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““

1. Introdução

Os grandes escândalos corporati-
vos ocorridos nas últimas duas déca-
das trouxeram à tona a urgência de 
se buscar práticas de gestão empre-
sarial mais transparentes e éticas. Foi 
exatamente a ausência ou insuficiên-
cia de mecanismos de controles que 
pudessem evitar ou detectar preco-
cemente fraudes contábeis e finan-
ceiras que possibilitaram a ocorrên-
cia eventos como os da Parmalat, 
Enron, WorldCom, Banco Santos, 
Banco Econômico e outros.  

No setor governamental, uma das 
maiores dificuldades que os chefes 
do poder Executivo (presidente da 
República, governadores e prefeitos) 
enfrentam no Brasil é como adqui-
rir maioria no poder Legislativo, de 
modo a obter a governabilidade. 
Isso decorre, em grande medida, da 
inexistência de partidos políticos for-
tes, consolidados e com histórias de 
sucesso à frente do governo.

Quando se defrontam com essa 
realidade, os agentes políticos his-
toricamente costumam lançar mãos 
de dois expedientes: (1) liberação 

João Mourão Mendes é Analista de Finanças e Controle da CGU, lotado no 
Estado de Rondônia.

Empresas Estatais Federais: 
Governança Corporativa 
para Combater a Corrupção

de recursos públicos alocados nos 
orçamentos por parlamentares, por 
intermédio de emendas, para aque-
les que votarem favoravelmente ao 
governo; e (2) distribuição de cargos 
públicos para as agremiações parti-
dárias que se comprometerem com 
a governabilidade. Ambos os cami-
nhos podem-se  constituir em portas 
abertas para ações antiéticas e/ou 
corruptas.

Dados recém divulgados pelo Mi-
nistério do Orçamento, Planejamen-

O modelo de 
gestão vigente nas 
empresas estatais 
federais é aderente 

às  práticas de 
governança 
corporativa 

internacionalmente 
recomendadas?
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to e Gestão indicam que o poder 
Executivo federal dispõe de 21.197 
cargos que podem ser ocupados 
sem concursos públicos, portanto 
utilizáveis como moeda troca políti-
ca. Entretanto, para este estudo in-
teressa discutir apenas a ocupação 
dos postos diretivos das empresas 
estatais, tais como: diretores, con-
selheiros fiscais e de administração, 
que estão diretamente relacionados 
com as práticas de governança cor-
porativa.      

Em 2005, após um flagrante de 
pagamento de propina para um 
empregado da Empresa Brasileira 
de Correios, companhia de proprie-
dade da União Federal, no valor de 
três mil reais e transmitido reiteradas 
vezes em rede nacional de televisão, 
iniciou-se a maior crise de corrupção 
da história recente do país, logo ro-
tulada pelas palavras “mensalão” e 
“valerioduto” e passou a ser apurada 
por uma Comissão Parlamentar Mis-
ta de Inquérito (CPMI) denominada 
“CPI dos Correios”.

Os resultados preliminares dessa 
investigação lançam suspeição de 
envolvimento de empresas estatais 
como Petrobrás, Banco do Brasil, 
Correios, Furnas e Instituto de Resse-
guros do Brasil (IRB), dentre outras, 
onde os dirigentes nomeados por in-
dicação política supostamente  esta-
riam  promovendo desvios de dinhei-
ro e repassando para os seus respec-
tivos partidos para o pagamento de 
“mesadas” para parlamentares do 
Congresso Nacional.    

Como conseqüência, quatro de-
putados perderam os seus manda-

tos seja em virtude de cassação pela 
própria Casa de Leis, seja pela renún-
cia dos próprios acusados com o ob-
jetivo de não sofrerem a suspensão 
de direitos políticos previstos na Car-
ta Magna do país. Além disso, tími-
das alterações na legislação eleitoral 
também foram efetuadas.  Contudo, 
nenhuma providência foi adotada 
no sentido de modificar a forma de 
escolher diretores e conselheiros das 
empresas estatais – fato imprescin-
dível para tornar mais transparente e 
profissionalizada as relações entre o 
acionista controlador e seus prepos-
tos nessas entidades.

Assim, entendendo que a gover-
nança dessas companhias requer 
discussão, investigação e decisão 
(KERLINGER 1980, p.35) a fim de se 
verificar como  o Estado,   na função  
de empresário, age comparativamen-
te aos modelos de governança reco-
mendados pelos principais códigos 
do gênero, emerge a seguinte ques-
tão: O modelo de gestão vigente nas 
empresas estatais federais é aderente 
às  práticas de governança corporativa 
internacionalmente recomendadas? 

