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Introducio

N o Brasil, as empresas estatais sdo organizacdes por meio das quais um ente federati-
vo (a Unido, os estados, os municipios ou o Distrito Federal) presta servicos publicos
ou explora diretamente atividades econdmicas. Tais organizacdes configuram-se em dois
grupos: i) empresas publicas, que possuem seu capital social detido integralmente pelo
Estado; e ii) sociedades de economia mista (SEMs), nas quais o ente federativo é o acionista
controlador e acionistas privados detém parte do capital da empresa. O seqgundo grupo é o
foco desta pesquisa.

A discussdo em torno do aprimoramento das préticas de governanca corporativa
das empresas estatais no Brasil foi retomada com intensidade nos Gltimos anos por di-
versos motivos: presenca destacada em setores-chave da economia (como o financeiro,
infraestrutura, saneamento e energia); impacto nas finangas publicas; competicdo com
organizacdes privadas; atendimento a politicas publicas; prestacdo de servicos publi-
cos essenciais; riscos de corrupgdo e interferéncia de interesses politico-partidarios; en-
tre outros.

Nesse contexto a Lei n. 13.303/16 foi sancionada em 2016. Também conhecida como
Lei das Estatais, a nova legislacdo propde mudangas com o objetivo de estimular a adogéo
de boas préticas de governanca corporativa pelas empresas estatais, fortalecer mecanismos
de controle e transparéncia, e aperfeicoar a comunicagao com a sociedade e os drgaos re-
guladores. Apés um prazo de dois anos de adaptacao, a nova lei entrou definitivamente em
vigorem junho de 2018.
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Esta é a segunda edicdo da pesquisa
Governanga Corporativa em Empresas Es-
tatais Listadas no Brasil, a primeira apds o
prazo de adaptacdo das empresas a nova lei.

1.1 Metodologia da pesquisa

I D sta é uma pesquisa quantitativa de
carater descritivo. A anélise dos dados

deteve-se especialmente na estrutura e nas
caracteristicas dos principais 6rgaos de go-
vernanca, como o conselho de administra-
¢ao (CA), o conselho fiscal (CF) e a diretoria
das companhias, assim como em aspectos
relacionados aos mecanismos de conduta,
controle, comité de auditoria estatutdrio e in-
dicacdo e avaliacdo dos administradores.

A amostra é composta das 31 socie-
dades de economia mista (SEMs) @ lista-
das na bolsa de valores brasileira, a B3. As
informagdes relacionadas as praticas de
governanga corporativa aqui apresentadas
e analisadas sdo publicas e foram manual-

£@  Aedicao anterior desta pesquisa analisou trinta

{ empresas. A empresa BR Distribuidora passou a integrar
i aamostra do atual levantamento por ter aberto seu

: capital em dezembro de 2017.

Introdugdo

0 estudo oferece uma perspectiva atualiza-
da das empresas estatais listadas brasileiras,
reunindo dados sobre seus padrdes de go-
vernanca corporativa.

mente coletadas do Formuldrio de Referén-
cia (FR), estatuto social e dos sites dessas
companhias entre os meses de julho e agos-
to de 2018.

Os Formuldrios de Referéncia conside-
rados na presente pesquisa foram aqueles
disponiveis no site da CVYM durante o periodo
da realizagdo da coleta dos dados.

As informagdes sobre os administrado-
res das companhias foram coletadas a partir
das subsecdes 12.5 e 12.6 do Formulario de
Referéncia (FR). Para verificar a existéncia do
comité de auditoria estatutdrio e dos demais
comités de assessoramento ao conselho de
administracdo, o procedimento utilizado foi
a analise da divulgacdo dos seus membros
nas subsecdes 12.7 e 12.8 do FR, que trata
da composicao dos comités. Dessa maneira,
considerou-se que as empresas que nao di-
vulgaram os membros dos comités nessas
secdes ndo possuem os referidos drgaos.

Figura 1. Design da Pesquisa - Amostra, Fonte dos Dados e Periodo de Coleta

FONTES DE

AMOSTRA

31 empresas
Sociedades de

economia mista
(SEM)

INFORMACAO

Formularios de
Referéncia

Estatutos

Websites
institucionais

INSTITUTO BRASILEIRO DE GOVERNANCA CORPORATIVA

COLETA DE DADOS

Realizada entre

juli2018 e
ago/2018




1.2 Principais destaques

I D m termos gerais, em relacdo ao que
se verificou na pesquisa anterior, ob-

servou-se uma evolugdo nas condutas de
governanca corporativa praticadas pelas
SEMs. Uma mudanca institucional impor-
tante foi a Lei das Estatais, mas também po-
dem ser citados como fatores desse avanco
a participacdo da Comissdo Interministerial
de Governanga Corporativa e Administra-
¢do de Participacdes Societarias (CGPAR),
0s guias de politica e integridade da Con-
troladoria-Geral da Unido (CGU) e o Pro-
grama Destaque da B3. Pode-se dizer que
essa combinacdo de normas regulatérias e
modelos de autorregulacdo promoveu algu-
mas melhorias na governanca corporativa
das SEMs, mas ainda hé espaco e necessi-
dade de evolucdo em diversos aspectos. Os
principais resultados observados foram:

