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Capítulo 1


Governança corporativa





			Neste capítulo, será apresentada uma introdução à governança corporativa, suas definições, seus benefícios e sua importância para as empresas.


			A governança corporativa vem contribuindo consistentemente para a construção de uma imagem de credibilidade e consequente valorização das empresas. Disciplina de crescente interesse nos meios acadêmico e empresarial, engloba conceitos de áreas como finanças, estratégia, direito, contabilidade, entre outras.


			1 Definição e histórico da governança corporativa


			O Instituto Brasileiro de Governança Corporativa (IBGC) define a governança corporativa como um sistema que promove o direcionamento, a monitoração e os incentivos dentro da organização, estabelecendo claramente as relações entre os donos, o Conselho de Administração, o Conselho Fiscal, os organismos internos e as partes interessadas externas, com o intuito de continuamente agregar valor à organização, atraindo investimentos e perpetuando a atividade da empresa (IBGC, 2009).


			Desta forma, podemos considerar que a governança corporativa é uma disciplina componente do estudo de administração de empresas, cujo objetivo é garantir aos acionistas, cotistas, investidores ou sócios de uma organização que as informações fluam de forma transparente e consistente em todos os níveis organizacionais, habilitadas por uma série de processos de negócio concatenados entre as diversas áreas funcionais, permitindo à gestão um maior controle de suas atividades.


			Tradicionalmente, sob o ponto de vista dos investidores, sempre que o lucro apurado era menor que o previsto era por consequência de uma gestão incompetente, e normalmente os gestores eram trocados. A governança só passou a ser considerada fundamental e indispensável a partir da década de 2000 (ÁLVARES; GIACOMETTI; GUSSO, 2008), por uma série de acontecimentos que serviram como motivadores e chamaram a atenção dos responsáveis pelas empresas. 


			No início da década de 2000, foram noticiados, nos Estados Unidos, vários escândalos advindos da manipulação fraudulenta de resultados contábeis, principalmente nas empresas Enron e Worldcom, e que acarretaram a falência de corporações tradicionais daquele país e a prisão de diversos executivos de porte. Como consequência desses fatos foi promulgada, em 2002, a Lei Sarbanes-Oxley, considerada um grande impulsionador da adoção de práticas de governança corporativa pelas empresas (ÁLVARES; GIACOMETTI; GUSSO, 2008).
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			A Lei Sarbanes-Oxley, também conhecida como Sox, foi promulgada em 2002 como consequência dos escândalos no mercado financeiro e ocasionou mudanças na estrutura e na forma de operar das empresas, especialmente nos princípios contábeis e na divulgação dos resultados operacionais. 


			O foco da promulgação da lei era recuperar a credibilidade nas empresas, diante dos abalos sofridos na Bolsa de Valores, e ressaltar padrões éticos na formulação das demonstrações financeiras. 


	



 












			Com o crescimento da economia no decorrer do século XX e a sofisticação dos processos de fabricação e dos modelos operacionais que culminaram na moderna prática de sociedade por ações, as empresas passaram por significativos avanços.


			Quando uma empresa abre seu capital e se torna pública, a propriedade é pulverizada em porções infinitesimais de capital, denominadas ações. A administração da empresa é entregue a um grupo de profissionais de função executiva, que recebem a delegação e a responsabilização dos proprietários que, em suma, ficarão em uma posição de receber os dividendos, porém sem poder decisório na condução dos negócios.


			Robert Monks, acionista ativista em governança corporativa, trouxe diversas contribuições ao tema quando, em 1991, tratou da questão do monitoramento dos resultados da administração pelos acionistas, que culminou na obra Corporate governance, abordando a realidade do mercado norte-americano. 


			No entanto, o primeiro código de governança do mundo, denominado Relatório Cadbury, foi elaborado em 1992 por Adrian Cadbury em um comitê patrocinado pelo Bank of England. 


			Esse comitê tinha como objetivo responder a uma série de escândalos que impulsionaram a necessidade de uma revisão dos papéis dos conselhos de administração e de sua composição e responsabilidades na realidade do mercado inglês. Como resultado direto, foi desenvolvido um Código de Boas Práticas Recomendáveis (Code of Best Practice), que abordava as principais preocupações dos acionistas, dos gestores e dos integrantes dos conselhos, bem como afirmava que o Conselho de Administração tem a responsabilidade de manter o controle sobre a empresa, concentrando o poder de decisão (ÁLVARES; GIACOMETTI; GUSSO, 2008). 


