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Uma coisa que ninguém
gosta de dizer no Brasil é
que a governanga corpord-
tiva local é muito inferior a
dos paises com um mercado
de capitais desenvoivido.

FPara comprovar a tese,
basta ver gue o mais alto
grau de governanca em ter-
ras brasileiras tem como
exigéncia justamente que to-
das acdes tenham direito a
volo. Ou seja, a governanga
carporativa brasileira ter-
mina onde outras comegam,
afinal, nos mercados desen-
volvidos, que todos tenham
direito a volto € a pratica co-
mum e nido excepcional.

Nata-se de positive que
todas as emissdes recentes,
pelo menos, tém atendido a
esse principio — salve, cla-
ro, quando nossa legisla-
g¢do ndo permite, mostran-
do mais uma vez gue o go-
verno, aléem de ndo ajudar,
ndo raro atrapalha.

Mas que as novas compa-
nhias possuam apenas agoes
ordinarias ¢ pouco, & infini-
tamente pouco.

Existem dezenas de prd-
ficas de governanga corpo-
rativa que absolutamente
inexistem no Brasil e que
podem ser abjeto dessa co-
luna.

Resolvi comegar pelos co-
mités do Conselho de Admi-
nistracdo, um fema simples
€ ndo muite controversa,
que potencialmente poderia
aié ser adotado pelas com-
panhias locais tivessem ou-
vido falar mais sobre o te-
ma. Tema sobre o qual nin-
guém ouve falar por gue
nem a Bovespa fornece qual-

quer tipo de recomendagdo a
es5e respeito,
Tradicionalmente no Bra-
sil, a unica colsa que se asse-
melha a um comité, e € previs-
to e exigido por lei, é o Con-
gselho Fiscal. Esse conselho
fiscal, que, vale dizer, nem
tem a obrigagdo de ser per-
manente, tem a obrigagdo de
analisar as demonstragies fi-
nanceiras e aprova-las.
Comparemos o Conselho
Fiscal com o Comité de Audi-
toria. Um comité de auditoria
deve ser permanente e avaliar
ndo 5o se as contas devem ou
ndo ser aprovadas, deve anali-
sar e enfender o praprio pro-
cesso de realizacdo das contas,
entender e gquestionar alguns
critérios contabeis usados —
afinal, outra coisa que nin-
guém gosta de dizer é que con-
tabilidade ndo é uma ciéncia
exata: certas despesas podem
ser vistas como custos ou in-
vestimentos, por exemplo, im-
pactando diretamente o Ebitda,
a mais importante linha de uma
demonstracao de resultado.
Naturalmente, se o comité
de auditoria vai avaliar as
centas da companhia, e de
bom tom que pelo menos um
de seus membros sefa um ex-
peri financeiro, Nos EUA,
atualmente exige-se essa qua-
lificagdo, mas nao aqui.
Mais importante ainda, é
Preciso que esse comité sefa
formado por conselheiros inde-
pendentes em sua maioria -
idealmente, em sua tolalida-
de. Sem isso, a credibilidade
da avaliagdo fica completa-
mente prejudicada, mesmo
gue as contas estefam — como
geralmente estdo — corretas.
Um Conselho Fiscal cuijo pre-
sidente é o diretor financeiro

da empresa € absolutamente
irrelevante, melhor seria ndo
existir e ndo gastar dinheiro
com e£55as coisas.

Alias, a independéncia de
membros do conselho como
um tado ¢ a separagdo éntre
as fungées executivas e do
conselho mereceriam uma co-
luna por si 50, tdo largamente
esse item & completamente ig-
norado por aqui.

Outro comité relevante é o
Comité de Remuneragdo, o
gual também nio deveria con-
ter qualguer membro execufi-
Vo, visto gue seu objetivo é
Jjustamente determinar a re-
muneracdo da diretoria. No
Brasil, esse comité pratica-
mente inexisie e essa quesido
e decidida pelo conselho co-
mo um todo, o que. ndo raro,
inclui membros da diretoria.

Esse comité € vital para ava-
liar a performance da compa-
nhia e remunerar seus adminis-
tradores de acorde com esse
desempenho, para bem ou para
mal, alinhando os interesses da
diretoria e dos acionisias.

No exterior, a maior parte
dos problemas de governanca
refere-se justamente a remu-

O Conselho de Administracdo

nera¢do dos administrado-
res, dal a importdncia des-
se comite.

Adicionalmente, um Co-
mité de Nomeagdo, que ava-
lia os resultados dos pro-
prios conselheiros e propoe
o5 nomes de candidatos ds
proximas eleigoes do Conse-
Tho com base nas sugesides
dos acionistas e necessida-
des técnicas do conselho
também é ignorado aqui,

Esses trés comités, alguns
dos mais importantes em
termos de governanga, sdo
amplamente ignorados ou
feitos sem as necessidades
técnicas que exigiriam, sim-
plesmente por que é wm mo-
delo que ndo faz sentido em
um pais onde a regra ainda
é ter um controlador que é
presidente da companhia e
do conselho.

A mistura de fungdes
atrapalha o desempenho das
companhias e a formaliza-
pdo de processos, gue se tor-
nam mais evidentes em tem-
pos de sucessdo.
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