Autorregulagio
e (Cinco adesdes voluntarias ao Pro-
grama Destaque em Governanca de
Estatais da B3 (na edicdo anterior
nao havia nenhuma adesao);

Administragio

*  Apesarde a criacao do comité de au-
ditoria seruma exigéncia legal, até o
momento da coleta dos dados 40%
das companhias analisadas ainda
nao haviam reportado a existéncia
desse comité. Em relacdo ao percen-
tual de conselheiros independentes
nas SEMs, houve uma sensivel me-
lhoria, evoluindo de 10% em 2017
para21%em 2018 -ainda que a lei
estabeleca que o percentual deva
ser de ao menos 25%;

* Os conselheiros de administragao
e fiscal sdao remunerados com ho-
nordrios fixos, embora em mais da
metade das SEMs analisadas exista

NS LE

Introdugao

remuneracao vincu- & 0 modelo de remuneragio por
lada 3 participagéo i participacdo em reunides ndo é uma
. ) { prética recomendada nem no Cddigo

€M reunioes <, i de Melhores Praticas do 1BGC nem
Dentre as dezenove i no Cddigo Brasileiro de Governanga
empresas que pos- Corporativa - Companhias Abertas do
o : GT Interagentes. :
SUEM COMItE A AU e

ditoria estatutdrio,

quatorze apontaram a sua remune-
racdo como sendo fixa, duas como
sendo decorrente da participagao
em reunides e trés nao informaram
como ela ocorre;

Pouco mais da metade (52%) das
empresas analisadas afirmaram ter
mecanismos de avalia¢do e autoa-
valiacdo para o conselho de admi-
nistracao;

Indicagio de administradores

Em apenas 29% das SEMs anali-
sadas a indicacdo do diretor-presi-
dente é realizada pelo conselho de
administracao;

35% das SEMs preveem a indi-
cacdo do diretor-presidente pelo
presidente da Republica, governa-
dores, ministérios ou outras em-
presas estatais;

36% das SEMs ndo apresentam
previsao de indicagdo para o dire-
tor-presidente em seus estatutos;
Em 42% dos casos o controlador das
SEMs indica, diretamente, o presi-
dente do conselho de administracdo;
Em 22,6% dos casos o préprio con-
selho de administracdo realiza a in-
dicacdo do seu presidente;

64% das empresas afirmaram ter um
comité de indicacdo e elegibilidade -
destas, apenas 40% apresentaram a
lista de membros do comité;

52% das empresas possuem po-
liticas formais especificas para a

GOVERNANCA CORPORATIVA EM EMPRESAS ESTATAIS LISTADAS NO BRASIL (22 EDICAO) n



indicacdo de membros do conse-
lho de administracdo e da diretoria
executiva;

Controles internos

A grande maioria das companhias
formaliza a adocdo das principais
préticas analisadas relacionadas a
conduta e aos controles internos,
tais como cédigo de conduta e in-
tegridade, treinamentos periédicos
sobre cédigo de conduta, drea de
controles internos e gestao de ris-
cos, canal de dendncias, auditoria
interna e transacbes com partes re-
lacionadas (TPR);

Por outro lado, apenas 55% das
SEMs analisadas possuem uma

e Gatfmia ileadas GEll s

L oE& W] (gl [A]

Introdugao

area de compliance formalizada e
apenas 54% possuem uma politi-
ca formal de vinculo ao conselho
de administracdo quando hd sus-
peita de envolvimento do CEO em
atos ilicitos;

Carta Anual de Politicas Publi-
cas e Governanga Corporativa
(CAPPGC) &

e Apenas 48% das empresas haviam
divulgado a carta anual de politicas
publicas até o momento da coleta
de dados da pesquisa.

& ACartaAnual de Politicas Piblicas e Governanca

Corporativa (CAPPGC) esta regulamentada pelo art. 8o da
{ Lein. 13.303/16. :

INSTITUTO BRASILEIRO DE GOVERNANCA CORPORATIVA
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Arcaboug¢o Regulatério e
Contexto de Mercado

2.1 Autorregulagio e regulagio
O regime juridico, regulatério e autorregulatorio brasileiro para as empresas estatais pas-

sou por importantes mudangas nos Gltimos anos, destacando-se 0s marcos apresenta-
dos no Quadro 1.

