2020). 

O risco de fraude, por sua vez, refere-se à possibilidade de perdas financeiras, 

operacionais, regulatórias ou de reputação devido a ações fraudulentas. Tais 

incidentes podem comprometer a estabilidade, a reputação e a continuidade dos 

negócios, gerando perdas financeiras, interrupção de operações, multas e ações 

judiciais, além de erodir a confiança de stakeholders. 

De acordo com as Normas Brasileiras de Contabilidade Técnica (NBCT 

11/2019): "as demonstrações contábeis devem apresentar informações claras e 

objetivas, assegurando que os usuários possam tomar decisões econômicas com 
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base em dados confiáveis e relevantes" (CFC, 2019). Essas normas definem fraude 

como ações deliberadas que distorcem demonstrações contábeis, incluindo 

manipulação, falsificação ou omissão de informações, com o objetivo de enganar os 

usuários e comprometer a confiabilidade dos relatórios. 

A segurança organizacional é crucial na gestão de riscos, protegendo ativos 

contra ameaças como ataques cibernéticos e espionagem industrial. Empresas 

investem em auditorias, sistemas de detecção de anomalias e treinamento para 

prevenir e detectar fraudes. Tecnologias como inteligência artificial e criptografia de 

dados são ferramentas importantes nesse processo (Hillison; Pacini; Sinason, 1999). 

Apesar da crescente preocupação com fraudes no Brasil, impulsionada por 

operações de combate à corrupção, a relutância em admitir vulnerabilidades persiste 

Oliveira et al. (2022). Pequenas empresas, com recursos limitados para implementar 

programas robustos de prevenção, são especialmente vulneráveis. Segundo relatório 

Occupational Fraud (2024) Association of Certified Fraud Examiners (ACFE), 

demonstra que empresas que ajustaram controles antifraude após incidentes 

reduziram perdas, evidenciando a importância de uma gestão proativa e contínua. 

A auditoria independente, com ceticismo profissional, é fundamental na 

prevenção e detecção de fraudes, comunicando indícios à governança corporativa 

para adoção de medidas corretivas. No Brasil, a fraude corporativa é tipificada no 

Código Penal, artigo 171:  

 

[...] que prevê reclusão de quatro a oito anos, além de multa, para quem 
obtiver vantagens ilícitas em prejuízo de terceiros. A legislação brasileira 
também estabelece padrões para prevenir e combater fraudes, incluindo a 
criação de comitês investigativos com participação ativa do conselho de 
administração (Brasil, 1946). 

 

A Pesquisa Global sobre Fraudes e Crimes Econômicos, realizada pela 

PricewaterhouseCoopers (PWC) em 2022, destaca que, em muitos casos, fraudes 

ainda são detectadas exclusivamente por meio de revisões manuais, o que evidencia 

a necessidade de sistemas integrados capazes de monitorar e gerar alertas em tempo 

real. Nesse contexto, a Resolução n.º 343/2023, publicada pelo Banco Central do 

Brasil (BCB) e pelo Conselho Monetário Nacional (CMN), estabelece que: "as 

instituições financeiras devem adotar práticas que assegurem a transparência, a 

equidade e a responsabilidade em suas operações, alinhadas aos princípios de 

governança corporativa e sustentabilidade" (Brasil, 2023). A resolução também define 
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procedimentos e padrões de segurança que devem ser seguidos no compartilhamento 

de dados, assegurando que o processo seja conduzido de maneira protegida e 

eficiente. Além disso, introduziu diretrizes robustas para prevenir fraudes e crimes 

financeiros, fortalecendo políticas de combate à lavagem de dinheiro e ao 

financiamento ao terrorismo. Tais medidas promovem maior confiança no mercado 

financeiro e consolidam uma abordagem ética e responsável nas operações 

institucionais. 

 

2.2.2.7 Risco Econômico 

 

O risco econômico refere-se à probabilidade de eventos macroeconômicos 

adversos, como crises financeiras, recessões, mudanças em políticas 

governamentais, volatilidade cambial e inflação, impactarem negativamente 

investimentos, empresas ou a economia em geral. Desta forma, inclui a possibilidade 

de flutuações na demanda ou no cenário competitivo prejudicarem o desempenho 

empresarial. 

Erb, Harvey e Viskanta (1996) analisam o impacto do risco econômico em 

investimentos internacionais, destacando como os eventos adversos e as mudanças 

conjunturais afetam portfólios globais. O estudo explora a relação entre o risco 

econômico e os retornos de investimentos em diferentes países, considerando as 

crises financeiras, recessões e a volatilidade cambial. Os autores enfatizam que a 

diversificação geográfica é uma estratégia eficaz para mitigar esses riscos. 

O relat·rio ñGlobal Economic Prospects (2024) analisa as tendências 

econômicas globais e regionais, prevendo uma desaceleração no crescimento 

econômico mundial em 2024, embora ainda em território positivo. Entre os principais 

riscos estão os conflitos na península ocidental da Eurásia, a alta inflação e os 

possíveis aperfeiçoamentos nas políticas monetárias. Mercados emergentes e 

economias em desenvolvimento enfrentam desafios significativos, com a 

desaceleração do crescimento em 2024 (Banco Mundial, 2024). Além disso, países 

de baixa renda necessitam de um aumento substancial no PIB para combater a 

pobreza e impulsionar o desenvolvimento econômico (IBGE, 2024). 

De acordo com os dados do Banco Mundial, apresentados na "Tabela 1.1 PIB 

Real - Table 1.1 Real GDP, June 2024": "o PIB brasileiro contraiu-se para níveis 

considerados fracos, mesmo após um período de progresso. Essa constatação 
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evidencia que, apesar dos avanços na confiança empresarial e na atividade 

econômica em determinados momentos, o Brasil ainda enfrenta desafios estruturais 

que impactam seu crescimento" (Banco Mundial, 2024). 

Essa análise revela que, apesar da resiliência da confiança empresarial, a 

fragilidade da atividade econômica ainda persiste, criando um cenário complexo e 

desafiador para o crescimento do Brasil. Embora o setor empresarial tenha 

expectativas favoráveis, a economia real ainda enfrenta dificuldades, o que exige 

medidas para promover um crescimento sustentável. 

 

2.2.2.8 Risco Antitruste 

 

O risco antitruste representa a possibilidade de agentes econômicos violarem 

a legislação concorrencial, incluindo práticas como formação de cartéis, de trustes ou 

de abuso de posição dominante, resultando em sanções legais e financeiras. Cheffins 

(2011) analisa a evolução histórica GC nos Estados Unidos, destacando o risco 

antitruste associado à concentração de poder. O autor aborda o surgimento do 

'gerente imperial', que concentra poder executivo em detrimento dos acionistas, 

facilitando práticas anticompetitivas, como abuso de posição dominante e conluio. 

Além disso, ele discute o papel dos acionistas e a pressão por resultados de curto 

prazo, que podem incentivar comportamentos arriscados, incluindo violações à 

legislação antitruste. O estudo oferece uma visão abrangente sobre a GC e suas 

implicações no risco antitruste, destacando fatores que podem fomentar práticas 

lesivas à concorrência. 

A Lei nº 12.529, de 30 de novembro de 2011, conhecida como Lei de Defesa 

da Concorrência (LDC), estabelece diretrizes para prevenir e reprimir infrações contra 

a ordem econômica. O Conselho Administrativo de Defesa Econômica (CADE) é 

responsável por sua aplicação e fiscalização. De acordo com a LDC: "O Conselho 

Administrativo de Defesa Econômica (CADE) tem como objetivo zelar pela livre 

concorrência, prevenindo e reprimindo infrações contra a ordem econômica, 

promovendo a competitividade e o bem-estar dos consumidores" (Brasil, 2011). 

O risco antitruste emerge como uma consequência da LDC, exigindo que as 

empresas sigam as normas concorrenciais para evitar sanções. Em 2023, o CADE 

relatou 647 processos, sendo 579 Atos de Concentração (ACs), envolvendo fusões e 

aquisições que podem impactar a concorrência, especialmente no setor de mercados 
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digitais. A atuação do CADE evidencia sua relevância na promoção de um ambiente 

econômico competitivo no Brasil. Sua expertise no setor digital permite identificar e 

corrigir distorções de mercado, além de antecipar problemas e adotar medidas 

preventivas. 

De acordo com o CADE (2024), que sediará a Conferência Anual da 

International Competition Network (ICN): "A conferência reunirá especialistas globais 

para discutir questões cruciais relacionadas à defesa da concorrência, com ênfase em 

práticas antitruste e políticas de competitividade" (CADE, 2024). 

Em sua obra Antitrust in a Time of Populism, Shapiro (2018) explora os avanços 

na aplicação da lei antitruste, particularmente em um contexto de preocupações com 

o poder das grandes corporações nos Estados Unidos. O autor defende um maior 

controle sobre fusões, utilizando presunções legais para combater concentrações 

excessivas de mercado, com ênfase nas práticas de empresas dominantes que 

prejudicam os consumidores ou comprometem o processo competitivo. Embora 

reconheça sua importância para a manutenção de mercados competitivos, O autor 

destaca que a legislação antitruste não aborda diretamente questões como o poder 

político corporativo, a desigualdade de renda ou a geração de empregos, ressaltando 

a necessidade de ajustes organizacionais e regulatórios. 

 

2.2.2.9 Risco Cibernético 

 

O risco cibernético está intrinsecamente ligado à responsabilidade legal das 

empresas na proteção de dados eletrônicos, em conformidade com a legislação 

vigente, como a Lei Geral de Proteção de Dados (LGPD). A falta de medidas 

adequadas para salvaguardar essas informações pode resultar em graves 

consequências legais e financeiras para as organizações. Nesse contexto, Kumar et 

al. (2021) afirmam que "as empresas precisam investir em medidas robustas de 

segurança cibernética para proteger seus dados e mitigar riscos de violações, além 

de cumprir rigorosamente as leis de proteção de dados". 

De acordo com o art. 46 da Lei nº 13.709, de 14 de agosto de 2018 (LGPD): 

"os agentes de tratamento devem adotar medidas de segurança, técnicas e 

administrativas aptas a proteger os dados pessoais de acessos não autorizados e de 

situações acidentais ou ilícitas de destruição, perda, alteração, comunicação ou 

qualquer forma de tratamento inadequado ou ilícito" (Brasil, 2018). 
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Dados recentes do Centro de Estudos, Resposta e Tratamento de Incidentes 

de Segurança no Brasil (CERT.br) (2024) evidenciam a gravidade do problema, 

apontando que vazamentos de informações empresariais podem alcançar volumes 

expressivos, como 45,9 GB de dados confidenciais, incluindo nomes, CPFs, 

participações societárias e datas de entrada de sócios. Esses números destacam a 

urgência de medidas de segurança cibernética mais robustas para mitigar os riscos e 

proteger os ativos informacionais das organizações. De acordo com o CERT.br 

(2024): "as empresas devem adotar políticas de segurança estruturadas, treinamento 

de conscientização para colaboradores e ferramentas de proteção, como criptografia, 

firewalls e sistemas de detecção de intrusão"(CERT.br, 2024). 

Os impactos do vazamento incluem custos com investigações, multas, perda 

de confiança de clientes e investidores, e uso indevido dos dados em atividades 

criminosas. Além disso, testes regulares de segurança são essenciais para identificar 

vulnerabilidades antes de possíveis ataques. 

A preparação para lidar com incidentes, por meio de planos de contingência e 

equipes capacitadas, é igualmente crucial para mitigar os danos e responder de forma 

eficiente e eficaz aos riscos cibernéticos que ameaçam a integridade e a confiança 

nas operações empresariais. 

 

2.2.2.10 Risco Humano 

 

A educação financeira dos stakeholders é um aspecto essencial para 

compreender os riscos e benefícios de investir em capital humano, promovendo 

decisões conscientes e informadas. Além disso, o acesso facilitado ao mercado de 

capitais por meio de plataformas digitais e a simplificação dos processos de 

investimento democratizam essa modalidade. Incentivos fiscais, como deduções no 

imposto de renda ou créditos tributários, podem estimular a participação do setor 

privado na valorização do capital humano. 

Contudo, a proposta apresentada pelo autor não resolve, de forma definitiva, 

as questões de desigualdade social e econômica no Brasil. Deve ser integrada a 

políticas públicas amplas, incluindo melhorias em educação, saúde, infraestrutura e 

boas práticas de governança corporativa (GC), visando um desenvolvimento mais 

equitativo e sustentável. A transformação de indivíduos em "acionistas" de suas 

carreiras apresenta um potencial disruptivo, mas exige análise criteriosa dos riscos 
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inerentes. A proposição de Goldin (2024), propõe investir em capital humano com 

ações societárias, promovendo inclusão no Brasil, requerendo marco regulatório claro. 

Na Tabela 6 demonstra os principais elementos de regulação e o que define sobre 

eles. 

 

Tabela 6 - Descrição dos Elementos de Regulação 

Elementos de Regulação  Descrição 

Estrutura de governança Definir a composição e atribuições dos órgãos de 
administração, como conselho, diretoria e conselho. 

Direitos e deveres dos 
acionistas 

Regras garantem participação acionária nas decisões, 
direito de voto, acesso à informação e proteção contra 
abusos. 

Transparência e divulgação 
de informações 

Definir informações divulgadas, como projeções 
financeiras, relatórios de sustentabilidade e investidores 
executivos. 

Gestão de riscos e controles 
internos 

Estabelecer mecanismos para gerenciar riscos e garantir a 
eficácia dos controles internos. 

Conduta ética e 
responsabilidade social 

Defini os princípios éticos e as práticas de responsabilidade 
social adotadas pela empresa. 

Dispositivos Legais 
regulatório 

Instrução CVM nº 358/2002 regulamentava a divulgação de 
informações relevantes e transações entre partes 
relacionadas. 

Fonte: Adaptado IBGC (2015)9. 

 

O capital humano, como um ativo, sofre flutuações. Mudanças tecnológicas e 

econômicas impactam a demanda por habilidades, desvalorizando investimentos. 

"Investir em si mesmo é positivo, mas concentrar recursos exclusivamente no capital 

humano é imprudente", a diversificação é crucial para mitigar riscos. 

