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SUMÁRIO

- A Governança Corporativa pode ser entendida como o sistema que engloba todas as relações econômicas entre sócios de uma mesma empresa, todas as relações econômicas entre esses sócios e suas empresas e a forma como esses sócios administram as suas empresas.  

- Os Princípios  que norteiam a boa governança corporativa são três, a saber: transparência, equidade e responsabilidade ou prestação de contas (accountability).

-  Para a prática de uma boa governança corporativa, faz-se necessária também, a existência de um código de ética a ser seguido pelos conselheiros de administração,   diretores executivos, funcionários, e quando houver, conselheiros fiscais.

.- Os agentes da governança corporativa são os acionistas, o conselho de administração, a diretoria, o auditor independente, e quando houver, o conselho fiscal. 

- Apesar de que as empresas são muito diferentes dos fundos de pensão, uma vez que as elas tem fins lucrativos e os fundos de pensão têm o objetivo social de complementação do sistema público previdenciário, é possível identificar-se algumas analogias entre esses dois tipos de entidades. E neste caso, porque não aplicar práticas de governança corporativa na gestão dos fundos de pensão, criando-se um sistema de “Governança de Fundos de Pensão”?
- A Governança Corporativa pode contribuir para que os fundos de pensão brasileiros venham a proteger 50 milhões de trabalhadores e de que as suas reservas alcancem 70% do PIB pelas seguintes razões: 

1) a Governança Corporativa tem se mostrado eficiente na disciplina e no controle da relação de capital investimento em ações;

2) Hoje no Brasil, já se pode avaliar a qualidade da governança corporativa de uma empresa através do sistema Pontuação em Governança Corporativa – PGC.

3) Investimentos feitos em empresas com boa governança corporativa tendem a ser mais rentáveis e seguros para o fundo de pensão na qualidade de acionista.

4) A Governança Corporativa, se aplicada na gestão dos fundos de pensão, pode contribuir para uma maior eficiência e segurança da gestão. 

A GOVERNANÇA CORPORATIVA E A SUA APLICAÇÃO 

NA GESTÃO DOS FUNDOS DE PENSÃO.








Luciano Carvalho Ventura

1 – INTRODUÇÃO
Os Fundos de Pensão no Brasil só poderão vir a proteger 50 milhões de trabalhadores e alcançar 70% do PIB se, entre outras coisas, façam investimentos de renda variável que possibilitem maiores retornos econômicos e sejam  administrados de acordo com um conjunto de princípios e práticas de gestão que proteja o seu patrimônio e que respeite os direitos econômicos de seus participantes e assistidos. A governança corporativa pode contribuir, em muito, para que tudo isso seja  alcançado. 

a) Histórico, Definição e Futuro da Governança Corporativa.

- Na realidade, a Governança Corporativa é um tema antigo, embora a forma atual de tratá-lo, seja bastante recente. Com efeito, o homem na sua pré-história, ao participar de uma atividade econômica em conjunto com outros homens, por exemplo, uma expedição de caça, o plantio de gêneros alimentícios ou ainda, a criação de animais domésticos, estava constituindo uma empresa, que embora não tendo o formato legal das empresas de hoje, tinha, possivelmente, uma dinâmica e problemática semelhantes. A Governança Corporativa, por tratar de relações entre sócios, de alguma forma, já estava presente naquelas atividades econômicas, apesar de que o interesse pelo tema é recente e que a  expressão Governança Corporativa foi utilizada pela primeira vez nos Estados Unidos, há pouco mais de 15 (quinze) anos atrás. A expressão Governança Corporativa é a tradução da expressão inglesa “Corporate Governance”, que apesar de ser recente em sua forma combinada, é composta por palavras inglesas bastantes antigas. A expressão  “Corporate” surgiu com o advento do capitalismo anglo-saxão e a expressão “Governance” remonta a épocas bem mais antigas, pois foi usada por Shakespeare para se referir ao poder, quase divino, que os Papas da Religião Católica tinham para legislar em nome de Deus. O autor da combinação dessas duas palavras parece ter tido a intenção de atribuir aos acionistas, o poder supremo em relação à gestão de sua empresa, embora respeitando os direitos dos demais participantes – “Stakeholders” - do processo de Governança Corporativa. 

