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A governanca corporativa pode ser entendida
como o sistema pelo qual as organizagdes sao
dirigidas, monitoradas e incentivadas, envolvendo
relacionamentos entre proprietarios, conselho

de administracdo, diretoria e 6rgdos de controle.

TEXTO ROBERTA PRESCOTT
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Independentemente do porte, as empresas
brasileiras tém procurado adotar praticas
de governanca corporativa para se tornarem
mais sustentaveis, baseando suas ativida-
des em transparéncia, equidade, prestacao
de contas e responsabilidade corporativa.
Ha alguns anos, esses principios entraram
no vocabulario e no escopo de muitas fir-
mas, seja para atender as normas de merca-
do, seja para suportar o crescimento. Antes
muito ligada a questoes financeiras, a go-
vernanca corporativa engloba, atualmen-
te, um espectro mais amplo, incorporando
responsabilidades ambientais e sociais e
incluindo, entre suas atribuicoes, cuidar da
ética empresarial.

O professor de Governanca Corporativa,
Gestao de Riscos Corporativos e Compliance da
Fundacao Instituto de Administracdo (FIA), Fa-
bio Coimbra, prefere recorrer ao termo em es-
panhol gobierno corporativo para explicar me-
lhor a funcao de dirigir a empresa que cabe a
governanga, verificando como donos e acionis-
tas a coordenam e tomam conta da gestao. “As
questdes de governanga corporativa surgem
quando o agente pode atuar no seu interesse
pessoal em detrimento da companhia”, expli-
ca Coimbra. “Com base nisso, surgem diversos
mecanismos de controle para afericdo”, diz.

Dessa perspectiva, a governanca corpo-
rativa passa a ser o sistema pelo qual as or-
ganizacoes sdo dirigidas, monitoradas e in-
centivadas, envolvendo os relacionamentos
entre proprietarios, conselho de administra-
cao, diretoria e érgaos de controle. Ela pode ser
aplicada em todos os portes, inclusive coope-
rativas, fundo de pensao, organizacoes nao go-
vernamentais, grandes corporacoes de capital
aberto etc.

“Chega-se a um ponto que a empresa
nao pode depender apenas das decisoes do
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“NA DECADA DE 1990,

A ESTABILIDADE

DA MOEDA TROUXE
UMA NOVA FORMA DE
APRECIAR AS EMPRESAS,
E A GOVERNANCA
CORPORATIVA PASSOU
A FAZER MAIS SENTIDO”

JOAQUIM RUBENS FONTES FILHO,
DA FGV/EBAPE
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empreendedor que a construiu, mas pre-
cisa criar vida propria. Como fazer essa
transicdo? E necessario criar regras, estabi-
lidade e um conselho consultivo que possa
questionar, colocar em xeque as decisdes. E
criar impessoalidade da empresa”, explica o
professor da Fundacdo Getulio Vargas/Es-
cola Brasileira de Administracao Publica e
de Empresas (FGV/Ebape), Joaquim Rubens
Fontes Filho.

A necessidade de se adotar praticas de go-
vernanga corporativa surge de diversas ma-
neiras. Por exemplo, quando o empreendedor
comeca a delegar porque nao consegue estar
sempre presente. O agente que recebe dele-
gacdo pode atuar no seu interesse pessoal, e
muitas vezes esse interesse pessoal ndo esta
alinhado ao do sécio ou do dono, de quem tem
a visdo do empreendimento. “No século 20, fa-
lavamos que as empresas eram gerenciadas.
No século 21, empresas devem ser governa-
das”, pontua.

EVOLUGAO

Discutidas apds a crise de 1929 e na década
de 1970, as questdes de governanga corpo-
rativa voltaram aos holofotes quando os
Estados Unidos promulgaram, em 2002, a
Lei Sarbanes-Oxley, que criou mecanismos
de auditoria e seguranca nas empresas, com
objetivo de mitigar riscos aos negécios, evi-
tar a ocorréncia de fraudes ou assegurar que
haja meios de identifica-las quando ocor-
rem, garantindo a transparéncia na gestao
das empresas.