Para responder a essa questão, 
definiu-se como objetivo deste estu-
do examinar o modelo de governan-
ça corporativa vigente nas empresas 
estatais controladas pela União Fe-
deral à luz das práticas recomenda-
das pelo Instituto Brasileiro de Go-
vernança Corporativa – IBGC, pela 
Agência das Nações Unidas para 
o Desenvolvimento do Comércio - 
UNCTAD e dos princípios de gover-
nança defendidos pela Organização 
para a Cooperação e o Desenvolvi-
mento Econômico - OCDE . 
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2. Revisão da Literatura

2.1  Teoria da Agência e Go-
vernança Corporativa

JENSEN (2003, p.85) define um 
relacionamento de agência como 
um contrato sob o qual uma ou 
mais pessoas - o(s) principal (is) -, 
ajustam com um terceiro – o agente 
– a prestação de determinado servi-
ço, sendo que o principal delega ao 
agente a autoridade necessária para 
a tomada de decisões. Ressalva, po-
rém, que o outorgado nem sempre 
age com o intuito de maximizar a ri-
queza do outorgante; às vezes o faz 
em proveito próprio.

No caso das entidades estatais, o 
principal corresponde aos acionistas 
(shareholders), incluindo o controla-
dor que é a União Federal, e demais 
partes interessadas (stakeholders) 
tais como: empregados, fornecedo-
res, financiadores e sociedade em 
geral. Os agentes são os executivos e 
conselheiros, ou seja, os prepostos. 
É freqüente, inclusive, que estes dois 
últimos grupos de atores corporati-
vos alinhem seus interesses, passan-
do a agir conjuntamente (JENSEN, 
2003, p.9).

Para ANDRADE E ROSSETTI (2004) 
é essa separação entre propriedade 
e gestão que gera os conflitos de 
agência, haja vista que a diversida-
de de contingências imprevisíveis 
que cercam o ambiente empresarial 
impedem a existência de contratos 
perfeitos entre os donos do negócio 
e seus prepostos. Isso é agravado 
pela inexistência de agente perfeito, 
visto que os interesses pessoais fre-

quentemente sobrepõem-se aos de 
terceiros. 

Surgem, assim, os custos de agên-
cia que são, segundo JENSEN (2003, 
P.86), o produto de:

a) custos de elaboração e es-
truturação dos contratos ajus-
tados entre as partes (agente 
e principal);
b) gastos com monitoramento 
da gestão;
c) gastos com remuneração e 
bonificação dos agentes; e 
d) as perdas residuais, repre-
sentadas pelo valor monetário 
que os acionistas perdem ou 
deixam de ganhar em virtude 
das divergências com os exe-
cutivos.

No caso da governança corpora-
tiva, é importante compreender que 
não existe um conceito único para 
governança corporativa. Contudo, 
há expressões características que es-
tão presentes nos principais estudos 
já publicados sobre o tema. Dentre 
elas as principais são, conforme AN-
DRADE E ROSSETTI (2004 p.23):

 Direitos dos acionistas;
 Direitos de outras partes interes-

sadas;
 Conflitos de agência;
 Sistema de relações;
 Sistema de valores;
 Sistema de governo;
 Estrutura de poder;
 Estrutura de regulação;
 Padrões de comportamento. 

Existem, porém, conceitos es-
truturados que guiarão o presente 
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estudo, sendo o principal  deles o 
enunciado pelo Instituto Brasileiro 
de Governança Corporativa (IBGC), 
entidade privada criada com o pro-
pósito de  incentivar as boas práticas 
de governança empresarial no Brasil, 
apresentado na seqüência:

“Governança corporativa 
é o sistema que assegura aos 
sócios-proprietários o governo 
estratégico da empresa e a efe-
tiva monitoração da diretoria 
executiva. A relação entre pro-
priedade e gestão se dá através 
do conselho de administração, 
a auditoria independente e o 
conselho fiscal”.(IBGC, 1999).

Por sua vez, a Lei Sarbanes – Ox-
ley, aprovada pelo legislativo dos Es-
tados Unidos em 2002 em resposta 
aos grandes escândalos financeiros 
e fraudes contábeis que se avolu-
mavam, não trata especificamen-
te do tema, porém veio reforçar as 
práticas de governança no mundo 
empresarial ao tornar compulsória a 
observância de quatro valores bási-
cos, a saber:

1. Compliance – É a confor-
midade legal. Obriga às com-
panhias que negociam títulos 
mobiliários nas bolsas norte-
americanas a adotarem códi-
gos de ética para os executi-
vos. Além disso, as empresas 
devem divulgar esse docu-
mento e fornecer uma cópia 
dele para a Security Exchange 
Commission – SEC, equivalen-
te à Comissão de Valores Mo-
biliários – CVM brasileira. 

2. Disclosure – Transparência. A 
Lei determina como insiders e 
detentores de informações pri-
vilegiadas da empresa devem-
se comportar. Obriga, ainda, 
à divulgação tempestiva e na 
extensão necessária de infor-
mações que sejam relevantes 
para a tomada de decisão por 
parte dos stakeholders.

