OPINIAO

A Comissdo de Valores
Mobilidries anuncia que deve-
rd obrigar as empresas de ca-
pital aberto a divulgar os sa-
ldrios de seus principais exe-
cutivos a partir de 2010. A
remuneragdo de executivos en-
trou na pauta da reunido do
G-20, realizada em Londres.
Recentemente, o presidente
Barack Obama anunciou uma
medida para limitar, em US$
500 mil anuais, saldrios de
executivos de empresas que
estdo recebendo ajuda oficial.
Sequndo as novas normas, ou-
tros adicionais, em forma de
gratificacdo ou bonus, ndo po-
derdo ser pagos pelas empre-
sas até que os contribuintes,
que estdo bancando as ajudas
bilionarias, tenham recupera-
do seu dinheiro.

A remuneragdo de executi-
vos, principalmente o paga-
mento de bonus, estd na pau-
ta do dia. As medidas jd pro-
postas, como a do presidente
norte-americano e as da Fran-
¢a, primeiro pais europeu a
impor regras para limitar re-
muneragoes consideradas ex-
cessivas, sdo ética e politica-
mente corretas. Afinal, numa
das maiores crises economicas
da historia, as empresas que
estdo batendo a porta dos go-
vernos em busca de socorro,
socializando seus prejuizos,
ndo podem continuar a ban-
car saldrios, bonus e outras
mordomias exageradas dos
tempos de vacas gordas. Co-
mo disse o presidente Obama,
instituicoes financeiras que es-
tdo recebendo bilhées de dola-
res saidos do bolso dos contri-
buintes precisam ter mais mo-
deragdo, disciplina e senso de
responsabilidade.

Um dos saldos previsiveis
desta crise severa serd, certa-
mente, a mudanga de critérios
para a defini¢cdo dos saldrios,
bonus e outros fringe benefits
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pagos aos super-executivos. Essa,
por sinal, ndo ¢ uma discussdo
recente.

Por um lado, os pacotes de re-
muneragoes sempre foram um
dos principais motores para
atrair os talentos mais brilhan-
tes e motivar os executivos a
buscar cada vez mais resultados
melhores. E a regra do jogo que
sempre foi e continuard a ser jo-
gado, independentemente da cri-
se. No meio do vendaval, as em-
presas certamente terdo mais
moderagdo e senso de responsa-
bilidade. Mas, na bonanga, pode-
rédo voltar a adotar uma politica
mais agressiva de saldrios e be-
neficios para impulsionar seus
resultados.

Politicas de salarios e

gratificacdes estdo sendo
redicutidas nas empresas
por conta das incertezas

trazidas pela crise

Mas hd outro lado da ques-
tdo. As corporagdes jd percebe-
ram que ndo podem continuar a
incentivar recompensas por re-
sultados de curto prazo ou por
decisdes baseadas em risco exces-
sivo. Em alguns casos, os pacotes
de gratificacdes elevados foram
acusados de ter levado executi-
vos a se expor a riscos demasia-
dos, a buscar resultados de curto
prazo sem se preocupar com a
sustentabilidade do negdcio e
mesmo a praticar desvios éticos,
como a manipulagdo de balangos
e do preco de agoes.

Ressalve-se que ndo cabe ao
governo intervir na gestdo das
empresas, como, por exemplo,
impor limites aos saldrios do
executivo. A iniciativa do gover-
no americano € circunstancial e
se legitima pelo fato de que o po-
der publico pode impor certas

condigdes as empresas que socor-
re com fundos biliondrios, finan-
ciados pelos contribuintes. Mas,
em tempos normais, a politica de
recompensas € uma prerrogativa
de cada empresa — o mdximo
que o governo pode fazer é esta-
belecer o piso do saldrio minimo.
Além do mais, limitar recompen-
sas pode desestimular a inova-
¢do e o risco, que sdo pilares ina-
baldveis do empreendimento e do

* sucesso empresarial.

Em resumo, a politica de sald-
rios e gratificagdes dos executivos
precisa ser rediscutida pelas em-
presas a luz (ou seria melhor di-
zer sob as nuvens negras?) da cri-
se atual. Uma das consideragoes
obvias € a necessidade de maior
transparéncia e informa-
¢do sobre os saldrios dos
executivos, para que os
acionistas possam avaliar
se 0 que se paga aos ges-
tores corresponde de fato
ao seu desempenho. Outra
necessidade € evitar que
os resultados de curto pra-
zo sejam o fator preponde-
rante na definicdo da poli-
tica de gratificacaes.

O mecanismo de stock options
continua a ser uma boa prdtica,
pois compromete o executivo com
o desempenho do negocio, mas
precisa de certos ajustes. O execu-
tivo é um acionista diferente daque-
le que investe sua poupanca no ne-
gocio. Em muitos casos, ele se com-
porta como acionista de curto
prazo, interessado nos ganhos ime-
diatos e resultados trimestrais, en-
quanto os outros acionistas vis-
lumbram um horizonte maior.

As empresas podem, ainda, ado-
tar politicas mais realistas de re-
muneragdo para refrear a escala-
da de saldrios, bonus e gratifica-
¢des estratosféricos em alguns
setores.
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