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Governanca corporativa € o sistema pelo qual as sociedades sédo dirigidas e monitoradas,
envolvendo os relacionamentos entre Acionistas/Cotistas, Conselho de Administracdo, Diretoria,
Auditoria Independente e Conselho Fiscal. As boas praticas de governanca corporativa tém a
finalidade de aumentar o valor da sociedade, facilitar seu acesso ao capital e contribuir para a sua
perenidade.

A expressao é designada para abranger os assuntos relativos ao poder de controle e direcao de
uma empresa, bem como as diferentes formas e esferas de seu exercicio e os diversos interesses
gue, de alguma forma, estéo ligados a vida das sociedades comerciais.

Governanca corporativa € valor, apesar de, por si sO, ndo crid-lo. Isto somente ocorre quando ao
lado de uma boa governanca temos também um negdcio de qualidade, lucrativo e bem
administrado. Neste caso, a boa governanca permitird uma administracdo ainda melhor, em
beneficio de todos os acionistas e daqueles que lidam com a empresa.

A Boa Governancga

Na teoria econdmica tradicional, a governanca corporativa surge para procurar superar o chamado
"conflito de agéncia”, presente a partir do fenbmeno da separacgéo entre a propriedade e a gestao
empresarial. O "principal, titular da propriedade, delega ao "agente" o poder de decisédo sobre essa
propriedade. A partir dai surgem os chamados conflitos de agéncia, pois os interesses daquele que
administra a propriedade nem sempre estdo alinhados com os de seu titular. Sob a perspectiva da
teoria da agéncia, a preocupagdo maior é criar mecanismos eficientes (sistemas de monitoramento
e incentivos) para garantir que o comportamento dos executivos esteja alinhado com o interesse dos
acionistas.

A boa governanca corporativa proporciona aos proprietarios (acionistas ou cotistas) a gestao
estratégica de sua empresa e a efetiva monitoragdo da direcéo executiva. As principais ferramentas
gue asseguram o controle da propriedade sobre a gestéo sdo o Conselho de Administragdo, a
Auditoria Independente e o Conselho Fiscal.

A empresa que opta pelas boas préaticas de governanca corporativa adota como linhas mestras
transparéncia, prestagdo de contas (accountability) e eqliidade. Para que essa triade esteja
presente em suas diretrizes de governo, é necessario que o Conselho de Administragéo,
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representante dos proprietérios do capital (acionistas ou cotistas), exerca seu papel na organizacao,
gue consiste especialmente em estabelecer estratégias para a empresa, eleger a Diretoria, fiscalizar
e avaliar o desempenho da gestéo e escolher a auditoria independente. No entanto, nem sempre as
empresas contam com conselheiros qualificados para o cargo e que exer¢cam, de fato, sua funcdo
legal. Essa deficiéncia tem sido a raiz de grande parte dos problemas e fracassos nas empresas, na
maioria das vezes decorrentes de abusos de poder (do acionista controlador sobre minoritarios, da
Diretoria sobre o acionista e dos administradores sobre terceiros), erros estratégicos (decorrentes de
muito poder concentrado numa sé pessoa, hormalmente o executivo principal), ou fraudes (uso de
informacéo privilegiada em beneficio préprio, atuacao em conflito de interesses).

Em resposta a esse cendrio, 0 movimento de governanga corporativa ganhou for¢a nos ultimos dez
anos, tendo nascido e crescido, originalmente, nos Estados Unidos e na Inglaterra e, a seguir, se
espalhando por muitos outros paises.

No Brasil, os conselheiros profissionais e independentes comecaram a surgir basicamente em
resposta a necessidade de atrair capitais e fontes de financiamento para a atividade empresarial, o
que foi acelerado pelo processo de globalizagéo e pelas privatizagGes de empresas estatais no pais.

Hoje, o mercado de capitais, as empresas, os investidores e a midia especializada j& se utilizam
habitualmente da expresséo governanca corporativa, mencionam e consideram as boas praticas de
governanca em sua estratégia de negdécios. Um dos principais responsaveis por essa nova realidade
€ o IBGC.

Atualmente, diversos organismos e institui¢des internacionais priorizam a governanga corporativa,
relacionando-a a um ambiente institucional equilibrado, a politica macroecondmica de boa qualidade
e, assim, estimulando sua adoc¢ao em nivel internacional.

- O G7, grupo das nacdes mais ricas do mundo considera a governanga corporativa 0 mais novo
pilar da arquitetura econémica global.

- A OCDE (Organizacéo para Cooperacdo e Desenvolvimento Econémico) desenvolveu uma lista
de Principios de Governanca Corporativa e promove periodicamente, em diversos paises, mesas de
discusséo e avaliagdo do desenvolvimento da governanga. Também lancou, junto com o Banco
Mundial, em setembro de 1999, o "Global Corporate Governance Forum" , com o objetivo de dar
abrangéncia, importancia e visibilidade mundial ao tema.

- Banco Mundial e FMI consideram a adog¢&o de boas préticas de governanca corporativa como
parte da recuperacdo dos mercados mundiais, abatidos por sucessivas crises em seus mercados de
capitais. Praticamente em todos os paises surgiram instituicdes dedicadas a promover debates em
torno da governanca corporativa.

Em junho de 2000, a McKinsey & Co, em parceria com o Banco Mundial conduziu uma pesquisa
("Investors Opinion Survey") junto a investidores, representando um total de carteira superior a US$
1.650 bilhdes, destinada a detectar e medir eventuais acréscimos de valor as companhias que
adotassem boas préticas de governanca corporativa. Apurou-se que 0s investidores pagariam entre
18% e 28% a mais por acbes de empresas que adotam melhores praticas de administracao e
transparéncia. Algumas outras das conclusfes dessa pesquisa:
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- 0s direitos dos acionistas foram classificados como a questdo mais importante de governanca
corporativa da América Latina;

- trés quartos dos investidores dizem que as préaticas do conselho de administracdo sdo pelo menos
tdo importantes quanto a performance financeira quando estdo avaliando companhias para
investimentos. Na América Latina, quase metade dos respondentes considera que as praticas de
conselho de administracdo sao mais importantes que a performance financeira

- na América Latina e na Asia, onde os relatérios financeiros séo limitados e freqiientemente de ma
gualidade, os investidores preferem ndo confiar apenas em nameros. Eles acreditam que seus
investimentos estardo mais bem protegidos por companhias com boa governanca que respeitem
direitos dos acionistas

- a qualidade da administragdo da companhia ndo raro € mais importante do que questdes
financeiras nas decis6es sobre investimentos.

Em maio de 2005, o IBGC apresentou o resultado da "Pesquisa de Remuneracéo e Estruturas de
Conselhos de Administracéo” realizada em conjunto com a consultoria Watson Wyatt. O foco desta
pesquisa foi mapear as praticas e politicas de remuneracéo e a estrutura dos conselhos de
Administracdo das empresas brasileiras.

Para conhecer o resultado desta pesquisa viste o site:

http://www.ibgc.org.br/home.asp
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