3. Fairness – Percepção de jus-
tiça. Nesse caso, a legislação 
mencionada criou uma multa 
para fraudadores corporativos 
que pode chegar a US$ 5 mi-
lhões e a 20 anos de cadeia, 
dentre outras coisas.

4. Accountability – Necessida-
de de prestação de contas. Os 
executivos são responsáveis 
pelo desenho dos sistemas 
de controles internos. Assim, 
cabe a eles revisarem os rela-
tórios antes de analisá-los e 
informar aos auditores e ao 
comitê de auditoria as fragili-
dades de controles de que te-
nham conhecimento. 
 
Para a União Federal, governança 

corporativa é (Decreto n.º 6.021, de 
22/01/2007):

Conjunto de práticas de 
gestão, envolvendo, entre ou-
tros, os relacionamentos entre 
acionistas ou quotistas, conse-
lhos de administração e fiscal, 
ou órgãos com funções equiva-
lentes, diretoria e auditoria in-
dependente, com a finalidade 
de otimizar o desempenho da 
empresa e proteger os direitos 
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de todas as partes interessa-
das, com transparência e eqüi-
dade, com vistas a maximizar 
os resultados econômico-sco-
ciais da atuação das empresas 
estatais. 

Surgem, então, os modelos de 
governança corporativa para aplacar 
os efeitos dessa relação de agência 
que se originou da separação en-
tre a propriedade do negócio e seu 
efetivo controle, agora nas mãos de 
terceiros. De acordo com o IBGC 
(2004), esses modelos devem estar 
relacionados com pelo menos seis 
aspectos da empresa:

a) estrutura de propriedade – 
quem são os proprietários da com-
panhia, quais são seus direitos e de-
veres e como está dividido o capital 
social.

Para a UNCTAD (2006, p.8/9), as 
empresas devem tornar públicas suas 
estruturas de propriedade e como os 
acionistas e demais interessados po-
dem exercer os direitos de controle.  
Os registros e os benefícios da pro-
priedade também devem ficar claros 
para o mercado, vez que ajudarão na 
identificação de possíveis conflitos 
de interesses, transações entre par-
tes relacionadas e insider trading. 

b) conselho de administração – é 
considerado o principal agente da 
governança corporativa. Compete-
lhe a direção estratégica da empresa, 
a avaliação de desempenho dos exe-
cutivos e a contratação da auditoria 
independente, dentre outras atribui-
ções. É obrigatório nas sociedades 
anônimas, onde se enquadram qua-

se todas as firmas estatais federais.

Existem duas concepções de con-
selho (board) no plano internacional. 
Uma trata de órgãos unitários, em 
que os membros exercem somente 
as funções de supervisão dos ne-
gócios (one-tier system) – é como 
funciona no Brasil. Na segunda con-
cepção (two-tier system), o conse-
lho tem dupla atribuição: parte dos 
membros exerce funções executivas 
e a outra cuida apenas da supervi-
são. Do último modelo são exemplos 
as empresas alemãs, austríacas e ho-
landesas. (UNCTAD, 2006, p.12). De 
qualquer modo, o mais importante 
é que haja um equilíbrio de forças 
na companhia, de forma o executi-
vo-chefe e o presidente do conselho 
sejam pessoas diferentes.

“

“Uma das questões 
mais instigantes para 
os pesquisadores do 
mundo corporativo 
atual é determinar 
qual a inter-relação 
entre a qualidade 
da governança, 
a estrutura de 

propriedade e o 
desempenho das 

empresas
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c) gestão – nas companhias con-
troladas pelo governo federal, os 
gestores são, via de regra, os seus 
diretores e presidente. São os admi-
nistradores.

d) auditoria independente – tam-
bém prevista na Lei n.º 6.404/76, 
que é a Lei das Sociedades por Ações, 
constitui-se em agente fundamental 
da governança corporativa na medi-
da em que opina sobre a adequaci-
dade (ou não) das práticas de gestão 
encontradas na empresa.

e) conduta e conflito de interes-
ses - com referência aos negócios 
entre partes relacionadas, a UNCTAD 
(2006, p.6) recomenda que todo o 
processo de tomada de decisão que 
aprova a celebração desses negócios 
seja adequadamente regulamenta-
do, normatizado. Essa medida deve 
permitir a identificação da natureza 
das relações, as pessoas da compa-
nhia que estão envolvidas, os valores 
transacionados, bem como as vanta-
gens que reverterão para a compa-
nhia tomadora. (Nossa tradução).  

f) conselho fiscal - trata-se de 
um agente de governança que pode 
funcionar de maneira permanente 
ou nos exercícios sociais específi-
cos, a pedido da assembléia-geral 
de acionistas. Para ele, a legislação 
societária é mais detalhada, fixando 
inclusive o número de membros – no 
mínimo 3 (três) e no máximo 5 (cin-
co), com igual número de suplentes. 
(Art. 161, § 1.º da Lei n.º 6404/76). 
No caso das estatais, seu funciona-
mento é permanente. 