GOVERNANCA CORPORATIVA EM EMPRESAS ESTATAIS LISTADAS NO BRASIL (22 EDICAO)
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Arcabouco Regulatério e Contexto de Mercado

Quadro 1. Agentes e Marcos Regulatdrios Relevantes para as Empresas Estatais 0

GOVERNANCA @ BC
DAS ESTATAIS ; Evolugéo do

 Arcabougo Re-
o . ¢ gulatério de
Amec-A Investi- .- . : i
d ecd ssouag;oge vest Codigo Stewardship ; Governanca
ores do Mercado de Capitais : Corporativa,

£2018.

ORGANIZAGOES AMBIENTE DE GOVERNANCA

% Abrapp - Associagdo Brasileira - <

(=}

=W s Entidades de Previdéncia Cédigo dfeAutorreguIagao em Governanca

= de Investimentos

=3 Complementar

2

o

=8 B3 - Brasil, Bolsa, Balcdo Novo Mercado Programa Destaque

=

=2

B 1BGC - Instituto Brasileiro de Cédigo das Melhores Praticas de
Governanga Corporativa Governanca Corporativa
GT Interagentes** Cddligo Brasileiro de Governanga Corporativa

* Aadesdo as regras é voluntdria, mas sujeita a um monitoramento formal e & aplicagdo de sancdes em caso de descumprimento.
** 0 Grupo GT Interagentes foi constituido por onze das mais importantes entidades relacionadas ao mercado de capitais. O proces-
so de elaboragdo do Cadigo Brasileiro de Governanca Corporativa foi realizado entre 2013-2016 e foi coordenado pelo IBGC.

Quadro 2. Agentes e Marcos Regulatérios Relevantes para as Empresas Estatais

REGULACOES RELACIONADAS

AGENTES REGULADORES REGULACAO DIRECIONADA

AS ESTATAIS

A GOVERNANCA

CGPAR - Comisséo Interministerial de Lei Anticorrupcdo (Lei n.
Governanca Corporativa e Administracdo 12.846/13)
de Participagdes Societdrias

REGULACAO"

Lei das Estatais
(Lein.13.303/2016)

Guias CGU de politicas de
CVM - Comissao de Valores Mobilidrios integridade

CGU - Corregedoria Geral da Unido Decreto n. 8.420/2015

* Leis, normas e orientagdes emanadas do poder executivo.

2.2 Contexto de mercado

B3 apresentava um total de 441 com-  dados em agosto de 2018, e, destas, 31 eram
panhias listadas quando da coleta dos  sociedades de economia mista.

INSTITUTO BRASILEIRO DE GOVERNANCA CORPORATIVA
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(agosto de 2018)

Grafico 1. Participacdo Percentual das SEMs no Universo das Empresas Listadas

Empresas privadas © 410

SEMs @ 31

Embora correspondessem a apenas
7% das empresas listadas, as SEMs soma-
vam 15% do valor de mercado de todas as

empresas listadas na B3, representando um
total de R$ 481 bilhdes em valor, ao final
de 2017.

Companhias Listadas

Grafico 2. Valor de Mercado das SEMs em Relacdo ao Valor de Mercado Total das

SEMs © 15%

Privadas ® 85%

2.3 Segmentos de listagem

E ntre as empresas da amostra, verifica-se
que 52% (16) delas estdo listadas no
segmento Tradicional; 23% (7), no Nivel 1;
10% (3), no Nivel 2; e 16% (5) estdo listadas
o Novo Mercado. Em relacdo a pesquisa ante-
rior, verificam-se duas novidades. A primeira

refere-se a oferta publica inicial de acdes da
BR Distribuidora, com negocia¢ao no Novo
Mercado. A segunda diz respeito a mudanca
de segmento de listagem da Petrobras, cujas
acbes passaram a ser negociadas no Nivel 2
em maio de 2018.

GOVERNANCA CORPORATIVA EM EMPRESAS ESTATAIS LISTADAS NO BRASIL (22 EDICAO)
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Grafico 3. SEMs por Segmento de Listagem na B3

e Exigéncias formais de GC @

70% 60,1%
60% 52%
50%

40%
o 23,3% 2 3%

20% 10% 13,3% 16%
= am
10%
Tradicional Nivel 1 vael2 Novo Mercado

© 2017 * 2018

2.4 Setor de atividade das empresas da pesquisa

As empresas da amostra perten-  das empresas pesquisadas. Em relacdo a
cem a cinco setores da economia,  pesquisa anterior, 0 (nico setor que apre-
segundo classificacdo da B3. Existe uma  sentou modificacdes foi o de petréleo, gas
concentracdo nos setores de eletricidade, e biocombustiveis - apés a listagem da BR
saneamento e servicos financeiros. Jun-  Distribuidora -, que antes era representado
tos, esses trés setores representam 87%  apenas pela Petrobras.

