ANÁLISE DO IMPACTO DAS MELHORES PRÁTICAS DE GOVERNANÇA CORPORATIVA NO DESEMPENHO EMPRESARIAL

RESUMO: Este trabalho analisou os impactos da Melhores Práticas de Governança Corporativa no desempenho empresarial. Optou-se por estudar a empresa CELESC, por esta localizar-se próximo ao pesquisador, possibilitando assim acesso facilitado às informações. Também influenciou na escolha, o fato da empresa pertencer ao seleto grupo de 3 empresas com nível 2 de Governança Corporativa, estabelecido pelo Novo Mercado da Bovespa. A pesquisa foi conduzida com o intuito de identificar se empresas que adotam tais práticas de gestão obtêm benefícios no seu desempenho. Como o objetivo deste trabalho foi explorar intimamente o caso, utilizou-se a abordagem qualitativa através do estudo de caso. O trabalho é composto de três partes, na primeira consta o levantamento de dados, na segunda consta a análise destes dados e na terceira constam o estudo de caso e as considerações sobre o tema. Procurou-se identificar quais os agentes internos e externos que influenciam o nível estratégico da organização, desvendando quais os benefícios que estes agentes obtiveram com a adoção das Melhores Práticas de Governança Corporativa na empresa. Também se buscou analisar as práticas de Governança Corporativa como alternativa à privatização das empresas estatais, tornando-as competitivas, sem, no entanto sair do controle estatal.

1 INTRODUÇÃO
1.1 TEMA E PROBLEMA DE PESQUISA

A falta de transparência e a conduta nem sempre correta das empresas em relação aos seus acionistas vêm sendo apontadas como principais causas do mau funcionamento do mercado acionário.

Os investidores, quando aplicam seu capital em uma empresa, desejam participar das decisões que envolveram a administração do seu dinheiro, objetivando alcançar o melhor retorno possível sobre o capital aplicado.

Mas os fatos atuais vão na contramão desta lógica, pois os acionistas majoritários das empresas não estão dispostos a dividir seu poder de decisão. Deste modo, a emissão de ações torna-se um tipo de financiamento muito oneroso, em virtude de que a empresa precisa oferecer mais atrativos para o investidor para que este considere menos relevante o poder de decisão nos projetos da organização.

Dessa maneira, muitos projetos deixam de ser executados por falta de financiamento, situação essa gerada pela falta de interesse do investidor em depositar seu dinheiro em uma aplicação na qual ele não tem controle ou pelo custo elevado para a empresa emitir ações capazes de atrair investidores. Estes fatos acarretam conseqüências negativas para uma economia que busca o crescimento, como é o caso da economia brasileira.

Neste cenário, despontam as práticas da Governança Corporativa como alternativa de viabilização do mercado de ações, tornando as empresas mais confiáveis e transparentes e dessa forma aumentando o interesse por parte dos investidores nestas empresas. 

O IBGC (Instituto Brasileiro de Governança Corporativa) (2004) conceitua  Governança Corporativa  como:

“Um sistema pelo qual as sociedades são dirigidas e monitoradas, envolvendo o relacionamento entre Acionistas/Cotistas, Conselho de Administração, Diretoria, Auditoria Independente e Conselho Fiscal. As boas práticas de Governança Corporativa têm a finalidade de aumentar o valor da sociedade, facilitar seu acesso ao capital e contribuir para a perenidade”. 

Em virtude da existência, em nosso País, de uma certa lentidão para a criação de novas normas e leis que sanem as necessidades da população, a BOVESPA lançou a idéia da criação de um novo mercado de ações onde só fossem negociados papéis de empresas que se enquadrassem em práticas mais honestas com os acionistas.

No contexto público, o desafio atual está em desenvolver uma forma de gestão que traga a modernização e a eficiência para a empresa sem que esta saia do controle do Estado. Não é possível dar continuidade ao modelo Estatal implantado no começo do Século XX, nem tampouco aceitar o modelo neoliberal de privatizações que desponta como única alternativa no século XXI.

Partindo destas posições, este trabalho buscará apurar quais os possíveis resultados obtidos pela organização que adote as Melhores Práticas de Governança Corporativa, como também a importância desta como alternativa para empresas Estatais frente ao desafio da modernização.

A empresa escolhida foi a CELESC, por ter sido a primeira empresa do Estado de Santa Catarina a aderir à Governança Corporativa e a primeira do Brasil a aderir ao nível 2 de Governança Corporativa da Bovespa.

A CELESC é uma empresa de economia mista onde o Estado detêm 50,18% do capital votante e 20,20% do capital total (CELESC, 2004).

Inicialmente canalizadora de recursos públicos para as empresas então existentes no Estado, destas assumindo o controle acionário, passando a operar como empresa “holding”, assumindo o planejamento da programação do setor energético estatal.

Objetivando reduzir a dependência dos supridores tradicionais e garantir a quantidade da energia elétrica oferecida ao seu crescente mercado consumidor, a CELESC planeja aumentar sua capacidade de geração própria. Para tanto, a empresa vem assegurando a sua participação em novos projetos (consórcio Machadinho, Campos Novos, Cubatão e Dona Francisca) que possibilitem taxas de retorno compatíveis com a nova realidade, trazendo como reflexo, uma redução nos custos com energia elétrica comprada.