                         
Nesse sentido, uma das questões 

mais instigantes para os pesquisa-
dores do mundo corporativo atual 
é determinar qual a inter-relação 
entre a qualidade da governança, a 
estrutura de propriedade e o desem-
penho das empresas. Nesse sentido, 
um dos estudos mais abrangentes já 
realizado no Brasil foi conduzido por 
SILVEIRA (2004) que, ao examinar 
dados de 161 companhias publica-
dos entre 1998 a 2002 apresentou, 
dentre outras, as seguintes conclu-
sões:

a) a qualidade da governança 
tende a piorar de forma diretamente 
proporcional à concentração de po-
der do acionista controlador sobre 
os direitos de voto e de fluxo de cai-
xa. Conjugado a isso, o pesquisador 
conclui ainda que “(...) maior con-
centração de ações ordinárias em 
poder do controlador obtêm, em 
média, pior desempenho”.

b) contudo, estatisticamente, não 
foi possível comprovar influência sig-
nificante e consistente da qualidade 
da governança sobre a performance 
das companhias.

c) sobre a influência das variáveis 
internas à corporação na concentra-
ção da propriedade, os resultados 
indicam que elas não são relevantes, 
isto é, em nosso país o controle das 
empresas não se explica, cientifica-
mente, por fatores internos que lhes 
sejam internos.  

  
Ressalte-se, porém, que o foco do 

estudo de Silveira recaiu, principal-
mente, sobre as empresas privadas, 
sendo que todas elas são de capital 
aberto, ou seja, negociam ações na 
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Bolsa de Valores do Estado de São 
Paulo – BOVESPA. É de se esperar 
que essas companhias apresentem 
bom nível de profissionalização de 
sua gestão, dado as exigências do 
próprio mercado financeiro.

                    
2.2 Princípios e Diretrizes 
da OCDE Sobre Governança 
de Empresas Estatais

A Organização para a Coopera-
ção e o Desenvolvimento Econômi-
co (OCDE) defende que as empresas 
estatais podem e devem tirar do uso 
de ferramentas de gestão já adota-
das com êxito no setor privado, por 
exemplo os princípios e práticas de 
governança corporativa. Esse enten-
dimento resultou de uma pesquisa 
junto a companhias do setor públi-
co dos países-membros e culminou 
na publicação de um conjunto de 
diretrizes sobre governança, que a 
Entidade recomenda para todos os 
países, inclusive aqueles em desen-
volvimento - caso do Brasil.  Deve-se 
notar, porém, que os princípios da 
boa governança enunciados pela Or-
ganização em 1999 e revisados em 
2004 formam o sustentáculo das re-
feridas diretrizes. 

Dessa maneira, antes de se apre-
sentar as diretrizes é importante co-
nhecer o que os princípios recomen-
dam (nossa tradução):

a) É necessário garantir a base 
para um marco regulatório efetivo 
da governança corporativa;

b) Clareza quanto aos direitos dos 
acionistas e às funções de proprie-
dade;

c) Os acionistas precisam ser tra-
tados de forma eqüitativa;

d) O papel dos stakeholders tam-
bém deve ser enfatizado na boa go-
vernança;

e) Transparência e disclousure são 
fundamentais;

f) Atenção especial deve ser dada 
para o estabelecimento das regras 
de constituição e funcionamento do 
conselho de administração. (OECD, 
2004).

Sobre esses pilares, erguem-se as 
diretrizes, que foram dividas em seis 
blocos, a saber:

 Assegurar um marco regulatório 
legal para as empresas estatais

A regulação deve assentar-se so-
bre os princípios da boa governança 
para evitar distorções no mercado. As 
funções do Estado como proprietá-
rio-empresário devem se apresentar 
claramente separadas das considera-
das próprias de Estado. Além disso, 
suas relações com outras entidades 
ou instituições governamentais pre-
cisam ser meramente comerciais, 
transparentes e sem privilégios.

 O Estado deve agir, efetivamente, 
como um empresário na administra-
ção de suas empresas.

O Estado deve atuar como um 
empresário ativo e bem informado, 
fixar políticas de gestão e garantir-
lhes a implementação. É imprescin-
dível assegurar ampla autonomia 
operacional para as estatais. Para 
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“ “
tanto, é desejável instituir uma en-
tidade, departamento ou órgão no 
seio da administração pública para 
coordenar as funções do Estado-
empresário, inclusive, monitorar o 
desempenho das companhias.