- Existem muitas formas para se definir governança corporativa. De forma clara e simples, a Governança Corporativa pode ser entendida como o sistema que engloba todas as relações econômicas entre sócios de uma mesma empresa, todas as relações econômicas entre esses sócios e suas empresas e a forma como esses sócios administram as suas empresas. 

- O crescimento atual da importância e o futuro da Governança Corporativa são decorrências diretas do que está ocorrendo nas relações econômicas na sociedade moderna. Se no passado, as relações econômicas da maior parte dos indivíduos de uma sociedade eram de natureza empregatícia, nos dias de hoje, a essas relações econômicas, se somam cada vez mais, relações de capital, em função do sistema de acumulação de poupança que está ocorrendo na maior parte das sociedades,  que inclui, com grande destaque, a capitalização crescente dos fundos de pensão. A Governança Corporativa tem se mostrado de grande utilidade na disciplina e controle das relações econômicas de capital – investimentos de renda variável - e a sua boa prática tem contribuído para uma alocação mais eficiente dos recursos da sociedade, na medida em que, mais e mais investidores podem dirigir, com mais segurança, seus recursos para financiar empresas que praticam uma boa governança corporativa.

b) Os Princípios da Governança Corporativa.

- Os Princípios  que norteiam a boa governança corporativa são três, a saber:

* Transparência das operações junto aos agentes envolvidos no processo de   

  governança corporativa, principalmente, acionistas;

* Equidade e justiça no tratamento a todos os acionistas; e

* Responsabilidade ou Prestação de Contas (accountability) dos agentes  

 diretamente envolvidos na gestão das operações, a saber, Conselho de Administração e Diretoria Executiva, a quem os elegeu.

-  Para a prática de uma boa governança corporativa, faz-se necessária também, a existência de um código de ética a ser seguido pelos conselheiros de administração,   diretores executivos, funcionários, e quando houver, conselheiros fiscais.

c) Os Agentes da Governança Corporativa.

- Os agentes da governança corporativa são os acionistas, o conselho de administração, a diretoria, o auditor independente, e quando houver, o conselho fiscal. 

- Os acionistas na assembléia-geral, órgão soberano da empresa, têm poderes de decidir todos os negócios relativos ao objeto da companhia. Por sua vez, o conselho de administração, por delegação dos acionistas, deve determinar a estratégia a ser seguida pela empresa, eleger, fiscalizar e destituir os diretores e escolher os auditores independentes. Já a diretoria deve responder pelas operações da empresa, dentro das diretrizes fixadas pelo conselho de administração. Finalmente, os auditores devem expressar uma opinião sobre as demonstrações contábeis e avaliar os controles internos das empresas e o conselho fiscal, se houver,deve fiscalizar os atos de gestão dos administradores – conselheiros de administração e diretores. 

2 – ALGUMAS ANALOGIA ENTRE EMPRESAS  E FUNDOS DE PENSÃO.

- A natureza das empresas é muito diferente da natureza dos fundos de pensão, uma vez que as empresas têm fins lucrativos e os fundos de pensão têm o objetivo social de complementação do sistema público previdenciário, que a cada dia que passa, mostra-se mais incapaz de prover a sociedade com aposentadorias dignas e seguras.

- Apesar dessa diferença marcante entre as empresas e os fundos de pensão, é possível identificar-se algumas analogias entre esses dois tipos de entidades. Ambas atuam em ambientes onde a Teoria Econômica do Agente está presente, ou seja, tanto as empresas quanto os fundos de pensão, são Agentes Regulados. No caso das empresas de capital aberto, o Agente Regulador é a Comissão de Valores Mobiliários – CVM –, e no caso dos fundos de pensão, o Agente Regular é a   Secretaria de Previdência Complementar – SPC. Por outro lado, as empresas, notadamente as empresas de capital aberto, costumam reunir um grande número de acionistas, o que de forma análoga, faz os fundos de pensão, que reúnem, na maior parte dos casos, um grande número de participantes e assistidos. E ainda, acionistas tem analogia com participantes e assistidos de fundo de pensão na medida em que os primeiros são  titulares do patrimônio líquido da empresa e os segundos são proprietários das reservas de sua entidade. 