Em 14 de junho de 2002, foi assinado o Acordo de Acionistas, que estabelece regras de gestão que deverão conter metas de desempenho, desenvolvimento de novas tecnologias, qualidade dos serviços, políticas de valorização dos recursos humanos e aumento da  participação dos acionistas minoritários. 

O bom desempenho da CELESC foi novamente confirmado em 2002, tendo recebido o Prêmio Índice ANEEL de Satisfação do Consumidor – IASC 2002, em reconhecimento à melhor Distribuidora da categoria Sul do País.

1.2 OBJETIVOS

1.2.1 Geral:

Analisar o impacto das Práticas de Governança Corporativa no desempenho empresarial da CELESC.

1.2.2 Específicos:

a) Apresentar um histórico e relatar a atual situação da empresa no que tange ao mercado e a estratégia organizacional;

b) Descrever o processo de adoção da Governança Corporativa na CELESC;

c) Avaliar os benefícios obtidos com a adoção das Melhores Práticas de Governança Corporativa como meio de modernização para a empresa Estatal e alternativa a privatização;

1.3 JUSTIFICATIVA

A importância deste trabalho acadêmico reside na tentativa de demonstrar a relevância das Melhores Práticas de Governança Corporativa na moderna gestão das organizações. Buscar-se-á demonstrar, com o estudo de Caso da CELESC, quais os benefícios que tais práticas podem trazer as empresas e seus acionistas.

Para a CELESC, este trabalho poderá corroborar o alcance dos benefícios almejados pela empresa quando esta decidiu adequar-se as Práticas de Governança Corporativa.

As empresas Estatais e ao Estado, o caso da CELESC poderá mostrar como as Melhores Práticas de Governança Corporativa podem despontar como alternativa a privatização da empresa, possibilitando sua modernização e adequação aos novos tempos, continuando sobre a tutela do Estado, cumprindo assim o seu papel estratégico na sociedade brasileira como um todo.

Para o curso de Administração da Universidade Federal de Santa Catarina, este trabalho anseia permear no meio acadêmico a discussão sobre as Melhores Práticas de Governança Corporativa, tema este muito discutido atualmente em mercados financeiros do mundo todo, em grandes empresas e na sociedade em geral, mas que é desconhecido por grande parte dos estudantes e até mesmo por alguns professores desta instituição.

Para as organizações em geral, aspira-se com este trabalho, demonstrar os benefícios que a adoção da Governança Corporativa pode trazer ao relacionamento estratégico com os seus acionistas (shareholders) e stakeholders.

Estas práticas, também podem trazer um expressivo desenvolvimento econômico para a sociedade, fato esse decorrente do menor custo associado à emissão de ações para o financiamento de projetos empresariais e maior interesse por parte dos investidores em adquirir ações de empresas nas quais eles possam participar das decisões que irão envolver seu dinheiro.

Por fim, aos investidores de curto prazo, este trabalho tentará apresentar os efeitos que a adesão as Melhores Práticas de Governança Corporativa podem trazer ao valor  e volatilidade das ações.

A viabilidade deste trabalho apresenta-se na proximidade geográfica da empresa objeto do estudo e na facilidade de obtenção de material referente ao tema.

2 REVISÃO BIBLIOGRÁFICA

2.1 GOVERNANÇA CORPORATIVA

Segundo o Código de Governança Corporativa, elaborado pelo IBGC (Instituto Brasileiro de Governança Corporativa), 

Governança corporativa é o sistema pelo qual as sociedades são dirigidas e monitoradas, envolvendo o relacionamento entre Acionistas/Cotistas, Conselho de Administração, Diretoria, Auditoria Independente e Conselho Fiscal. As boas práticas de Governança Corporativa têm a finalidade de aumentar o valor da sociedade, facilitar seu acesso ao capital e contribuir para a perenidade. (IBGC, 2004).

A boa Governança Corporativa proporciona aos proprietários (acionistas ou cotistas) a gestão estratégica de sua empresa e a efetiva monitoração da direção executiva.

O movimento iniciou-se nos países anglo-saxônicos com o código de melhores práticas e posteriormente expandiu-se para o mundo todo. “O poderoso Fundo Calpers de funcionários públicos da Califórnia, um dos maiores do mundo, costumava intimidar as empresas que não se enquadrassem nos Códigos das Melhores Práticas publicando uma lista de inadimplentes” (LODI, 2001, p. 9). 

Através de pressões públicas como esta, inúmeros outros fundos de investimento e investidores começaram a exigir maior transparência e diálogo com as empresas. Na medida em que estas percebiam o poder financeiro destes investidores reunidos, começavam a tornar-se mais flexíveis, encetando assim o movimento de Governança Corporativa.

Os fundos de pensão tiveram expressiva participação no princípio deste movimento em virtude dos elevados volumes financeiros que administravam. Eles necessitavam de mecanismos para assegurar maior segurança em seus investimentos, possibilitando maior governabilidade dos valores mobiliários por eles adquiridos.

No Brasil, os fundos de pensão estão adquirindo importância devido às mudanças que estão ocorrendo nas políticas públicas de previdência. Atualmente os gestores de previdência privada estão crescendo rapidamente aproveitando as deficiências do sistema previdenciário público. Como grande parte dos recursos destes fundos são aplicadas no mercado de capitais nacional, começam a surgir pressões para que as empresas listadas  na bolsa de valores adotem princípios de governabilidade. Adotando tais princípios, as empresas bem governadas contribuirão com bons resultados sociais, proporcionando estabilidade e uma boa rentabilidade financeira para a população que irá se aposentar.