Outras tarefas poderão ser adicio-
nadas nas atribuições das entidades 
supervisoras, tais como: (i) prestar 
contas; (ii) manter um diálogo per-
manente com os órgãos de controle 
interno públicos; e (iii) relacionar-se 
com auditores externos que tenham 
atuação nas estatais. Aqui, vale dizer, 
o Brasil possui uma instituição que 
supervisiona as empresas estatais 
federais. Trata-se do Departamento 
de Controle das Empresas Estatais – 
DEST, subordinado ao Ministério do 
Planejamento, Orçamento e Gestão.

No Brasil, as estatais de capi-
tal aberto seguem normalmente as 

regras impostas pela Comissão de 
Valores Mobiliários – CVM e das 
demais entidades fiscalizadoras do 
mercado. Por outro lado, nem todas 
as companhias públicas fechadas 
submetem-se às auditorias externas 
para atestar-lhes a adequacidade 
dos controles internos e a fidedigni-
dade das demonstrações contábeis.  

 Tratamento equânime de acionis-
tas

A entidade supervisora precisa 
assegurar tratamento equânime aos 
acionistas minoritários e transparên-
cia nas decisões em geral.

Verificando as atribuições legais 
do DEST não se vislumbra evidência 
de que previsão no sentido de mo-
nitorar o cumprimento dos direitos 
dos acionistas minoritários previstos 
nos estatutos das empresas e na Lei 
das Sociedades Anônimas.  

 Relacionamento com stakeholders

As companhias estatais de-
vem considerar suas relações com 
stakeholders, independentemente 
de terem ou não ações negociadas 
em bolsas de valores.

 Transparência e disclousure

Também essas empresas devem 
observar elevados padrões de trans-
parência, em conformidade com os 
princípios de governança da OCDE. 
É importante desenvolver procedi-
mentos eficientes de auditoria inter-
na, garantir a qualidade e a confia-
bilidade da informação contábil. E 

Nem todas as 
companhias 

públicas fechadas 
submetem-se às 

auditorias externas 
para atestar-lhes a 
adequacidade dos 
controles internos 
e a fi dedignidade 

das demonstrações 
contábeis.
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tudo isso não exclui o trabalho da 
auditoria externa.  

 Responsabilidades dos conselhei-
ros

 
Os conselheiros dessas empresas 

precisam possuir autoridade, com-
petência e objetividade para bem 
executarem suas funções de direção 
estratégica e monitoramento dos 
administradores. Carecem deter po-
deres para contratar e demitir os di-
retores.  Podem se dividir em comis-
sões como: de auditoria, de remune-
ração e de risco de administração.   

2.3 Outras Experiências Es-
tatais: Chile e OCDE

No Chile, a função de proprieda-
de das empresas estatais é exercida 
pelo Conselho Superior de Empresas 
Públicas (SEP), que tem como atri-
buições (nossa tradução):

a) nomear e destituir todos os 
dirigentes das companhias estatais, 
inclusive os dois membros indepen-
dentes previstos em lei;

b) fixar-lhes a remuneração;
c) examinar a situação econômi-

co-financeira das firmas públicas, os 
relatórios dos inspetores de contas 
(auditoria do próprio governo) e ex-
ternos e aprovar ou não os demons-
trativos financeiros de cada uma;

d) aprovar a designação de ativos 
essenciais;

e) conhecer e analisar as relações 
com partes relacionadas, zelando 
para que ocorram em condições de 
mercado;

f) escolher a auditoria externa;
g) requisitar das estatais todas as 

informações que julgar necessárias, 
que devem ser fornecidas tempesti-
vamente;

h) escolher os profissionais que 
farão a análise de risco para cada 
entidade;

i) atuar como ponte entre as 
companhias públicas e o parlamen-
to central, entregando-lhe as infor-
mações requisitadas pelo Câmara e 
Senado; 

Outras competências atribuídas 
ao SEP são:

a) celebrar convênios de progra-
mação com todas as empresas que 
postulem receber transferências do 
orçamento do governo central ou 
garantias do tesouro;

b) realizar análises dos planos es-
tratégicos, bem como dos estudos e 
projetos de inversão das companhias 
estatais, produzindo informes para o 
Ministério da Fazenda;

“

“

Embora a União 
Federal tenha 

empreendido um 
vigoroso programa 
de privatização de 
suas companhias 
nas duas últimas 

décadas, a 
participação delas 

na economia do país 
ainda é bastante 

signifi cativa.



Revista da CGU 59

c) prestar assessoria aos demais 
ministérios, quando solicitado, em 
matéria relativa às empresas gover-
namentais. 

