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Capítulo 1

			Propósitos da governança corporativa 





		 
			Neste capítulo apresentaremos as informações iniciais sobre a evolução da conjuntura de negócios e das relações comerciais e sociais tendo em vista a modernização de processos, expectativas e exigências existentes nos diferentes tipos e estruturas de atuações comerciais.  

			Serão abordados os elementos históricos da criação dos conceitos de governança corporativa e as condições que demandaram o seu progresso no controle da saúde das organizações, assim como as relações humanas decorrentes de suas atividades. 

			Serão estudados também os objetivos da criação das políticas e estruturas de governança corporativa, constatando o nexo entre as regras e as práticas efetivas do mercado. Por fim, serão demonstradas a cronologia e a evolução dos conceitos de governança corporativa, assim como as ideias e os fundamentos que originaram – e justificam – a implantação dessas práticas. 

			1 Objetivos

			As práticas de governança corporativa são temas recorrentes nas organizações modernas e estruturadas, destacando-se como um assunto de caráter estratégico para diversos tipos de atividades e mercados de atuação. Essa relevância teve origem nas sucessivas demonstrações da necessidade de evolução contínua e de fortalecimento dos controles e da segurança para a realização de negócios entre as diversas entidades comerciais. 

			Originalmente, as relações entre empresas, grupos de investimentos, autoridades públicas, órgãos reguladores, etc., se construíram com base no conceito de gestão realizada diretamente pelos proprietários. Entretanto, a partir dos anos 1980 e 1990, quando se verificou uma crescente diversificação dos papéis internos e externos nas organizações e um aumento da complexidade nas relações dos negócios, tornou-se necessária a discussão sobre essas participações, definindo a responsabilidade de cada um de acordo com suas funções no contexto corporativo. 

			Esses novos participantes da empresa, além dos proprietários, recebem a denominação de stakeholders e têm interesse legítimo nas ações e nos resultados do negócio.

			Para entender melhor esse cenário e o papel desses personagens nas formas de gestão atual, é necessário voltarmos à Inglaterra do século XVI. Com a participação cada vez mais expressiva de grupos com maiores recursos financeiros, começa a fase de grande relevância do capital nas relações produtivas. Esse momento é considerado o início do sistema capitalista, um processo que culminou com a revolução industrial (séculos XVIII e XIX) e definiu a diversificação de formas de produção, comércio, interesses, demandas políticas, etc., transformando definitivamente o sistema existente à época e criando os modelos atuais. 

			Alguns fatores foram fundamentais para o desenvolvimento do capitalismo e, posteriormente, para sua influência na criação dos sistemas corporativos de hoje. De acordo com Andrade e Rossetti (2009, p. 31), “[...] justifica a enumeração de pelo menos oito fatores determinantes da evolução do capitalismo e, em sua esteira, das grandes corporações de negócios que hoje dominam o cenário da economia globalizada”: 

			Figura 1 – Fatores para o surgimento do sistema capitalista 

[image: ]Fonte: adaptado de Andrade e Rossetti (2009, p. 31).  



			De qualquer forma, a ampliação dos volumes de negócios, o poder econômico das empresas, a diversificação dos atores no controle, a dissociação entre propriedade e controle administrativos, bem como a divergência de interesses das capacidades de decisão dos proprietários, fazem parte de uma cadeia de processos cada vez mais complexa e vulnerável a determinados tipos de ameaças que podem prejudicar um ou mais entes envolvidos na realização dos negócios.

			Essa realidade, que cristalizou a estrutura de administração das grandes corporações, pulverizando o poder acionário, necessita de um controle profissional com foco na propriedade e no retorno financeiro (acionistas), de um lado, e de outro, um agente para a gestão do negócio e de sua perenidade (gestores), estabelecendo o que chamamos de relação de agência. 

			Desequilíbrios nessa relação são chamados de conflitos de agência e se dão pela sobreposição de objetivos individuais e por falhas na conduta de agentes em relação ao interesse comum e à imprevisibilidade dos contextos e impactos nos negócios. Decisões tomadas em causa própria ou que privilegiem o crescimento da empresa em detrimento do retorno, conflitos entre interesses de acionistas majoritários e minoritários e uso indevido de informações privilegiadas são alguns exemplos. 

