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1 INTRODUCAO

Este artigo trata sobre as diretrizes de politica piblica para governanga corporativa de empresas estatais
propostas pela Organizagao para a Cooperagao e Desenvolvimento Econémico (OCDE). A publicagio
Directrices de la OCDE sobre el Gobierno Corporativo de las Empresas Piblicas, originalmente publicada
em 2005, e posteriormente revisada em 2015, é o texto de referéncia sobre o tema (OCDE, 2015).
As directrices constituem um documento de natureza normativa desenvolvido com o propésito de
orientar procedimentos destinados 2 ampliacio dos padroes de transparéncia, eficiéncia e desempenho
de empresas estatais.

O objetivo deste artigo é apresentar os aspectos principais que conformam o modelo de
governanga proposto pela OCDE. Sao destacadas as questdes relacionadas: 7) a defini¢ao de empresas
estatais, tomando por referéncias os aspectos alusivos a propriedade do capital aciondrio e aos acordos
de acionistas; 77) aos critérios de classificacdo das empresas estatais segundo seus objetivos primordiais:
atividade econdémica e interesse geral; 7i7) ao dilema padronizagao versus flexibilizacio de modelos
de politica de governanca; iv) aos eixos que organizam as diretrizes, ressaltando os critérios de
funcionalidade em relagao aos mercados (macro) e em relagio ao desempenho empresarial (micro);
e v) as implicagdes do modelo OCDE na implementagio de politicas publicas por empresas estatais.

Esta andlise ¢ motivada por duas razdes principais: 7) o tema governanga de empresas estatais
¢ parte constitutiva da agenda atual de politicas pablicas no Brasil; i7) e o desenvolvimento do
documento da OCDE contou com a participagio direta do governo brasileiro no grupo de trabalho
constituido para revisar as directrices e produzir o novo documento de referéncia publicado em 2015.
Portanto, é razodvel admitir que a andlise desse documento pode contribuir para um trabalho futuro
sobre o modelo adotado no Brasil em 2016 (Lei n® 13.303/2016).

O texto estd organizado em quatro seg¢oes, incluindo esta introdugao. A se¢io 2 comenta sobre
a defini¢do de empresa estatal e a classificagao desse tipo de empresa segundo critérios associados
aos seus objetivos. A segdo 3 apresenta as diretrizes de governanga, observadas segundo dois eixos
fundamentais: o primeiro focaliza a funcionalidade das empresas em relagao ao sistema de mercado
(dimensao macro), e o segundo discute a funcionalidade da organiza¢io gerencial estratégica em
relagio ao desempenho empresarial (dimensao micro). A secao 4 apresenta as consideragdes finais
decorrentes dos aspectos abordados no texto e considerados relevantes para o desenvolvimento de
uma agenda de politicas publicas de governanca de empresas estatais.

1. Especialista em politicas publicas e gestdo governamental, em exercicio na Diretoria de Estudos e Politicas do Estado, das Instituicdes e
da Democracia (Diest) do Ipea, e docente permanente do mestrado em governanca e desenvolvimento, na Escola Nacional de Administracao
Publica (Enap).
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2 EMPRESA ESTATAL: PROPRIEDADE E CONTROLE

A defini¢ao de empresa estatal assumida pela OCDE diz respeito a pessoa juridica de natureza empresarial
sobre o qual o Estado exerca o controle da maioria das agoes com direito a voto (propriedade).
As diretrizes também sdo destinadas s empresas nas quais o Estado exerce poder de controle efetivo
(por exemplo, por acordo de acionistas), ainda que sem participagao na maioria do capital aciondrio.
Portanto, é admitida a hipétese de conjugagao de participagido minoritdria com controle efetivo
sobre as decisoes estratégicas das empresas. Ficam excluidas desse grupo as participagdes aciondrias
inferiores a 10% do capital com direito a voto, bem como as participa¢oes aciondrias sem perspectivas
de longo prazo, como nos casos em que a atuagio estatal é determinada por motivos associados a
administragao judicial, bem como reestruturacio e liquidagao.