A OCDE (Organization for Economic Co-operation and Development), ressalta em seu White Paper on Corporate Governance in Latin America  que a boa Governança Corporativa é crítica para o setor privado conduzir o crescimento econômico, para o aumento de investimentos, para se alcançar um mercado de capitais eficiente e para melhorar a  performance das empresas (OECD, 2004).

As privatizações das empresas estatais mostram que os países da América Latina estão aumentando sua dependência das empresas do setor privado para criar empregos, gerar impostos e fornecer aos consumidores produtos e serviços. O setor público deve estar atento a esta tendência, criando condições e incentivos para guiar este desenvolvimento.( OECD, 2004).

Atualmente, acadêmicos, políticos e empresários estão dando maior atenção para a esfera externa da Governança Corporativa, mas para atingir seus objetivos de eqüidade, transparência e responsabilidade pela prestação de contas não se pode negligenciar a esfera interna deste processo. Todos sabemos das influências que acionistas, credores e outros atores externos da empresa causam nos resultados destas, mas não podemos negligenciar a importância dos empregados na construção dos bons resultados de Governança Corporativa.

Os esclarecimentos, regras, incentivos e procedimentos criados para orientar o comportamento dos empregados sobre a Governança Corporativa são peças chaves e precisam ser adotados pelo pessoal interno para o alcance dos objetivos.

Voltando nosso foco internamente nos deparamos com uma questão fundamental debatida na Governança Corporativa: a definição de quais serão os interesses que a empresa deverá defender em seu negócio, dos stakeholders ou dos acionistas? O primeiro grupo é mais amplo, composto por empregados da empresa, fornecedores, clientes, cidadãos, enquanto o segundo é formado pelos detentores de capital, interessados em investir em empresas que possam maximizar a rentabilidade de seu capital.

Através deste enfoque podemos dividir a Governança Corporativa em dois modelos: 

O modelo anglo-saxão – Considera como objetivo principal agregar valor ao acionista. As ações da empresa visam a maximização do ganho deste. Este enfoque Inglês/Americano tem como objetivo principal minimizar o risco dos fundos de pensão, que começam a envolver-se na gestão das grandes empresas através de pressões no mercado financeiro (LODI, 2001).

O modelo nipo-germânico – o qual da maior relevância aos interesses sociais, buscando a longevidade da organização. Neste modelo a empresa busca atender interesses de outros grupos (stakeholders) afetados pelas decisões tomadas pela empresa, como empregados, clientes, fornecedores e comunidade em geral. (LODI, p. 25, 2001)

De fato, a busca do equilíbrio entre estes interesses é complexa, mas possível. Se a empresa negligenciar os interesses dos acionistas o valor de suas ações deverá depreciar-se consideravelmente. Mas se a empresa não prestar a devida importância aos interesses dos stakeholders deverá enfrentar problemas no longo prazo, pois sua imagem poderá ficar  maculada. Cabe também lembrar que os atuais stakeholders  podem vir a tornar-se futuros acionistas, cabendo a empresa considerar esta possibilidade futura e trabalhar no intuito de não menosprezar esta importante fonte de oportunidades.

Com o interesse de obter financiamento para seus projetos, muitas organizações pulverizam o controle de sua propriedade com investidores, gerando um problema de gestão, oriundo da dificuldade de sintonizar os interesses dos acionistas com os dos executivos que dirigem a empresa. 

Um monitoramento dos executivos por parte dos acionistas deveria ser a solução lógica para este problema, mas torna-se severamente dispendioso para um acionista minoritário, que detêm uma pequena fração do capital da empresa, mover qualquer processo de contestação contra os executivos ou custear meios de controle. A Governança Corporativa desponta como uma iniciativa para a solução deste conflito, incentivando os executivos a agirem de forma mais transparente, mudando de uma postura reativa na prestação de informações, para uma pró-ativa.

1.1.1 Código de Melhores Práticas

O principal objetivo do Código de Melhores Práticas é proporcionar as organizações o aumento do seu valor, melhorar seu desempenho, facilitar seu acesso ao capital a custos mais baixos e contribuir para sua perenidade.

O código é baseado em quatro princípios que norteiam a Governança Corporativa:

Transparência: A Sociedade deve buscar uma mudança de perfil, ao invés de prestar informações por obrigação a empresa deve cultivar em sua cultura o desejo de informar, de forma espontânea, franca e com agilidade, resultando assim em um clima de confiança interno e externo à empresa. A comunicação deve englobar todos os âmbitos da organização, não  somente os econômicos e financeiros.

Eqüidade: Devem receber tratamento igualitário, todos os grupos que ou detêm capital da empresa (acionistas), ou têm interesse nela (stakeholders).

Prestação de Contas: Todos os envolvidos na gestão da sociedade devem prestar contas de sua atuação a quem os elegeu, respondendo integralmente por todos os (seus) atos praticados na gestão.

Responsabilidade Corporativa: Devem ser incorporados à gestão da empresa princípios de perenidade e sustentabilidade de longo prazo, incorporando questões de ordem social e ambiental. A estratégia empresarial deve contemplar todos os relacionamentos com a comunidade em que esta atua.

1.1.2 Novo Mercado

O cotidiano evolui de forma rápida e dinâmica, impondo um ritmo que as leis e normas criadas pelo governo normalmente não conseguem acompanhar, deixando o sistema a deriva, sem uma regulamentação que o guie. 