			Nesse sentido, outros pontos foram fundamentais para o desenvolvimento dos princípios e conceitos da governança corporativa, tais como a necessidade de formalizar o relacionamento entre os acionistas e as corporações, a criação de conselhos administrativos para proteger os interesses dos acionistas e a adequação da atuação dos diretores executivos. 

			Além disso, fatores externos também influenciaram a composição dos novos conceitos, como mudanças constantes no ambiente de negócios, seja em escala global ou localizada, e a necessidade de grupos internos e externos de controle por parte de autoridades reguladoras, ampliando o foco para além das questões de conflito de agência, mas também para as fraudes corporativas. 

			É importante ressaltar que novos fatores internos emergiram em decorrência das condições estabelecidas, além de terem colaborado para as novas práticas de governança corporativa; por exemplo, as mudanças societárias, como privatizações, fusões, cisões, etc.; as novas de formas de controle; a crescente profissionalização da gestão e a inclusão de boas práticas para o acompanhamento do novo cenário. De acordo com Andrade e Rossetti (2009, p. 99), “não surpreende que [...] a adoção dessas práticas seja um dos movimentos mais importantes do sistema capitalista, do novo mundo corporativo e da ciência da administração, em todos os países”. 

			A governança corporativa atual foi embasada nos seguintes marcos históricos: 

			
					
A forte atuação de Robert Monks, executivo com formação jurídica e empreendedor que demonstrou a importância da organização e da transparência na gestão das companhias; 

					
O relatório Cadbury de 1992, criado devido à pressão de influenciadores relacionados ao mundo dos negócios, na Inglaterra, apresentando uma relação de ações pertinentes à forma como as gestões corporativas estavam sendo feitas; 

					
Os princípios da OECD (Organization for Economic Co-operation and Development), congregação dos 30 países industrializados mais desenvolvidos do mundo e vinculada a mais 70 outros países, ONGs e entidades. Esse é o marco mais abrangente relacionado ao alcance e à capacidade de influência dos diferentes códigos e práticas criados no mundo, e atinge a intersecção entre a mobilização do mercado de capitais, o crescimento das corporações e o progresso das nações (ANDRADE e ROSSETTI, 2009). O material desenvolvido foi compilado sob o nome de Principles of Corporate Governance e pode ser verificado no quadro a seguir.

			

			
Quadro 1 – Síntese dos princípios da OECD
				
					
					
				
				
					
							Enquadramento das empresas

							
							As empresas devem buscar o seu eficaz enquadramento e contribuir na geração de condições institucionais para as boas práticas da governança corporativa:
							
									Conformidade com o primado do direito e adoção de compromissos de autorregulamentação.

									Promoção da integridade, da transparência e da eficiência do mercado de capitais.

									Coparticipação na criação de base legal sem sobreposições ou conflitos que possam frustrar a boa governança. 

							

						
					

					
							Direitos dos shareholders

							
							A governança corporativa deve proteger os direitos dos acionistas:
							
									Registro seguro, alienação e transferência da participação acionária.

									Participação ativa, voz e voto em assembleias gerais ordinárias.

									Eleger e destituir conselheiros.

									Participar de decisões relevantes: alterações de contrato social, emissões e cisões.

									Conhecimento preciso de take-overs com proteção de seus direitos.

							

						
					

					
							Tratamento equânime dos shareholders

							
							A estrutura da governança deve assegurar tratamento equânime a todos os acionistas majoritários/minoritários, nacionais/estrangeiros:
							
									Dentro de uma mesma categoria, os mesmos direitos de voto.

									Proteção dos minoritários, igualdade quanto a procedimentos para participação de assembleias gerais.

									Proibição de práticas baseadas em informações privilegiadas. 

									Acesso igual a fatos relevantes.

							

						
					

					
							Direitos de outros stakeholders

							
							A estrutura da governança deve reconhecer direitos legalmente consagrados de outras partes interessadas na criação de riqueza e na sustentação de corporações economicamente sólidas:
							
									Respeito aos direitos consagrados. Reparação, no caso de violação de direitos.

									Cooperação na geração da riqueza e na sustentação de empresas economicamente sólidas.

									Maior participação de partes com interesses relevantes, como empregados e credores.

									Acesso amplo, regular e confiável a informações pertinentes a seus interesses.

