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Os neqdcios corporativos

> Os mercados financeiros se globalizaram e os investidores
de todo mundo procuram opcoes;

> Empresas em mercados emergentes se tornaram boas
alternativas de investimento. Restavam, contudo, promover-se
maior protecao para os investidores estrangeiros;

> Nao querendo esperar por movimentos de mudanca de leis
e regulamentos dos mercados emergentes, comecou por todo
mundo o movimento de implantacdo de novas regras de
governanca corporativa;
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Os neqdcios corporativos

> As organizacOes comecaram a olhar para mudancas nas
suas praticas corporativas de modo a gerar maior seguranca
para os investidores estrangeiros;

> Mudancas na estrutura de propriedade e controle; melhoria
da auditoria; melhor transparéncia das demonstracoes
financeiras; alinhamento da administracao aos interesses da
companhia; promocao de um conselho fiscal permanente e
melhoria do relacionamento com investidores foram os alvos
dessa mudanca de postura das empresas por todo mundo.
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Os neqdcios corporativos

> Além das empresas, 0s paises também podem ter seu grau
de governanca estimado pelo indice de transparéncia
Internacional — que pode ser utilizado como importante
iIndicador da seguranca das principais instituicbes dos paises;

» Os orgaos reguladores tambem se mostram atuantes no
sentido de criarem melhores condicOes de negociacao para o
capital estrangeiro em seus mercados;



Governanca em epoca de mudanca

Os neqdcios corporativos

> Existe também o esforco de mudanca das praticas
contdbeis por todo mundo, criando-se espaco para a
Introducdo das regras internacionais de contabilizacao
conhecidas por IFRS (International Financial Reporting
Standard) — que vao promover uma congruéncia entre as
normas do IAS (International Accounting Standard) e as

normas do US GAAP (United States Generally Accepted
Accounting Principles);
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Os neqdcios corporativos

> Nesse sentido, inumeras pesquisas testaram a relacao

entre melhoria das praticas de governanca e valor por todo
mundo;

> Os principais resultados mostraram que  existe
endogeneidade na relacao e que a melhoria da governanca
esta diretamente relacionada com maior valor por parte das
empresas;
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Os neqdcios corporativos

> Melhores praticas de governanca também estao
associadas a menores riscos, melhores margens, menores
retornos e maiores valores no Brasil;

> Além disso, observou-se que pode existir relacado entre
governanca e valor mesmo nao sendo por meio do risco e

desempenho — o que abre espaco para relacao por meio de
variaveis comportamentais;
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Os fatores que mais Iinfluenciaram a qualidade da
governanca praticada foram:

tempo de experiéncia societaria como companhia
aberta;

tamanho da empresa,

variaveis de risco;

variavel de margem;

variaveis de alavancagem operacional e financeira;
tamanho do conselho;
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Outros fatores determinantes da governanca
praticada foram:

existéncia de programa de ADR niveis 2 ou 3;
participacao no Nivel 2 ou Novo Mercado da Bovespa;
grau de concentracado do capital total e ordinario; e
grau de imobilizacao (intangibilidade).
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Os neqdcios corporativos

> Como a utilizacado do mercado parece nao ter (pelo menos
até agora) outra alternativa melhor para negociacdo dos
precos e contratos, faz-se necessario se atuar nas
organizagcdbes no sentido de criar valor melhorando-se as
praticas de governanca;

> Pesquisas no Brasil mostram que o nivel de governanca
das companhias abertas apresenta meédia ainda baixa (menos
de 10 em 20 pontos) e grande desvio (cerca de 2,5 pontos);

> Empresas familiares também tem promovido melhoria de
suas praticas de governanca.
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