> 1strucao de um Grupc
" para.a Anélise da Remuneracéo
Executivos

Nascimento (viviannelange@gmail.c

) a ) *

& Autora
UFRGS XXV SIC O::e%tador:

PROPESQ Salio Iniciacido Cientifica
CSA - Ciéncias Sociais e Aplicadas

OBJETIVO:

el evantar informagdes necessarias para a criacao de um grupo de controle, como etapa do Projeto de
Pesquisa "“Estrutura de Propriedade e Remuneracao Executiva: Efeitos Diretos e Indiretos da
Regulamentacao”, que busca identificar o impacto da introducao da divulgacao compulsoria de informacoes
relativas a remuneracao executiva sobre a relagao pay-performance-sensitivity dessa remuneracao no
Brasil, levando em conta, para tanto, os mecanismos internos de governanca corporativa da empresa, a
saber, sua estrutura de propriedade e a composicao de seu conselho de administracao.

JUSTIFICATIVA:

esEmbora estudos empiricos ja tenham investigado mudancas regulamentares capazes de afetar o
reconhecimento dos valores nos relatorios contabeis, nao se tem conhecimento, no Brasil, de pesquisas
destinadas a analisar o impacto no mercado de mudancas na legislacao que alteram tao somente as regras
de evidenciacao.

ePara alcancar os objetivos propostos, o grupo de controle deve consistir de um grupo de empresas cuja
sensibilidade da remuneracao executiva ao desempenho nao sofra qualquer influéncia dessas mudancas na
legislacao.

eFoi definido como grupo de controle aquele composto por companhias da Ameérica Latina que negociam
American Depositary Receipts (ADRs) e, logo, estao obrigadas a divulgar suas informacoes a United States
Securities and Exchange Commission (SEC). Se espera que tais empresas representem um grupo de
controle adequado, por possuirem caracteristicas semelhantes as das companhias brasileiras sem, contudo,
serem impactadas pela divulgacao obrigatoria de informacgdes sobre a remuneragao executiva.

METODO:

*A metodologia para a obtencao das informacoes acerca do grupo de controle contemplou a busca de
dados junto a base da SEC. Foram selecionadas para um total de 458 companhias, identificando aquelas
cujo Relatorio 20F foi divulgado para os quatro anos analisados: 2007, 2008, 2009 e 2010.

eCom base nos Relatdrios, foram obtidas as informacoes relevantes para a composicao do grupo de
controle, divididas em trés grupos: informacoes sobre a remuneracao executiva; informacoes sobre o
conselho de administracao e informacoes sobre a estrutura de propriedade das companhias.

RESULTADOS:

eDas 458 empresas consultadas, apenas 35 divulgaram todas as informacdoes necessarias para serem
incluidas no grupo de controle, correspondendo a 7,64% do total pesquisado. No que se refere a
nacionalidade, o Grafico 1 demostra distribuicao das empresas nos paises.

eCom relacao a remuneragao executiva, foi necessario realizar a conversao dos valores divulgados para

Reais. A partir disso, as estatisticas da remuneragao sao apresentadas na Tabela 1.
Grafico 1 Tabela 1

Distribuigao das 35 empresas Variavel Remunerac¢ao N2 Adm. Rem. Média
Maximo RS 122.300.850,00 33,00 |[RS$4.529.661,11
:2;%;"?;3'8 Média RS 9.751.267,30 19,74 RS 445.871,23
oo Minimo RS 6.656,27 7,00 RS 389,05
Desvio Padrao RS 16.800.002,71 5,71 RS 643.151,03
3%

eNOo que se refere a estrutura de propriedade, com base exclusivamente nas informacoes divulgadas
pelas empresas, constatou-se que 29 delas (cerca de 82,86% da amostra) possui controle definido. Das 35
empresas, apenas 6 (cerca de 17,14% da amostra) nao possuem controle definido.

eRelativamente ao Conselho de Administracao, percebeu-se que nao existe uma padronizacao na
divulgacao de informacoes, dificultando a necessarias para sua inclusao no grupo de controle.
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