No mercado de ações isso também ocorre, gerando a necessidade de que os órgãos ligados ao mercado desenvolvam ferramentas que regulem e promovam a eficiência deste, agindo na vanguarda do legislador.

Com este objetivo a Bolsa de Valores de São Paulo (BOVESPA), criou o Novo Mercado, nos moldes do Neuer Market alemão, com o objetivo de incentivar a adoção da Governança Corporativa por parte da empresas.

Um novo segmento de mercado destinado exclusivamente a empresas que aderirem voluntariamente a adoção das melhores práticas de Governança Corporativa foi criado, concedendo assim um destaque para estas ações. As ações que estão nele listadas formam o IGC (Índice de Governança Corporativa). Desta maneira a Bovespa incentiva as empresas a diferenciar-se das demais, despertando interesse em investidores interessados em empresas mais transparentes e responsáveis. (FFONTE)

3 METODOLOGIA

3.1 DELINEAMENTO DA PESQUISA

A busca pelo melhor rumo metodológico para qualquer trabalho de pesquisa que se pretenda fazer é de suma importância no sentido de garantir a consecução dos objetivos pretendidos. A Metodologia gera o Método, que nos possibilita descrever determinada realidade (RABELO, 2002, p. 8).

Como exposto anteriormente, o objetivo deste trabalho é verificar a existência ou não de benefícios para as empresas que adotam as Melhores Práticas de Governança Corporativa.

Além disso, busca-se descrever o contexto em que a organização estava inserida quando da iniciação do processo de implantação da Governança Corporativa.

Também foi analisado o modelo utilizado pela CELESC de Governança Corporativa, para atrair capitais privados sem no entanto, ceder à privatização, prática comum nas sociedades neoliberais.

Em virtude da complexidade do tema e do aprofundamento que se deseja dar ao estudo, uma abordagem qualitativa desponta como melhor alternativa. Dentro desta abordagem optou-se pela pesquisa exploratória, para desvendar o contexto, os objetivos e os resultados obtidos pela Governança Corporativa na empresa CELESC. Segundo ROESCH (1999, p. 262) estudos de caso exploratórios são  “planejados com propósitos teóricos. Normalmente, o objetivo é explorar uma nova área e construir ou fazer teoria emergir a partir da situação”. 
Yin (apud ROESCH, 1999, p. 155) cita que o estudo de caso “é uma estratégia de pesquisa que busca examinar um fenômeno contemporâneo dentro de seu contexto.”

Com o objetivo de buscar fundamentação teórica para o trabalho, foi realizada uma revisão literária em livros, sites, dissertações, artigos especializados entre outros. Além de fornecer fundamentos para a pesquisa, a revisão literária possibilita ao autor aperfeiçoar e até mesmo acrescentar questões ao trabalho.

Para Trivinos (1987, p. 109) o estudo exploratório “não exime a revisão da literatura, as entrevistas, e o emprego de questionários, etc.” Todos estes procedimentos devem ser elaborados com o rigor característico de um trabalho científico.

Foram realizadas pesquisas na Biblioteca Central da Universidade Federal de Santa Catarina e nas monografias do Centro Sócio Econômico desta mesma universidade.

Depois da pesquisa bibliográfica passou-se a fase de coleta de informações sobre a empresa. O site da empresa e a Biblioteca da UFSC foram as principais Bases. Iniciou-se, então, a fase de busca por agentes que tivessem participação primordial e relevante no processo de transformação organizacional que ocorreu na CELESC. Nesta fase, é fundamental que se definam os sujeitos de pesquisa a serem trabalhados, o  plano de coleta de dados, a respectiva análise dos dados, bem como, as limitações da pesquisa os quais servirão para aprofundar o conhecimento sobre o ambiente estudado.

3.2 COLETA DE DADOS

O Universo deste trabalho compreende a concessionária de energia elétrica do Estado de Santa Catarina, CELESC, e a amostra da pesquisa serão os integrantes desta organização que participaram de forma ativa e relevante na implantação das melhores praticas de Governança Corporativa.

No primeiro momento buscou-se identificar membros do alto escalão da empresa que poderiam ser potenciais entrevistados. Os entrevistados estão relacionados abaixo, onde consta apenas seus cargos e o nome de referência no texto.

	Referência
	Função desempenhada

	Entrevistado 1
	Diretor Administrativo da CELESC

	Entrevistado 2
	Chefe de Gabinete da Presidência

	Entrevistado 3
	Membro do Conselho de Administração


Tabela 1: Entrevistados

As entrevistas obtidas com estes agentes foram fundamentais para a execução e aprofundamento deste trabalho, sem elas a viabilidade deste estaria severamente comprometida.

Após a seleção dos entrevistados, ocorreu o desenvolvimento de um instrumento de coleta de dados que possibilitasse o alcance dos objetivos deste trabalho. Desta forma foi desenvolvida uma entrevista semi-estruturada, que indicou o sentido geral para entrevista, mas não limitando a espontaneidade do entrevistado.

Uma entrevista consiste em uma conversa previamente definida, entre duas ou mais pessoas, dirigida por uma das pessoas, objetivando obter informações sobre a percepção da outra acerca do tema pesquisado (BOGDAN & BIKLEN, 1994, p. 134).
Para Trivinos (1987, p.146) a entrevista semi-estruturada: “ao mesmo tempo que valoriza a presença do investigador, oferece todas as perspectivas possíveis para que o informante alcance a liberdade e a espontaneidade necessárias, enriquecendo a investigação.”