No Brasil, a pratica ganhou for¢ca com a
criacdo dos segmentos especiais de lista-
gem da BM&FBovespa, como Novo Merca-
do, Nivel 2 e Nivel, que pressupdem regras
de governanca corporativa e vao além das
obrigacdes que as companhias tém perante

CONSELHOS 34 DEZEMBRO 2015/JANEIRO 2016

a Lei das Sociedades por Acdes (Lei das S/A).
Diferentemente dos EUA, as regras da Bolsa
de Valores brasileira foram uma iniciativa
de autorregulacdo e ndo capitaneada pelo
governo. Elas tém como objetivo melhorar
a avaliacdo das companhias que decidem
aderir, voluntariamente, a um desses niveis
de listagem.

Ainda que nao seja obrigatorio listar as
acoes nesses segmentos, as corporacoes que
abrem capital tém optado por fazé-lo. A expli-
cacao é simples: os investidores valorizam as
empresas que possuem altos niveis de gover-
nanca, uma vez que elas sdo mais transparen-
tes, refletindo na reputacdo.

Além disso, leis recentes como a de Anti-
corrupcao (Lei n® 12.846/13) e a nova Lei de La-
vagem de Dinheiro (Lei n° 12.683/12) também
contribufram para uma maior procura pela
incorporacdo dos conceitos de governanca cor-
porativa do dia a dia empresarial.

Joaquim Rubens, da FGV/Ebape, aponta
que houve grande avanco no Brasil nos ulti-
mos anos. “Na década de 1990, a estabilidade
da moeda trouxe uma nova forma de apre-
ciar as empresas, e a governanca corporativa
passou a fazer mais sentido. Com as privati-
zacoes, entraram os fundos estrangeiros, que
cobraram mais governanga e melhores prati-
cas. Nos anos 2000, o novo mercado foi uma
sacada genial de criar autorregulacao e esti-
pulou padrdes bons de governanca”, lembra.
Contudo, ele aponta que, apesar dos avancos,
as empresas seguiram com sérios problemas e
ha espago para melhorar.

As companhias brasileiras estdo cami-
nhando para aumentar o nivel de governanca
corporativa. Apesar de leis como a de Anticor-
rupcao e de Lavagem de Dinheiro serem rela-
tivamente novas, elas forcam as empresas a
implantar mecanismos de governanga, como

VARIOS ESTUDOS
MOSTRAM QUE

0 NiVEL DE
MATURIDADE DAS
EMPRESAS NO
BRASIL ESTA MAIS
AVANCADO QUANDO
COMPARADO A0
DE SEUS PARES,
COMO MEXICO E
PAISES DOS BRICS

codigos de conduta e de ética, e a se compro-
meterem mais com a transparéncia e instituir
meios de aferir se os processos estabelecidos
sdo cumpridos.

“A cada ano, vemos mais empresas ade-
rindo aos cédigos de governanca corporativa,
de forma a apresentar mais transparéncias,
porque os acionistas estdo exigindo. Nao bas-
ta apenas o balanco, o resultado, é preciso ter
relatorios de sustentabilidade, de social”, afir-
ma o professor do curso de Administracao da
Escola Superior de Propaganda e Marketing
(ESPM), Ricardo Cruz.

Coimbra, da FIA, diz que varios estudos
mostram que o nivel de maturidade das em-
presas no Brasil estd mais avancado quando
comparado ao de seus pares, como México e
paises dos Brics (Brasil, Russia, India, China e
Africa do Sul). “Mas isso néo significa que néo
temos espaco para melhorar.”

A governanca, como governo das empre-
sas, existe no Brasil, ainda que seja necessa-
rio aprimoramento. “Estamos desenvolvendo
boas praticas. Se observar as maiores empre-
sas, praticamente todas tém as boas praticas
instaladas, pelo menos formalmente. A maio-
ria estd bem designada, mas o lado formal é
uma parte da histéria; precisa fortalecer a
cultura de governanca, principalmente entre
os grandes controladores, pois beneficiara to-
dos a longo prazo”, ressalta Joaquim Rubens,
da FGV/Ebape.

Muitos especialistas batem na tecla de que
ainda € preciso melhorar os mecanismos rela-
cionados aos controladores para evitar casos
como o da Enron, nos Estados Unidos, que nao
por acaso foi o que desencadeou toda a discus-
sao sobre governanca corporativa e a criacao
da Lei Sarbanes-Oxley.