- Se a maximização da riqueza do acionista é hoje aceita como o objetivo maior de qualquer empresa, porque não considerar a maximização da reserva dos participantes, um instrumento que vai contribuir para garantir uma complementação segura e, em certos casos, maior aos participantes de um  fundo de pensão de contribuição definida? 

- Do ponto de vista de estrutura de poder, também se encontram analogias entre as empresas e os fundos de pensão. O papel do acionista controlador da empresa tem analogia com o papel da patrocinadora do fundo de pensão e os acionistas minoritários da empresa têm analogia com os participantes e assistidos do fundo de pensão e em ambas as entidades, os instrumentos de gestão disponíveis são o Conselho de Administração, denominado Conselho Deliberativo nos fundos de pensão, Diretoria Executiva e Conselho Fiscal. E ainda, a Teoria do Agente, também, está presente na estrutura de poder dessas duas entidades, na medida eu que o Conselho de Administração, no caso das empresas, é um Agente Regulador, mesmo papel desempenhado pelo Conselho Deliberativo dos fundos de pensão, sendo as diretorias executivas de ambas as entidades, Agentes Regulados. Finalmente, são entidades que concentram e administram, em muitos casos, somas elevadas de capital da sociedade.

3 – A IMPORTÂNCIA DA GOVERNANÇA CORPORATIVA PARA OS FUNDOS DE  

      PENSÃO.

- A gestão eficiente das reservas dos fundos de pensão de forma a alcançar retornos econômicos que possibilitem cumprir as metas atuariais ou mesmo superá-las, garantindo aposentadorias seguras aos participantes, deve ser, sempre baseada no equilíbrio de risco e retorno dos investimentos.  Esta decisão de investimentos para ser otimizada deve necessariamente considerar e incluir aplicação de parte das reservas dos fundos de pensão em investimentos de renda variável. E neste caso, quais deveriam ser os critérios que os fundos de pensão deveriam utilizar para selecionar, entre as inúmeras alternativas de investimento de renda variável, aquelas alternativas de maior taxa de retorno a um determinado nível de risco? Não parece haver dúvidas de que a qualidade da governança corporativa praticada pela  empresa analisada deve ser um critério relevante neste processo de seleção. Em primeiro lugar, porque os fundos de pensão no Brasil, por força de lei e pela natureza de suas atividades, são acionistas minoritários sem envolvimento direto nas operações das empresas e portanto precisam ser acionistas de empresas transparentes, empresas que tratem os seus acionistas de forma equânime e que seus administradores sejam responsáveis e prestem contas de seus atos de gestão. A segunda razão é que governança corporativa de boa qualidade contribui para uma melhor gestão da empresa, na medida em que ela faz com que os processos e a relação entre o conselho de administração e a diretoria executiva sejam estabelecidos de forma  clara, eficiente e segura. A terceira razão é a de que boa governança corporativa contribui para reduzir o risco de conflito societário, risco esse, que se não for bem administrado, aumenta o risco da empresa como um todo. Finalmente, empresas com boa governança corporativa tende a ter maior valor no mercado, conforme indicou recente pesquisa.  Apesar do sistema de boa governança corporativa, como hoje é entendido, ter sempre sinalizado que agregava valor às empresas de capital aberto, faltava a quantificação dessa agregação de valor. Isto foi  resolvido através de uma pesquisa conduzida no ano de 2000 pela empresa de consultoria Mckinsey & Co., intitulada “Pesquisa de Opinião do Investidor”. Essa pesquisa, que ouviu 200 administradores de recursos espalhados pelo mundo e que administram carteiras de ativos que somadas alcançam o impressionante número de US$ 3,25 trilhões, chegou a conclusões bem interessantes. A primeira delas foi a de que a administração – conselho de administração e diretoria executiva - tem peso semelhante ao desempenho financeiro da empresa e que os investidores estão dispostos a pagar um prêmio entre 18,3% a 27,6% pelas ações das empresas que adotam boas práticas de governança corporativa. A segundo conclusão é de que o total a ser pago a mais pelos investidores é maior, quanto menos desenvolvida for a estrutura de governança corporativa. De acordo com o consultor da Mckinsey, responsável pela pesquisa na América Latina, Jean-Marc Laouchez, “Os prêmios são maiores na América Latina e na Ásia porque nessas regiões ainda há espaço para melhorar as práticas de governança corporativa e agregar valor à empresa. Nos Estados Unidos e Inglaterra, onde a governança corporativa está desenvolvida, o ágio é menor”. De acordo com a pesquisa, o prêmio médio a ser pago no Brasil é de 22,9% pelas ações das empresas que adotam boas práticas de governança corporativa. No entanto, se a qualidade de governança corporativa é um critério importante para seleção de investimento em renda variável, resta a questão de como medi-la de forma técnica e independente. Isto está resolvido na medida em que já existe disponível no Brasil, um sistema de Pontuação em Governança Corporativa – PGC – oferecido por uma agência classificadora de risco (rating). A Pontuação em Governança Corporativa que é apresentada numa escala que vai de 1 (pior) a 10 (melhor)  representa a opinião técnica e independente sobre a adoção de práticas internacionais de Governança Corporativa por parte de uma empresa, práticas essas relativas ao acionista, conselho de administração, principal executivo, auditoria externa, conselho fiscal, transparência e ética. 