Grifico 4. SEMs por Setor de Atividade @

(o Divisio 3% e Consumo ciclico
: setorial defini- , , L
dopebBs. | 7% © Petroleo,gése 3% e Telecomunicacdes

biocombunstiveis

) 39% e Energia elétrica
16% © Agua e saneamento

32% e Financeiro
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Panorama da Governanca

Corporativa das SEMs

E ste capitulo versa sobre os aspectos de governanca das empresas da amostra e esta di-
vidido em trés secdes. A primeira refere-se a administragdo da companhia; a segunda
relaciona-se aos aspectos de controle interno e gerenciamento de riscos das organizagdes; e,
por fim, serdo apresentados dados sobre os comités de assessoramento ao conselho e o comité
de auditoria.

3.1 Administragio

N este topico serdo apresentadas informacdes sobre a composicdo e remuneracéo do
conselho de administracdo, conselho fiscal e diretoria, bem como sobre as politicas
de indicacdo de administradores, comité de elegibilidade e mecanismos de avaliacdo da
administracdo.

3.1.1 Conselho de administra¢io

De acordo com a 52 edicao do Cddigo das Melhores Prdticas de Governanca Corporativa do
IBGC, recomenda-se um niimero impar de conselheiros, entre cinco e onze. Esse nimero pode
variar conforme o setor de atuagao, porte, complexidade das atividades, estagio do ciclo de
vida da organizacdo e necessidade de criacdo de comités. Por sua vez, a Lei das Estatais estabe-

GOVERNANCA CORPORATIVA EM EMPRESAS ESTATAIS LISTADAS NO BRASIL (22 EDICAO)



lece um ndmero minimo de sete e maximo
de onze membros. Os resultados eviden-
ciaram que oito empresas ndo observam a

Panorama da Governanca Corporativa das SEMs

legislagdo, pois cinco ultrapassaram o limite
de onze conselheiros e trés apresentaram
menos de sete membros.

Tabela 1. Tamanho dos Conselhos de Administracdo (membros efetivos)*

CONSELHEIROS DE ADMINISTRACAO

MEMBROS
Média 8,0
Méxima 1"
Minimo 4

* Amostra: 249 conselheiros efetivos.

Ao analisar o nimero médio de con-
selheiros por setores e por ente federati-
vo controlador, verifica-se que nenhuma
média é superior ao limite indicado pela
legislacdo. Cabe ressaltar que as empre-

sas que excedem o nimero de membros
previsto sdo dos setores de dgua e sanea-
mento e de energia elétrica, entretanto as
médias desses setores estdo proximas a
média geral.

Tabela 2. Tamanho Médio do Conselho por Setor e Ente Federativo Controlador*

N [0] ESTADUAL FEDERAL MUNICIPAL MEDIA
Agua e saneamento 8 8
Consumo ciclico 8 8
Energia elétrica 9 7 8
Financeiro 7 7 7
Petréleo, gés e biocombustiveis 10 10
Telecomunicagdes 7 7
Total geral 8,1 7.8 8,0 8,0

* Amostra: 249 conselheiros efetivos.

INSTITUTO BRASILEIRO DE GOVERNANCA CORPORATIVA



Remuneragio

Ainda sobre os conselhos de administracao,
cabe ressaltar que, embora a remuneracdo
para os conselhos das empresas estatais deva
ser inteiramente fixa (Lei n. 13.303/16), mais
da metade das SEMs utilizam a remuneragdo
varidvel por participacdo em reunides.

Classe de conselheiros

Todos os conselheiros, uma vez eleitos,
possuem deveres fiducidrios para com a
companhia, devendo agir no melhor inte-
resse da organizacdo e de suas partes inte-
ressadas. O Cddigo das Melhores Praticas
de Governanga Corporativa apresenta trés
classes de conselheiros: internos, externos
e independentes . O IBGC defende que

£ @ Conselheiros internos: conselheiros que ocupam

¢ posicao de diretores ou que sao empregados da
 organizacio; conselheiros externos: conselheiros sem

: vinculo atual comercial, empregaticio ou de direcio coma
organizacio, mas que nao sio independentes, tais como
 ex-diretores e ex-empregados, advogados e consultores que
: prestam servicos a empresa, sécios ou empregados do grupo :
: controlador etc.; conselheiros independentes: conselheiros
 externos que nao possuem relagdes familiares, de negdcio,
¢ nem de nenhum outro tipo com socios com participacio

: relevante, grupos controladores, executivos, prestadores de
i senvigos ou entidades sem fins lucrativos que influenciem ou
 possam influenciar, de forma significativa, seus julgamentos,
: opinides, decisoes ou comprometer suas acoes no melhor
interesse da organizacao. H

oL OB

(1] (2] B[] (e 4]

Panorama da Governanca Corporativa das SEMs

se evite a indicacdo de conselheiros inter-
nos, a fim de promover a independéncia
no julgamento de todos os conselheiros
e a integridade do sistema de governanca
da companhia.