Ressalte-se que o SEP é um con-
selho de composição mista, ou seja, 
parte dos conselheiros é indicada 
pelo governo central chileno e a ou-
tra parte constitui-se de conselheiros 
independentes. Estes últimos são 
indicados pelo Conselho Superior 
de Gestão Pública, uma instância 
independente, que tem como mis-
são dotar a  administração pública 
federal de profissionais qualificados, 
com base em critérios de excelência 
(competências, titulação e experiên-
cia).

Na organização interna do SEP 
merece destaque o Comitê de Sele-
ção, formado majoritariamente por 
conselheiros independentes. Cabe 
ao comitê selecionar e indicar dois 
profissionais para cada estatal para 
atuarem como conselheiros inde-
pendentes. Os critérios de seleção 
são os mesmos que orientam a es-
colha dos membros independentes 
do SEP – competências, titulação e 
experiência.

Portanto, no Chile as estruturas 
de supervisão e de gestão das enti-
dades comerciais de propriedade do 
Estado encontram-se estruturadas 
com o objetivo de garantir-lhes au-
tonomia com transparência, desem-
penho e competitividade. Busca-se 
assim privilegiar o profissionalismo 
e, ao menos, minimizar as influên-
cias políticas e sindicais.

Os demais componentes dos con-

selhos de administração das empre-
sas públicas chilenas, que são desig-
nados pelo governo, também devem 
ser escolhidos mediante critérios de-
terminados, tais como: (i) formação 
profissional adequada para o cargo 
e experiência comprovada; (ii) bons 
antecedentes tributários e comer-
ciais; e (iii) todas as exigências legal-
mente fixadas para o cargo nas so-
ciedades anônimas. 

3. Relevância e Gestão das 
Empresas Estatais Federais 
Brasileiras

Com base em estudo do Ministé-
rio do Planejamento, Orçamento e 
Gestão - MPOG (2004), coordenado 
pelo Departamento de Coordenação 
e Governança das Empresas Estatais 
Federais - DEST, a história do Estado 
brasileiro como empresário evoluiu 
conforme o que segue.

As primeiras instituições públicas 
da Colônia foram o Serviço Postal 
(1662) e a Casa da Moeda da Bahia 
(1694). Mais tarde, o desembarque 
da família real portuguesa no Brasil 
marcou o surgimento das primeiras 
organizações comerciais estatais no 
país (até então colônia). Assim, D. 
João VI funda, em 1808, o Banco 
do Brasil, a Real Manufatura de Es-
pingardas, a Imprensa Régia e duas 
firmas de fundição: a Real Fábrica de 
Ferro São João de Ipanema e a Usi-
na do Morro do Pilar  (MPOG, 2004, 
p.2).

A necessidade de melhor estrutu-
rar o Império e depois a República, 
outras entidades controladas pelo 
poder público foram iniciando suas 



Revista da CGU 60

atividades. Dentre elas a Estrada de 
Ferro D. Pedro II (1858), a Caixa Eco-
nômica e Monte de Socorro (1861), a 
empresa de navegação Lloyd Brasilei-
ro (1890). Ainda nesse período, mais 
estradas de ferro foram construídas 
e aquelas que eram privadas poste-
riormente passaram para o controle 
governamental (nacionalizadas).

As duas primeiras décadas do sé-
culo XX marcam o nascimento dos 
bancos estaduais: Banco da Paraíba 
(1912), Piauí (1926), São Paulo (1927), 
Paraná  e Rio Grande do Sul (1928). O 
Banco de Crédito Real de Minas Ge-
rais fora fundado em 1889. Com o 
tempo, quase todos os estados bra-
sileiros instituíram suas instituições 
financeiras que, mal administradas e 
utilizadas para privilegiar grupos po-
líticos, acabaram sendo liquidadas 
pelo Banco Central na década de 
1990,  privatizadas (São Paulo e Rio 
de Janeiro) ou federalizadas (Santa 
Catarina).

Entre 1930 e 1945 o Brasil en-
contrava-se sob o governo de Getú-
lio Vargas e eventos como Segunda 
Guerra Mundial e o “crash” da Bolsa 
de Valores de Nova Iorque acabaram 
influenciando o aumento da pre-
sença do Estado na economia. As-
sim, surgiram as estatais siderúrgicas 
(CSN e ACESITA, 1942), mineradora 
(Vale do Rio Doce, 1942), financei-
ras (Banco de Crédito da Borracha, 
1942, hoje o BASA; e BNCC, 1943), 
além do Instituto de Resseguros do 
Brasil, 1940.