- E quanto aos participantes dos fundos de pensão, será que a Governança Corporativa, de uma forma indireta, é importante para eles? Não parece haver dúvidas de que a resposta é positiva. Além de boa governança corporativa contribuir para aumentar o valor das empresas cujas ações podem estar compondo as reservas de seu fundo de pensão, no caso do participante que se aposenta e encerra a sua relação empregatícia com a patrocinadora de seu fundo de pensão, a sua principal relação econômica na sociedade passa a ser uma relação de capital, através da  poupança acumulada ao longo dos anos em seu fundo de pensão, poupança essa que normalmente inclui investimentos de renda variável, ou seja, ações de empresas. Se a Governança Corporativa, que trata de disciplinar um tipo de relação econômica de capital na sociedade – a relação econômica de acionista de empresa -  foi importante para esse indivíduo ao longo do  processo de acumulação das suas reservas no seu fundo de pensão, ela cresce enormemente de importância,  na medida em que, a  principal relação econômica deste indivíduo na sociedade passa a ser uma relação de capital através das suas reservas geridas pelo seu fundo de pensão. Mas do que nunca, para esse participante, agora assistido, é fundamental que as empresas onde seu fundo de pensão é acionista sejam administradas de acordo com princípios de boa governança corporativa, garantindo valorização constante e segurança de seu patrimônio.  

Se a Governança Corporativa contribui na aumento da eficiência da gestão das empresas, se ela disciplina de forma justa a relação de capital entre os envolvidos nas empresas, se ela aumenta a segurança do patrimônio das empresas, e ainda, se, embora de naturezas bastante distintas, existem analogias entre empresas e entidades fechadas de previdência complementar, porquê não aplicar os princípios e práticas de Governança Corporativa na gestão dos fundos de pensão, através de um sistema que poderia ser chamado de “Governança de Fundos de Pensão” ?

4–A APLICAÇÃO DA GOVERNANÇA CORPORATIVA AOS FUNDOS DE PENSÃO.

- Se faz sentido falar em Governança de Fundo de Pensão, este seria o sistema que englobaria todas as relações econômicas entre patrocinador e participantes e assistidos e principalmente, a forma como eles administram o seu fundo de pensão. 

a) A Aplicação dos Princípios de Governança Corporativa na Gestão dos Fundos de 

    Pensão.

- Com já foi mencionado neste trabalho, a Transparência, a Equidade e a Responsa-

 bilidade ou Prestação de Contas (accountability) são os princípios básicos de uma boa governança corporativa. De que forma, esses princípios estão sendo seguidos pelos fundos de pensão?