Ainda segundo o Cddigo das Melho-
res Praticas de Governanca Corporativa do
IBGC, os conselheiros independentes de-
vem ter participacdo relevante em relacao
ao ntmero total de conselheiros, pois ten-
dem a ser mais isentos para tomar decisdes
no melhor interesse da organizacdo.

Segundo o artigo 22 da Lei n.
13.303/16, "o Conselho de administracdo
deve ser composto, no minimo, por 25% (vin-
te e cinco por cento) de membros indepen-
dentes ou por pelo menos 1 (um), caso haja
decisao pelo exercicio da faculdade do voto
multiplo pelos acionistas minoritdrios".

A esse respeito cabe destacar que o
percentual de conselheiros independentes
atingiu 21% no atual estudo, um importan-
te aumento em comparagao com a primei-
ra edicdo em 2017 (9,4%). Esse aumento
aproxima o perfil de independéncia do con-
selho das SEMs ao das empresas listadas
privadas, tomando como referéncia os da-
dos da pesquisa de Perfil dos Conselhos
de Administragdo, realizada pelo IBGC em
2016 (23,9%) @.

tes, externos e internos)*

Grifico 5. Composicao dos Conselhos por Classes de Conselheiros (independen-

2018

2017

0% 10% 20% 30% 40%

e Externos
* Amostra: 30 SEMs (2017) e 31 SEMs (2018).

e Independentes

50% 60% 70% 80% 90%

e Internos
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Enquanto as SEMs de controle federal
possuem 30,2% de membros independen-
tes, as empresas estaduais reportam 19% de
independéncia em seus conselhos. A Gnica
empresa municipal da amostra ndo indicou a
presenca de membros independentes.

Driversidade de género e formagao profissional
0 debate sobre diversidade figura como ele-

Panorama da Governanca Corporativa das SEMs

mento importante para promover conselhos
de administracdo mais eficientes. Trata-se
de tema na agenda de governanga corpo-
rativa contemporanea, cuja discussao tem
sido realizada em diferentes paises sob os
mais variados aspectos do perfil dos conse-
Iheiros - experiéncia profissional, formagao
académica, género, nacionalidade ou etnia
eidade.

Figura 2. Formagdo Profissional e Diversidade de Género nos Conselhos*
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* Amostra: 249 conselheiros efetivos.
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A respeito da diversidade de género
nos conselhos das SEMs, é possivel consta-
tar um sutil aumento de presenca de mu-
lheres conselheiras em relacdo a primeira
edicdo da pesquisa, de 8,5% (em 2017) para
10% (em 2018).

Entretanto, ressalta-se que o percen-
tual de mulheres nos conselhos das esta-

Administracdo  Contabilidade Outros
11% 6% 22%
e o ©o
90% - 10%

tais federais caiu de 12% (2017) para 9%
(2018).

0 dltimo aspecto analisado consiste
no percentual de membros dos conselhos de
administracdo por faixa etdria. Os resultados
apontam que o grupo com maior percentual
se refere ao de pessoas entre 50 e 59 anos
com 31% da amostra de conselheiros efetivos.

Tabela 3. Percentual de Conselheiros de Administracao por Faixa Etaria*

30-39 ANOS 40-49 ANOS

CONSELHO DE ADMINISTRACAO

50-59 ANOS

60-69 ANOS 70-79 ANOS

PERCENTUAL

5% 22%

31%

21% 16%

Amostra: 249 conselheiros efetivos.
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3.1.2 Conselho fiscal
A Lei n. 13.303 reforca o cardter permanen-
te do conselho fiscal, disciplina o prazo de
mandatos (e as respectivas recondugdes) e
estabelece os requisitos para a indicacdo dos
seus membros, como, por exemplo, formacéo
académica compativel com o cargo.

A Lei n. 6.404/1976 (Lei das S.A.)
estabelece a composicao do conselho fis-
cal com no minimo trés e no maximo cin-
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co membros efetivos e igual quantidade
de suplentes.

0 tamanho médio dos conselhos fis-
cais da amostra é de 4,5 membros. O me-
nor conselho fiscal encontrado possui dois
membros, e 0 maior, seis. No primeiro caso
existe um assento vago no CF, e, no caso
em que hé excesso de membros, a empresa
esta de fato ultrapassando o limite para o
tamanho do CF previsto pela lei.

Tabela 4. Tamanho dos Conselhos Fiscais (membros efetivos e membros suplentes)*

CONSELHEIROS FISCAIS

EFETIVOS SUPLENTES
MEDIA 4,5 4
MAXIMA 6 5
MINIMO 2 0
TOTAL DE CONSELHEIROS 139 125

* Amostra: 264 conselheiros fiscais.

Analisando os dados relativos a con-
selheiros fiscais suplentes, quatro SEMs
apresentaram quantidade inferior aos
valores regulamentados pela legislacéo,
e até o momento da coleta de dados, as
companhias ndo haviam declarado nos
formuldrios e documentos existentes os
motivos para ndo observarem o que regu-
la alei.