O instrumento de pesquisa abordou os aspectos motivadores da implantação da Governança Corporativa na companhia, os períodos que foram discutidos os temas relacionados, os objetivos da implantação, o foco (shareholder X stakeholder), fases críticas e principais problemas enfrentados, o processo para envolver os colaboradores, importância política e social da reestruturação, entre outros. Estes aspectos serviram de base, mas em todas as entrevistas a discussão não se restringiu a perguntas e respostas, tornando o processo muito produtivo.

Após a coleta dos dados primários (entrevistas), e dos dados secundários (pesquisa documental, pesquisas na Biblioteca Central da UFSC, sites , livros e jornais que abordavam o tema da pesquisa) inicio-se a análise dos dados.

3.3 ANÁLISE DOS DADOS

O objetivo dos dados é descrever, interpretar, categorizar e explicar os dados coletados, de maneira que estes venham a responder às questões formuladas no estudo. A análise de dados consiste em uma recombinação das evidencias coletadas, para compreender, esclarecer, validar ou efetuar os objetivos iniciais do estudo (YIN, 1987).

Segundo Merriam (1988, p. 178), a análise de dados é o processo de dar sentido aos dados buscando a consolidação, redução e interpretação ao que as pessoas expuseram.

A análise dos dados foi fundamentada na revisão da literatura, a qual dá embasamento teórico ao desenvolvimento do estudo de caso.

Através da análise das entrevistas e das informações coletadas, foi possível o aprofundamento do estudo de caso da CELESC, possibilitando o desencadeamento de novos questionamentos e novas abordagens para o tema.

Os dados foram organizados de forma a sistematizar a história da Governança Corporativa na CELESC, procurando obedecer a uma ordem cronológica, tornando mais fácil o entendimento do estudo.

O relacionamento da história e contexto empresarial da CELESC, com o problema de pesquisa, foi de relevante importância para o alcance dos objetivos do trabalho.

3.4 LIMITAÇÕES DA PESQUISA

No momento da busca por profissionais adequados ao perfil dos sujeitos da pesquisa para a coleta de informações, foram enfrentados dois principais problemas: o perfil desejado para a coleta dos dados era satisfeito por um pequeno grupo de pessoas, que eram de difícil contato; e dos agentes contatados nem todos tinham disponibilidade, seja por falta de tempo ou de interesse, em conceder entrevistas para a execução deste trabalho. Em virtude destes fatos, foram conseguidas apenas algumas entrevistas, que, no entanto, não deixaram a desejar no âmbito de conteúdo para este trabalho.

O apoio prestado pelo ex-governador do Estado de Santa Catarina, Esperidião Amin Helou Filho, orientador deste trabalho, foi essencial. Forneceu importantes dados sobre a CELESC e sua reestruturação e ainda proporcionou o contato do pesquisador com os entrevistados, viabilizando assim a pesquisa.

4 ESTUDO DE CASO

4.1 HISTÓRICO DA EMPRESA

Para o entendimento pleno do caso estudado é cabida uma explanação acerca do desenvolvimento do setor elétrico brasileiro no século XX. Viera (2001, p. 75)  descreve 3 fases principais no setor elétrico:

A primeira fase coincide com os primórdios da eletricidade no país, do final do século XIX até a promulgação do Código das Águas em 1937. Esta fase caracteriza-se pelos investimentos privados e estrangeiros no setor (Memória da Eletricidade apud VIERA, 2001, p. 75).

A segunda fase inicia com o Código de Águas, que representa um marco para a estatização do setor elétrico, causada pela crise e pela incapacidade da iniciativa privada em expandir e integrar o sistema nos Estados e no País. (Eletrobrás apud VIEIRA, 2001, p. 75) “O novo modelo institucional, que perdura até os anos 90, fica consolidado com a criação da Eletrobrás em 1961, e é responsável pela construção de um dos sistemas elétricos mais complexos e eficientes do mundo” (VIEIRA, 2001, p. 75).

A terceira fase representa a reestruturação do setor elétrico para adequar-se ao modelo neoliberal de privatizações. Esta fase decorre da crise institucional e financeira que atinge a empresas estatais na década de 70 e 80  (VIEIRA, 2001, p. 75).

4.2 HISTÓRICO DA EMPRESA

A Centrais Elétricas de Santa Catarina – CELESC, foi criada em dezembro de 1955 pelo governador Irineu Bornhausen, com o objetivo de planejar, construir e explorar o sistema de transmissão e distribuição de eletricidade no Estado. Até a metade do século, as necessidades energéticas do Estado eram supridas por pequenos e médios sistemas elétricos regionalizados, geralmente mantidos pela iniciativa privada (CELESC, 2004).
Este modelo, no entanto, começou a mostrar-se incapaz de responder ao incremento da demanda, pressionada pelo desenvolvimento que tomou conta do país no governo de Juscelino Kubitschek. Preocupado em oferecer condições infra-estruturais aos investimentos, o governo do Estado decide, então, pela criação da estatal (CELESC, 2004).
 “O ano de 1963 estabelece um marco na história da CELESC. Em Assembléia Geral Extraordinária, é respaldada a decisão do Governador de incorporar todas as subsidiárias” (VIEIRA, 2001, p. 77). Antes deste movimento a empresa funcionava como um órgão de planejamento do sistema elétrico estadual. Depois, assumiu o papel de holding e em 1963 começou a incorporar as empresas regionais (VIEIRA, 2001, p. 77). 