- Em relação à Transparência, além do consenso crescente entre os dirigentes de fundos de pensão, quanto a sua importância, muitas entidades assumiram o compromisso e estão divulgando todas as informações relevantes aos participantes e assistidos. O governo por sua vez, através da Secretaria da Previdência Complementar, obrigou, todas as entidades fechadas de previdência complementar a publicar balanços financeiros e de gestão, desde março de 2001. Portanto, os fundos de pensão já estão num processo crescente de transparência.

- Por sua vez,  o Princípio da Equidade parece ser praticado há mais tempo e com mais intensidade pelos fundos de pensão do que pelas empresas, haja vista, o tratamento que muitas delas dedicam aos seus acionistas minoritários.   

- Finalmente, há muito progresso quanto ao princípio de Responsabilidade ou Prestação de Contas (accountability) dos agentes  diretamente envolvidos na gestão das operações, a saber, Conselho de Administração e Diretoria Executiva. Os vários Códigos de Ética e Conduta lançados, de forma espontânea, por muitas entidades  atestam a preocupação dos dirigentes em atender as novas exigências e responsabilidades dos conselheiros e diretores de fundos  de pensão à luz da nova legislação de previdência complementar no Brasil, disciplinada recentemente, pela  Lei Complementar 109/2001, que está em regulamentação no momento.

b) Algumas Práticas de Governança Corporativa e a sua aplicação Gestão dos 

    Fundos de  Pensão.

Assembléia Geral de Participantes e Assistidos.

- Algumas  práticas de governança corporativa que se relacionam com a Assembléia Geral de Acionistas poderiam ser aplicadas na gestão dos fundos de pensão. Apesar da nova legislação sobre previdência complementar não fazer menção a qualquer tipo de órgão semelhante, a exigência legal de representação dos participantes e assistidos nos conselhos deliberativo e fiscal, assegurando a eles, no mínimo, um terço das vagas, e a possibilidade de eleição direta desses conselheiros,  recomendam a realização de uma assembléia geral de participantes e assistidos para proceder esta eleição, que, se for realizada de forma direta, seria muito mais democrático e estaria mais em linha com as melhores práticas de governança corporativa. Nesta  oportunidade, em que todos os participantes e assistidos interessados poderiam estar presentes, os conselheiros e diretores executivos poderiam prestar esclarecimentos sobre as demonstrações contábeis e  avaliações atuariais, sendo essas últimas, de divulgação legal obrigatória a todos os participantes e assistidos da entidade . A presença de representantes dos Auditores Externos e do Atuário nesta assembléia, contribuiria em muito, para uma maior transparência da gestão do fundo de pensão.

Conselho Deliberativo

- Para o Conselho Deliberativo de um fundo de pensão estar alinhado com as melhores práticas de governança corporativa ele não deve ter número muito pequeno ou muito grande de membros, pois os órgãos colegiados de tamanho médio costumam trabalhar de forma mais eficiente. A fim de atender legislação específica, que exige que os conselhos deliberativos de fundos de pensão devem ter, entre os seus membros, pelo menos, um terço de representantes dos participantes e assistidos, o número ideal de membros para esse órgão deve ser, ou 6 (seis) ou 9 (nove). Em relação à sua competência, ainda em regulamentação, o Conselho Deliberativo deve dar uma atenção especial, as funções de determinação de estratégias, eleição, avaliação e destituição de diretores executivos, monitoramento da operação e indicação e destituição dos auditores externos e atuário. Com relação ao prazo de mandato dos conselheiros deliberativos, permitida a re-eleição, este deve ser o menor possível, ou seja, 1 (um) ano, de forma que possibilite uma renovação mais freqüente, se necessário. Por sua vez, este órgão deliberativo, até mesmo para atender dispositivo legal em vigor, deve reunir diversidade de conhecimentos e experiência entre os seus membros, notadamente em áreas financeiras, administrativa, contábil, jurídica, de fiscalização ou de auditoria. Na medida em que a legislação atual permite a remuneração de conselheiros deliberativos, esta deve estar em linha com o mercado a fim de atrair profissionais de talento, e de alguma forma, incluir uma parcela variável vinculada ao desempenho das funções, levando em consideração, principalmente, o resultado dos investimentos e a contenção das despesas. Por outro lado, desde  que o Conselho Deliberativo é um órgão colegiado,  as suas reuniões são extremamente importantes, uma vez que, é através delas que ele desempenha as suas funções. Portanto, reuniões com freqüência, pelo menos mensal, bem dirigidas e bem preparadas são fundamentais para o desempenho eficiente deste órgão de gestão. Finalmente, a prática tem mostrado que órgãos colegiados trabalham com mais eficiência quando contam com o apoio de comitês técnicos que contem com a participação de alguns de seus membros. A criação de comitês técnicos está prevista na proposta de regulamentação em andamento e vai  requerer a autorização do órgão regulador e fiscalizador das entidades de previdência fechada. A título de sugestão, comitê de investimento, comitê de benefícios e comitê de auditoria podem ser de grande utilidade para qualquer conselho deliberativo de fundo de pensão.