Em relagdo ao perfil profissional dos
membros dos conselhos fiscais, cabe ressaltar
que a Lei n. 13.303/16 elenca requisitos de
formacdo académica compativel com o cargo
elou atuacdo profissional dos conselheiros
fiscais. Segundo os resultados encontrados,
mais de 75% dos conselheiros possuem for-
macdo em cinco dreas: direito, contabilidade,
economia, administracdo e engenharia.

GOVERNANCA CORPORATIVA EM EMPRESAS ESTATAIS LISTADAS NO BRASIL (22 EDICAO)
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Figura 3. Formagdo Profissional e Diversidade de Género nos Conselhos Fiscais*
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* Amostra: 264 conselheiros.

ma de conselheiros efetivos e conselheiros su-
plentes, optou-se por separar as categorias de
género entre os membros das duas espécies.

Uma vez que a Lei n. 6.404/76 regula-
menta a necessidade de conselho fiscal, bem
como estabelece a quantidade minima e maxi-

Figura 4. Formagdo Profissional e Diversidade de Género nos Conselhos Fiscais*
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* Amostra: 125 conselheiros. 76% - 24%

Aandlise da diversidade de género nos
conselhos fiscais ndo havia sido realizada na

0 Ultimo aspecto analisado consiste no
percentual de membros dos conselhos fiscais

pesquisa anterior. Entretanto, ao comparar
com os dados dos conselhos de administra-
¢do, o percentual de mulheres em conselhos
fiscais é bastante superior.

por faixa etdria. Os resultados apontam que
0 grupo com maior percentual se refere ao de
pessoas entre 40 e 49 anos com 24% do total da
amostra de conselheiros fiscais.

INSTITUTO BRASILEIRO DE GOVERNANCA CORPORATIVA



oL OB

Tabela 5. Percentual de Conselheiros Fiscais por Faixa Etdria*

30-39 ANOS

40-49 ANOS

50-59 ANOS 60-69 ANOS
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CONSELHO FISCAL

70-79 ANOS

PERCENTUAL 16% 24%

21% 23%

11%

Amostra: 264 conselheiros titulares e suplentes

3.1.3 Diretoria executiva

Outra novidade da presente pesquisa consis-
te na andlise de dados sobre a diretoria exe-
cutiva das companhias. Serdo apresentados a
quantidade de membros, a formacao profis-
sional, a diversidade de género, o percentual
de membros por faixa e etaria e uma descri-
¢do do modelo de remuneracdo adotado para
a diretoria das SEMs analisadas.

0 artigo 13, inciso Il da Lei das Estatais
prevé que a diretoria deve ser composta de,
no minimo, trés diretores. As SEMs possuem,
em média, sete diretores, tendo sido encon-
trados os nimeros maximo de 37 e minimo
de dois diretores (neste caso a empresa nao
apresenta justificativa pela quantidade infe-
rior ao previsto por lei).

Tabela 6. Tamanho das Diretorias Executivas®

DIRETORIA EXECUTIVA

Média 73
Mdxima 37
Minimo 2

Total de diretores 225

* Amostra: 31 SEMs.

Em relacdo ao perfil profissional, a
formacdo de cerca de 70% dos diretores
executivos se concentra em cinco areas: en-
genharia, direito, administracdo, economia

e contabilidade. Em relacdo a diversidade
de género, a diretoria apresenta valores
préximos aos encontrados nos conselhos de
administracao.

GOVERNANCA CORPORATIVA EM EMPRESAS ESTATAIS LISTADAS NO BRASIL (22 EDICAO)
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Figura 5. Formagdo Profissional e Diversidade de Género na Diretoria Executiva*
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* Amostra: 225 diretores estatutarios.

A idade média dos membros da di- idade. Ja as duas faixas com menor percen-
retoria é de 54 anos, sendo que 42% dos  tual de membros sdo a de 30-39 anos e a
membros estdo na faixa de 50 a 59 anosde  de 70-79 anos.

Tabela 7. Percentual de Diretores por Faixa Etdria*
DIRETORIA EXECUTIVA
30-39 ANOS 40-49 ANOS 50-59 ANOS 60-69 ANOS 70-79 ANOS
PERCENTUAL 3% 30% 42% 22% 3%

* Amostra: 225 diretores estatutarios.

Por fim, foram analisados os mode- ndo somente como ocorre a escolha pelo
los de remuneragdo adotados. Para melhor  modelo de remuneracdo, mas também o
comparagao, a analise foi realizada por setor - modelo mais usual nos setores de atuagao
de atividade, 0 que possibilita compreender  daquelas empresas.
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tor (em nimero de empresas)*

Tabela 8. Modelo de Remuneragao Adotado para a Diretoria, Segmentado por Se-

SETORES FIXA FIXA E VARIAVEL
Financeiro 1 9
Energia elétrica 6 6
Petréleo, gés e biocombustiveis 2 0
Consumo ciclico 1 0
Telecomunicacoes 1 0
Agua e saneamento 1 4
Total 12 19

* Amostra: 31 SEMs.