			As contribuições de Robert Monks e Adrian Cadbury foram fundamentais para a definição dos conceitos básicos da governança corporativa. No entanto, a Organização de Cooperação do Desenvolvimento (OCDE) trouxe a normatização para as empresas e para o mercado de capitais, com a publicação da obra Principles of corporate governance, e a já mencionada Lei Sarbanes-Oxley propôs os fundamentos da governança corporativa, que são:


			

					transparência;


					senso de justiça ou equidade;


					prestação de contas; 


					responsabilidade corporativa.


			


			2 Benefícios que motivaram a criação da governança corporativa 


			Os benefícios proporcionados giram em torno dos ganhos de qualidade e desempenho na gestão, além de elementos fundamentais como transparência, equidade, responsabilidade corporativa e prestação de contas (ÁLVARES; GIACOMETTI; GUSSO, 2008).


			2.1 Os benefícios da governança corporativa 


			A partir do momento em que o ganho de valor dos benefícios trazidos pelos preceitos de governança é percebido, a empresa passa a empregar seus esforços na busca de crescimento contínuo e sustentável, tornando-se mais atraente a investimentos externos e gerando maior proteção ao capital dos acionistas. 


			Os benefícios mais comuns observados são: maior qualificação do corpo de colaboradores, agilidade na tomada de decisões, no crescimento sustentável e perpetuação da empresa, independentemente de processos sucessórios ou trocas nos cargos de gestão, reduzindo a dependência do indivíduo (ÁLVARES; GIACOMETTI; GUSSO, 2008).


			O resultado financeiro imediato deixa de ser a única razão da existência da empresa; busca-se, agora, o crescimento contínuo, o fortalecimento diante dos concorrentes e a qualidade para perpetuar a operação dos negócios; os sócios originais experimentam uma estranha sensação de perda de poder, que pode ser extremamente benéfica para os resultados, principalmente se não conseguirem imprimir aos negócios uma administração moderna e transparente. 


			Por meio do processo de implantação de governança corporativa, e pela monitoração dos indicadores de qualidade e desempenho, crescerá o sentimento de tranquilidade e convencimento de que se está no caminho certo e que não se deve voltar ao passado. 


			2.2 Reflexões sobre os quatro principais elementos da prática de governança corporativa


			São reflexões sobre os quatro principais elementos da prática de governança corporativa (ÁLVARES; GIACOMETTI; GUSSO, 2008):


			

					
Transparência: a falta de transparência nos resultados pode gerar a pouca participação dos colaboradores e a concentração demasiada de poder nos sócios. Por meio da implementação de preceitos de governança, os resultados passam a ser claros, as funções de cada um na empresa são definidas e divulgadas e os papéis e responsabilidades são assumidos, gerando a confiabilidade necessária para o correto funcionamento da empresa.


					
Equidade: os preceitos de governança corporativa trazem um nivelamento entre os poderes dos sócios majoritários e minoritários, com os gestores exercendo a administração da empresa e sendo transparentes em relação aos acionistas, aos colaboradores e às demais partes interessadas.


					
Prestação de contas: sob efeito das boas práticas de governança, esse elemento é tratado com bastante zelo pelos gestores, e os resultados ficam à disposição dos acionistas, clientes e demais colaboradores. As responsabilidades são claras e as contas podem ser questionadas, exigindo total transparência por parte dos gestores.


					
Responsabilidade corporativa: trata-se de um princípio que gera benefícios à sociedade, como investimentos em programas sociais, instituições de trabalho assistencialista, reinserção de presidiários na sociedade, oportunidade de trabalho a jovens carentes e deficientes físicos, etc.


			


			A figura 1 ilustra os elementos interessados nas diversas atividades e seus resultados (partes interessadas ou stakeholders), bem como os pilares para as melhores práticas de governança fundamentados em seus princípios básicos:


			

Figura 1 – Melhores práticas de governança
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Fonte: adaptado de IBCG [s.d.].