A assimetria informacional dificulta a avaliação de competências, levando a 

decisões subótimas. A "acionarização" do capital humano levanta questões éticas 

sobre autonomia e bem-estar. Transformar potencial humano em ativo negociável 

gera dilemas sobre o papel dos investidores nas escolhas de carreira. "Questões 

sobre regulação e proteção de direitos são cruciais para evitar abusos". A 

desigualdade pode ser exacerbada, favorecendo quem tem mais acesso a recursos. 

Para um modelo justo, medidas estruturais são essenciais: transparência nas 

informações, regulamentação para proteger direitos, diversificação de investimentos 

e educação financeira para decisões informadas. 

 
9  Principais elementos de regulação aplicáveis à governança corporativa, detalhando aspectos 

essenciais como estrutura de governança, de direitos dos acionistas, de transparência, de gestão de 
riscos e de conduta ética. 
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Conforme o relatório The Changing Nature of Work (2021), tais modelos 

apresentam potencial transformador, mas dependem de políticas públicas que 

fomentem a educação continuada, governança eficaz, proteção social e geração de 

empregos de qualidade. Investir em capital humano é disruptivo, mas depende da 

mitigação de desigualdades, regulação e ética. A implementação exige cautela, 

considerando o impacto social e econômico. A análise detalhada dessas iniciativas 

busca soluções para o futuro do trabalho, garantindo um sistema inclusivo e 

sustentável. 

 

2.3 Conexão entre Governança, Riscos e Conflitos de Interesses: Uma Visão 

Disruptiva 

 

A Governança Corporativa (GC) tradicional é voltada à mitigação de riscos e à 

prevenção de conflitos de interesse. Em contraste, a GC disruptiva transcende esses 

objetivos, transformando riscos e conflitos em catalisadores para inovação e 

crescimento sustentável (Brennan; Subramaniam; Van Staden, 2019). Nesse modelo, 

os riscos são gerenciados estrategicamente e convertidos em oportunidades, 

enquanto a cultura organizacional valoriza riscos calculados, aprendizado com falhas 

e adaptação contínua, promovendo a criação de novas fontes de valor. 

Os conflitos de interesse, quando devidamente administrados, também podem 

impulsionar a inovação. A GC disruptiva estabelece mecanismos que fomentam o 

diálogo e a colaboração entre stakeholders, transformando potenciais divergências 

em oportunidades de avanço. Além disso, essa abordagem incentiva conselhos 

diversificados, programas de intraempreendedorismo e investimentos em Pesquisa e 

Desenvolvimento (P&D), criando um ambiente propício à experimentação, diversidade 

e aprendizado contínuo. 

Para a implementação da Governança Corporativa disruptiva, conforme 

discutido por Celik e Tian (2017), é fundamental estabelecer mecanismos robustos de 

gestão de riscos, transparência e accountability. Entre os requisitos essenciais, 

destaca-se a necessidade de declarar imediatamente os conflitos de interesse, sejam 

eles financeiros, indiretos ou não financeiros, assegurando a integridade dos 

processos decisórios. A adoção de políticas e do código de conduta, as auditorias 

regulares e os programas de treinamento contínuo contribuem para a promoção de 

uma cultura organizacional ética. Adicionalmente, canais de denúncia e sistemas de 
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monitoramento eficazes possibilitam respostas rápidas e assertivas a desafios 

emergentes. Com esses princípios, a Governança Corporativa disruptiva transforma 

riscos e conflitos em catalisadores de inovação, promovendo maior agilidade, 

resiliência e capacidade organizacional para enfrentar as demandas futuras. Na 

Tabela 12 (Anexo A) apresenta-se um arcabouço teórico para a compreensão dos 

riscos e dos seus respectivos critérios de avaliação; ela considera as 

responsabilidades atribuídas à administração/conselho e a conexão com conflitos de 

interesses dos agentes envolvidos. 

 

2.3.1 Relação entre Gestão de Riscos e as Responsabilidades da Alta Administração 

e o Conselho na Tomada de Decisões 

   

A gestão de riscos é essencial para o sucesso organizacional, conectada às 

responsabilidades da administração e do conselho, que definem o apetite a risco e 

determinam os níveis aceitáveis de exposição em busca de objetivos estratégicos. 

Cabe à alta administração implementar uma estrutura de gestão de riscos que englobe 

identificação, avaliação, mitigação, monitoramento e comunicação dos riscos (Chams; 

García-Blandón, 2019). 

A tomada de decisões estratégicas requer uma análise abrangente de riscos e 

oportunidades, equilibrando o retorno esperado com a tolerância ao risco. A 

comunicação transparente com as partes interessadas, como investidores e 

reguladores, é crucial para permitir decisões informadas, proteger ativos, otimizar 

processos e fortalecer a confiança dos stakeholders (Gutterman, 2020; Singh et al., 

2023). Integrar a gestão de riscos à estratégia organizacional implica em definir papéis 

e responsabilidades, como a criação de comitês de risco e a designação de gestores 

responsáveis. 

 A integração dos objetivos de gestão de riscos com os objetivos estratégicos 

é uma tarefa fundamental da alta administração, que fortalece a cultura organizacional 

e incentiva a identificação e o reporte de riscos (Chams; García-Blandón, 2019). 

O monitoramento contínuo é vital, permitindo revisar, mitigar e reavaliar riscos 

de forma dinâmica. Uma cultura sólida de gestão de riscos requer o envolvimento 

direto da alta administração, que deve estabelecer políticas claras, definir princípios e 

diretrizes e determinar o apetite a risco da empresa (Croitoru, 2016). A alocação 
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apropriada de recursos e o monitoramento constante reforçam essa estrutura, 

demonstrando comprometimento com a proteção de interesses dos stakeholders. 

Deste modo, a prestação de contas à sociedade e aos investidores é 

fundamental para mostrar o compromisso da organização com a transparência e a 

sustentabilidade, elementos cruciais para a confiança e a resiliência organizacional. 

Essa abordagem integra todos os níveis da empresa, promovendo eficiência e 

segurança nos processos decisórios. O autor reforça que a consolidação da gestão 

de riscos traz inúmeros benefícios para a organização, conforme a: 

¶ Melhoria na tomada de decisões: Informações precisas sobre riscos e 

oportunidades possibilitam decisões mais estratégicas. 

¶ Redução de perdas: A identificação e mitigação de riscos diminuem perdas 

financeiras, operacionais e reputacionais. 

¶ Maior eficiência operacional: Identificação de ineficiências promove a 

otimização de processos. 

¶ Fortalecimento da cultura de compliance: A gestão de riscos contribui para 

o cumprimento de leis e regulamentações. 

¶ Melhoria na reputação: Uma gestão eficaz reforça a imagem da 

organização perante stakeholders. 

 

Ao consolidar a gestão de riscos e as responsabilidades da alta administração, 

as organizações podem criar um ambiente mais seguro, eficiente e sustentável, 

garantindo seu sucesso a longo prazo. 

 

2.4 A concatenação Sistêmica  

 

A concatenação sistêmica (CS) reflete a interdependência de componentes em 

sistemas complexos, onde alterações em um elemento influenciam todo o sistema. 

Estruturada em torno de um objetivo compartilhado, promove sinergia e coordenação 

entre partes individuais. Esses sistemas, com elevada complexidade e múltiplas 

interações, demonstram eficiência e adaptabilidade, garantindo continuidade e 

realização de objetivos, mesmo frente a adversidades (Bar-Yam, 2004). 

O instrumento ñPara-SARCò, baseado em Lógica Paraconsistente Anotada 

Evidencial Et, foi desenvolvido para a gestão de conflitos de interesse e riscos em 

ambientes corporativos. Fundamenta-se na integração da similaridade utilizando o 
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Software IRaMuTeQ®, e a Escala de Usabilidade do Sistema (SUS) para direcionar o 

usuário e a Lógica Et como construção principal; compondo sistemas que combinam 

com análise qualitativa, avaliação de usabilidade e tratamento lógico de 

inconsistências para apoiar práticas de governança corporativa e análise de conflitos 

de interesses. 

A integração sistêmica entre essas ferramentas reflete a complementaridade 

entre suas funções. O IRaMuTeQ® processa dados textuais em grande escala, 

identificando padrões e associações semânticas relevantes, enquanto a SUS avalia a 

usabilidade do sistema, garantindo sua funcionalidade e adaptabilidade por meio de 

métricas confiáveis. Diferentemente da lógica clássica, que gera inconsistências na 

presença de contradições, a Lógica Et permite lidar com informações conflitantes sem 

comprometer a validade das conclusões (Abe et al., 2011). Essa característica torna 

a Lógica Et especialmente adequada para a gestão de riscos em cenários complexos 

e dinâmicos, como os analisados pelo Para-SARC. 

A fundamentação teórica do instrumento integra abordagens analíticas e 

estratégias práticas, com suporte na Lógica Paraconsistente Anotada Evidencial Et 

para tratar dados conflitantes e inconsistentes. A análise qualitativa, conduzida com o 

auxílio do software IRaMuTeQ®, converte informações qualitativas em insights 

organizados e embasados. Essa abordagem assegura decisões alinhadas aos 

princípios da governança corporativa, gestão de riscos organizacionais e mitigação de 

conflitos de interesse. 

Nos subcapítulos seguintes, serão detalhadas as aplicações, funcionalidades e 

o contexto técnico de cada sistema e ferramenta que compõem o Para-SARC. 

 

2.4.1 Software IRaMuTeQ® 

 

O IRaMuTeQ® - ñInterface de R pour les Analyses Multidimensionnelles de 

Textes et de Questionnaires (Loubère; Ratinaud, 2014), software livre de análise 

estatística de texto, é amplamente utilizado em pesquisas qualitativas e quantitativas, 

especialmente nas ciências sociais e humanas. Suas funcionalidades abrangem 

desde a extração de frequências de palavras e a identificação de termos-chave até 

análises mais complexas, como a construção de redes semânticas, a classificação 

automática de textos e o agrupamento de textos semelhantes. 

Adicionalmente, o software permite a redução da dimensionalidade dos dados 



100 

 

textuais por meio da análise de componentes principais, facilitando a visualização e 

interpretação dos resultados. A ferramenta é aplicável em diversas áreas, incluindo a 

gestão de riscos de fraude, e oferece vantagens como a flexibilidade na combinação 

de diferentes técnicas de análise e a capacidade de lidar com grandes volumes de 

dados textuais. As análises realizadas com o IRaMuTeQ® possibilitam uma 

compreensão da funcionalidade para processamento e análise de corpora textuais 

incluem análise lexical, classificação por similitude, análise de correspondências e 

visualização com nuvem de palavras, visando simplificar a interpretação de dados 

complexos e identificar padrões e tendências. 

 

Tabela 7 - Funcionalidades IRaMuTeQ® 

Funcionalidades Descrição de uso 

Análise lexical Fundamentado na linguagem natural Fundamental (PLN), estrutura, 
significado e informações de um corpus textual são analisados. 

Classificação e 
agrupamento e 
similitude 

Análise de agrupamento textual identificou clusters baseados na 
similaridade lexical sem classes pré-definidas, revelando padrões e 
tendências no corpus. 

Análise de 
correspondências 

A Análise de Correlação Multivariada (ACM) reduz a dimensionalidade 
dos dados, identifica padrões de associação e facilita a interpretação 
de fenômenos complexos entre variáveis categóricas. 

Nuvem de 
palavras 

Recurso visual para explorar conceitos em um corpus textual, com 
interface intuitiva, favorecendo rápida interpretação por pesquisadores 
e profissionais. 

Redução da 
dimensionalidade 

A redução da dimensionalidade simplifica dados complexos, otimizando 
visualização, interpretação e desempenho analítico, adaptando-se a 
diversas naturezas de dados e objetivos de pesquisa. 

Co ocorrência Aplicada a um ñcorpus textualò, identifica padr»es e tend°ncias nos 
dados, revelando conexões entre termos. Aliada à análise de 
especificidades, aprofunda interpretações. 

Fonte: Adaptado de Loubère e Ratinaud (2014). 

 

2.4.2 Escala de Usabilidade do Sistema ï SUS  

 

A System Usability Scale (SUS) é uma ferramenta amplamente utilizada para 

medir a usabilidade percebida de um produto ou sistema. Originalmente desenvolvido 

por Brooke (1996), o SUS consiste em 10 itens que fornecem uma maneira rápida e 

confiável de avaliar a usabilidade em vários contextos, incluindo software, hardware e 

sites. A escala é simples de administrar e pode ser aplicada a uma ampla gama de 

produtos, oferecendo uma pontuação única que reflete a usabilidade geral. É 

particularmente valorizado por sua robustez, flexibilidade e facilidade de uso (Bangor; 
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Kortum; Miller, 2008). O SUS é altamente confiável, com resultados consistentes em 

diferentes estudos e idiomas, tornando-o uma escolha popular para profissionais de 

usabilidade. Ele pode ser usado para comparar a usabilidade de vários sistemas ou 

produtos, e sua adaptabilidade levou à sua aplicação em diversos campos, como 

saúde, educação e tecnologias digitais (Peres; Pham; Phillips, 2013). A versatilidade 

do SUS é demonstrada pelo seu uso em ambientes internacionais, onde traduções, 

como as versões em português e esloveno, mantiveram as propriedades 

psicométricas da escala original, possibilitando sua aplicação global (Vlachogianni; 

Tselios, 2022).  

Os dados descritos na Tabela 8 foram elaborados com base em princípios 

estabelecidos por Brooke (1996), com adaptações para metodologias e aplicações 

contemporâneas em diversas áreas tecnológicas, incluindo inteligência artificial e 

realidade virtual. 

 

Tabela 8 - Relevância e Descrição (SUS) 

Aspecto Descrição Técnica Relevância Técnica 

Interpretação 
dos 

Resultados 

A pontuação SUS (0-100) indica 
usabilidade; abaixo de 68 é "ruim". 
Contextualize com benchmarks ou 
métricas específicas. 

Permite comparar sistemas, orientar 
melhorias e seguir padrões. 