4.3 GOVERNANÇA CORPORATIVA NA CELESC

Após sua criação em 1955, houve um crescimento vertiginosamente durantes as décadas de 60 e 70. No seu arquétipo inicial recebeu o modelo que vinha vigorando na década de 50, onde existia uma plenitude de recursos financeiros. Estes recursos vinham do BID (Banco Interamericano de Desenvolvimento) e depois do BIRD (Banco Internacional de Reconstrução e Desenvolvimento) a custos bastante baixos. Como energia era obra de infraestrutura, inicialmente o BID, depois o BIRD, canalizavam recursos vultuosos que eram uma conseqüência da reconstrução Européia após a 2ª Guerra Mundial. (Entrevistado 1)

Desta forma, o capital da CELESC cresceu muito, favoravelmente ao Estado de Santa Catarina, até mesmo sem alocação específica de recursos, haja vista que o dinheiro vinha do imposto único sobre energia elétrica, a fundo perdido, e se transformava em ações do Estado de Santa Catarina na companhia. (Entrevistado 1)

As décadas de 50, 60 e 70 representaram o crescimento e a consolidação da CELESC, um momento próspero onde foram adquiridos sistemas necessários e montado o sistema unificado do Estado de Santa Catarina. (Entrevistado 1)

Na década de 70, as concessionárias estaduais de energia elétrica foram afetadas pelas políticas macroeconômicas do Governo Federal que utilizava a contenção das tarifas de energia como arma no combate a inflação. Estas empresas passaram por um período difícil em razão da desvalorização monetária do cruzeiro perante o dólar, a crise do petróleo e uma inflação galopante. Estes acontecimentos enfraqueceram bastante o setor elétrico, levando a CELESC a deparar-se com a seguinte situação: Os níveis de demanda estavam aumentando e a empresa precisava de recursos para atender a esta demanda mas tinha dificuldades em captar os investimentos necessários, além de precisar, urgentemente, modernizar sua estrutura administrativa, objetivando sua adequação a nova realidade econômica. (Entrevistado 1)

O Estado estava exaurido de recursos para financiar a CELESC, não conseguia mais financiar a empresa como nas décadas de 50, 60 e 70 obrigando a empresa a criar alternativas para continuar crescendo.

Ao contexto político dos anos 80, Vieira (2001, p. 85)  acrescenta:

Na CELESC e nas demais empresas estatais significa o fim do “continuísmo”, mas a alternância, em função da debilidade do conceito de empresa pública, traz um fenômeno que viria a constituir-se num outro grande obstáculo para o desenvolvimento destas empresas: a descontinuidade administrativa.

Neste período as empresas estatais passaram a servir de instrumento político, servindo de palco para disputas partidárias.(VIERA, 2001, p. 85).

Quando da renovação do contrato, a ANEEL incluiu uma cláusula que obrigava a CELESC a dividir-se em três empresas: de geração, transmissão e distribuição (Entrevistado 1). 

Esta decisão da ANEEL foi motivada pela política de desverticalização e privatização, posta em prática pelo governo do Presidente Fernando Henrique Cardoso. Esta política decorreu de um estudo do Governo Federal que recomendava como forma de capitalização das empresas no exterior a desverticalização e privatização das empresas de energia. A idéia que vigorava no Brasil até então, de empresas integras para gerar, transmitir e distribuir energia elétrica e até atividades correlatas, não se compadecia com o novo sistema internacional de financiamento. Esta foi a razão legal que motivou a reestruturação na CELESC. (Entrevistado 1)

A CELESC no governo de Esperidião Amin deparou-se com a necessidade de uma remodelação organizacional. Esta remodelação envolvia dois fatores, um de ordem legal, no que tange ao contrato de concessão de operação da empresa, renovado em 1999 e outro de ordem administrativa que promoveu a sua readaptação aos novos tempos. (Entrevistado 1)

A empresa precisava se adequar às exigências da ANEEL e as pressões do mercado. Este processo foi bastante difícil por envolver muitos interesses distintos. O processo precisava considerar interesses regionais da CELESC no Estado, interesses políticos e financeiros  (Entrevistado 1).

A primeira atitude tomada foi mapear a situação, através de uma reunião absolutamente importante e decisiva com a participação do então Governador Esperidião Amin, dirigentes da empresa e representantes dos empregados. A situação foi apresentada ao Governador, e ele balizou o trabalho dos dirigentes da empresa com duas posições: não privatizar a empresa em hipótese alguma; e que a primeira posição não deveria implicar em impedimentos para fazer o que era preciso ser feito para tornar a empresa adequada ao cenário atual (Entrevistado 1).

A decisão de não privatizar a empresa foi importante e audaciosa por ir contra a política praticada pelo Governo Federal de globalização e privatização, mostrando que poderiam existir alternativas para viabilizar a empresa sem sair do controle estatal (Entrevistado 1). 

O Governador assinalou que os trabalhos de modernização da estrutura da CELESC, que iniciaram em 1999, deveriam objetivas uma função tripartite, criando uma gestão destinada a envolver a iniciativa privada, incluindo os consumidores, administração pública e funcionários. (Entrevistado 1).

Este foi o contexto que levou a empresa a buscar uma solução para se reestruturar, tornar-se atual, como também encontrar novas fontes de recursos para o seu desenvolvimento, culminando na adoção das Melhores Práticas de Governança Corporativa.