A quantidade de em-

presas com  remuneragao ;Emof’l'e'T e |
. .z 0 , iOCaCUO a
fixa e varidvel & (62%) é ! femuneragho |
maior do que a quantidade : variavel foi oa :
de empresas com remune- i 2grupamento ;

~ . o  das formas de
racdo apenas fixa (38%). A { remuneragio
predominancia desse mo-  : varidvel

| remuneracio é con- 'ideﬁnidas
delo de remuneragdo é co | ools CVM.

dizente com os resultados
encontrados pela pesquisa
de remuneracdo realizada pelo IBGC em
2018 @, na qual se constatou que a combi-
nacdo de remuneracdo fixa e varidvel para a
diretoria é utilizada por aproximadamente

75% das empresas. Os setores que indicam
utilizar um modelo de remuneragao fixa e va-
ridvel s3o os de dgua e saneamento, energia
elétrica, e financeiro.

3.1.4 Avaliagio e indica¢io da
administragio

Awvaliagio

Considerada prética relevante para o aprimo-
ramento da atuacdo dos conselheiros e do pré-
prio conselho como érgao colegiado, o Cddigo
das Melhores Préticas de Governanga Corpora-
tivado IBGC recomenda a adocéo da avaliacao
individual dos membros e colegiada do conse-
lho. Nesse sentido, analisou-se a adocao pelas
SEMs listadas de algum tipo de mecanismo de
avaliacdo para seus conselhos.

GOVERNANCA CORPORATIVA EM EMPRESAS ESTATAIS LISTADAS NO BRASIL (22 EDICAO)
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Grifico 6. Existéncia de Mecanismo Formal de Avaliacao do Conselho de Administracao

2017

17% e Naoinformado
46%  Nio

37% e Sim
Amostra 2017: 30 SEMs

A andlise dos graficos acima de-
monstra um aumento, em relacao a 2017,
de 37% para 51% em 2018, no nimero
de SEMs que indicam realizar alguma
avaliacdo. Nas descricdes presentes em
seus formularios de referéncia, das quin-
ze SEMs que indicam seguir essa prética,
seis reportam que hd avaliacdo individual
dos membros e coletiva do 6rgdo, sem in-
dicar, no entanto, se esse procedimento é
realizado pelo préprio conselho ou por ava-
liador independente.

As nove companhias restantes repor-
tam realizar a autoavaliacdo, seja do dérgao
como um todo, seja dos conselheiros indivi-
dualmente, ou de ambos. Outras doze em-
presas afirmam que ndo hd mecanismo de
avaliacdo do conselho, e trés ndo informam
se realizam ou ndo as avaliacbes anuais.

2018

10% e Naoinformado

39% © Nao

51% e Sim

Amostra 2018: 31 SEMs

Indicagdo dos administradores
Os resultados acerca da indicacdo dos adminis-
tradores das SEMs estdo divididos em quatro
tdpicos, a saber: i) comité de elegibilidade; ii)
politica formal para indicagdo dos membros da
administracdo; iii) previsdo estatutdria de indi-
cacdo do presidente da companhia; iv) forma de
eleicdo/indicacdo do presidente do conselho.
0 comité de indicacdo/elegibilidade foi
disciplinado peloartigo 10 da Lei n. 13.303/16:
"Aempresa publica e a sociedade de economia
mista deverdo criar comité estatutdrio para veri-
ficar a conformidade do processo de indicacao
e de avaliagdo de membros para o conselho
de administracdo e para o conselho fiscal, com
competéncia para auxiliar o acionista controla-
dor na indicacdo desses membros”. Dentre as
SEMs analisadas, vinte (64%) afirmam possuir
formalmente um comité com essa finalidade.

Grifico7. Existéncia Formal de Comité para Avaliagdo e Indicacao*

36% © Nao possui

* Amostra: 31 SEMs.

Das vinte SEMs que
declaram a existéncia de
um comité de indicacao
e avaliacdo, apenas oito
informam quem sdo

64% e Possui seus membros.
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Embora vinte SEMs declarem a exis-
téncia formal de um comité para verificar
processos de indicacdo e avaliacdo de
membros da administracdo, é importante
ressaltar que nem todas estabelecem uma
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politica formal de indicacdo. Ou seja, o
nimero de empresas que possuem uma
politica formal é inferior a0 nimero de
empresas que possuem um comité de ele-
gibilidade.

Grifico 8. Existéncia de Politica Formal de Indicacdo para Membros da Administracao*

35% * Néo

* Amostra: 31 empresas.