							

						
					

					
							Divulgação e transparência 

							
							A governança corporativa deverá assegurar a divulgação oportuna e precisa de todos os fatos relevantes referentes à empresa:
							
									Resultados econômico-financeiros. Estrutura e política de governança. Objetivos e estratégias da empresa.

									Transações com partes relacionadas.

									Fatores previsíveis de risco e vulnerabilidades.

									Informações preparadas e auditadas anualmente segundo os mais altos critérios contábeis.

							

						
					

					
							Responsabilidades do conselho de administração 

							
							A governança deverá definir as responsabilidades dos conselhos, envolvendo orientação, fiscalização e prestação de conta das corporações:
							
									Zelar por elevados padrões éticos.

									Orientar e homologar a estratégia corporativa. Estabelecer objetivos de desempenho.

									Selecionar, compensar, fiscalizar e, quando necessário, substituir executivos.

									Fiscalizar e administrar potenciais conflitos de interesse.

									Garantir a integridade do sistema contábil e financeiro.

									Ter posicionamento independente sobre assuntos de interesse corporativo.

							

						
					

					
							Gestão de riscos

							
							As práticas da governança deverão incluir a atenção de administradores e auditores para a gestão de riscos:
							
									Identificar e classificar os riscos, segundo suas origens, tipologia, graus de impacto e probabilidade de ocorrência:• estratégicos e operacionais;

• de conformidade e retidão;

• financeiros.



									Definição de ações mitigantes.

									Criação de estruturas de monitoramento e gerenciamento.

							

						
					

					
							Avaliação da governança

							
							Os administradores deverão empregar metodologias estruturadas para avaliar o sistema de governança, abrangendo:
							
									Compromisso com as boas práticas.

									Estrutura e funcionamento do conselho de administração.

									Processos e ambiente de controle.

									Transparência e divulgação de informações.

									Tratamento de acionistas minoritários.

							

						
					

				
				
		
				Fonte: adaptado de Andrade e Rossetti (2009, p. 178).
		

	


			
					
A criação da Lei Sarbanes-Oxley, com base nos quatro pilares da governança corporativa: compliance (conformidade legal); accountability (prestação responsável de contas); disclosure  (mais transparência); fairness (senso de justiça). 
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A Lei Sarbanes-Oxley, também conhecida como SOX, surgiu nos Estados Unidos, em 2002, para garantir mais credibilidade às negociações na bolsa de valores norte-americana, instituindo regras para maior transparência nas gestões corporativas. Essa ação do governo ocorreu de forma ágil depois que importantes escândalos contábeis abalaram grandes empresas do país.  

	


 






			Os países pioneiros na criação de códigos de governança corporativa foram Reino Unido, Canadá e Estados Unidos, em 1992. O brasileiro surgiu em 1999 com o Código das melhores práticas de governança corporativa pelo Instituto Brasileiro de Gestão Corporativa (IBGC). Até 1998, oito países possuíam códigos de governança. De 1999 a 2011, foram criados mais de 68, e a expectativa até o próximo ano é de que 110 países já tenham seus códigos editados. 

			Esse avanço provém do amadurecimento e da aceitação dos primeiros documentos criados e da associação desse tipo de codificação com ações de promoção, competitividade e desenvolvimento público. 

			As empresas familiares, por exemplo, em que as relações e os interesses do patrimônio são comandadas por duas ou mais pessoas com grau de parentesco, também apresentam expansão notável com relação a gestões modernas e a práticas de controles sustentáveis. 

			O controle acionário dessas organizações é exercido pelo poder familiar nas sucessões e nos cargos estratégicos que influenciam nas decisões e/ou na falta de liberdade de venda de ações. Isso pode estremecer as relações e os interesses dos proprietários, gerando crises e conflitos. Por isso, a implantação de práticas de gestão corporativa pode garantir o bom funcionamento profissional e a preservação da estrutura familiar. 

			2 Concepções 

			Após um breve histórico sobre a governança corporativa e suas práticas aplicadas a diferentes realidades, veremos agora as concepções e as origens das políticas e das condutas, considerando que tão importante quanto entender o momento em que estamos, é contextualizar as transformações das estruturas e, assim, prepararmo-nos para o dinamismo do desenvolvimento contínuo dos temas relacionados à proteção das relações institucionais. 