			2.3 Benefícios do Conselho de Administração


			O Conselho de Administração talvez seja o elemento mais importante trazido pelos preceitos de governança. É eleito pelos acionistas, que lhe delegam poderes para que defenda seus interesses, protegendo a empresa e supervisionando as atividades da gestão e sua relação com as partes interessadas internas e externas (ÁLVARES; GIACOMETTI; GUSSO, 2008).


			Utilizando como referência o IBGC (2009), segue uma definição e a missão do Conselho de Administração: 


			

É um órgão colegiado encarregado do processo de decisão de uma organização em relação ao seu direcionamento estratégico, é o principal componente do sistema de governança. Seu papel é ser o elo entre a propriedade e a gestão. O Conselho de Administração é o guardião do objeto social e do sistema de governança. É ele que decide os rumos do negócio, conforme o melhor interesse da organização. 





			Desta forma, o Conselho de Administração é responsável pelo processo de tomada de decisões dentro da empresa, tendo como base seu planejamento estratégico. Na maioria das vezes, o presidente do conselho é o maior responsável, por tratar do equilíbrio entre a propriedade e a gestão, visando minimizar os conflitos de agência, agindo por meio da monitoração, aconselhamento e fiscalização das atividades do corpo diretivo, inclusive cuidando de sua remuneração (ÁLVARES; GIACOMETTI; GUSSO, 2008).


			Em outras palavras, normalmente há a distinção entre o presidente ou diretor executivo (CEO) e o presidente do Conselho de Administração, de forma a minimizar os efeitos da influência de conflitos de interesses. 


			No Brasil, é comum a presença de conselheiros independentes nas empresas, de forma que sejam beneficiadas pela ausência de vínculos e pela isenção nas decisões. Os acionistas majoritários têm, portanto, uma liberdade vigiada e atuam em conformidade com as boas práticas de governança. 


			3 Modelos de governança corporativa 


			Conheceremos, nos próximos tópicos, os modelos de governança e seus mecanismos de funcionamento: 


			3.1 Modelos existentes


			Teoricamente, há apenas dois modelos de governança (ÁLVARES; GIACOMETTI; GUSSO, 2008):


			

					O sistema shareholder, conhecido como modelo inglês. 


					O sistema stakeholder, conhecido como modelo germânico.


			


			3.1.1 O modelo inglês 


			No modelo inglês, ou shareholder, que significa “acionista”, há a pulverização da propriedade em estruturas infinitesimais de capital (ações); a criação de valor para os acionistas e a consequente e permanente busca pela maximização da sua riqueza constituem uma preocupação constante. A legislação dos países que adotam esse modelo desenvolve forte proteção jurídica aos acionistas.


			3.1.2 Modelo germânico 


			No modelo germânico, ou stakeholder, que significa, em tradução livre, “parte interessada” (ou as entidades internas e externas à empresa, envolvidas e interessadas em seus resultados, por exemplo: clientes, fornecedores, agências reguladoras de mercados, os departamentos internos, os colaboradores, etc.) ocorre a concentração da propriedade. 


			Todos são tratados de forma igual, com fortes mecanismos de defesa dos interesses dos funcionários da empresa e da sociedade a seu redor. É comum a presença de fortes sindicatos e de conselhos de trabalhadores que podem ser consultados sobre decisões a serem tomadas pela empresa. Em alguns casos, há funcionários participando do Conselho de Administração.


			Essas definições levam a uma antítese: a busca de equilíbrio contraria o principal objetivo dos executivos, a maximização da riqueza dos acionistas. Em função disso, há uma crítica à teoria de equilíbrio, na qual a concessão de controle a grupos externos aos acionistas poderia criar ineficiências que, por sua vez, poderiam levar ao fracasso nos resultados da corporação.


			A ideia de um modelo ideal deve ser baseada no entendimento total da estrutura de propriedade da empresa, que influencia fatores como a composição do Conselho de Administração, sua forma de atuação e como ele lida com os conflitos de agência. 


			O gerenciamento de uma empresa deve sempre estar voltado à evolução de seu valor, reforçando a tendência de que a criação de valor para o acionista se torne um padrão global para a administração dos negócios.