H4 uma diferenciagdo explicita entre as empresas com base em um critério que diz respeito ao
principal objetivo que orienta sua atuacio, conforme estilizado na figura 1. Sao identificadas como
empresas orientadas a “atividade econ6mica” aquelas que ofertam bens e servicos em mercados
determinados e cuja atuagdo poderia ser assumida e desenvolvida por empresa privada. Nos termos
do documento (OCDE, 2015, p. 16, tradugao do autor): “(...) as atividades econémicas tém lugar
principalmente em mercados em que jd existe competi¢ao com outras empresas ¢ em mercados
em que, dada a regulagao existente, hd potencial para a observincia de competi¢ao empresarial”.?
Além disso, sao identificadas empresas orientadas a objetivos de interesse geral, constituidas com o
propésito de atender ao conjunto da sociedade, como é exemplo a prestagao de “servigos publicos
de interesse geral”.

FIGURA 1
Classificacdo das empresas estatais quanto aos seus objetivos
Empresa
estatal
Objetivos associados Objetivos de interesse geral
a atividade econémica (servicos publicos)

Elaboracao do autor.

As diretrizes foram desenvolvidas com o propésito de serem aplicadas a empresas cuja atuagio
tem por objetivo o desenvolvimento de atividade econdémica, exclusivamente ou em conjunto com
objetivos de interesse geral. Portanto, empresas orientadas exclusivamente a oferta de servigos publicos,
em principio, ndo constituem objeto de andlise das diretrizes propostas pela OCDE.

2. No original: “las actividades econdmicas tienen principalmente lugar en mercados en los que ya existe competéncia con otras empresas
o en los que, dada la normativa existente, poderia existir" (OCDE, 2015, p. 16).
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3 DIRETRIZES DE GOVERNANCA CORPORATIVA PARA EMPRESAS ESTATAIS

O documento publicado pela OCDE (2015) apresenta sete diretrizes sobre governanga corporativa
de empresas estatais, conforme especificado na figura 2. As duas primeiras possuem implicagoes
primordialmente relacionadas a uma dimenso macroecondmica, mais especificamente a funcionalidade
do modelo da politica de governanga em relagio ao desempenho do sistema de mercado (dimensao macro
ou lato sensu). Essas proposi¢oes focalizam questoes relacionadas: ao propésito de eficiéncia sistémica,
entendido como determinante dltimo da institui¢io de uma empresa estatal; e a isonomia concorrencial
entre empresas estatais e empresas privadas em ambiente de mercado. As cinco diretrizes subsequentes
possuem natureza primordialmente associada a funcionalidade do modelo da politica de governanga
em relagcio ao desempenho empresarial (dimensao micro ou stricto sensu). Tais proposicoes tratam
assuntos associados a autonomia gerencial; & observancia dos direitos de propriedade de acionistas
e demais partes interessadas; aos compromissos com a publicidade dos atos de gestao; e aos termos
de composicao e responsabilizacio do conselho de administra¢io.

FIGURA 2
Diretrizes de governanca corporativa de empresas estatais

® razoes para a propriedade estatal;
* empresa estatal em mercado;

¢ papel do Estado como proprietario;

¢ equidade entre acionistas;

Diretrizes

¢ relagdes entre partes interessadas;
e publicidade e transparéncia;

e responsabilidades do conselho de administracao.

Fonte: OCDE.

A OCDE reconhece que os formuladores de politicas ptblicas de governanca corporativa devem
considerar particularidades que podem demandar o desenho de regras ou procedimentos diferenciados.
Em uma passagem do documento (OCDE, 2015, p. 15, tradugio do autor) é ressaltado que: “(...)
nao hd uma solugao tinica para todos os casos, e que diferentes tradicoes regulatdrias e administrativas
podem exigir medidas distintas”.? Essas particularidades também podem ser determinadas — ainda
que isso ndo esteja explicito no Ambito das diretrizes — pelo tamanho da empresa, pelo setor em que
opera, pela configuragio da composicao do capital e pelo objetivo primordial que orienta a atuagao
empresarial (objetivo econdmico ou objetivo de interesse geral). Em sintese, se o propdsito é promover
o desempenho, a configuragio étima de politica de governanca é aquela que melhor organiza uma
estrutura de incentivos adequada ao alcance desse propésito.