Metodologia 
de Aplicação 

Os respondentes representam o 
público-alvo; a escala inclui 10 itens 
positivos e negativos aplicados após 
uso, digitalmente ou impressa. 

O público-alvo realiza a avaliação de 
10 itens, abrangendo aspectos 
positivos e negativos, utilizando 
respostas registradas em formato 
digital ou impresso, disponibilizadas 
após a utilização. 

Limitações 

O SUS avalia a percepção subjetiva 
da usabilidade (Brooke, 1996), mas 
não substitui análises detalhadas, 
como testes de usabilidade ou eye 
tracking, especialmente em 
pequenas amostras (<10). 

Resultados podem variar com 
amostras muito pequenas (<10); 
entendimento de usabilidade para os 
padrões de atenção, identificando 
elementos visuais. 

Avanços e 
Adaptações 

Extensões recentes adaptaram a 
escala para aplicações em 
inteligência artificial, realidade virtual 
e dispositivos móveis, preservando a 
confiabilidade psicométrica mesmo 
em versões traduzidas. 

Traduções mantêm confiabilidade 
psicométrica. 

Validade e 
Confiabilidade 

Alta confiabilidade Inter teste (alpha > 
0.9) e validade consistente em 
diferentes idiomas, culturas e 
adaptações confirmam eficácia. 

Alta confiabilidade (alpha > 0.9) e 
consistência Inter teste, preservando 
validade em idiomas, culturas e 
adaptações. 

Fonte: Autor10. 

 
10  Tabela baseada no System Usability Scale (SUS), introduzido por Brooke (1996), destaca aspectos 

técnicos, limitações e avanços recentes na aplicação da escala em diferentes tecnologias. 
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2.4.3 Lógica Paraconsistente 

 

A Lógica Paraconsistente, com sua natureza disruptiva, questiona pilares 

fundamentais da lógica clássica, como o princípio da não-contradição. Essa 

característica a insere no conjunto das lógicas não clássicas ou heterodoxas, que se 

dividem em duas vertentes: as que expandem a lógica clássica e as que a restringem. 

As lógicas paraconsistentes, pertencentes a este segundo grupo, impõem limites ao 

princípio da não-contradição, tendo como exemplos os sistemas (Cn) partem da lógica 

que inclui conectivos como "e" (conjunção), "ou" (disjunção), "não" (negação) e "se... 

então" (implicação), e as lógicas anotadas (Carvalho; Abe, 2011).  

As primeiras manifestações da Lógica Paraconsistente foram conduzidas pelo 

filósofo e lógico polonês J. £ukasiewicz e o filósofo russo N. A. Vasilô®v, na primeira 

década do século XX, com o objetivo de criar uma lógica que atenuasse a relação ao 

princípio da contradição. Posteriormente, entre 1948 e 1949, S. Jáskowski propôs a 

lógica discursiva, um sistema de cálculo proposicional paraconsistente (Abe, 2015).  

A Lógica Paraconsistente, introduzida pelo matemático brasileiro Dr. Newton 

Carneiro Affonso da Costa (1963), revolucionou a forma como lidamos com sistemas 

inconsistentes. Ao desafiar o princípio da não-contradição da lógica clássica, ela 

permite a coexistência de proposições contraditórias sem que isso implique a 

trivialização do sistema, ou seja, sem que qualquer conclusão possa ser derivada. 

Formalmente, a Lógica Paraconsistente se expressa por meio de fórmulas 

lógicas que garantem que, mesmo na presença de uma proposição A e sua negação 

¬A, não é possível deduzir qualquer outra fórmula B. A formalização matemática 

dessa teoria é expressa por meio de fórmulas lógicas específicas sendo: A tais que a 

partir de A e ¬A não decorre qualquer fórmula B, de um conjunto de todas as 

sentenças tal que B não é teorema da teoria. 

A propriedade de que, em sistemas lógicos clássicos, uma contradição implica 

na veracidade de qualquer proposição, demonstra a fragilidade desses sistemas em 

contextos aplicados. É pouco intuitivo imaginar que, ao chegar a uma contradição em 

seu raciocínio, um indivíduo passaria a aceitar qualquer afirmação como verdadeira 

(a menos que sofra de algum tipo de transtorno metal severo).  

Para ilustrar as implicações dos sistemas heterodoxos em relação às 

contradições, podemos considerar o paradoxo de Eubulides ñparadoxo do mentirosoò 

que se apresenta da seguinte forma: 
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ñ(S) Eu estou mentindoò. 

 

Observemos inicialmente que a sentença S, por ser declarativa, possui um 

valor de verdade definido: ela é verdadeira ou falsa. No caso de S ser verdadeira, a 

afirmação "Eu estou mentindo" também o ñéò, implicando que a própria sentença S é 

falsa. Por outro lado, se S for falsa, a afirmação "Eu estou mentindo" é falsa, indicando 

que a pessoa não está mentindo e, portanto, S é verdadeira. Chegamos, então, à 

conclusão de que S é verdadeira se, e somente se, S for falsa. É importante destacar 

que o paradoxo do mentiroso, por séculos após sua descoberta, permaneceu como 

um problema insolúvel, um verdadeiro desafio à lógica (Moline, 1969). 

Constata-se que na teoria, a particularidade positivista do uso da Lógica 

Paraconsistente sustenta a melhor elucidação de alguns conceitos básicos da lógica, 

como os de negação, de contradição e do papel do esquema da abstração na teoria 

dos conjuntos (Abe et al., 2011). Outro fator é a compreensão mais profunda de certas 

teorias, especialmente a dialética e a teoria dos conjuntos, o que prova a possibilidade 

de teorias fortemente inconsistentes, mas não triviais; como os paradoxos comuns 

estão agora sendo vistos sob perspectivas novas e não tradicionais o que influencia 

significativamente o desenvolvimento futuro de novas condições da lógica e da 

filosofia da linguagem. 

Os métodos tradicionais baseados em lógicas clássicas e probabilísticas são 

amplamente utilizados em análises organizacionais, mas apresentam lacunas para 

tratar diretamente conflitos e incertezas. Essas limitações tornam necessária a adoção 

de uma abordagem lógica capaz de lidar com contradições de forma nativa. Nesse 

contexto, a Lógica Et surge como uma alternativa metodológica permitindo análises 

mais eficazes e confiáveis. 

 

2.4.4 Lógica Paraconsistente Anotada Evidencial Et (Lógica Et) 

 

A Lógica Paraconsistente Anotada Evidencial Et (Lógica Et) consiste em um 

sistema lógico que permite a manipulação de contradições. Diferentemente das 

lógicas tradicionais, que se tornam inconsistentes na presença de contradições, a 

Lógica Et integra informações divergentes no processo decisório. Mendonça et al. 
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(2022) demonstram a aplicabilidade da lógica paraconsistente em sistemas de 

controle, propondo uma estrutura microprocessada para controlar a razão. 

A singularidade da Lógica Et reside em sua capacidade de processar 

informações contraditórias e incertas sem que a integridade do sistema lógico seja 

comprometida, superando as limitações inerentes à lógica clássica. Sua estrutura 

matemática, fundamentada em graus de evidência favoráveis (m) e desfavoráveis (l), 

introduz uma representação em graus de certeza e dúvida em proposições, o que 

permite análises consistentes em cenários de alta complexidade. O destaque para a 

Lógica Et por suas aplicações estratégicas, especialmente nas ciências sociais. Sua 

capacidade de integrar graus de evidência por meio de funções evidenciais permite a 

realização de inferências confiáveis e adaptativas, mesmo diante de dados 

inconsistentes, incertezas e contradições. Essa abordagem amplia seu potencial em 

diversos contextos, proporcionando uma solução eficaz para problemas complexos 

que demandam robustez analítica e flexibilidade epistemológica. Akama, Abe e 

Nakamatsu (2015) introduziram a Lógica Et como uma ferramenta para raciocínio 

evidencial, demonstrando sua capacidade de manipular crenças e descrenças com 

diferentes graus de certeza e incerteza. No campo educacional, Silva e Abe (2015) 

aplicaram a Lógica Et na avaliação de professores com base nas percepções dos 

alunos, destacando sua eficácia em tratar opiniões subjetivas e conflitantes.  

Reis et al. (2014) mostraram como a Lógica Et pode ser usada para o 

planejamento estratégico por meio da construção de cenários prospectivos, 

manipulando informações conflitantes de maneira eficaz. Para os autores Carvalho, 

Brunstein e Abe (2003), compararam o método de decisão baseado na Lógica Et com 

abordagens estatísticas tradicionais, mostrando sua capacidade de analisar fatores 

de viabilidade em projetos sociais.  

Além disso, Kuorikoski e Marchionni (2023) argumentam que a Lógica Et 

oferece suporte significativo para metodologias mistas, promovendo uma análise mais 

robusta de fenômenos sociais complexos. Abe et al. (2011) exploraram aplicações da 

Lógica Et em estudos aprofundado para a flexibilização em lidar com informações 

incertas em cenários complexos e contraditórios. Com isso, se posiciona como uma 

ferramenta para análises críticas, permitindo maior precisão e eficiência na 

modelagem e resolução de problemas complexos. Complementar a descrição técnica 
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na Tabela 11 no Anexo A, descreve qualitativamente a relevância com base no 

conceito da aplicação.  

A linguagem Et presenta na logica possui uma e as proposições atômicas que 

são do tipo p(m, l) onde p é uma proposição e, m, l  ɴ[0, 1] (intervalo real unitário 

fechado). Intuitivamente, m indica o grau de evidência11 favorável de p e l o grau de 

evidência contrária de p. A leitura dos valores m, l dependem das aplicações 

consideradas e podem sofrer mudanças: com efeito m pode ser o grau de crença (O 

termo crença é frequentemente utilizado de maneira não rigorosa, caracterizando-se 

por um grau usual de subjetividade que convém destacar) favorável e l poder ser o 

grau de crença contrária da proposição p; entretanto, m pode indicar a probabilidade 

expressa por p ocorrer e l a improbabilidade expressa por p de ocorrer. As 

proposições atômicas p(m, l) da lógica Et podem ser intuitivamente ser lidas como: creio 

em p com o grau de crença favorável m e o grau de crença contrária l, ou o grau de 

evidência favorável de p é m e o grau de evidência contrária de p é l. 

O exemplo de aplicação considerando a proposição p: 

Seja a proposição p = "O projeto foi aprovado pelo comitê". Temos: 

¶ Se anotarmos com (1.0, 0.0) (1.0, 0.0) (1.0,0.0), a leitura intuitiva será: "O 

projeto foi aprovado com evidência total (= há evidências concretas de que 

o projeto foi aprovado)". 

¶ Se anotarmos com (0.0,1.0) (0.0, 1.0) (0.0,1.0), a leitura intuitiva será: "O 

projeto foi reprovado com evidência total (= há evidências concretas de que 

o projeto foi rejeitado)". 

¶ Se anotarmos com (1.0,1.0) (1.0, 1.0) (1.0,1.0), a leitura intuitiva será: "O 

projeto foi avaliado com evidências contraditórias (= há evidências que 

apoiam tanto a aprovação quanto a reprovação)". Isso pode ocorrer, por 

exemplo, se um grupo de avaliadores considera o projeto viável, enquanto 

outro grupo aponta sérios problemas técnicos. 

¶ Se anotarmos com (0.0,0.0) (0.0, 0.0) (0.0,0.0), a leitura intuitiva será: "Não 

há evidência suficiente para determinar se o projeto foi aprovado ou 

reprovado". 

 
11  O termo 'evidência' é utilizado em um sentido não rigoroso, podendo ser compreendido 

intuitivamente como uma 'certeza' manifesta ou como dados e informações que sustentam opiniões. 
Já o conceito de 'grau de evidência' refere-se ao que está sendo desenvolvido ao longo deste 
trabalho. 
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2.4.4.1 Reticulado t 

 

Determina uma terminologia específica. Trata-se de uma estrutura empregada 

em que o par (m, l) denomina-se constante de anotação. (Tal) par é elemento [0, 1]x[0, 

1], o que pode ser indicado [0, 1]2. Para determinar o conjunto das relações define-se: 

 (m1, l1)  (m2, l1) Ú m1  m2 e l2  l1 

 

Das propriedades temos: 

¶ "m, l Í t, (m, l) ¢ (m, l) (reflexividade) 

¶ "m1, l1, m2, l2 Í t, (m1, l1) ¢ (m2, l2) e (m2, l2) ¢ (m1, l1), implicam (m1, l1) 

= (m2, l2) (anti-simetria) 

¶ ɛᶅϛ, ɚϛ, ɛϜ, ɚϜ, ɛϝ, ɚϝ ɴŰ, (ɛϛ, ɚϛ) Ò (ɛϜ, ɚϜ) e (ɛϜ, ɚϜ) Ò (ɛϝ, ɚϝ), implicam 

(ɛϛ, ɚϛ) Ò (ɛϝ, ɚϝ) (transitividade)  

¶ ɛᶅϛ, ɚϛ, ɛϜ, ɚϜ  ɴŰ, existe o supremo de {(ɛϛ, ɚϛ), (ɛϜ, ɚϜ)} indicado por (ɛϛ, 

ɚϛ)  ᷉(ɛϜ, ɚϜ) = (Máx{ɛϛ, ɛϜ}, Mín{ɚϛ, ɚϜ}) 

¶ ɛᶅϛ, ɚϛ, ɛϜ, ɚϜ  ɴŰ, existe o ínfimo de {(ɛϛ, ɚϛ), (ɛϜ, ɚϜ)} indicado por (ɛϛ, 

ɚϛ) ᷈ (ɛϜ, ɚϜ) = (Mín{ɛϛ, ɛϜ}, Máx{ɚϛ, ɚϜ}) 

¶ ɛᶅ, ɚ  ɴŰ, (0, 1) Ò (ɛ, ɚ) Ò (1, 0) 

 

Os graus são essenciais em sistemas de lógica aplicada, especialmente 

naqueles que lidam com decisões baseadas em dados incertos. Na figura demonstra 

quatro pontos rotulados: A(1,0); B(0,1); C(1,1) e D(0,0). Os eixos contêm segmentos 

de reta que conectam os pontos A, B, C e D, com anotações sobre "segmentos de 

reta perfeitamente definidos" e "segmentos de reta perfeitamente indefinidos". 