			3.2 Mecanismos de governança corporativa 


			A monitoração dos indicadores de desempenho e qualidade em um sistema de governança é determinante para que se atinjam as metas estabelecidas e melhorias na performance das empresas, havendo uma relação direta entre o desempenho e a adoção de práticas claras e abrangentes (ÁLVARES; GIACOMETTI; GUSSO, 2008).


			Dessa forma, são estabelecidos mecanismos que monitoram e descrevem incentivos para os gestores, a fim de minimizar riscos e conflitos de agência, e para desencorajar a ocorrência de fraudes e de outros desvios operacionais que possam prejudicar os resultados. 


			As necessidades das partes interessadas internas e externas (stakeholders) e a redução dos conflitos de interesse são os principais motivadores para a utilização desses mecanismos.


			O quadro 1 traz alguns dos principais mecanismos (internos e externos) que devem constar em um sistema de governança corporativa:


			

Quadro 1 – Principais mecanismos internos e externos

				

					

					

				

				

					

							Mecanismos internos

							Mecanismos externos

					


				

				

					

							Incentivos gerenciais

							Regulação

					


					

							Conselho de administração

							Mercado de capitais

					


					

							Conselho Fiscal

							Mercado de trabalho

					


					

							Disposições contratuais e estatutárias

							Mercado de produtos

					


					

							Conselho Consultivo

							Auditoria externa

					


					

							Conselho de Recursos Humanos

							Fontes privadas de controle externo

					


				

			



	Fonte: Gillan (2006, p. 381).









			3.2.1 Incentivos gerenciais


			Um importante preceito da governança corporativa são os incentivos gerenciais aos envolvidos com a gestão da empresa, que são boas práticas fundamentadas no Código de Governança do Instituto Brasileiro de Governança Corporativa (IBGC, [s.d.]), tais como: 


			

					vincular a remuneração variável dos gestores a seus resultados atingidos, por meio do claro estabelecimento prévio dos objetivos a serem alcançados e de um processo justo e transparente de avaliação de desempenho;


					estabelecer claramente e publicar quais os benefícios oferecidos para cada cargo;


					divulgar nominalmente a remuneração dos gestores;


					revelar a composição da remuneração, nas porcentagens fixa e variável e nos benefícios oferecidos;


					deixar clara a forma de avaliação, ou seja, quais indicadores de desempenho serão monitorados.


			


			3.2.2 Conselho Fiscal


			Um dos mais importantes mecanismos da governança corporativa é o Conselho Fiscal, que, atuando de maneira isenta, é um ente interno destinado a certificar o cumprimento de obrigações legais e estatutárias dos gestores, estabelecendo uma prática fiscalizatória. 


			Por meio da análise das demonstrações financeiras, o Conselho Fiscal pode apurar irregularidades como erros contábeis, fraudes e outros crimes que possam ser cometidos, podendo recomendar e redirecionar ações internas, inclusive a dispensa de executivos. As recomendações são sempre direcionadas ao Conselho Administrativo e suas práticas são baseadas em manuais do IBGC (IBGC, [s.d.]). 


			3.2.3 Disposições contratuais e estatutárias 


			Para que os gestores sigam disciplinadamente as disposições do Conselho de Administração, devem ser estabelecidos, de acordo com as normas internas da empresa, alguns mecanismos que orientem sua conduta, sob pena de término de seu contrato de trabalho.


			Da mesma forma, podem ser criados dispositivos que não incentivem a prática de ofertas hostis à aquisição da empresa, funcionando como uma defesa (medidas anti-takeover), evitando que proprietários de quantidades expressivas de ações (blockholders) procurem assumir o controle ao atingir um específico limite de propriedade.


			Muitas vezes os blockholders são investidores institucionais, pessoas jurídicas que, sob força de legislação específica, têm de investir parte de seu capital no mercado acionário, gerando diversificação. Essas carteiras de investimento podem tornar-se vultosas e permitir a essas entidades praticar a oferta hostil (IBGC, [s.d.]).


			3.2.4 Auditorias externas


			As práticas da auditoria externa visam validar as demonstrações financeiras da empresa em face dos resultados de um período e ao seu patrimônio líquido. A postura adotada por um profissional de auditoria externa deve primar sobretudo pela isenção, que irá conferir a seus procedimentos de análise a independência necessária em relação à empresa auditada (IBGC, [s.d.]).