3. No original: “(...) no hay una solucion tnica para todos los casos, y que distintas tradiciones legales y administrativas puedem exigir
distintas medidas" (OCDE, 2015, p. 15).
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3.1 Propriedade estatal e eficiéncia econdmica

O interesse social é identificado como a razdo principal que deve fundamentar a constituigao e
a manutengao da propriedade empresarial estatal. O Estado deve dispor de uma politica ptblica
referente a propriedade empresarial que seja capaz de fundamentar estas escolhas e definir o modo
de governanca destas organizagoes. Esses procedimentos devem ser revisados periodicamente,
tomando como referéncia ciclos fiscais ou mesmo ciclos eleitorais. Em altima andlise, a escolha
de produgao de bens e servicos de interesse social por empresa estatal deve pressupor que esta seja
a configuragao institucional® mais eficiente para alcangar a maximiza¢io dos beneficios sociais.

A eficiéncia alocativa, nos moldes cldssicos da microeconomia, é assumida no Ambito das
diretrizes como elemento de referéncia nos processos de escolha associados a constitui¢io de empresa

estatal e 2 definicdo de sua estratégia operacional, inclusive no que diz respeito aos objetivos de politica
publica. Nesses termos (OCDE, 2015):

sempre que uma empresa publica ¢ encarregada da prestacio de servigos publicos, é necessario fazer
algumas consideragoes sobre eficiéncia. Os cidadaos sio mais bem servidos se os servicos forem
prestados de maneira eficiente e transparente, ¢ quando nenhum uso alternativo dos mesmos
recursos publicos puder produzir melhores servigos. Essas consideragoes devem orientar as decisoes
dos responsdveis pela formulagao de politicas pablicas para designar as empresas publicas a tarefa
de fornecer servigos para fins de interesse geral (OCDE, 2015, p. 32, tradug¢do do autor).’

Trés razdes sao citadas como determinantes (no 4mbito da OCDE) para a institui¢ao de
empresas estatais, sio elas:

* a producio de bens e servicos publicos em dreas nas quais a atuagao estatal seja mais
eficiente que a iniciativa privada;

* aexplora¢io de monopdlios naturais em setores nos quais a regulagio estatal seja invidvel
ou ineficaz;

* o alcance de objetivos econdmicos e politicos em dreas de interesse nacional.

E admitido que as empresas estatais podem receber atribuigoes relacionadas ao alcance de
objetivos de politicas ptblicas. No entanto, é requerido que, para o exercicio dessas fungoes, deve
haver um mandato atribuido pelo Poder Legislativo e regulamentado no 4mbito do Poder Executivo.
Também é requerida uma politica de informagao publica capaz de garantir transparéncia e dar amplo
conhecimento aos fatos associados: A natureza, a extenso e a repercussao dessas atribuicdes sobre os
resultados econdmicos gerados pela empresa.

4. Configuracdo institucional refere-se as regras componentes do ambiente institucional e do arranjo institucional nos termos definidos por
Davis e North (1971, p. 6 e 7). As instituicGes sdo as regras do jogo, produzem efeitos diretos sobre o desempenho econémico. O ambiente
institucional é o conjunto de regras constitucionais e infraconstitucionais, de abrangéncia geral, que definem os parametros de organizacéo
e funcionamento do sistema econémico. O arranjo institucional € um conjunto de regras infraconstitucionais que define parametros de
organizacao e funcionamento de segmentos especificos de atividades do sistema econémico, inclusive padrdes de contratagdo e adaptacao,
competicdo e cooperagao.

5. No original: “siempre que una empresa publica tenga encomendada la prestacion de servicios publicos es necesario hacer algunas
consideraciones en torno a la eficiencia. Se sirve mejor a los ciudadanos si los servicios se prestan de manera eficiente y transparente, y
cuando ningun uso alternativo de los mismos recursos publicos pudiera producir mejores servicios. Estas consideraciones deben guiar las
decisiones de los responsables de la formulacion de politicas publicas para asignar a las empresas publicas la tarea de prestar servicios para
objetivos de interés general” (OCDE, 2015, p. 32).
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3.2 Empresa estatal em mercado: isonomia e concorréncia

A empresa estatal deve atuar em ambiente de mercado sob condigdes que garantam igualdade de
competi¢ao em relagao a empresa privada. Essa isonomia concorrencial deve ser garantida nos casos
em que a empresa atua como demandante, bem como nos casos em que opera como ofertante de
bens e servigos. O alcance desse propésito exige que o Estado atue sob principios de neutralidade
competitiva, o que requer atuacao empresarial estatal baseada em:

* estratégia de financiamento dos investimentos sob condi¢oes convencionais observadas
no Ambito do mercado financeiro;

* subordinacao as mesmas condigdes regulatdrias e fiscais a que estao sujeitas as
empresas privadas;

* pratica de precos de mercado em suas aquisi¢oes e vendas de bens e servigos, inclusive nos
contratos firmados entre o Estado e a empresa estatal;

* compromisso com a geragao de resultados em termos de rentabilidade do capital investido —
observadas suas condigoes operacionais —, nos mesmos padroes verificados nas empresas
privadas que operem no mesmo setor.