O quadrado unitário [0, 1]x[0, 1] com a relação de ordem constitui um reticulado 

que é simbolizado por [t, ] ou simplesmente por tau [ t ]. As propriedades e a 

segmentação são determinadas pelos graus de certeza e incerteza demonstrado na 

representação do reticulado Et, nota-se nos pontos cardinais a seguinte descrição: 

¶ A ḳ (1.0, 0.0) ḳ estado verdadeiro  

¶ B ḳ (0.0, 1.0) ḳ estado falso  

¶ C ḳ (1.0, 1.0) ḳ estado inconsistente  

¶ D ḳ (0.0, 0.0) ḳ estado paracompleto 
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Com o intuito de aprofundar a compreensão de conceitos considerados 

"intuitivos" para o objetivo proposto, a seguir a introdução de uma série de termos e 

ideias fundamentais. 

Segmento definido AB: m + l -1 = 0; 0  m, l  1 

Segmento indefinido DC: m - l = 0; 0  m, l  1 

 

As constantes de anotação (m, l) que incidem no segmento perfeitamente 

indefinido, possuem a relação m - l = 0, ou seja, m = l. A evidência favorável é idêntica 

à evidência desfavorável, mostrando que a proposição p(m, l) expressa uma 

indefinição. Ela varia continuamente desde a inconsistência (1,1) até o paracompleto 

(0,0). As constantes de anotação (m, l), que incidem no segmento perfeitamente 

definido possuem a relação m + l -1 = 0, ou seja m = 1 - l, ou ainda l = 1 - m.  

 

Figura 14 - Seguimento dos Graus de certeza e incerteza 

 
Fonte: Abe et al. (2011). 

 

No contexto da lógica clássica, a relação entre evidências favoráveis e 

evidências desfavoráveis é caracterizada por uma completa complementariedade. 

Isso significa que as evidências desfavoráveis representam o complemento booleano 

das evidências favoráveis, e vice-versa. Em suma, a veracidade de uma proposição p 

é condicionada à preponderância de evidências favoráveis, sendo automaticamente 

refutada na presença de evidências contrárias. A lógica booleana, aplicada à 

avaliação de evidências favoráveis e desfavoráveis, oferece um arcabouço prático 

para o processo decisório. 
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O conceito de grau segue pelas aplicações: 

Grau de Veracidade Gve(m, l) = m - l, desde que m - l  0 

Grau de Falsidade Gfa(m, l) = m - l, desde que m - l  0 

Grau de Inconsistência Gic(m, l) = m + l -1, desde que m + l -1  0 

Grau de Paracompleteza Gpa(m, l) = m + l -1, desde que m + l -1  0 

 

O princípio de "grau" pode ser aplicado a diferentes aspectos da lógica e da 

representação do conhecimento, permitindo uma abordagem mais flexível e realista 

em relação à verdade, falsidade, inconsistência e paracompleteza. Abaixo, uma breve 

explicação de cada um: 

¶ Grau de Verdade: Refere-se à medida em que uma proposição é 

considerada verdadeira. Em vez de simplesmente rotular uma proposição 

como verdadeira ou falsa, o grau de veracidade permite expressar nuances 

e incertezas. Por exemplo, uma proposição pode ser considerada 

"altamente provável" ou "parcialmente verdadeira". 

¶ Grau de Falsidade: Análogo ao grau de veracidade, o grau de falsidade 

mede a extensão em que uma proposição é considerada falsa. Essa 

abordagem permite lidar com situações em que a falsidade não é absoluta, 

mas sim gradual. 

¶ Grau de Inconsistência: Mede o nível de contradição ou conflito presente 

em um conjunto de proposições. Em sistemas complexos, é comum haver 

inconsistências parciais, e o grau de inconsistência permite quantificar e 

avaliar a gravidade dessas contradições. 

¶ Grau de Paracompleteza: Indica a medida em que um sistema de 

conhecimento é incompleto ou incapaz de fornecer respostas definitivas 

para todas as perguntas. A paracompleteza é uma característica comum 

em sistemas que lidam com informações complexas e em constante 

mudança. O grau de paracompleteza permite avaliar a extensão dessa 

incompletude. 

 

2.4.4.2 Estados de decisão: Extremos e Não-extremos 

 

Com base nos conceitos mencionados anteriormente, podemos considerar a 
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verdade como uma 'faixa' de valores, em vez de tratá-la como um conceito rígido e 

inflexível. É mais apropriado afirmar que a verdade corresponde a um intervalo de 

certeza em relação a uma determinada proposição. Para delimitar esses intervalos, 

introduzimos os seguintes conceitos, tem-se quatro valores limites externos: 

 

Vcve = C1 = Valor de controle de veracidade; 0  Vcve  1 

Vcfa = C2 = Valor de controle de falsidade; -1  Vcfa  0 

Vcic = C3 = Valor de controle de inconsistência; 0  Vcic  1 

Vcpa = C4 = Valor de controle de paracompleteza; -1  Vcpa  0 

 

A representação dos graus conforme a Figura 15, pode obter pela simbologia 

e no quadrado unitário que ilustra os estados lógicos resultantes. 

 

Figura 15 - Reticulado t 

 
Fonte: Abe et al. (2015)12. 

 
Utilizando os pontos cardeais como sistema de referência e as propriedades 

dos números reais como ferramentas de construção, estabelece-se um arcabouço 

matemático rigoroso. O propósito deste arcabouço é a representação e manipulação 

sistemática de conceitos complexos como incerteza, contradição e paracompleteza. 

 

 
12  Representação gráfica de diferentes estados lógicos, com implicações entre eles. As regiões 

delimitadas indicam os valores possíveis para as variáveis lógicas (F: Falso, T: Verdadeiro, V: Valor 
indefinido, Ṷ: Contradição), enquanto as setas sugerem transições ou relações lógicas entre essas 
regiões. 
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2.4.4.3 Estados de Decisão: Extremos e Não-extremos 

 

Quadro 1 - Simbolização de Estados Lógicos 

Estados 
Extremos 

Símbolo Estados Não-Extremos Símbolo 

Verdade V Quase-Verdade tendendo a Inconsistente QV Ą T  
Falso F Quase-Verdade tendendo a Paracompleto QV Ą  ̂ 
Inconsistente T Quase-Falso tendendo a Inconsistente QF Ą T  
Paracompleto  ̂ Quase-Falso tendendo a Paracompleto QF Ą  ̂ 
 

 

Quase-Inconsistente tendendo a Verdade QT Ą V  
Quase-Inconsistente tendendo a Falso QT Ą F  
Quase-Paracompleto tendendo a Verdade Q  ̂Ą V  

  Quase-Paracompleto tendendo a Falso Q  ̂Ą F  
Autor: Abe et al. (2015). 

 

¶ Os operadores do reticulado 

Consideram-se as operações intuitivamente naturais definidas no reticulado t, 

que serão essenciais para a exposição, principalmente os operacionais. Na Operação 

NOT, as propriedades seguem as diretrizes. 

 

¶ Operaç«o de Maximizaç«o 

Indicamos tal operação por OR e ela define-se como segue: 

Sejam (ɛϛ, ɚϛ) e (ɛϜ, ɚϜ)  ɴt. 

(ɛϛ, ɚϛ) OR (ɛϜ, ɚϜ) = (M§x{ɛϛ, ɛϜ}, M²n{ɚϛ, ɚϜ}) 

onde Máx indica a operação de maximização de números reais com a ordem ordinária 

e Mín indica a operação de minimização de números reais com a ordem ordinária. 

 

¶ Operaç«o de Maximização 

Indicamos tal operação por AND e define-se como: 

Sejam (ɛϛ, ɚϛ) e (ɛϜ, ɚϜ)  ɴt. 

(ɛϛ, ɚϛ) AND (ɛϜ, ɚϜ) = (M²n{ɛϛ, ɛϜ }, M§x{ɚϛ, ɚϜ}) 

onde Mín indica a operação de minimização de números reais com a ordem ordinária 

e Máx indica a operação de maximização de números reais com a ordem ordinária. 

 

2.4.4.4 O algoritmo Para-analisador 

 

O algoritmo Para-analisador possibilita analisar as proposições, utilizando 
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internamente os operadores AND e OR, a fim de obter um estado resultante, conforme 

pode ser verificado na Figura 15 (Abe et al., 2011). O Algoritmo é uma ferramenta 

usada dentro da estrutura Lógica Paraconsistente Anotada Evidencial Et (Lógica Et) 

para determinar o estado lógico de uma proposição com base nas evidências 

fornecidas a favor e contra ela. O algoritmo utiliza o conceito de 'constantes de 

anotação' que são pares de valores (m, l) representando os graus de evidência 

favorável e desfavorável, respectivamente, para uma dada proposição. Na Figura 16 

a representação da análise condicional de decisão: 

 

Figura 16 - Algoritmo Para-analisador 

 
Fonte: Autor13. 

 

O operador OR resulta na operação de maximização de m, conforme fórmula 

apresentada, e minimização de l, Í ao t. Dado (m1, l1) OR (m2, l2) = (Máx {m1, m2}, 

Mín {l1, l2}) onde Máx indica a operação de maximização de números reais com a 

ordem ordinária e Mín indica a operação de minimização de números reais com a 

ordem ordinária. O operador AND é descrito como (‘1, ‗1) AND (‘2, ‗2) = (Mín { ‘1, 

‘2}; Máx {ɚ1, ‗2}) onde Mín indica a operação de minimização de números reais com 

a ordem ordinária e Máx indica a operação maximização de números reais com a 

ordem ordinária (Abe; Akama; Nakamatsu, 2015).  

O algoritmo Para-analisador, no Reticulado t conforme a Figura 16, apresenta 

os dois valores reais representado por: 

¶ grau de certeza (Gce)  

¶ grau de incerteza (Gin)  

 

 
13 O diagrama representa um algoritmo lógico que processa entradas (m, l) para calcular 

certeza/incerteza e definir uma decisão final. 
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2.4.4.5 Os fatores de influência 

 

Os fatores de influência (EC), que examinam o êxito ou insucesso de uma 

proposição, podem ser internos ou externos ao contexto. O processo decisório requer 

planejamento e direcionamento estratégico, integrando as perspectivas dos 

envolvidos e garantindo a solidez das decisões. Quando a responsabilidade é 

compartilhada, os valores éticos desempenham papel central, impondo o dever de 

decidir e agir. Neste estudo, profissionais de alta gestão, com maturidade 

administrativa e ñexpertiseò para avaliar gestores de projetos, ser«o considerados 

como avaliadores. Na construção da base de dados, a alta gestão é selecionada com 

base em conhecimento, experiências em boas práticas de (GC), vivência na área e 

ética, ajustando positivamente as avaliações. A pesquisa de campo permite que os 

avaliadores, usando dados e aplicando o método (Lógica Et), cheguem a uma decisão 

final consolidada, considerando a base de informações e fatores de influência. 

Para os resultados, o grupo de especialistas é segmentado em dois subgrupos, 

adotando critérios comuns de avaliação para identificar influências no processo 

decisório. A percepção e ponderação dos avaliadores são fatores de impacto no 

resultado, a Figura 17 esquematiza as regras de maximização e minimização, 

adaptadas ao estudo. 

 

Figura 17 - Esquema de Aplicação dos Operadores Máx e Mín 

 
Fonte: Autor. 
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A tomada de decisão é um processo cognitivo que envolve tanto a 

racionalidade quanto a emoção, buscando a melhor opção entre várias alternativas. 

Nem sempre é previsível e, muitas vezes, apresenta subjetividades e incertezas. Dois 

aspectos principais ñraz«o e emo«oò predominam nesse processo, e o equil²brio 

entre eles é fundamental para evitar escolhas erradas ou mal planejadas.  

Na abordagem da Lógica E†, as decisões e seus resultados são influenciados 

por evidências favoráveis e desfavoráveis, utilizando o algoritmo Para-analisador para 

determinar parâmetros de viabilidade. No presente estudo, o resultado é 

individualizado e considera as regiões limítrofes conforme a Figura 15, apresentando 

uma análise parcial e conclusiva que apoia o processo decisório., sendo uma análise 

parcial e conclusiva, viabilizando a tomada de decisão. 

Segundo Carvalho e Abe (2011), outra maneira de alcançar uma decisão final 

é por meio da regra da decisão. O cálculo da regra propõe: se a decisão é favorável, 

recomenda-se seguir; se desfavorável, é necessário avaliar a viabilidade com maior 

detalhamento, sendo essa última comumente desfavorável. Nesta tese, as aplicações 

descritas nos objetivos específicos e detalhadas nos Apêndices B e C coletam 

opiniões de especialistas sobre riscos e conflitos de interesse. Os resultados são 

submetidos ao Para-analisador como suporte ao processo decisório. 

 

2.4.4.6 Análise da tomada de decisão baseado na Lógica Et 

 

A tomada de decisão é central no gerenciamento organizacional, influenciando 

resultados operacionais, estratégicos e financeiros. Segundo Simon (1979) e March 

(1994), apresentam perspectivas complementares em que a racionalidade humana é 

limitada por fatores como capacidades cognitivas e a disponibilidade de informações, 

levando ¨ formula«o do conceito de ñracionalidade limitadaò. Nesse contexto, as 

decisões são frequentemente fundamentadas na busca de soluções satisfatórias, em 

detrimento de escolhas ótimas, evidenciando a necessidade de metodologias que 

auxiliem na mitigação de incertezas e limitações cognitivas. 

 

2.4.4.7 A Lógica Et e Tomada de Decisão em Governança Corporativa 

 

A lógica Et emerge como uma abordagem estratégica para enfrentar desafios 
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da tomada de decisão em ambientes corporativos marcados por incertezas, 

contradições e dados imprecisos. Esse modelo lógico integra diferentes graus de 

evidência de fontes conflitantes, permitindo análises confiáveis. A complexidade dos 

cenários corporativos, intensificada por condições VUCA, aumenta os riscos de vieses 

cognitivos, como os descritos por Tversky e Kahneman (1974), incluindo ancoragem 

e confirmação. No ambiente corporativo, esses vieses distorcem a percepção de 

riscos, afetando a estrutura organizacional, a confiança dos stakeholders e o valor de 

mercado (Bazerman et al., 2012; Kahneman; Tversky, 1988). 