			A governança corporativa já teve seu foco na harmonização dos conflitos de agência, ou seja, entre acionistas e gestores e grupos majoritários e minoritários. Entretanto, esse conceito foi modificado pela diversificação da relação entre corporações e sociedade e dos atributos no atendimento de interesses dos stakeholders. 

			Esses atributos podem ser resumidos em: crenças e valores; cultura e práticas de gestão; missão, visão e focos estratégicos; fatores críticos de sucesso; atendimento de demandas de partes interessadas; e indicadores de desempenho definidos e monitorados pelos órgãos de governança.

			Assim, a concepção de governança corporativa passa a ser orientada para a gestão de demandas dos stakeholders quanto às expectativas de retorno total de longo prazo e ao atendimento dos objetivos de investidores, além da gestão estratégica de outros stakeholders. No quadro a seguir estão relacionadas as características das concepções e suas descrições.

			
Quadro 2 – Condições diferenciadoras de concepções, processos e práticas de governança corporativa 
				
					
					
					
				
				
					
							Condições diferenciadoras

							Graus presumidos de complexidade das práticas de governança

					

					
							
							Abrangência 
						
							
							•Shareholders oriented

							•Stakeholders oriented 

						
							
							Maiores quanto à definição de critérios e de parâmetros para a gestão nas concepções que fundamentam o máximo retorno total dos investidores na gestão estratégica da demanda dos demais stakeholders.
						
					

					
							
							Intensividade de recursos
						
							
							•Capital intensive

							•Labor intensive

						
							
							Maior complexidade quanto aos interesses dos stakeholders nos projetos de capital intensive. Maior complexidade quanto às pressões de outros stakeholders, nos projetos de labor intensive.
						
					

					
							
							Tempo de implantação e maturação 
						
							
							•Curto prazo

							•Longo prazo

						
							
							Maior complexidade quanto à gestão das expectativas dos stakeholders nos projetos de longo prazo.
						
					

					
							
							Controle 
						
							
							•Familiar

							•Grupo consorciado

							•Estatal

							•Fundos de investimento

						
							
							Grupos consorciados e grupos familiares tendem a ter maior complexidade no alinhamento estratégico dos shareholders; já as estatais, na gestão de conflitos e nos custos de agência; os fundos, nas decisões de constituição de carteiras por oportunidades conflitantes com interesses dos investidores.
						
					

					
							
							Ascendência 
						
							
							•Única

							•Resultante de aquisições 

							•Resultante de fusões

						
							
							Maior complexidade nos casos de fusão. Razões principais: choques culturais, estrutura de poder e desalinhamentos estratégicos.
						
					

					
							
							Âmbito geográfico de atuação
						
							
							•Nacional 

							•Global

						
							
							Maior complexidade nas corporações de atuação global: exige ajustes caso a caso na abrangência do modelo e no alinhamento das práticas com a cultura e as instituições de cada país. A abertura do capital em diferentes mercados aumenta a complexidade.
						
					

					
							
							Objetivo dominante em todas as situações: máximo retorno total dos investimentos dos shareholders, harmonizado com os interesses legítimos de outros stakeholders.

						
					

				
				
		
				Fonte: adaptado de Andrade e Rossetti (2009, p. 136).
		

	


			Apresentado o quadro sobre as diferentes formas de concepção da governança corporativa, fica explícita a variedade de condições encontradas na atuação das práticas de gestão de empresas estruturadas. Todas as concepções mencionadas serão implantadas considerando os valores que norteiam as atividades de controle organizacional, conforme entenderemos a seguir. 

			3 Valores-guia 

			No desenvolvimento de conceitos e práticas atuais de governança corporativa, houve uma cristalização dos princípios, os quais se tornaram alicerces dessas atividades. Assim, para que os objetivos sejam alcançados é necessário que alguns quesitos funcionem como uma estrutura central na definição da base e do direcionamento de políticas que objetivem um amadurecimento dos sistemas de governança corporativa. 

			Dessa forma, existem quatro valores presentes de forma explícita ou não, que são:

			
					
fairness: a equidade no tratamento de acionistas, respeito aos direitos dos minoritários, ou seja, o senso de justiça;

					
disclosure: transparência das informações, especialmente as de maior representatividade e que podem significar grandes impactos ao negócio; 
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