Nos casos em que forem desenvolvidas agoes relacionadas a objetivos de atividade econdmica
e a objetivos de interesse geral, deverd haver uma separagao estrutural entre essas modalidades de
atuacdo. Tal procedimento demanda a observéncia de distingao, inclusive na organizagio contabil das
receitas e despesas, com o intuito de evitar que empresas adotem prética de concessio de subsidios
cruzados entre atividades relacionadas as duas modalidades de atuagao. Logo, deve ser assumido
pelo Estado (Tesouro) o financiamento das a¢oes associadas a este tltimo objetivo, impedindo que
tais propésitos afetem negativamente os resultados econémico-financeiros da empresa. Nesses casos,
deverd haver garantia de transparéncia em relacio as estruturas de receitas e despesas, bem como
especificagio desses componentes com as respectivas dreas de atuagio empresarial.

As partes interessadas — inclusive acionistas minoritdrios, credores e competidores — devem
dispor de mecanismos judiciais ou arbitrais que lhes permitam apresentar solicitagoes de reparagoes
financeiras. Isso pode vir a ocorrer sempre que essas partes considerarem ter incorrido em perdas
concernentes ao valor dos seus ativos e aos rendimentos esperados dos seus investimentos,
em decorréncia de procedimentos empresariais estatais incompativeis com os principios da
concorréncia empresarial em mercado.

3.3 Papel do Estado como proprietario: coordenacao estratégica

A empresa estatal deve dispor de autonomia gerencial para perseguir os objetivos associados as suas
atividades econdmicas. Cabe ao Estado, na condi¢ao de proprietério e mediante atuagio do conselho
de administra¢do, atuar no 4mbito da definicio das estratégias e dos objetivos de interesse geral,
conectando a racionalidade empresarial com os propésitos de interesse social que determinaram a
sua constituicao.

O Estado, na condi¢io de proprietdrio, deve exercer seus direitos de propriedade de modo
ativo, mesmo quando estiver na condi¢ao de acionista minoritdrio. Isto implica disponibilidade
de informagoes relevantes e participacio efetiva nos processos decisérios estratégicos. Para obter
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éxito nesses procedimentos, o Estado deve dispor de uma entidade proprietdria, que deverd possuir
capacidade para exercer, de modo centralizado, os direitos de propriedade atinentes as empresas estatais.
Nos casos em que houver distribuigao dos direitos de propriedades entre diversas entidades proprietarias,
deverd haver uma entidade coordenadora, que deverd exercer, como o nome ja sugere, a fungio de
coordenacio desses direitos, com base em uma politica de direitos de propriedade empresarial.

3.4 Equidade entre acionistas

A atuagido da empresa estatal, em especial aquela constituida sob a forma de sociedades de economia
mista,® deve atuar observando o principio da equidade em relagao aos acionistas minoritdrios e a
outros investidores com participa¢ao na empresa. Isso deve implicar o estabelecimento de restri¢oes
quanto a tomadas de decisdo abusivas pelo conselho de administragio, assim entendidas as decisoes
orientadas ao alcance de objetivos estranhos aos fixados nos atos constitutivos da empresa e causadoras
de resultados financeiros adversos, ou seja, prejudiciais aos interesses dos demais acionistas.

Para fazer valer tal compromisso de equidade, a empresa deve: assegurar a participagao dos
minoritdrios no conselho de administracio; observar elevado nivel de transparéncia, inclusive no
tocante aos fatos relevantes da gestao, aos seus contratos com partes interessadas e as pautas das futuras
reunides futuras dos conselho de administracio; e garantir, de modo tempestivo, a disponibilidade
das informacoes relevantes para o conhecimento e a compreensao dos atos de gestao por parte de
todos os acionistas.