Em Janeiro de 2002, o novo modelo, adequado a atual realidade e de acordo com as exigências da ANEEL, foi aprovado pela Assembléia Legislativa do Estado, incorporando-se ao Estatuto da CELESC em junho de 2002 (Entrevistado 2). 

A CELESC adotou as Melhores Práticas de  Governança Corporativa motivada pela busca por financiamentos distintos ao do poder público e também como forma de evitar a ingerência política verificada em muitas empresas Estatais, através da profissionalização da gestão (Entrevistado 2).

A profissionalização da gestão é um importante passo dado para evitar a descontinuidade administrativa que atrasa as empresas Estatais, ou seja, cada vez que um governo assume, todo o corpo diretivo da empresa é modificado, não por competências, mas por indicações políticas. Na indicação política não existe garantia de qualificação ou competência gerencial, gerando assim um grande problema de desenvolvimento organizacional (Entrevistado 2).

Para mudar o cenário de descontinuidade, buscou-se uma forma de blindagem contra a influência política nas decisões. A primeira atitude foi a blindagem legal, conseguida com a lei 12.130 de 16 de Janeiro de 2002 aprovada na Assembléia Legislativa do Estado, a segunda atitude foi a blindagem de mercado através da adoção das regras de Governança Corporativa  da Bovespa. Através de um contrato firmado com a Bovespa a empresa se compromete a cumprir as Melhores Práticas do Novo Mercado (Entrevistado 2).

5 CONSIDERAÇÕES FINAIS

A economia e o modo de gestão brasileiro estão num momento de mudanças expressivas. As empresas estão deixando sua antiga estrutura administrativa familiar e oligopolista, onde o poder de decisão se concentrava em apenas um ou em poucos agentes para um modelo participativo e focado na eficiência e transparência da gestão.

Cada vez mais os acionistas, os empregados e todos os outros membros da sociedade que se relacionam com a empresa, exigem a participação na decisão dos rumos que a empresa deve tomar, tornando o processo mais democrático e abrangente.

A Governança Corporativa eficaz visa abranger todos os assuntos relativos ao poder de decisão e controle estratégico da empresa, como também a administração dos mais diversos interesses, que de alguma forma se relacionam com a organização.

Como primeiro objetivo específico deste trabalho buscou-se apresentar um histórico da CELESC e relatar a atual situação da empresa no que tange ao mercado e a estratégia organizacional.

Através da análise das informações coletadas percebemos que a empresa encontra-se num momento de expressiva mudança organizacional. As pressões impostas pelo agente regulador e a falta de recursos para financiar seus projetos vêm obrigando a CELESC a desenvolver meios de adequação à nova realidade.

A falta de continuidade administrativa e a ingerência política ocasionada pelas mudanças de partido no Governo Estadual, também figuram como sério problema ao desenvolvimento consistente da organização.

No Governo de Esperidião Amin, a empresa começou a mudar este cenário de descontinuidade com as blindagens legal, acionária e de mercado.

A empresa adotou esta estratégia para conseguir adequar-se as exigências de financiamento e para continuar pública. A Governança Corporativa desponta como alternativa às privatizações. Implantada de forma séria e objetiva, as Melhores Práticas podem tornar a CELESC viável em longo prazo, deixando para trás o quadro de descontinuidade e ingerência. Esse é um dos principais pontos de mudança organizacional, os gestores entrevistados acreditam que a descontinuidade torna o ambiente instável, influenciando negativamente no crescimento sustentável da organização e na rentabilidade.

A descrição do processo da implantação da Governança Corporativa figurou como segundo objetivo específico deste trabalho.

Como ponto principal no processo de adoção cabe ressaltar o gerenciamento do conflito de interesses. A empresa tinha que ajustar os interesses do Governo do Estado, iniciativa privada, empregados, consumidores e sociedade. Esta tarefa não foi simples, como relatado no estudo de caso, mas o interesse em se ver a empresa funcionando e prestando seu serviço com qualidade e competitividade, possivelmente foi o elo que uniu todos estes públicos da CELESC.

A entrada da empresa no Novo Mercado da Bovespa também foi um importante passo dado no processo. Através dele, a empresa assumiu diante da Bovespa e de todo mercado de ações brasileiro, responsabilidades que possivelmente fomentarão meios de financiamento menos onerosos para a organização. A credibilidade que a empresa alcança com tal posicionamento, possibilita a diminuição do risco de insucesso na emissão de títulos mobiliários.

Cabe também destacar a importância do contrato de gestão no processo de implantação das Melhores Práticas de Governança Corporativa. Através dele ficaram contratadas as competências e responsabilidades dos gestores da empresa, buscando assim a eliminação da ingerência política e da indicação de profissionais que não detenham as competências necessárias para figurar como conselheiro ou gestor da  CELESC.

Com a implantação do contrato de gestão, a empresa vem conseguindo aumentar o envolvimento dos funcionários com os resultados da empresa, pois estes sentem-se mais motivados a trabalhar quando sabem onde a empresa quer chegar e além disso participam das decisões de quais os rumos da organização.

O terceiro objetivo específico deste trabalho foi de levantar possíveis benefícios obtidos com a adoção das Melhores Práticas de Governança Corporativa como meio de modernização para a empresa Estatal e alternativa a privatização.