			Há uma recomendação do IBGC para que a empresa de auditoria manifeste por escrito sua independência, por meio de carta ao Conselho de Administração da empresa, ou então, se existir, ao seu comitê de auditoria.


			3.2.5 Conselho consultivo 


			Os conselhos consultivos são formados por membros independentes, com alto grau de especialização em assuntos corporativos e reconhecida competência no mercado. A contribuição é realizada no aprimoramento gradual dos processos internos e na incorporação de práticas de governança, buscando um estado de melhoria contínua por meio da monitoração por indicadores de qualidade e de desempenho (IBGC, [s.d.]).


			3.2.6 Conselho de Recursos Humanos 


			A principal função do Conselho de Recursos Humanos está ligada aos processos de recrutamento, contratação e demissão de executivos, considerando as políticas internas de remuneração, de avaliação de desempenho e de disseminação de cultura corporativa, com o objetivo de alinhar os interesses desses administradores com os da empresa, ditados fundamentalmente pelos proprietários, representados pelo Conselho de Administração (IBGC, [s.d.]).


			No Brasil, as empresas costumam se beneficiar pela presença de especialistas que analisam as necessidades dos executivos e definem as bases de sua remuneração, baseando-se nas práticas de mercado. 


			Considerações finais 


			Neste capítulo tivemos uma introdução ao histórico da governança corporativa, com a citação de autores e obras, e discorremos sobre seus principais conceitos.


			Alguns dos conceitos introduzidos foram a separação entre os interesses e ações dos proprietários e dos gestores, para evitar conflitos, e as leis que conferem segurança aos investimentos de acionistas minoritários, com especial destaque à Lei Sarbanes-Oxley.


			Também aprendemos sobre os modelos existentes e os mecanismos internos e externos da governança corporativa, detalhando alguns deles, como os incentivos gerenciais, os Conselhos Fiscal, Consultivo e de Recursos Humanos, as disposições contratuais e estatutárias e as auditorias externas.


			Em suma, por meio do estudo de seus princípios e da evolução de seus conceitos, podemos concluir que a governança corporativa traz um sistema de práticas de controle, leis e regulamentações destinados à equalização dos interesses entre os acionistas majoritários e minoritários e à minimização dos conflitos entre eles.




			Referências


			ÁLVARES, Elismar; GIACOMETTI, Celso; GUSSO, Eduardo. Governança corporativa: um modelo brasileiro. Rio de Janeiro: Elsevier, 2008.


			BM&F Bovespa. Disponível em: <http://www.bmfbovespa.com.br/home.aspx?idioma=pt-br>. Acesso em: 8 fev. 2017. 


			CVM. Cartilha da CVM – Recomendações da CVM sobre Governança Corporativa, 06-2002. Disponível em: <http://www.cvm.gov.br/index.html>. Acesso em: 9 fev. 2017. 


			GILLAN, Stuart. Recent developments in Corporate Governance: an overview. Journal of Corporate Finance, n. 12, p. 381-402, 2006.


			IBCG – Instituto Brasileiro de Governança Corporativa. Disponível em: <http://www.ibgc.org.br/index.php>. Acesso em: 10 fev. 2017. 


				. Código de melhores práticas de governança. 4. ed. São Paulo: IBGC, 2009. Disponível em: <http://www.ibgc.org.br/userfiles/files/Codigo_Final_4a_Edicao.pdf>. Acesso em: 9 fev. 2017. 


		




OEBPS/Images/figura01.png
MELHORES PRATICAS

Séoios | Conselho | Diretoria | Auditoria | Conselho | Condutae
de executiva findependente] ~fiscal | conflito de
Jedministragéol interesses

PILARES DA
GOVERNANCA
CORPORATIVA

Tranquilidade | Equidade | Prestagdo de contas | Responsabilidade corporativa Pg‘,{gﬁ&ge











OEBPS/Images/Livro-Governanca_Estrategia_Tecnologia-da-Informacao-reduzida.jpg
Orlando Tuzzolo

”

de tecnologia da informacgao

Governanqa e estrat








OEBPS/Images/saber.png