3.5 Relagbes com partes interessadas

As empresas estatais devem possuir uma politica de responsabilidade em relagao as partes interessadas,
assim entendidos todos os atores que dispuserem de direitos perante a empresa, reconhecidos em leis,
contratos ou acordos especificos. Os financiadores, os empregados, os consumidores e as comunidades
afetadas pelas operacoes da empresa constituem exemplo de partes interessadas.

A politica de responsabilidade deve dispor sobre os procedimentos a serem observados no que
diz respeito: aos atos que impliquem concessao de direitos a terceiros; aos procedimentos de protecio
a esses direitos; a disponibilizagao regular das informagoes relevantes; a estruturacio de canais seguros
para manifestacio de terceiros, perante a empresa, mediante reclamacoes e dentincias; bem como
a gestdo de riscos relacionados a conflitos com estas partes interessadas. Devem ser considerados
os possiveis efeitos, decorrentes de conflitos com estas partes, sobre a reputagio, a consisténcia e a
sustentabilidade financeira e, consequentemente, ao alcance dos objetivos estratégicos da empresa.

O cumprimento dessa diretriz requer que o conselho de administragao assuma um compromisso
com a organizagao e a aplica¢do de um cddigo de ética orientado ao estabelecimento de normas de
conduta esperada de funciondrios e dirigentes; de um sistema de controle interno capaz de manter o
acompanhamento dos procedimentos relacionados as dreas de produgio e geréncia; e de um programa
de verifica¢ao de cumprimento (compliance) do cédigo e dos controles no 4mbito da empresa. Esses
procedimentos devem ser capazes de mitigar, inclusive, ocorréncias de fraude e corrupgio.

6. No ambito da legislacao brasileira (Lei n° 13.303/2016), a sociedade de economia mista é uma entidade dotada de personalidade juridica
de direito privado, constituida sob a forma de sociedade an6nima, cujas acdes com direito a voto pertencem, em sua maioria, a Unido, aos
estados, aos municipios ou a entidade da administracao indireta.
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A concepgao de responsabilidade social estd diretamente associada & minimizagao de
riscos de reputagio que possam produzir repercussio adversa sobre os interesses comerciais e a
sustentabilidade financeira da empresa. O documento, no entanto, expressa, de modo direto,
que a pratica de responsabilidade social nido envolve a realizacao de actos de beneficéncia ou
ofertas de servicios piiblicos que possam ser ofertados com mais eficiéncia pela autoridade publica

competente (OCDE, 2015, p. 64 ¢ 68).

3.6 Publicidade e transparéncia dos atos de gestao

A empresa estatal deve observar as mesmas normas de transparéncia e publicidade que as empresas
privadas de capital aberto. Essa recomendagio abrange informagées financeiras ou nao financeiras
que possuam importincia para o Estado e a sociedade. Além dos controles internos, a qualidade
das informacoes referentes as contas de cada empresa — em especial as de grande porte — devem
ser, anualmente, submetidas a uma auditoria externa independente. A entidade proprietdria cabe
a publicac¢io de documento (com notas metodoldgicas e periodicidade anual), com informagoes
consolidadas sobre o conjunto das empresas e sobre o perfil da politica pablica desenvolvida para
as empresas estatais.

O universo de informacoes relevantes pode ser demonstrado mediante quatro eixos fundamentais.
O primeiro diz respeito aos objetivos gerais que orientam a atuagao empresarial e aos resultados
alcancados em termos financeiros e nio financeiros, inclusive os custos referentes aos objetivos de
interesse geral e suas fontes de financiamento, de modo que seja permitida avaliagio externa pelos
agentes de mercado e pela sociedade em geral. O segundo faz referéncia & conformacio da estrutura
de propriedade e controle e a0 modelo de governanga, em especial os procedimentos de nomeagio
dos conselheiros, a composicio, o poder de voto, a qualificagio e a remuneragio dos membros do
conselho de administragio, de modo que sejam evitados conflitos de interesse. O terceiro focaliza
os fatores de risco e a respectiva politica de gestao, condigao necessdria para uma andlise qualificada
da real situagao financeira da empresa. O quarto eixo trata das relacoes empresa-Estado, inclusive
recebimentos financeiros, subsidios e garantias, contratos firmados com o Estado e outras partes
vinculadas, bem como direitos e responsabilidades assumidos perante sociedades de propésitos
especificos no Ambito de parcerias pablico-privadas. Tais procedimentos constituem requisito para
o entendimento das relagoes fiscais e financeiras existentes entre a empresa e seu acionista principal,
inclusive quanto aos possiveis impactos sobre o orgamento publico.