Para mitigar vieses e estruturar decisões, Kahneman, Sibony e Sunstein (2021) 

apontam a relevância dessa competência para gestores. Os autores destacam que 

pressões de stakeholders e interesses financeiros frequentemente distorcem decisões 

éticas e estratégicas. Processos estruturados que integram análises qualitativas e 

quantitativas são indispensáveis para maior controle de fatores subjetivos e melhoria 

do julgamento. 

No contexto da governança corporativa, a diversidade de stakeholders e seus 

interesses conflitantes apresenta desafios significativos. Métodos analíticos, como a 

Lógica Paraconsistente Anotada Evidencial Et, gerenciam dados conflitantes, 

promovendo equilíbrio ético e transparência (Azevedo; Gomes; Nakao, 2021). Esse 

modelo fortalece a governança adaptativa e decisões inclusivas. 

Políticas públicas voltadas à educação continuada, desenvolvimento de 

competências, ampliação da proteção social e geração de empregos de qualidade são 

fundamentais para promover um mercado de trabalho mais equitativo. Nesse 

contexto, o Para-SARC emerge como uma ferramenta eficaz para lidar com dados 

inconsistentes e contraditórios, permitindo decisões alinhadas às dinâmicas 

organizacionais e aos conflitos de interesse. 

Ao incorporar a Lógica Et, o Para-SARC apresenta um modelo adaptativo que 

organiza a análise de evidências conflitantes, reduz vieses cognitivos e fornece uma 

base objetiva para decisões estratégicas. Sua aplicação aprimora a governança 

corporativa ao equilibrar a complexidade dos dados com a necessidade de ações 

estratégicas, promovendo eficiência organizacional e conformidade ética com as 

expectativas dos stakeholders, mesmo em contextos corporativos dinâmicos e 

desafiadores.  



115 

 

3 METODOLOGIA 

 

No presente estudo, adotou-se uma abordagem metodológica mista, 

integrando métodos quantitativos e qualitativos, com o objetivo de explorar de maneira 

abrangente os riscos e conflitos de interesse no contexto da alta administração e 

conselhos organizacionais. De acordo com Lakatos e Marconi (2017), essa integração 

permite uma análise ampla ao combinar perspectivas subjetivas e mensuráveis do 

fenômeno em questão. 

Na dimensão quantitativa, utilizaram-se instrumentos estruturados, como 

questionários e o Para-analisador, fundamentados na Lógica Paraconsistente 

Anotada Evidencial Et (Abe, 2015), para mensurar e quantificar os fenômenos 

analisados. Paralelamente, a dimensão qualitativa empregou questionários com 

perguntas estruturadas e fechadas, demonstrando-se eficaz na obtenção de 

respostas concisas e específicas. Essa abordagem minimizou ambiguidades e 

otimizou a coleta de dados. 

A adoção de perguntas fechadas foi particularmente relevante para assegurar 

precisão e objetividade, fatores essenciais à confiabilidade das análises. Além disso, 

o uso de escalas de diferencial semântico em formato percentual, como destacado 

por Stoklasa, Tal§ġek e Stoklasov§ (2019), possibilitou a classificação linear e 

numérica das opiniões de especialistas. Essa estratégia se consolidou como uma 

ferramenta valiosa para análises científicas detalhadas e aplicações práticas, 

ampliando a robustez e aplicabilidade dos resultados obtidos. 

 

3.1 Integrações dos Métodos  

 

A integração dos métodos adotados nesta pesquisa foi essencial para 

assegurar consistência e confiabilidade às conclusões alcançadas. O processo de 

validação do instrumento Para-SARC combinou métodos qualitativos e quantitativos 

de forma complementar, garantindo rigor teórico e aplicabilidade prática. Inicialmente, 

foram conduzidas entrevistas com cinco especialistas em governança corporativa e 

gestão de riscos, cujo objetivo foi revisar e validar o conteúdo do questionário, 

assegurando que ele capturasse os aspectos críticos de riscos e conflitos 

organizacionais. 
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A análise qualitativa identificou padrões relevantes e lacunas, permitindo uma 

compreensão mais abrangente do contexto organizacional. Em seguida, os dados 

coletados foram analisados quantitativamente utilizando a Lógica Paraconsistente 

Anotada Evidencial Et (Lógica Et) e o Para-analisador. As respostas foram 

normalizadas em uma escala de [0, 1], possibilitando o cálculo dos graus de certeza 

(Gce) e incerteza (Gun), além da categorização em estados lógicos, como "verdadeiro", 

"falso", "inconsistente" e "paracompleto". Essa abordagem permitiu identificar 

contradições e inconsistências nos dados, fortalecendo a confiabilidade do 

instrumento. 

Adicionalmente, a usabilidade do Para-SARC foi avaliada utilizando a 

metodologia System Usability Scale (SUS). O escore global obtido evidenciou a 

facilidade de uso do instrumento, reforçando seu potencial de aplicação prática em 

diferentes contextos organizacionais. Essa abordagem integrada assegurou que o 

desenvolvimento do instrumento fosse colaborativo e direcionado para atender às 

demandas das organizações. 

A escolha da Lógica Et para este estudo justifica-se pela complexidade do 

tema, que envolve conflitos de interesse e elevados graus de incerteza. Tais conflitos 

frequentemente geram informações contraditórias que os métodos tradicionais de 

análise lógica ou probabilística não conseguem tratar adequadamente. A aplicação da 

Lógica Et é devido à sua capacidade exclusiva de processar e analisar dados 

contraditórios e incertos de forma nativa, sem necessidade de artifícios adicionais ou 

dispositivos extra lógicos. 

Além disso, a Lógica Et proporciona maior precisão na análise de situações 

complexas ao lidar diretamente com os graus de conflito e incerteza. Essa abordagem 

é particularmente relevante em governança corporativa e gestão de riscos, áreas onde 

os conflitos de interesse desempenham um papel central e exigem uma solução 

analítica adaptável e confiável. Por essas razões, a Lógica Et foi considerada a base 

metodológica mais adequada para os objetivos desta pesquisa, contribuindo para o 

avanço do conhecimento e para a criação de soluções práticas voltadas à melhoria 

da governança e à mitigação de riscos organizacionais. 

 

3.2 Sistematização Metodológica dos objetivos específicos 

 

A sistematização metodológica, conforme os objetivos específicos, é 
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representada pela Figura 18. No objetivo específico I, foi realizada uma análise de 

similitude por meio do software IRaMuTeQ®, utilizando um "corpus texto" composto 

por artigos científicos selecionados. Essa etapa teve como finalidade identificar, 

correlacionar e mapear a similitude temática, destacando conexões e inter-relações 

entre os eventos abordados nos artigos. No objetivo específico II, aplicou-se um 

questionário estruturado, fundamentado na "Lógica Et", direcionado a especialistas 

auditores internos e externos. Esses especialistas participaram para validar o 

instrumento, classificando e priorizando fatores de risco em um ñrankingò e 

identificando graus de evidência favorável e desfavorável relacionados à 

responsabilidade da alta administração e do conselho. No objetivo específico III, 

desenvolveu-se um instrumento baseado na "Lógica Et", visando à detecção 

otimizada de conflitos de interesse e à avaliação da alta administração e do conselho 

em cenários complexos. Essas etapas validaram o Para-SARC como ferramenta 

aplicável. 

 

Figura 18 - Fluxograma sistematização Metodológica 

 
Fonte: Autor. 

 

3.3 Detalhamento do processo metodológico dos objetivos específicos 

 

Foram adotados metodologias e processos que serão detalhados nos tópicos 

subsequentes. Esses elementos abrangem a síntese construtiva do objeto geral de 



118 

 

estudo, a descrição dos instrumentos utilizados na coleta e análise de dados, a 

abordagem empregada para a validação dos resultados obtidos e a interpretação 

destes em relação aos objetivos específicos estabelecidos. A estrutura do estudo foi 

elaborada para garantir uma compreensão sólida, sustentada por uma fundamentação 

teórica consistente, assegurando transparência, detalhamento metodológico em todas 

as etapas da pesquisa. 

 

3.3.1 Detalhamento ï Objetivo específico I  

 

¶ Contexto metodológico ï Fase I 

O estudo adotou uma abordagem qualitativa, que se caracteriza pela busca de 

compreensão de contextos estruturados e cronológicos, permitindo a análise de 

elementos subjetivos não quantificáveis, como significados, motivações, valores e 

crenças (Creswell, W.; Creswell, D., 2017). Tal abordagem justifica-se por sua 

adequação para investigar as relações dinâmicas entre governança corporativa, riscos 

organizacionais e a Lei Sarbanes-Oxley (SOx), explorando as interdependências 

conceituais desses temas em um corpus textual estruturado. Quanto à natureza, a 

pesquisa é aplicada, pois visa gerar conhecimento direcionado à solução de 

problemas específicos e fornecer subsídios para a compreensão das práticas de 

governança corporativa, responsabilidades e suas inter-relações, com ênfase nos 

processos de decisão e gestão de risco. Em relação aos objetivos, a pesquisa possui 

caráter exploratório ao investigar novas correlações entre conceitos centrais da 

governança, como decisão, controle, risco e estrutura e descritivo ao detalhar os 

resultados da análise textual, apresentando as relações centrais e hierárquicas 

identificadas nos dados. 

 

¶ Fluxo da sistematização Metodológica (Objetivo específico I) 

O fluxo metodológico foi estruturado em duas fases principais para garantir uma 

abordagem lógica e organizada. A primeira fase, subdividida em quatro sessões, 

abrange desde a definição dos parâmetros iniciais até a análise preliminar dos dados, 

formando a base para as etapas seguintes. A segunda fase, composta por três 

sessões, aprofunda as análises, válida os resultados e discute os achados com base 

no referencial teórico. Essa divisão incremental assegura avaliação contínua e 
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refinamento das abordagens. Uma síntese detalhada das etapas metodológicas é 

apresentada no Apêndice A, destacando as conexões entre as fases do estudo. A 

seguir, a síntese metodológica: 

 

¶ Fase 1: Construção e Análise do Corpus Textual 

1. Identificação de Temas Centrais: 

¶ Os temas abordados incluem a ñtr²ade, governança corporativa, a Lei 

Sarbanes-Oxley (SOx) e riscos corporativos". 

¶ Utilizou-se um filtro cronológico entre 1960 e 2011 para selecionar os 

artigos. 

2. Seleção de Artigos: 

¶ Os artigos foram filtrados em bases científicas, incluindo JSTOR, Sage 

Journal, Elsevier, Science Web e Wiley Online Liberty. 

¶ Foram utilizadas palavras-chave conectadas por ñANDò (e.g., "teoria 

da firma", "organizações", "Lei Sarbanes-Oxley", "governança 

corporativa"). 

3. Construção do Corpus Textual: 

¶ Após a leitura dos resumos, aplicaram-se critérios de elegibilidade, 

contexto e inclusão/exclusão de artigos para garantir a legitimidade e a 

cronologia dos fatos analisados. 

4. Processamento pelo Software IRaMuTeQ®: 

¶ O corpus textual foi analisado pelo software, programa que permite 

análise estatística e multidimensional de textos. 

¶ Identificou-se a similaridade entre palavras/artigos e suas conexões 

com base em teoria dos grafos. 

 

¶ Fase 2: Análise de Similaridade e Interpretação 

1. Representação em Grafo: 

¶ A análise gráfica foi feita para mapear ocorrências e conexões entre 

palavras. 

¶ A estrutura gráfica revelou quatro núcleos principais: "governança 

corporativa", "controle", "risco" e "decisão". 
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2. Análise Estatística e Cronológica: 

¶ O software IRaMuTeQ® foi usado para gerar estatísticas, incluindo 

frequência de palavras, número de ocorrências e relações textuais. 

¶ Os resultados são apresentados em diagramas de frequência e árvores 

de correlação. 

3. Interpretação dos Resultados: 

¶ A §rvore de correla«o demonstrou rela»es significativas entre ñriscoò 

e ñdecis«oò, destacando a influ°ncia de pr§ticas de governana 

corporativa no gerenciamento de riscos organizacionais. 

¶ Identificou-se que a governança corporativa tem conexões centrais 

com controle, estrutura e gerenciamento de riscos. 

 

3.3.2 Detalhamento ï Objetivo específico II 

 

¶ Contexto metodológico ï Fase II 

A pesquisa adotou uma abordagem qualitativa, fundamentada na Lógica Et, 

com o objetivo de analisar as percepções dos auditores internos e externos quanto à 

alocação de responsabilidades e aos riscos corporativos no contexto da governança 

organizacional. A escolha pela abordagem qualitativa justifica-se pela capacidade de 

compreender, estruturar e interpretar dados incompletos e contraditórios, promovendo 

uma análise que permite identificar as inconsistências e incertezas nos fatores de risco 

organizacional (Abe, 2015). Em relação à natureza, a pesquisa é aplicada, pois busca 

oferecer soluções práticas para a gestão de riscos e a governança corporativa, ao 

possibilitar a identificação de inconsistências e apoiar o processo decisório em 

ambientes complexos. Quanto aos objetivos, a pesquisa é exploratória e descritiva, 

investiga a relação entre riscos organizacionais e a percepção dos auditores, e ao 

detalhar e analisar, com precisão técnica e referenciada, as evidências favoráveis e 

desfavoráveis associadas a cada um dos fatores de risco. 

 

¶ Fluxo da sistematização Metodológica (Objetivo específico II) 

O fluxo metodológico foi estruturado de forma sistemática em duas fases 

principais, com o objetivo de garantir uma abordagem lógica e organizada ao longo 

do desenvolvimento da pesquisa que combina métodos quantitativos e qualitativos, 
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organizados. Na primeira fase, o processo foi subdividido em quatro sessões, cada 

uma projetada para desenvolvimento do instrumento. A segunda fase é composta por 

cinco sessões distintas, voltadas para análise de dados, normalização e aplicações. 