Entre os direcionamentos, especialistas
apontam que um controlador nao deve ga-
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nhar dinheiro a curto prazo ao prejudicar
todo o mercado a longo prazo. Assim como
o controlador (pessoa ou grupo que sozinho,
ou juntamente, controla mais de 50% da em-
presa e indica o gestor e as principais estra-
tégias) nao pode prejudicar o minoritario. E
ainda: é preciso estabelecer meios para im-
pedir que os executivos deem preferéncia a
ndo investir na empresa para garantir divi-
dendos maiores. “As praticas tém evoluido e
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"PARTE DA GOVERNANCA E
TER UM CODIGO DE CONDUTA,
CRIAR CULTURA ETICAE
POSSUIR MECANISMOS

PARA COIBIR DESVIOS”

FABIO COIMBRA, DA FIA

mudado a partir do momento que as neces-
sidades mudam. Além disso, os paises tém
necessidades diferentes — enquanto nos EUA
as companhias ndo tém controlador, aqui, no
Brasil, somente sete das empresas listadas
na Bolsa ndo possuem controlador”, assinala
Joaquim Rubens, da FGV/Ebape.

TENDENCIA

O horizonte futuro para a governancga corpo-
rativa vaialém dos resultados financeiros. As
empresas atualmente precisam sustentar o
tripé econémico-financeiro, social e ambien-
tal, em uma visao mais ampla. A governanca
corporativa lida com os riscos da corporacao
—e eles ndo se restringem aos financeiros — e
procura fazer com que todos sejam responsa-
veis e capazes de olhar para a saude da em-
presa. Ela é a ponte que liga a companhia a
todos os stakeholders envolvidos em seu pro-
cesso produtivo.

“Hoje, existem riscos com sistema, fun-
cionarios, fornecedores etc. As empresas
precisam ter responsabilidade social cada
vez maior para, inclusive, enxergar quem
sdo seus parceiros. Por exemplo, nao adian-
ta vender produto bom se usou mao de obra
escrava para produzi-lo. Mas esse ndo ¢ um
processo da noite para o dia”, enfatiza Ricar-
do Cruz, da ESPM.

Para o conselheiro de administracao do
Instituto Brasileiro de Governanga Corporati-
va (IBGC), Roberto Waack, a governanca cor-
porativa vem evoluindo, mas ainda ha uma
heterogeneidade muito grande com relagao a
sua aplicacdo nas empresas brasileiras e tam-
bém nos outros paises. Por isso, ele acredita
ser dificil comparar o nivel de adoc¢ao das pra-
ticas, uma vez que, a0 mesmo tempo em que
algumas corporacdes usam modelos pré-1980,
outras estdo muito mais adiantadas.

O proprio IBGC tem tido papel fundamen-
tal para a disseminacao do conceito. O insti-
tuto publica - e atualiza periodicamente — o
cédigo das melhores praticas de governanca
corporativa e, de acordo com especialistas
ouvidos para esta reportagem, a demanda é
grande. Por ndo ser uma acreditacdo ou cer-
tificacao, Waack diz que ¢é dificil quantificar
quantas empresas realmente aderem as prati-
cas do codigo.

O IBGC possui, atualmente, 1.667 asso-
ciados, entre pessoas fisicas e juridicas. Esse
numero oscila: no auge, em 2010, eram 1.737
associados pessoas fisicas e 177 empresas;
no ano passado, 1.408 e 183, respectivamen-
te. “A percepcdo do valor da governanca cor-
porativa é crescente, ndo acho que seja algo
de marketing”, pontua Waack, que atribui a
maior procura a profissionalizacdo das em-
presas familiares, a submissdo de muitas a
auditorias e ao acesso ao capital. “A gover-
nanca cresce até pela exigéncia da cadeira
de stakeholders.”

A mudanca no perfil dos investidores tam-
bém reflete na maior adocdao da governanca
corporativa. Quando se tem investidores a
longo prazo, a governanca passa a ser chave.
“Tanto que as empresas que nao apresen-
tam governanca sélida, mesmo presentes na
BM&FBovespa, apresentam desvios. Temos
visto casos de forma isolada que comprovam
que quem nao tem governanca nao vai para
frente”, frisa Ricardo Cruz, da ESPM.