Diretoria Executiva

A Diretoria Executiva é responsável pela execução das diretrizes fixadas pelo Conselho Deliberativo e o seu principal executivo deve, em nome dela, responder pelo desempenho do fundo de pensão e pela transparência junto à patrocinadora, conselho deliberativo, conselho fiscal, participantes e assistidos e órgãos do governo, prestando informações de real interesse, obrigatórias ou espontâneas. Essa divulgação de informação deve incluir, mas não se limitar, a um Relatório Anual, que deve conter não somente informações obrigatórias, mas principalmente, informações espontâneas de interesse de todas as partes relacionadas, De forma análoga aos conselheiros deliberativos, o prazo de mandato dos diretores executivos, permitida a re-eleição,  deve ser o menor possível, ou seja, 1 (um) ano, de forma que possibilite uma renovação mais freqüente, se necessário. A exemplo dos conselheiros deliberativos, na medida em que a legislação atual permite também, a remuneração de diretores executivos, esta deve estar em linha com o mercado a fim de atrair profissionais de talento, e de alguma forma, incluir uma parcela variável vinculada ao desempenho das funções, que também deve levar em consideração, principalmente,o resultado dos investimentos e a contenção das despesas. 

Auditores Externos e Atuário.

Os Auditores Externos e o Atuário devem seguir padrões internacionais de trabalho, mantendo total independência técnica em relação aos conselheiros e diretores executivos. A relação dos Auditores Externos e Atuário, quanto à contração de serviços e emissão de opinião e pareceres, deve ser com o Conselho Deliberativo, sem prejuízo da relação profissional com o Conselho Fiscal e com a Diretoria Executiva. Na hipótese de ocorrer uma Assembléia Geral de Participantes e Assistidos que inclua em sua agenda a apresentação de demonstrações contábeis e atuariais,  representantes dos Auditores Externos e do Atuário devem estar presentes e devem responder as indagações dos presentes.

Conselho Fiscal

- O Conselho Fiscal nas empresas, em função da amplitude menor de suas funções, normalmente, tem um número menor de membros do que o Conselho de Administração, . De forma semelhante ao Conselho Deliberativo, o Conselho Fiscal de um fundo de pensão  deve ter, entre os seus membros, pelo menos, um terço de representantes dos participantes e assistidos. Sendo assim o número ideal de membros para esse órgão deve ser, ou 3 (três) ou 6 (seis). De acordo com a regulamentação em andamento, o Conselho Fiscal é responsável pela atividade de controle interno da entidade fechada. O sentido da expressão “atividade de controle interno” parece ser bastante restrito, uma vez que, a regulamentação em andamento, ao explicar o seu significado através de parágrafo do artigo que trata dessa responsabilidade, faz menção à competência de “análise e avaliação das contas da entidade”.  De qualquer forma, um relacionamento estreito do Conselho Fiscal com o Conselho Deliberativo, com os Auditores Externos e com o Atuário é recomendável. Em relação ao prazo de mandato dos conselheiros fiscais vale a mesma recomendação feita para os conselheiros deliberativos e diretores executivos. O prazo de mandato, permitida a re-eleição,  deve ser o menor possível, ou seja, 1 (um) ano, de forma que possibilite uma renovação mais freqüente dos conselheiros fiscais, se necessário. A exemplo dos conselheiros deliberativos, na medida em que a legislação atual permite também, a remuneração de conselheiros fiscais, esta deve estar em linha com o mercado a fim de atrair profissionais de talento, e neste caso, não deveria incluir uma parcela variável vinculada ao desempenho das funções, uma vez que, a natureza da função do conselheiro fiscal dificulta a análise de performance. No caso do Conselho Fiscal, reuniões com freqüência, pelo menos mensal, bem dirigidas e bem preparadas são fundamentais para o desempenho eficiente deste órgão de controle. 
Ética e Conflito de Interesses