Para auxiliar o entendimento, a síntese das etapas metodológicas detalhada é 

apresentada no Apêndice B, que reúne os elementos abordados e as conexões entre 

as diferentes fases do estudo. A seguir a síntese metodológica: 

 

¶ Fase 1: Desenvolvimento 

1. Revisão Teórica e Fundamentos 

¶ A etapa inicial consistiu em uma revisão de literatura sobre governança 

corporativa, gestão de riscos e lógica paraconsistente. Esse 

levantamento embasou o desenvolvimento do instrumento Para-SARC, 

voltado para avaliação de riscos e conflitos organizacionais. 

2. Definição de Critérios 

¶ Foram definidos critérios para avaliar dez categorias de risco, como 

financeiro, operacional, reputacional e humano. Um questionário 

estruturado foi elaborado para medir evidências favoráveis e 

desfavoráveis por meio de uma escala deslizante (0 a 100), 

posteriormente normalizada para o intervalo [0, 1]. 

3. Construção do Questionário 

¶ As perguntas foram validadas por especialistas em auditoria e 

estruturadas para captar percepções sobre alocação de 

responsabilidades e gestão de riscos. As respostas foram organizadas 

em pares (m, l), onde m representa o grau de vidência favorável e l, o 

desfavorável. 

4. Coleta de Dados 

¶ A coleta foi realizada com especialistas internos e externos, priorizando 

diversidade e experiência. Os dados foram coletados eletronicamente 

e complementados por entrevistas qualitativas. 
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¶ Fase 2: Análise de Dados 

1. Normalização dos dados 

¶ As respostas foram normalizadas para o intervalo [0, 1], convertendo 

os valores originais fornecidos no intervalo [0, 100]. Considerando: 

1 (100%): Totalmente favorável. 

0.75 (75%): Parcialmente favorável. 

0.5 (50%): Neutro (nem favorável, nem desfavorável). 

0.25 (25%): Parcialmente desfavorável. 

0 (0%): Totalmente desfavorável. 

¶ Com base nesses valores, foram calculados os graus de certeza. A 

normalização considerando o intervalo [0, 1] e parametrizadas em 

pares (m, l). Essa normalização permitiu calcular os graus de certeza 

(Gce) e incerteza (Gun) por meio das seguintes fórmulas:  

Gun(m, l) = m+lī1 

Gce(m, l)) = mīl 

2. Determinação dos Estados Lógicos 

¶ Os conectivos OR e AND foram utilizados para integrar respostas 

individuais e consolidar os resultados em grupos. As operações foram 

definidas como:  

Group A{(Exp1) OR (Exp2) OR (Exp3)} = {Max (mExp1, mExp2,mExp3); 

Min (lExp1, lExp2, lExp3)} 

Group B{(Exp1) OR (Exp2) OR (Exp3) OR (Exp4) OR (Exp5)} = Max 

(mExp1, mExp2, mExp3, mExp4, mExp5); Min lExp1, lExp2, lExp3, lExp4, 

lExp5)} 

3. Determinação dos Estados Lógicos 

¶ Os valores normalizados foram posicionados em um reticulado para 

identificar os estados lógicos das respostas. Os estados extremos 

incluem: 

(1.0,0.0) (1.0, 0.0) (1.0,0.0): Totalmente Favorável (Verdadeiro). 

(0.0,1.0) (0.0, 1.0) (0.0,1.0): Totalmente Desfavorável (Falso). 

(1.0,1.0) (1.0, 1.0) (1.0,1.0): Totalmente Inconsistente. 

(0.0,0.0) (0.0, 0.0) (0.0,0.0): Ausência de Informação (Paracompleto). 
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4. Integração de grupos de análise Global 

¶ As respostas foram consolidadas por grupos (auditores internos e 

externos), utilizando as fórmulas de maximização e minimização, como: 

(Exp1 OR Exp2 OR Exp3) = (Max (m1,m2,m3), Min (l1,l2,l3)) 

¶ A análise global utilizou o algoritmo Para-analisador para categorizar 

os riscos em estados lógicos e determinar a relevância de cada fator 

avaliado. 

5. Visualização e diagnostico dos resultados 

¶ Os resultados foram apresentados graficamente, destacando os 

fatores de risco mais críticos, o que revelou divergências entre as 

percepções dos especialistas. 

 

3.3.3 Detalhamento ï Objetivo especifico III 

 

¶ Contexto metodológico ï Fase III 

A metodologia adotada nesta pesquisa combina métodos mistos, integrando 

técnicas quantitativas e qualitativas para desenvolver e validar uma ferramenta 

destinada à identificação e mensuração de conflitos de interesse na governança 

corporativa. O estudo foi estruturado em três etapas principais, envolvendo a revisão 

de literatura para fundamentação teórica, a coleta de dados por meio de questionários 

aplicados a especialistas, e a análise dos resultados utilizando a Lógica 

Paraconsistente Anotada Evidencial Et (Lógica Et). Essa abordagem sistemática 

assegurou o detalhe do estudo para alcançar os objetivos propostos e oferecer 

contribuições práticas e teóricas ao campo da governança corporativa. 

 

¶ Fluxo da sistematização Metodológica (Objetivo específico III) 

O estudo foi conduzido em duas etapas principais. A primeira etapa centrou-se 

no desenvolvimento do instrumento ñPara-SARCò, fundamentado em uma revis«o 

teórica sobre governança corporativa, gestão de riscos e a Lógica Paraconsistente 

Anotada Evidencial Et (Lógica Et). Foi elaborado um questionário estruturado, com 

uma escala deslizante de 0 a 100, para mensurar evidências m favoráveis e l 

desfavoráveis, cuja aplicação foi realizada por meio de um formulário eletrônico 

direcionado a especialistas. Na segunda etapa, o instrumento foi validado por meio de 
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análises qualitativas e quantitativas, realizadas com o Para-analisador, categorizando 

as respostas em estados lógicos. A avaliação de usabilidade, utilizando a System 

Usability Scale (SUS), reforou a aplicabilidade do ñPara-SARCò para a gest«o de 

conflitos de interesse em ambientes organizacionais complexos. 

 

¶ Fase 1: Desenvolvimento do Instrumento 

1. Revisão Teórica e Fundamentos 

¶ A construção do Para-SARC foi baseada em uma revisão de literatura 

sobre governança corporativa, gestão de riscos e lógica 

paraconsistente. 

¶ Foram explorados conceitos teóricos relacionados ao Enterprise Risk 

Management (ERM) e frameworks de governança. 

2. Definição de Critérios 

¶ O instrumento foi elaborado para abordar dez categorias principais de 

risco, incluindo riscos financeiros, humanos, reputacionais, 

operacionais, estratégicos e de compliance. 

¶ Um questionário com perguntas fechadas foi desenvolvido para 

capturar conflitos de interesse em cada categoria, utilizando uma 

escala deslizante (0 a 100) para medir evidências favoráveis e 

desfavoráveis, conforme os princípios da Lógica Et. 

3. Coleta de Dados 

¶ Um formulário eletrônico foi aplicado a especialistas em governança 

corporativa e gestão de riscos. 

¶ Entrevistas qualitativas complementaram a coleta, garantindo a captura 

de percepções aprofundadas. 

 

¶ Fase 2: Validação do Instrumento 

1. Análise Qualitativa 

¶ Foram realizadas entrevistas com cinco especialistas em governança 

corporativa e gestão de riscos para revisar e validar o conteúdo do 

questionário. 

¶ A análise temática identificou padrões relevantes e lacunas na 

avaliação de riscos e conflitos, assegurando que o instrumento 

capturasse as nuances dos problemas enfrentados nas organizações. 
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2. Análise Quantitativa com Lógica Et 

¶ O Para-analisador, ferramenta baseada na Lógica Paraconsistente 

Anotada Evidencial Et, foi utilizado para processar os dados coletados. 

¶ As respostas foram normalizadas para o intervalo [0, 1], convertendo 

os valores originais da escala [0, 100] para uma escala proporcional. 

¶ As respostas foram normalizadas para o intervalo [0, 1], convertendo 

os valores originais da escala [0, 100] para uma escala proporcional. 

Essa normalização permitiu calcular os graus de certeza (Gce) e 

incerteza (Gun) por meio das seguintes fórmulas:  

Gun(m, l) = m+lī1 

Gce(m, l)) = mīl 

¶ Os dados foram categorizados em estados lógicos extremos, conforme 

o reticulado lógico: 

(1.0,0.0) (1.0, 0.0) (1.0,0.0): Totalmente Favorável (Verdadeiro). 

(0.0,1.0) (0.0, 1.0) (0.0,1.0): Totalmente Desfavorável (Falso). 

(1.0,1.0) (1.0, 1.0) (1.0,1.0): Totalmente Inconsistente. 

(0.0,0.0) (0.0, 0.0) (0.0,0.0): Ausência de Informação (Paracompleto). 

3. Integração de Grupos e Operações Lógicas 

¶ Para consolidar as respostas individuais, aplicaram-se os conectivos 

lógicos AND e OR: 

Conectivo OR: (ɛ1,l1) OR (ɛ2,l2)=(Max(ɛ1,ɛ2),Min(l1,l2)) 

Conectivo AND: (ɛ1,l1) AND (ɛ2,l2)=(Min(ɛ1,ɛ2),Max(l1,l2)) 

4. Avaliação de Usabilidade (SUS) 

¶ A usabilidade do instrumento foi avaliada pelo System Usability Scale 

(SUS), gerando um escore global. 

¶ A avaliação incluiu dez perguntas distribuídas em uma escala Likert de 

1 a 5, com os resultados convertidos para uma escala de [0, 100] 

utilizando a fórmula padrão: 

SUS=[×(U2nī1ī1+(5īU2n))]×2.5 

¶ As áreas de melhoria identificadas incluíram simplificação da interface 

e clarificação de itens ambíguos para aumentar a eficiência e a 

intuitividade do instrumento. 
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4 RESULTADOS  

 

4.1 Integrações dos Resultados  

 

Os estudos convergem para destacar a relevância da Lógica Paraconsistente 

Anotada Evidencial Et (Lógica Et) como ferramenta para gerenciar contradições e 

inconsistências em ambientes organizacionais complexos. A aplicação da Lógica Et 

nos artigos explorados revelou sua eficácia na identificação de riscos organizacionais 

e conflitos de interesse, promovendo a transparência e a confiabilidade nos processos 

de governança corporativa. Por meio do instrumento Para-SARC, os estudos 

demonstraram a capacidade de integrar dados qualitativos e quantitativos, oferecendo 

insights valiosos sobre como crenças e percepções influenciam a alocação de 

responsabilidades e a tomada de decisão estratégica. Os resultados evidenciaram 

que os riscos mais críticos, como os humanos (91,88%) e reputacionais (90,5%), 

podem ser mitigados com abordagens mais robustas de governança, alinhadas aos 

princípios de responsabilidade e ética. O uso do software IRaMuTeQ complementou 

a análise ao mapear semelhanças e discrepâncias nos dados, reforçando a conexão 

entre governança, tomada de decisão e gestão de riscos. Além disso, a validação do 

Para-SARC através (SUS) demonstrou sua viabilidade prática, com pontuação de 

69.0, confirmando sua aplicabilidade em cenários reais. Assim, os estudos corroboram 

que a Lógica Et aprimora a governança ao fornecer análises precisas e decisões mais 

informadas. 

 

4.2 Sistematização dos Resultados dos objetivos específicos  

 

A sistematização dos resultados está representada na Figura 18. No objetivo 

específico I, realizou-se uma análise qualitativa e quantitativa baseada em 

questionários estruturados, normalizados para uma escala de [0, 1] e fundamentados 

na Lógica Et, utilizando o algoritmo Para-analisador para categorizar os riscos em 

estados lógicos. No objetivo específico II, aplicaram-se os conectivos lógicos AND e 

OR para consolidar as percepções dos participantes, integrando os dados coletados 

e criando um ranking de riscos, priorizando fatores críticos como riscos humanos e 

reputacionais. Por fim, no objetivo específico III, o instrumento Para-SARC foi validado 
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por meio da avaliação de usabilidade com o SUS, garantindo sua eficácia na detecção 

de conflitos de interesse e na análise de cenários complexos na alta administração. 

 

Figura 19 - Fluxograma sistematização dos Resultados 

 
Fonte: Autor. 

 

4.3 Detalhamento dos resultados e discussões 

 

Para a apresentação dos resultados, as fases da pesquisa serão detalhadas 

nos tópicos subsequentes. Essa estrutura permitirá uma compreensão da síntese 

organizada do processo de investigação, desde a formulação da hipótese até a 

análise dos dados e a discussão individualizadas. 

 

4.3.1 Detalhamento ï Objetivo especifico I 

 

¶ Contexto do resultado ï Fase I 

Os resultados desta pesquisa contribuem significativamente para o 

entendimento da complexa interação entre os construtos da tríade ideológica, 

governança corporativa e risco no contexto organizacional. A análise da 

interdependência entre esses elementos demonstrou como eles se influenciam 

mutuamente, afetando tanto os processos de tomada de decisão quanto os 

mecanismos de controle interno e externo. Com o objetivo de mapear essas relações 

e aprofundar a compreensão da dinâmica da governança corporativa em sua interface 

com o risco, adotou-se uma abordagem qualitativa. A análise foi realizada utilizando 
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um software IRaMuTeQ®, que processou um ñcorpus textualò composto por resumos 

de artigos científicos selecionados com base em critérios rigorosamente definidos. Os 

resultados foram apresentados por meio de gráficos que evidenciam a similaridade e 

correlação entre termos e conceitos-chave, destacando as desconexões identificadas 

entre os fatos. Os resultados da similitude são detalhados no Apêndice A. 

 

¶ Fluxo os resultados (Objetivo específico I) 

1. Mapeamento de Similitudes: 

¶ Identificação de correlações significativas entre "governança 

corporativa", "risco" e "decisão". 

¶ Relação mais forte encontrada entre os termos "decisão" e "risco". 

¶ Desconexão temática entre "empresa" e "governança corporativa", 

indicando lacunas para estudos futuros. 