As exigéncias, quanto a publicidade, devem ser mediadas por dois fatores: o tamanho da
empresa e o objetivo principal que move sua atuacio. Deve-se exigir mais das empresas de maior
porte do que das de menor porte, isso porque grandes empresas gerenciam volumes expressivos de
recursos ¢ dispoem de maior capacidade para arcar com custos relativos a politicas de publicidade.
Empresas com objetivos associados a “atividade econdmica” devem dispor de politica de publicidade
compativel com as exigéncias de confidencialidade empresarial para nao incorrer em desvantagens
competitivas. No entanto, as empresas que atuam movidas por objetivos de interesse geral (servigos
publicos) devem observar exigéncias expressivas de publicidade, em especial quando sua atuagao
implicar mobiliza¢io de recursos no ambito do orcamento piblico. Em todos os casos, a configuracio
das politicas de transparéncia e publicidade deve ser pautada em uma andlise de custos incorridos e
beneficios esperados, mantendo harmonia com os propésitos de eficiéncia econdmica.
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3.7 Responsabilizacao do conselho de administracao

Ao conselho de administragao das empresas estatais cabe, a partir do mandato recebido dos
proprietdrios da empresa, definir as orientagdes estratégicas e supervisionar os atos de gestao para
que o desempenho efetivo da empresa alcance os objetivos firmados por seus proprietdrios. Portanto,
conselheiros administrativos devem responder por suas escolhas e condutas gerenciais perante os
proprietdrios da empresa, a luz do mandato que lhes foi outorgado.

A fungao de conselheiro administrativo pressupoe autoridade politica (poder) e capacidade
técnica (competéncia) para o exercicio do mandato. Logo, os procedimentos de nomeagio devem
incluir critérios objetivos destinados a orientar a selecio, e posterior nomeagao, de seus membros
constitutivos. A composi¢ao do conselho deve incluir a presenca de profissionais independentes, assim
entendidos aqueles que nao possuem relacoes substantivas com a prépria empresa, seus acionistas e
a entidade proprietéria.

Este requisito — “independéncia” — é considerado imprescindivel para a garantia da adogao
de critérios objetivos nas escolhas relacionadas a definicio e a execugao das estratégias empresariais
¢ ¢ g
vis-a-vis aos objetivos estabelecidos por seus acionistas. Em sintese, a independéncia reduziria a
possibilidade de conflitos de interesse e tornaria as decisées do conselho menos sujeitas & ingeréncia
politica por parte de grupos de interesse.

O uso do termo critérios objetivos é adotado em oposigao ao termo critérios subjetivos. Tais
critérios dizem respeito aos fundamentos que determinam as escolhas realizadas por conselheiros
no que se refere 3 defini¢io de estratégias e procedimentos de supervisao gerencial empresarial.
A hipétese presente nessa abordagem ¢ de que conselheiros, quando dependentes de grupos de
interesse, podem ser capturados e, consequentemente, passar a realizar escolhas estratégicas que
favoregam tais grupos, comprometendo o padrio de desempenho esperado da empresa.

4 CONSIDERACOES FINAIS

O documento da OCDE discutido neste artigo apresenta uma agenda extensa e relevante de temas
e procedimentos relacionados 2 modelagem de politicas de governanca de empresas estatais. Nesta
se¢do final, sdo ressaltadas trés questdes mencionadas no documento e assumidas, no 4mbito deste
artigo, como essenciais para o desenvolvimento de politicas de governanca orientadas s empresas
estatais no Brasil.

A segao inicial do documento da OCDE, mais especificamente aquela que trata de aplicacoes
e definigdes das diretrizes, traz duas questoes que abrem margem para uma reflexao sobre regimes
diferenciados de governanga no Ambito das empresas estatais. A primeira dispoe sobre a classificacao
das empresas em dois grupos, segundo os propésitos que orientam sua atua¢io: no primeiro estao as
organizagoes com “objetivo relacionado a atividade econémica”, e no segundo estao as organizagoes
com “objetivo relacionado ao interesse geral” (interesse publico). A segunda diz respeito ao fato
de as diretrizes terem sido desenvolvidas com o objetivo de alcancar especificamente as empresas
que desempenham atividades em mercados e com “objetivos relacionados a atividade econémica”

(OCDE, 2015).