Com a exigência de profissionalismo para a composição do seu nível estratégico da CELESC, possivelmente, proporcionará a eliminação das influências políticas e da ingerência administrativa. Uma empresa gerida por pessoal capacitado e competente, comprometido com os anseios da CELESC, provavelmente trará melhores resultados para a organização do que um grupo voltado para o assistencialismo político.

A CELESC, deixando de agir como uma instituição beneficente, possibilitar melhore resultado aos seus acionistas os acionistas. E ninguém mais do que o Estado deve desejar isto. Por ser o principal acionista, os resultados positivos que decorrem desta mudança serão em grande parte, destinados a ele próprio.

A empresa sendo bem gerida e administrada, tendo transparência e responsabilidade social, estará trazendo benefícios para a sociedade como um todo, pois o dono não é o Governo, mas sim a própria sociedade catarinense.

Através das regras de Governança Corporativa, o acionista minoritário recebe a devida proteção, estendendo os direitos do majoritário aos minoritários, possibilitando à empresa uma melhor pulverização das ações no mercado. 

Outro benefício para a CELESC reside no fato de que, através de regras de Governança Corporativa  o custo de captação no mercado acionário tende a reduzir em virtude da melhora da imagem da empresa no perante os detentores de capital. Estes benefícios devem ocorrer com o  passar do tempo, haja vista que o trabalho no mercado de capitais é de longo prazo. 

Os empregados também são beneficiados neste processo, pois se a empresa adaptar-se aos novos tempos e tornar-se competitiva, possivelmente não precisará ser privatizada, garantindo assim a estabilidade dos empregados e o crescimento da empresa.

Depois de  explanados todos estes benefícios e processos que ocorreram na CELESC, cabe ponderar acerca do objetivo geral deste trabalho: analisar o impacto das Práticas de Governança Corporativa no desempenho empresarial da CELESC.

Como podemos observar na descrição feita acima, dos benefícios que a Governança Corporativa trouxe para a CELESC, de alguma forma ou de outra, todos os agentes que se relacionam com a empresa tiveram resultados positivos. Não foi possível, através deste trabalho identificar alguma classe que não tenha obtido vantagens, em maior ou menor grau.

O impacto na estrutura da empresa gerou mudanças no processo de gestão estratégica da CELESC, tornando-a compatível com as exigências de mercado. Se as Melhores Práticas de Governança Corporativa continuarem a ser desenvolvidas e praticadas pela empresa, os resultados tendem a ser promissores para todos os agentes da organização. 

Caso a empresa abandone este rumo que vem adotando e volte a sua postura anterior, de peça do jogo político, provavelmente não suportará a velocidade e a ferocidade das mudanças sociais e econômicas.

A pretensão deste estudo foi analisar os impactos e benefícios que a Governança Corporativa poderia trazer a organização CELESC. Muitos pontos foram abordados e pesquisados, mas cabe lembrar que o assunto não termina aqui, compete a futuros pesquisadores investigar mais a fundo o tema, trazendo novas perspectivas para o debate acadêmico.

Podemos observar na figura abaixo, que a empresa percebeu um aumento bastante considerável a partir do final de 2001, justamente na época que se iniciavam os trabalhos de implantação da Governança Corporativa. No mês de outubro de 2001 a tendência de queda que a empresa vinha enfrentado, inverteu-se para uma tendência de alta. O valor da ação passou de aproximadamente R$ 0,32 para aproximadamente R$ 0,58 apresentando uma rentabilidade de mais de 80%. Se compararmos o rendimento com o índice Bovespa, que serve como referência para o mercado de ações, podemos observar que a ação da CELESC obteve um rendimento bem acima do índice Bovespa.

Os investidores que tinham seu capital investido na empresa tiveram um rendimento bastante considerável. Obviamente não só a Governança Corporativa influenciou a empresa nesta época, mas o aumento em relação ao índice Bovespa, que estava em queda, mostra que as expectativas dos investidores quanto a CELESC estavam acima da média do mercado.
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Gráfico 1: Ação da CELESC  X  IBOVESPA

Fonte: Bovespa

Depois de  explanados todos estes benefícios e processos que ocorreram na CELESC, cabe ponderar acerca do objetivo geral deste trabalho: analisar o impacto das Práticas de Governança Corporativa no desempenho empresarial da CELESC.

O impacto na estrutura da empresa gerou mudanças no processo de gestão estratégica da CELESC, tornando-a mais compatível com as exigências do mercado. Se as Melhores Práticas de Governança Corporativa continuarem a ser desenvolvidas e praticadas pela empresa, os resultados tenderão a ser promissores para todos os agentes da organização. 

Caso a empresa abandone este rumo que vem adotando e volte a sua postura anterior, de peça do jogo político, provavelmente não suportará a velocidade e a ferocidade das mudanças sociais e econômicas.

A pretensão deste estudo foi analisar os impactos e benefícios que a Governança Corporativa poderia trazer a organização CELESC. Muitos pontos foram abordados e pesquisados, mas cabe lembrar que o assunto não termina aqui, compete a futuros pesquisadores investigar mais a fundo o tema, trazendo novas perspectivas para o debate acadêmico.

Cabe ressaltar, que os resultados obtidos por esta modernização na gestão, deverão ser observados, mais explicitamente com o passar dos anos, haja vista que o processo de mudança organizacional é lento e gradativo. Este fato ressalta a importância de novos estudos para verificação dos benefícios auferidos pela CELESC.
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