2. Uso do IRaMuTeQ: 

¶ O software demonstrou eficácia na análise de similitude, utilizando 

mapeamento por árvore de correlação. 

¶ Contribuiu para identificar núcleos temáticos e suas inter-relações, 

gerando insights qualitativos robustos. 

3. Conexão entre Fatos e Governança: 

¶ A análise evidenciou uma visão orientada para risco em processos 

decisórios. 

¶ O mapeamento revelou interações entre "controle", "estrutura" e 

"governança", reforçando sua centralidade na gestão organizacional. 

 

4.3.2 Detalhamento ï Objetivo especifico II 

 

¶ Contexto do resultado ï Fase II 

O presente estudo avaliou a concordância e a confiança entre os especialistas 

em auditorias internas e externas no processo de análise organizacional, além de 

testar a aceitação do instrumento proposto. A Lógica Et revelou-se uma ferramenta 

que apoia a análise de riscos e responsabilidades na governança corporativa, 

identificando crenças e possíveis inconsistências nas percepções para a Gestão de 

Riscos Corporativos. Essa abordagem contribuiu para aprimorar a tomada de 
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decisões e a alocação de responsabilidades entre os tomadores de decisão. Os 

resultados, incluindo o ranking dos riscos, são detalhados no Apêndice B. 

 

¶ Fluxo os resultados (Objetivo específico II) 

1. Validação da Lógica Paraconsistente Anotada Evidencial Et: 

¶ Demonstrou eficácia no tratamento de inconsistências e contradições 

em percepções de especialistas, permitindo análises mais precisas e 

consistentes de riscos organizacionais. 

2. Riscos Organizacionais Críticos Identificados: 

¶ Risco humano: 91,88% (prioridade mais alta). 

¶ Risco reputacional: 90,5%. 

¶ Risco cibernético: 86,62%. 

¶ Outros riscos importantes: econômico/financeiro (85,88%) e 

operacional (75,12%). 

3. Eficiência do Instrumento Para-SARC: 

¶ Validado com a Escala de Usabilidade do Sistema (SUS), alcançando 

um escore de 69, considerado aplicável em contextos corporativos. 

4. Gestão de Riscos e Governança: 

¶ Identificação de gaps significativos na percepção e gestão de riscos 

operacionais. 

¶ Importância de abordar discrepâncias entre auditorias internas e 

externas para otimizar processos de governança. 

 

4.3.3 Detalhamento ï Objetivo especifico III 

 

¶ Contexto do resultado ï Fase III 

Os resultados do estudo foram organizados a partir das avaliações dos 

especialistas utilizando a Lógica Et e a Escala de Usabilidade do Sistema (SUS). 

Cada especialista forneceu evidências favoráveis e desfavoráveis, permitindo a 

classificação dos dados em estados lógicos que medem a consistência metodológica 

e a eficácia do instrumento. Análise por especialistas indicam resultados "Quase 

Verdadeiro", "Quase Verdadeiro Tendendo a Inconsistente", "Verdadeiro" e "Quase 

Verdadeiro Tendendo a Paracompleto". Isso revela eficácia em vários aspectos, mas 
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expõe áreas indefinidas que comprometem a consistência geral. Os resultados do 

(SUS) variaram de 57,5 a 85,0, com uma média global de 69,0, demonstrando a 

eficiência e uma experiência positiva, com áreas a serem ajustadas. 

 

¶ Fluxo os resultados (Objetivo específico III) 

1. Validação do Instrumento Para-SARC: 

¶ O Para-SARC demonstrou eficácia ao lidar com dados contraditórios e 

inconsistentes, garantindo coerência lógica nos resultados. 

¶ A validação obteve um escore global de usabilidade de 69 na Escala 

de Usabilidade do Sistema (SUS), indicando aceitabilidade prática. 

2. Gestão de Riscos Organizacionais: 

¶ Riscos humanos foram identificados como mais críticos (91,88%), 

seguidos pelos riscos reputacionais (90,5%) e cibernéticos (86,62%). 

¶ A abordagem contribuiu para a priorização de áreas críticas de risco 

em governança corporativa. 

3. Eficiência da Lógica Paraconsistente Anotada Evidencial Et: 

¶ Aplicada na análise, a Lógica Et proporcionou consistência lógica 

elevada, identificando estados favoráveis e inconsistências residuais. 

4. Os Especialistas: 

¶ O SUS indicou a necessidade de melhorias na interface do instrumento 

para torná-lo mais intuitivo e acessível. 

¶ Identificação de gaps em processos de tomada de decisão 

relacionados a conflitos de interesse. 

 

4.4 Resultado global  

 

O resultado global demonstra que a Lógica Et oferece uma abordagem eficaz 

para análise de conflitos de interesse e riscos na governança corporativa, destacando 

sua capacidade de sistematizar e identificar elementos críticos. A metodologia 

aplicada revelou avanços em três aspectos principais: 

i. Mapeamento e Análise dos Conflitos de Interesse: A Lógica Et possibilitou 

modelar conflitos de interesse na alta administração e nos conselhos 

organizacionais, destacando divergências nas percepções de risco entre 
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auditores, gestores e stakeholders. Os resultados evidenciaram que os 

conflitos são complexos, envolvendo fatores reputacionais, humanos e 

operacionais. O método quantificou a intensidade dos conflitos com base 

em variáveis de incerteza e incoerência, revelando áreas prioritárias para 

reequilíbrio de políticas de risco. Essa abordagem detalhada permitiu 

compreender as nuances dos interesses conflitantes e sua relação com a 

governança corporativa. 

ii. Hierarquização de Riscos e Percepções Divergentes: Com o uso do Para-

analisador, desenvolvido a partir da Lógica Et, foi possível categorizar e 

hierarquizar riscos críticos, gerando um ranking que destacou a prevalência 

e impacto dos riscos operacionais, reputacionais e humanos. Os gestores 

tendem a subestimar os riscos operacionais, enquanto os auditores 

priorizam aspectos reputacionais, evidenciando divergências significativas. 

Parâmetros paraconsistentes capturaram essas discrepâncias, 

proporcionando uma base robusta para integrar processos decisórios. 

iii. Validação e Aplicabilidade Prática: A validação do Para-analisador, 

realizada por meio da Escala de Usabilidade do Sistema (SUS), obteve um 

score de 69, indicando usabilidade aceitável. O modelo mostrou alta 

consistência lógica, com valores de confiança (0,97;ī0,040) que confirmam 

sua robustez na gestão de informações contraditórias. Apesar dos bons 

resultados, foram identificadas oportunidades de melhorias em aspectos 

relacionados à eficiência e satisfação do usuário. Os dados confirmam que 

a aplicação da Lógica Et estruturou um modelo analítico para a governança 

corporativa, promovendo hierarquização de riscos e gestão eficaz de 

conflitos de interesse, atendendo aos padrões de precisão e transparência 

exigidos em cenários corporativos complexos. 
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5 DISCUSSÕES 

 

A tese intitulada "Governança Corporativa: Avaliando os Conflitos de Interesses 

da Alta Administração de Empresas Aplicando a Lógica Paraconsistente Anotada 

Evidencial Et" explora, de maneira aprofundada, os conflitos de interesse e riscos na 

governança corporativa, utilizando a Lógica Et como base metodológica. A pesquisa 

foi estruturada em três fases distintas e inter-relacionadas, cada uma contribuindo 

significativamente para a compreensão e solução dos problemas identificados. 

A conexão entre os estudos foi estabelecida a partir de uma metodologia 

estruturada em três fases, cada uma desempenhando um papel central na construção 

do arcabouço metodológico. Em seguida, foi realizada uma discussão que integrou os 

resultados alcançados às respectivas contribuições teóricas, destacando a 

aplicabilidade prática dos achados em cada fase. 

 

¶ Fase I: Análise de Similitude e Correlação de Conceitos  

A segunda fase concentrou-se na análise das percepções dos especialistas em 

auditoria em relação aos riscos organizacionais e às responsabilidades associadas à 

governança. Utilizou-se um questionário estruturado baseado nas práticas do 

Enterprise Risk Management (ERM) para capturar as percepções e priorizações de 

risco de diferentes grupos de especialistas. 

A aplicação da Lógica Et permitiu identificar inconsistências nas crenças dos 

auditores, evidenciando que as interpretações de risco variam significativamente entre 

os envolvidos, especialmente ao lidar com riscos reputacionais e operacionais. Isso 

está alinhado com os estudos de Power (2005) e Graham et al. (2022), que 

demonstram que divergências nas percepções de risco podem ser fonte de conflitos 

de interesse quando não adequadamente abordadas, comprometendo a eficácia da 

governança. 

Os resultados indicaram que os riscos humanos (91,88%) e reputacionais 

(90,5%) foram considerados os mais críticos pelos especialistas. Essa priorização 

está em consonância com as observações de Andersen, Garvey e Rogg (2014), que 

destacam a importância dos fatores humanos e reputacionais na gestão de riscos 

corporativos. Além disso, a metodologia permitiu quantificar a intensidade dos 

conflitos com base nas variáveis de incerteza e incoerência, conforme proposto por 
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Abe (2015), oferecendo uma compreensão mais profunda das nuances dos interesses 

conflitantes na governança corporativa. 

Essa fase revelou que gestores tendem a subestimar riscos operacionais, 

enquanto auditores demonstram maior preocupação com aspectos reputacionais. Tal 

discrepância pode ser explicada pelos diferentes interesses e responsabilidades de 

cada grupo, conforme discutido por Malenko (2024), que explora a influência das 

estruturas organizacionais nas informações e decisões estratégicas. 

 

¶ Fase II: Análise das Percepções dos Especialistas em Auditoria 

A segunda fase concentrou-se na análise das percepções dos especialistas em 

auditoria em relação aos riscos organizacionais e às responsabilidades associadas à 

governança. Utilizou-se um questionário estruturado baseado nas práticas do 

Enterprise Risk Management (ERM) para capturar as percepções e priorizações de 

risco de diferentes grupos de especialistas. 

A utilização da Lógica Et revelou divergências nas avaliações de risco dos 

auditores, particularmente em relação aos riscos reputacionais e operacionais, 

confirmando a heterogeneidade na interpretação individual dos riscos. Essa 

constatação corrobora as pesquisas de Power (2005) e Graham et al. (2022), que 

apontam que a disparidade na percepção dos riscos pode gerar conflitos de interesse 

e prejudicar a governança, caso não seja devidamente gerenciada. 

Os resultados indicaram que os riscos humanos (91,88%) e reputacionais 

(90,5%) foram considerados os mais críticos pelos especialistas. Essa priorização 

está em consonância com as observações de Andersen, Garvey e Rogg (2014), que 

destacam a importância dos fatores humanos e reputacionais na gestão de riscos 

corporativos. Além disso, a metodologia permitiu quantificar a intensidade dos 

conflitos com base nas variáveis de incerteza e incoerência, conforme proposto pelos 

autores (Abe et al., 2011), oferecendo uma compreensão mais profunda das nuances 

dos interesses conflitantes na governança corporativa. 

Essa fase, por sua vez revelou que gestores tendem a subestimar riscos 

operacionais, enquanto auditores demonstram maior preocupação com aspectos 

reputacionais. Tal discrepância pode ser explicada pelos diferentes interesses e 

responsabilidades de cada grupo, conforme discutido por Malenko (2024), que explora 

a influência das estruturas organizacionais nas informações e decisões estratégicas. 
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¶ Fase III: Desenvolvimento e Validação do Para-analisador 

Na terceira fase, foi desenvolvido e validado o Para-analisador, uma ferramenta 

analítica baseada na Lógica Et, destinada a classificar e hierarquizar conflitos de 

interesse e riscos organizacionais. A validação do instrumento foi realizada por meio 

da Escala de Usabilidade do Sistema (SUS), que apresentou um escore global de 

69,0, indicando usabilidade aceitável. 

A criação do Para-analisador representa uma contribuição original para a 

governança corporativa, ao incorporar a lógica paraconsistente como base 

metodológica para identificar, mensurar e gerir riscos de forma preventiva e 

adaptativa. Os resultados confirmaram que o instrumento pode identificar e mensurar 

conflitos de interesse e classificá-los em uma hierarquia de risco ajustada, priorizando-

os conforme sua gravidade e impacto. Isso está em concordância com os achados de 

(Azevedo; Gomes; Nakao, 2021), que destacam a necessidade de ferramentas que 

possam articular e gerenciar interesses corporativos em um cenário ético e 

sustentável. 

A alta consistência lógica do instrumento, com valores globais de (0,97; -0,04), 

indica sua robustez na gestão de informações contraditórias, conforme destacado por 

(Abe et al., 2011). Ademais, a capacidade do Para-analisador de lidar com dados 

inconsistentes e contraditórios oferece uma vantagem significativa em relação a 

métodos tradicionais, que muitas vezes não conseguem acomodar tais 

complexidades, como apontado por (Bagherian-Marandi; Ravanshadnia; Akbarzadeh-

T, 2021) em seus estudos sobre modelos baseados em lógica fuzzy. 

 

¶ Integração dos Resultados e Contribuições 

A integração das três fases da pesquisa demonstra que a aplicação da Lógica 

Et proporciona uma estrutura analítica sólida para a governança corporativa, 

permitindo não apenas a identificação e quantificação de conflitos de interesse, além 

disso, o desenvolvimento de uma ferramenta prática para sua gestão eficaz. Ao 

considerar as percepções divergentes dos especialistas e a complexidade inerente 

aos conflitos de interesse na alta administração, a pesquisa contribui para a literatura 

ao demonstrar que é possível estruturar processos de governança que atendam aos 

padrões de precisão e transparência exigidos no contexto corporativo atual. Isso 
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reforça a importância de metodologias que possam lidar com a complexidade e a 

incerteza, aspectos cada vez mais relevantes na gestão organizacional. 

Além disso, a tese confirma que a abordagem construída permite uma análise 

adaptativa e flexível das relações organizacionais complexas, contribuindo para uma 

gestão que leva em consideração os interesses de diversos stakeholders. Essa 

perspectiva é fundamental em um contexto em que a governança corporativa deve, 

além disso, considerar aspectos éticos, sociais e ambientais. 