GOVERNANGA CoRPORATIVA E DESEMPENHO ECONOMICO: ANALISE DAS DIRETRIZES PROPOSTAS PELA OCDE PARA EMPRESAS ESTATAIS

59

Outra questao importante é a consideragao da diversidade empresarial, mesmo no 4mbito mais
restrito das empresas que atuam com propdsitos relacionados a atividade econdémica. Muitas vezes
existem particularidades — que podem estar relacionadas, por exemplo, ao tamanho da empresa,
a trajetdria institucional ou A natureza estratégica do setor — que sugerem a inadequagio da adogio de
uma solugao tnica em termos de modelo de governanca, sob o risco de imposi¢ao de procedimentos
ineficientes que acabam, ao longo do tempo, por impactar negativamente o desempenho empresarial
medido em termos de resultado econdémico-financeiro (dimensio microecondmica), ou mesmo a
funcionalidade da empresa em relagao ao funcionamento da economia (dimensio macroecondmica).
Estas afirmagées evidenciam a importincia da diferenciagio das empresas no momento da definigao
de politicas relacionadas a governanca corporativa, o que implica possibilidade de ado¢ao de regimes
diferenciados de governanga segundo o objetivo primordial que orienta estrategicamente a atuagao
da empresa estatal.

As diretrizes da OCDE foram, no 4mbito da andlise desenvolvida neste artigo, organizadas em
dois grandes eixos, segundo a funcionalidade das regras de governanga. O primeiro eixo, composto
pelas duas diretrizes iniciais, desenvolve principios e procedimentos de governanga orientados a
estruturacao de um padrio de organizacao e atuagao da empresa estatal, com o propdsito de garantir
que estas sejam funcionais em relagio ao desempenho do sistema de mercado (dimensao macro).
Em sintese, estas duas diretrizes orientam uma agao empresarial estatal market friendly, norteada
por propésitos de eficiéncia alocativa e garantias de isonomia em relagao as empresas privadas.
O segundo eixo, composto pelas outras cinco diretrizes, apresenta principios e procedimentos de
governanca destinados a moldar, no Ambito interno da empresa, processos de decisao, execugio
e monitoramento das suas questoes estratégicas, fazendo com que esses procedimentos sejam
funcionais em relagdo a um padrio de desempenho empresarial eficiente, mensurado em termos
de desempenho econémico-financeiro (dimensao micro).

Por fim, mas nio menos relevante, cabe ressaltar a implicacio das diretrizes na execugao de
politicas publicas por empresas estatais orientadas por “objetivos relacionados  atividade econémica”,
em circunstincias nas quais os objetivos de politica publica nao estejam claramente enunciados nos
seus atos constitutivos. Nesses termos, sempre que uma empresa vier a desenvolver a¢oes de politicas
publicas que envolvam o alcance de objetivos de interesse geral, caberd & prépria empresa a apuragio
e a publicacio dos custos dessas operacoes, e ao Estado (Tesouro) a assun¢io desses custos mediante
processo de planejamento e execugao no d4mbito do orgamento publico. A conversao de gastos quase
fiscais” executados por empresas estatais (politica fiscal implicita) em gastos fiscais realizados pelo
Tesouro (politica fiscal explicita), tem por propésito evitar que tais objetivos de interesse geral sejam
financiados por subsidios cruzados (sustentados por receitas operacionais obtidas pela empresa) e
afetem negativamente o resultado econdmico-financeiro, comprometendo, ainda que parcialmente,
o desempenho da empresa estatal.

7.0 termo quase fiscal é adotado para designar os componentes da atuacéo do governo na economia que ndo estdo explicitados no ambito
do orcamento publico. Conforme Lerda (1996), “(...) determinadas acciones qubernamentales aparentemente desvinculadas del ambito de
lo fiscal, en realidade equivalen a cobrar un impuesto sobre certo grupo y distribuir la correspondiente recaudacion en forma de subsidio en
beneficio de algun outro grupo”.
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