Nas três décadas seguintes, ain-
da conforme estudo do Ministério 
do Planejamento, Orçamento e Ges-
tão (2004), a União Federal conti-
nuou expandindo-se como agente 
econômico, agora sob com novos 
argumentos: (1) necessidades de se-
gurança nacional; (2) substituição de 
importações e (3) desenvolvimento 
planejado. Surgiram, pois, dentre 
outras:

-  O BNDE (1952), a PETROBRÁS 
(1953), o BNB (1952), FURNAS 
(1957), USIMINAS (1956), COSIPA 
(1960), ELETROBRÁS (1961), COBAL 
e CIBRAZEM (1962), BNH (1965), 
SERPRO (1964), mais EMBRATEL, 
EMBRAER, EMBRAFILME e EMBRA-
TUR ainda nos anos 60.       

Grandes obras de infraestrutura 
marcaram os anos 70, tais como: usi-
na hidroelétrica de Itaipu, a Ferrovia 
do Aço, usinas nucleares e obras de 
metrô (Rio de Janeiro e São Paulo). 
Também nesse período foram cria-
das a Telecomunicações Brasileiras  
S.A – TELEBRÁS (1972), a Siderúrgica 
Brasileira S.A – SIDERBRÁS (1973), a 

“ “

As organizações 
que geram suas 
próprias receitas 
para manutenção 
e investimento, 

colaboram 
fortemente com 
o pagamento de 

impostos...
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Portos do Brasil S.A – PORTOBRÁS 
(1975), a Empresa Brasileira de Infra-
estrutura Aeroportuária – INFRAERO 
e a Material Bélico do Brasil – IMBEL 
(1975).

Atualmente, embora a União Fe-
deral tenha empreendido um vigo-
roso programa de privatização de 
suas companhias nas duas últimas 
décadas, reduzindo-as de 252 em 
1985 para 137 em 2005, a participa-
ção delas na economia do país ainda 
é bastante significativa.

De acordo com o “Perfil das Em-
presas Estatais – Exercício 2004”, 
preparado pelo Ministério do Plane-
jamento, Orçamento e Gestão, essas 
organizações faturaram juntas 218,7 
bilhões de reais naquele ano e foram 
responsáveis por investimentos da 
ordem de 24,8 bilhões de reais no 
mesmo período, com expectativa de 
crescer cerca de 26% em 2006.

A forte contribuição para o atin-
gimento das metas de superávit 
primário, anualmente fixadas pelo 
governo central no Orçamento Ge-
ral da União, é outra evidência da 
importância dessas entidades para o 
Brasil. Para tanto, o acionista majori-
tário faz valer as regras da legislação 
societária e vem apropriando 25% do 
lucro líquido gerado pelas estatais, a 
título de dividendos. Espera-se que 
a medida contribua, neste exercício, 
com 15 bilhões de reais para o supe-
rávit projetado pelo governo.

Essas organizações estão dividi-
das em cinco grandes grupos, por 
setor de atividade, a saber:

1 – Setor de Energia Elétrica, com 
18 entidades;

2 – Setor de Petróleo, Derivados e 
Gás Natural, com 48 estatais;

3 - Setor de Transportes, com 15 
empresas;

4 - Setor Financeiro, com 23 com-
ponentes; e

5 – Demais setores de atividade, 
onde se encontram 31 estatais.

Por outro lado, as organizações 
que geram suas próprias receitas 
para manutenção e investimento, co-
laboram fortemente com pagamen-
to de impostos, empregos diretos e 
indiretos, investimentos, pagamento 
de dividendos ao Tesouro e alcance 
das metas de superávit primário do 
governo central. A figura 1 subse-
qüente evidencia os investimentos 
realizados pelas empresas estatais 
no período 2001-2005.

A supervisão e o aprimoramento 
da gestão dessas companhias com-
pete ao Departamento de Coorde-
nação e Governança das Empresas 
Estatais Federais – DEST, ligado ao 
MPOG, e à Comissão Interministe-
rial de Governança Corporativa e de 
Administração de Participações So-
cietárias da União – CGPAR, respec-
tivamente. Esta última é composta 
por três ministros: Planejamento, 
Fazenda e Casa Civil. (Decreto n.º 
6021/2007).     
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3.1 O Processo de Escolha 
de Dirigentes nas Empresas 
Estatais

Com relação ao processo de es-
colha dos executivos e conselheiros, 
a legislação da União Federal espe-
cifica para as estatais, sejam elas  
constituídas sob a forma de socie-
dades anônimas ou de empresas 
públicas, as seguintes regras (Lei n.º 
9.292, de 12/07/1996 e Decreto n.º 
757, de 19/02/1993) :

a) conselho de administração 
– um ou mais representantes dos 
acionistas minoritários; um repre-
sentante indicado pelo Ministério 
do Planejamento, Orçamento e 
Gestão; demais membros indicados 
pelo ministro de Estado sob cuja 
supervisão estiver a empresa, por 
exemplo, os bancos  estão vincula-
dos ao Ministério da Fazenda. Con-
tém seis membros.

b) conselho fiscal – um membro 
é indicado pelo Ministério da Fazen-
da, outro pelo ministério supervisor 
e o terceiro representa os acionis-
tas minoritários.  O quantitativo é 
em qualquer caso: três conselheiros 
titulares e igual número de suplen-
tes.

c) diretoria – neste caso, a legis-
lação regula  apenas (1) o número 
máximo de diretores: até seis, exclu-
sive o diretor-presidente; e (2) a in-
dicação dos dirigentes das empresas 
públicas, que compete ao ministro 
supervisor. É sabido, porém, que os 

executivos das demais estatais tam-
bém são escolhidos politicamente.