 

¶ Aplicabilidade Prática e Recomendações 

A pesquisa proporciona uma contribuição prática substancial ao apresentar 

uma ferramenta validada, passível de aplicação em diversos setores e organizações. 

O Para-analisador pode apoiar gestores e conselhos na detecção precoce de conflitos 

de interesse e riscos, possibilitando a adoção de medidas preventivas e corretivas. 

Recomenda-se que futuras investigações explorem a aplicação do Para-analisador 

em diferentes contextos organizacionais, ampliando sua abrangência e pertinência. 

Além disso, sugere-se a inclusão de novas variáveis que possam influenciar os 

conflitos de interesse e a percepção de riscos, enriquecendo assim a análise. Também 

seria valioso o aprimoramento da interface e da usabilidade do instrumento, com base 

nos resultados da avaliação de usabilidade e em estudos anteriores, o que poderia 

aumentar sua aceitação e eficácia. 
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6 CONCLUSÃO 

 

A conclusão desta tese reafirma a Lógica Paraconsistente Anotada Evidencial 

Et (Lógica Et) como uma ferramenta essencial para fortalecer a governança 

corporativa, especialmente no contexto da avaliação e gestão de conflitos de 

interesse. A pesquisa demonstrou que a Lógica Et, ao lidar com informações 

contraditórias e incompletas, promove uma análise estruturada e adaptável que 

supera as limitações das metodologias convencionais. Isso é especialmente relevante 

nas organizações modernas, onde os interesses de múltiplos stakeholders geram 

complexidade e exigem uma abordagem de governança que seja colaborativa, ética 

e focada na resolução de contradições. 

Na primeira fase, a análise de similitude com o software IRaMuTeQ® permitiu 

explorar as conexões entre governança, risco e ideologia organizacional, criando uma 

base teórica que fortalece a importância de uma governança holística. Este achado é 

respaldado pela literatura contemporânea, que enfatiza a necessidade de modelos de 

governança que abordem a interdependência entre supervisão e gestão de riscos. A 

análise demonstrou que esses elementos, quando considerados conjuntamente, 

formam um componente essencial para a robustez e resiliência das práticas de 

governança. 

A segunda fase destacou a aplicação prática da Lógica Et para detectar 

divergências nas percepções de risco entre auditores e gestores, um fator chave nos 

conflitos de interesse. A lógica paraconsistente permitiu captar as incoerências nas 

avaliações de risco de forma estruturada, indicando que essas percepções 

divergentes refletem não apenas diferenças de opinião, mas interpretações que 

impactam as decisões estratégicas. Este uso prático da Lógica Et está alinhado com 

os estudos Abe (2015), que identificam a Lógica Et como uma ferramenta colaborativa 

para lidar com as complexidades dos interesses conflitantes, provendo uma base 

lógica para decisões que devem ser tomadas de maneira transparente e equânime. 

A terceira fase validou a Lógica Et como um recurso aplicável e mensurável, 

ao desenvolver e validar o Para-analisador ï um instrumento analítico projetado para 

auxiliar conselhos e gestores a classificarem e hierarquizar riscos e conflitos de 

interesse. Com a Escala de Usabilidade do Sistema (SUS), o Para-analisador foi 

reconhecido como uma ferramenta prática que agrega valor ao processo decisório. 



137 

 

Este instrumento é particularmente útil em ambientes de alta complexidade, 

permitindo que a Lógica Et se destaque como uma tecnologia colaborativa capaz de 

transformar as práticas corporativas. A contribuição é reforçada pelos estudos de 

(Azevedo; Gomes; Nakao, 2021), que enfatizam a importância de ferramentas 

adaptáveis e éticas no fortalecimento da governança. 

Portanto, esta tese conclui que a Lógica Et deve ser defendida como um 

mecanismo colaborativo fundamental para a avaliação e mitigação de conflitos de 

interesse, oferecendo uma nova perspectiva de governança adaptativa e 

transparente. Esta abordagem holística possibilita a integração de diversas 

perspectivas e interesses dentro de um modelo lógico consistente, ampliando o rigor 

ético e a transparência nas organizações. Além disso, o Para-analisador surge como 

uma ferramenta prática que pode ser incorporada em diferentes setores, aprimorando 

a confiança e a clareza nas decisões estratégicas e promovendo uma governança 

corporativa mais sustentável e comprometida com a responsabilidade social e 

organizacional. 

Assim, a Lógica Et e o Para-analisador representam uma contribuição 

significativa tanto para a teoria quanto para a prática, validando um recurso efetivo 

para enfrentar os desafios contemporâneos da governança e estabelecer uma base 

sólida para futuras implementações que visem a harmonização de interesses diversos 

e a promoção de uma governança corporativa alinhada com as demandas éticas e de 

sustentabilidade do mundo atual. 

 

6.1 Limitações do estudo 

 

Este estudo, apesar de suas contribuições significativas para a análise de 

governança corporativa e gestão de riscos, apresenta algumas limitações que devem 

ser consideradas ao interpretar os resultados e planejar futuros estudos. 

A primeira limitação diz respeito à especificidade do Para-analisador e da 

Lógica Et, que foram aplicados exclusivamente a cenários de governança corporativa. 

Embora tenham demonstrado eficácia em contextos de alta regulamentação e 

complexidade, como grandes corporações ou setores financeiramente regulados, sua 

aplicabilidade em organizações com estruturas de governança mais informais ou em 

setores menos regulamentados permanece incerta. Estudos futuros poderiam 
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investigar a adaptabilidade do modelo em contextos organizacionais mais dinâmicos, 

onde as práticas de governança são menos estruturadas. 

Adicionalmente, a análise baseou-se em informações fornecidas por gestores 

e auditores, o que pode ter introduzido vieses subjetivos nos dados de entrada. 

Embora a Lógica Et seja eficaz na gestão de contradições e inconsistências, ela é 

dependente da qualidade e precisão dos dados fornecidos. Nesse sentido, a utilização 

de dados triangulados, oriundos de múltiplas fontes, como relatórios financeiros, 

documentos de auditoria e entrevistas qualitativas, poderia aumentar a confiabilidade 

e robustez das análises realizadas. 

Outra limitação importante é a ausência de testes em tempo real do Para-

analisador. O modelo foi validado com dados históricos, o que restringe sua aplicação 

em ambientes que exigem respostas imediatas ou adaptações dinâmicas. A 

implementação de sistemas de coleta e processamento de dados em tempo real, 

integrados ao Para-analisador, poderia potencializar sua utilidade prática, permitindo 

decisões estratégicas mais ágeis e alinhadas às demandas contemporâneas. 

A complexidade operacional da Lógica Et também constitui um aspecto que 

merece especial atenção, dado seu impacto nas análises e aplicações pertinentes. 

Sua aplicação exige treinamento especializado, o que pode criar barreiras para a 

adoção em larga escala, especialmente em empresas com recursos limitados. 

Investimentos em capacitação e a simplificação do processo de utilização são 

essenciais para ampliar sua acessibilidade. Além disso, o desenvolvimento de 

interfaces amigáveis para o Para-analisador, que possibilitem a utilização por 

stakeholders com diferentes níveis de expertise, poderá aumentar sua aceitação e 

aplicação prática. 

Apesar dessas limitações, os resultados obtidos oferecem uma base sólida 

para o aprimoramento da metodologia. A integração do Para-analisador em sistemas 

colaborativos, acessíveis a múltiplos stakeholders, é uma evolução promissora. 

Futuras adaptações da Lógica Et para outras áreas, como gerenciamento de projetos, 

planejamento estratégico e análise de políticas públicas, podem expandir ainda mais 

seu impacto, consolidando-a como uma ferramenta metodológica adaptável e eficaz 

para lidar com as complexidades do ambiente corporativo e organizacional. 
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6.2 Proposta de trabalhos futuros 

 

O trabalho desenvolvido nesta tese abre amplas possibilidades para 

investigações futuras, oferecendo direções promissoras para a expansão e 

aprimoramento do Para-analisador e da Lógica Paraconsistente Anotada Evidencial 

Et (Lógica Et) em contextos corporativos variados. A proposta apresentada nesta 

pesquisa estabeleceu um modelo robusto para análise de riscos e conflitos de 

interesse, mas seu potencial vai além dos cenários explorados, apontando para 

aplicações em setores e abordagens ainda mais amplos. 

 

¶ Setores Regulamentados e Cenários Complexos 

Uma das áreas mais promissoras para a aplicação do Para-analisador é o setor 

financeiro, caracterizado por regulamentações intensivas e alta incidência de conflitos 

de interesse. Neste setor, a governança corporativa enfrenta desafios únicos, como a 

necessidade de equilibrar transparência com proteção de informações sensíveis. A 

aplicação do Para-analisador nesse contexto pode testar sua eficácia em cenários 

onde decisões críticas dependem de informações contraditórias e dinâmicas. Estudos 

futuros podem explorar como a Lógica Et pode ajudar instituições financeiras a 

identificarem padrões de risco ocultos, priorizar ameaças e otimizar decisões 

estratégicas em um ambiente de governança desafiador. 

Além do setor financeiro, outros setores regulamentados, como energia, saúde 

e telecomunicações, apresentam oportunidades de aplicação. Essas indústrias 

compartilham a complexidade de gerenciar múltiplos stakeholders com interesses 

conflitantes, e o uso do Para-analisador pode contribuir significativamente para uma 

governança mais eficaz e ética. 

 

¶ Integração com Big Data e Inteligência Artificial 

A adaptação da Lógica Et para análise de dados em tempo real é uma direção 

que merece atenção especial. Tecnologias como big data e inteligência artificial têm 

transformado a governança organizacional ao permitir a análise de grandes volumes 

de dados com rapidez e precisão. A integração do Para-analisador com essas 

tecnologias pode criar uma plataforma analítica que responda dinamicamente a 

conflitos e riscos conforme eles emergem. Em setores de alta volatilidade, como 
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tecnologia e varejo, essa abordagem pode fornecer insights estratégicos em tempo 

real, garantindo que decisões sejam tomadas com base em informações 

continuamente atualizadas. 

Estudos futuros poderiam investigar o desenvolvimento de algoritmos que 

combinem a Lógica Et com aprendizado de máquina, permitindo que o sistema 

"aprenda" a partir de padrões anteriores de risco e ajuste seus cálculos para prever e 

priorizar ameaças. Essa integração pode resultar em um sistema analítico preditivo, 

ideal para lidar com mudanças rápidas e complexidades crescentes no ambiente 

corporativo. 

 

¶ Desenvolvimento de Ferramentas Interativas 

Para ampliar a aplicabilidade prática do Para-analisador, sugere-se o 

desenvolvimento de um aplicativo interativo, acessível a todos os stakeholders 

envolvidos na governança corporativa. Esse aplicativo permitiria que conselheiros, 

gestores e partes interessadas externas acompanhassem os riscos e conflitos de 

interesse em tempo real, promovendo maior transparência e colaboração. Uma 

interface interativa poderia incorporar dashboards personalizados, oferecendo 

insights detalhados e adaptáveis às necessidades específicas de cada usuário. 

Além disso, o aplicativo poderia incluir funcionalidades de simulação de 

cenários, permitindo que os usuários avaliassem o impacto de diferentes estratégias 

de mitigação de riscos antes de implementá-las. Essa funcionalidade seria 

particularmente útil para setores sujeitos a regulamentações dinâmicas, como energia 

e saúde, onde decisões estratégicas precisam ser ajustadas frequentemente. 

 

¶ Contribuições para uma Governança Colaborativa e Dinâmica 

Essas propostas de continuidade ampliam o alcance do Para-analisador e da 

Lógica Et, consolidando sua relevância como ferramentas adaptativas e 

colaborativas. A integração de tecnologias emergentes e a criação de plataformas 

acessíveis reforçam a aplicabilidade do modelo em cenários contemporâneos, 

marcados por alta complexidade e incertezas crescentes. Ao expandir as 

funcionalidades do Para-analisador para suportar análises em tempo real e maior 

acessibilidade, a Lógica Et pode se tornar um padrão metodológico na governança 
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corporativa, permitindo decisões baseadas em evidências e promovendo uma 

governança mais ética, participativa e responsiva. 

Essas futuras aplicações têm o potencial de posicionar a Lógica Et como uma 

metodologia essencial para a governança em ambientes organizacionais 

contemporâneos, oferecendo uma abordagem fundamentada na transparência, na 

adaptabilidade e na colaboração entre stakeholders. Assim, a pesquisa apresentada 

nesta tese estabelece um ponto de partida crucial para uma nova geração de 

ferramentas de governança corporativa, adequadas aos desafios do século XXI. 

 

6.3 Comite de Ética em pesquisa - CEP 

 

Para garantir a confiabilidade ética na condução da pesquisa (Fase II e III), 

foram seguidos os critérios estabelecidos pela Resolução nº 466/2012, do Conselho 

Nacional de Saúde, e pela Resolução nº 510/2016, que regulamenta pesquisas nas 

Ciências Humanas e Sociais. Ambas as resoluções determinam princípios 

fundamentais para a pesquisa ética, com foco no respeito à dignidade, autonomia, 

privacidade e proteção dos participantes. De acordo com a Resolução nº 466/2012: 

"Pesquisas envolvendo seres humanos devem observar princípios éticos 

fundamentais, incluindo respeito à dignidade, autonomia, privacidade e proteção dos 

participantes, bem como análise detalhada de riscos e benefíciosò (Brasil, 2012). 

Adicionalmente, a Resolução nº 510/2016 destaca que: "As pesquisas nas 

Ciências Humanas e Sociais devem adotar práticas que assegurem o tratamento ético 

e confidencial dos dados coletados, com atenção especial aos aspectos de 

vulnerabilidade dos participantes e à integridade das informaçõesò (Brasil, 2016). 

O parecer técnico contendo a aprovação ética e o registro do estudo encontra-

se disponível no Apêndice A, incluindo a submissão ao Comitê de Ética em Pesquisa 

(CEP) e à Plataforma Brasil. A pesquisa foi aprovada sob o número CAAE: 

83514523.0.0000.5512, garantindo plena conformidade com as normativas vigentes.  
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