MUITO A MELHORAR

Por outro lado, mesmo empresas que afir-
mam seguir as boas praticas podem apre-
sentar problemas. Os exemplos estdo desde
as companhias envolvidas nas investigacoes
dalavalJatoatéorecente casoda Volkswagen
(que falsificou dados sobre emissoes de po-
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luentes), evidenciando falhas na governanca
corporativa — que nao conseguiu capturar o
comportamento antiético. A gigante auto-
motiva admitiu ter instalado em 11 milhoes
de veiculos em todo o mundo um software
capaz de fraudar os testes. “Instrumentar o
conselho de administracao para lidar com
a ética nao é simples”, reconhece Roberto
Waack, do IBGC.

A incorporacao de praticas de governan-
ca corporativa aumenta também em razao
do risco de reputacao. No século 21, o aces-
so a internet facilita a propagacao de men-
sagens desfavoraveis por meio das redes
sociais, e quando uma empresa é envolvi-
da em um escandalo, nao raramente todo
o setor pode ser comprometido, tendo sua
imagem afetada negativamente. Assim, a
expectativa é que haja uma mudanca cultu-
ral em que as corporacoes cobram umas das
outras em prol de um bem maior.

“Parte da governanca ¢ ter um cédigo de
conduta, criar cultura ética e possuir meca-
nismos para coibir desvios”, enfatiza Fabio
Coimbra, da FIA. Contudo, falar em ética cor-
porativa nao é simples, na medida em que a
percepcao de ética muda conforme a empre-
sa e o pais. Mas Coimbra acredita que esta-
mos passando por uma mudanca da visdo a
longo prazo versus curto prazo. “Ao se pagar
propina, assume-se o risco de ter impacto de
reputacao la na frente”, afirma, em alusao a
operacao Lava Jato.

O caso da Siemens ¢ frequentemente
ressaltado como exemplo bem-sucedido.
Depois de ser protagonista de um dos maio-
res escandalos de corrupcao corporativa da
Alemanha, em 2007, por tentar subornar
autoridades publicas de diversos paises em
troca de favorecimento em contratos, a em-
presa iniciou um programa global de com-
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"ENTENDA-SE POR ETICA O
CONJUNTO DE PRINCIPIOS
E VALORES QUE CADA
ORGANIZAGAO TEM E QUE
LEVA EM CONTA, ALEM DE
OUVIR O QUE A SOCIEDADE
ESTA FALANDO.”

ROBERTO WAACK, DO IBGC

0 CASO DA SIEMENS
FOI MUITO DISCUTIDO,
PORQUE ELA NAO
SUBORNAVA, MAS
CONTRATAVA ALGUEM
QUE RESOLVIA. O
CODIGO DE ETICA TEM
DE DISCUTIR ISSO

pliance. “Ela pagou a multa [estimada em
USS 1,6 bilhdo] e se comprometeu a criar um
programa de investigacdo e a denunciar se
encontrar fraude”, acrescenta Coimbra. Foi
desse movimento que resultou a delacdo ao
Conselho Administrativo de Defesa Econé-
mica (Cade) da existéncia de um cartel em
licitagcdes do metrd de Sao Paulo, do qual a
Siemens fazia parte.

O exemplo mostra o impacto positivo de
mudancas profundas na organizacado. “O caso
da Siemens foi muito discutido, porque elanao
subornava, mas contratava alguém que resol-
via. O codigo de ética tem de discutir isso”, diz
Joaquim Rubens, da FGV/Ebape. Mas ele ex-
plica que ndo existem regras que valem para
todos o0s casos.

No caso das empresas envolvidas na
Lava Jato, a maioria, relata o professor, tem
capital fechado. “Elas nao seguem neces-
sariamente praticas que sao reconhecidas,
nao tém nivel de transparéncia que todos
conhecem. A vantagem da transparéncia ¢
permitir que todo mundo (néo sé empresa,
mas o mercado, a academia) tome conta. Au-
mentando a visibilidade, aumenta a cobran-
ca e se tem mecanismo de controle mais efi-
ciente, que sao os pares, pois uma empresa
com problema afeta todo o mercado”, afirma
Joaquim Rubens.

O caminho apontado pelos especialistas
ouvidos € a incorporacdo de cédigo de condu-
tas éticas e a adocdo das boas praticas de go-
vernanca corporativa. Tais principios ajudam
a companhia na tomada de decisao. “Entenda-
-se por etica o conjunto de principios e valores
que cada organizagdo tem e que leva em conta,
além de ouvir o que a sociedade esta falando.
O conselho tem de monitorar se a empresa
estd alinhada com esses principios”, detalha
Waack, do IBGC. [s]