Todos os fundos de pensão devem ter um código de ética que tenha uma amplitude adequada e que comprometa todos os conselheiros, diretores executivos e funcionários. Esse Código de Ética deve ser aprovado pelo Conselho Deliberativo que deve zelar pelo seu cumprimento. Por sua vez, o monitoramento de conflitos de interesses, que nos dias de hoje, adquire formas extremamente sutis, deve ser feito pelo Conselho Deliberativo e pela Diretoria Executiva.

5 – CONCLUSÕES

A Governança Corporativa é um tema antigo, embora a forma atual de tratá-lo, seja bastante recente.

A Governança Corporativa pode ser entendida como o sistema que engloba todas as relações econômicas entre sócios de uma mesma empresa, todas as relações econômicas entre esses sócios e suas empresas e a forma como esses sócios administram as suas empresas. 

 No passado, as relações econômicas da maior parte dos indivíduos de uma sociedade eram de natureza empregatícia e nos dias de hoje, a essas relações econômicas, se somam cada vez mais, relações de capital, em função do sistema de acumulação de poupança que está ocorrendo na maior parte das sociedades,  que inclui, com grande destaque, a capitalização crescente dos fundos de pensão. A Governança Corporativa tem se mostrado de grande utilidade na disciplina e controle das relações econômicas de capital – investimentos de renda variável - , decorrendo daí, a sua importância crescente no mundo dos negócios de hoje. 

- Os princípios básicos de uma boa governança corporativa são três, a saber: transparência, equidade e responsabilidade ou prestação de contas (accountability).

- A prática de uma boa governança corporativa exige que os acionistas, o conselho de administração, a diretoria, o auditor independente, e quando houver, o conselho fiscal, são os agentes da governança corporativa,  sigam o código de ética da empresa.

- A qualidade da governança corporativa praticada por uma empresa pode ser um critério importante e eficiente na alocação das reservas dos fundos de pensão e hoje já é possível se mensurar este nível de qualidade, na medida em que já existe disponível no Brasil, um sistema de Pontuação em Governança Corporativa – PGC – oferecido por uma agência classificadora de risco (rating). A Pontuação em Governança Corporativa que é apresentada numa escala que vai de 1 (pior) a 10 (melhor)  representa a opinião técnica e independente sobre a adoção de práticas internacionais de Governança Corporativa por parte de uma empresa. 

- Se a boa governança corporativa tem sido de tanta utilidade e importância para as empresas e para os fundos de pensão no papel de acionista dessas empresas,  porque não aplicar práticas de governança corporativa na gestão dos fundos de pensão, criando-se um sistema que  poderia se chamar de “Governança de Fundos de Pensão”? Tudo indica que, a aplicação de boas práticas de governança corporativa na gestão dos fundos de pensão contribuirá para um maior eficiência e segurança da gestão.
- Na medida em que a Governança Corporativa tem se mostrado eficiente na disciplina e no controle da relação de capital investimento em ações e que os investimentos feitos em empresas com boa governança corporativa tendem a ser mais rentáveis e seguros para o fundo de pensão na qualidade de acionista, ela pode contribuir para que os fundos de pensão brasileiros venham a proteger 50 milhões de trabalhadores e de que as suas reservas alcancem 70% do PIB. 
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