Os mandatos  dos  conselheiros  
são  fixados  pelos  estatutos  so-
ciais  de  cada  entidade e a remu-
neração não pode ultrapassar a dez 
porcento do salário mensal médio 
dos respectivos diretores. Não há 
regulamentação em nível abrangen-
te (lei, decreto, portaria, resolução) 
exigindo avaliação periódica nem 
de conselheiros, nem de diretores.

Sobre qualificação profissional 
dessas pessoas, trata somente dos 
conselheiros de administração, que 
serão indicados “dentre brasileiros 
de notórios conhecimentos, (. ..), 
experiência, idoneidade moral e re-
putação ilibada”. Note-se, contudo, 
que a regulamentação não diz a 
quem cabe avaliar e manifestar opi-
nião sobre o preenchimento desses 
requisitos no caso concreto.

A CGPAR, criada recentemente e 
já citada no presente estudo, deve-
rá estabelecer novos critérios para 
a escolha e atuação de membros 
dos conselhos de administração e 
fiscal das empresas da União. De-
verá, ainda, fixar as diretrizes sobre 
a política de dividendos; divulgação 
de informações; desempenho eco-
nômico-financeiro e social; adoção 
de práticas de governança corpora-
tiva e outras questões relacionadas 
a este último assunto. 

Considerações Finais

O estudo demonstra que o go-



Revista da CGU 63

verno brasileiro ainda não estabe-
leceu um marco regulatório para 
as empresas de sua propriedade, 
como recomenda a Organização 
para a Cooperação e o Desenvol-
vimento – OCDE, embora já tenha 
dado alguns passos (criação do 
DEST e da CGPAR). É, pois, neces-
sário que se comece a discutir uma 
lei de governança corporativa para 
essas empresas.

Ficou demonstrado, ainda, que a 
escolha dos conselheiros de admi-
nistração, bem como dos conselhei-
ros fiscais e diretores não seguem 
critérios técnicos definidos. Por 
exemplo: quem avalia os notórios 
conhecimentos, experiência, idonei-
dade moral e reputação ilibada das 
pessoas indicadas para assumirem 
vagas nos conselhos de administra-
ção das estatais?

No caso das indicações para 
membros de conselho fiscal e di-
retoria executiva a situação é ain-
da mais grave na medida em que 
a legislação vigente sequer define 
parâmetros mínimos de experiência 
e qualificação profissional. Nesse 
particular, é importante lembrar o 
caso do Chile citado no presente 
estudo, onde os dirigentes de es-
tatais são escolhidos com base em 
competências, experiência e titula-
ção e a avaliação desses requisitos 
é feita por profissionais do governo 
e do mercado, uma vez que existem 
membros independentes no SEP.

Dessa maneira, uma legislação 
sobre governança para ser efetiva 

deverá contemplar no mínimo: a) 
os requisitos que devem ser pre-
enchidos pelos candidatos a dire-
tores (executivos) e conselheiros; 
b) quem avaliará os candidatos; c) 
qual o órgão governamental ficará 
responsável pela supervisão geral 
de todas as empresas estatais; d) 
qual o mandato dos conselheiros, 
como eles serão avaliados, com que 
periodicidade e  quem o fará; quem 
avaliará o desempenho dos direto-
res das empresas e quais as provi-
dências a serem tomadas no caso 
de insuficência de desempenho, 
dentre outras medidas.

Também será necessário tratar 
do relacionamento dessas empre-
sas com os órgãos de controle do 
poder público (auditoria, meio am-
biente, ministério público e legislati-
vo, por exemplos). Além disso, deve 
ser obrigatório o uso das modernas 
ferramentas de gestão e de tecno-
logias de informação já disponíveis 
no mercado. 

Portanto, verifica-se que o mo-
delo de governança corporativo 
vigente nas companhias estatais fe-
derais não se coaduna com as me-
lhores práticas recomendadas pelos 
principais códigos do gênero. Ade-
mais, como as Comissões Parlamen-
tares de Inquérito do “mensalão” e 
dos “Correios” já indicaram, a indi-
cação política de dirigentes para as 
estatais contribui fortemente para 
a corrupção na administração pú-
blica, vez que os partidos políticos 
julgam-se “donos” dos cargos.   
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