Eleicdo/indicacao do presidente do
conselho de administracao (PCA)
Segundo o Cddigo das Melhores Préticas de
Governanga Corporativa do IBGC, o presiden-
te do conselho tem a responsabilidade de
buscar a eficicia e o bom desempenho do
drgdo e de cada um de seus membros.

Esta edicdo da pesquisa analisa pela
primeira vez os estatutos sociais das SEMs
em busca de informacdes acerca da indica-

13% e Naoinformado

52% e Sim

¢do ou eleicdo do presidente do conselho de
administracdo. Constatou-se que o acionista
controlador é o responsavel direto por indicar
o presidente de colegiado em treze compa-
nhias. A assembleia geral (AG) é responsével
pela indicacdo em dez companhias. No caso
de sete SEMs, o presidente € escolhido pelo
préprio conselho. Apenas uma companhia
nao apresenta em seu estatuto 0s mecanis-
mos de indicagdo do presidente do conselho.

Administracao*

Tabela 9. Mecanismo de Eleicdo ou Indicacdo do Presidente do Conselho de

ELEICAO/INDICACAO PCA Ne DE EMPRESAS PERCENTUAL
Pelo controlador 13 41,9%
Pela assembleia geral 10 32,3%
Pelo conselho 7 22,6%
N3o informado 1 3,2%
Total 31 100%

* Amostra: 31 SEMs.

GOVERNANCA CORPORATIVA EM EMPRESAS ESTATAIS LISTADAS NO BRASIL (22 EDICAO)



A possibilidade de interferéncia politi-
ca é um risco real no contexto das empresas
estatais, e a prerrogativa de indicacao do
presidente do conselho de administracao
diretamente por parte do acionista contro-
lador, no caso das sociedades de economia
mista, impde um grande desafio a inde-
pendéncia de atuacdo em prol do melhor
interesse da empresa. Além disso, a “inter-
vencdo governamental dilui a autoridade e
mina a prestacdo de contas (accountability)
do conselho de administracao, e abre portas
para interferéncia politica e a falta de foco
em desempenho. Também pode levar a con-
selheiros menos motivados e engajados e
abrir espaco para que a administracdo per-
siga objetivos conflitantes” .

3 Banco Mundial, Corporate Governance of State-
¢ -Owned Enterprises: A Toolkit, 2014.

Panorama da Governanca Corporativa das SEMs

Eleicio/indicagio do diretor-presidente (CEQ)
Além de decidir os rumos estratégicos do
negdcio, compete ao conselho de adminis-
tracdo, conforme o melhor interesse da orga-
nizacdo, monitorar a diretoria, atuando como
elo entre esta e os sécios. O IBGC entende,
ainda, que cabe ao conselho conduzir, de for-
ma autdnoma, o processo de selecao do di-
retor-presidente da SEM, assim como aprovar
os demais membros da diretoria.

Nas companhias pesquisadas, apenas
29% formalizam, em seu estatuto social, que
aindicacdo do diretor-presidente é responsa-
bilidade do conselho de administracdo. Ja em
35% dos casos, ha previsao formal de indica-
¢do diretamente pelo acionista controlador -
presidente da republica, governos estaduais,
ministérios ou outras estatais. Outras 36%
ndo apresentaram nenhuma informagdo so-
bre como esse procedimento ocorre.

Tabela 10. Mecanismo de Eleicdo ou Indicacdo do Diretor-Presidente

ELEICAO/INDICACAO DIRETOR-PRSIDENTE Ne EMPRESAS PERCENTUAL

Eleito pelo CA 9 29%

Indicado pelo Presidente da Republica 4 12,9%

Indicado por Governos Estaduais 4 12,9%
Indicado pelo Controlador* 2 6,5%
Indicado pelo Ministério Responsavel** 1 32
Nao Informou (NI) 11 35,5

Total 31 100%

*Duas empresas da amostra sdo controladas por outras SEMs
**O Ministério de Ciéncia e Tecnologia é responsavel pelo controle de uma das empresas da amostra

Amostra: 31 sociedades de economia mista

INSTITUTO BRASILEIRO DE GOVERNANCA CORPORATIVA



3.2 Gerenciamento de riscos

| ’ m dos papéis do conselho de admi-
nistracdo é monitorar 0s riscos aos

quais as empresas estdo expostas, caben-
do a diretoria gerir tais riscos a partir das

oL OB

politicas estabelecidas. Uma politica de
gerenciamento de riscos auxilia os admi-
nistradores no cumprimento dos objeti-
vos das SEMs.

Grafico 9. Existéncia de Politica de Gerenciamento de Riscos*

0% 10% 20% 30% 40%

* Sim

* Amostra: 30 SEMs (2017); 31 SEMs (2018).

E possivel constatar um aumento de
19 para 27 no nimero de companhias que
possuem uma politica formal para monitorar
riscos aos quais estao expostas.

3.2.1 Compliance

Como os mais recentes casos de falhas de
governanga envolvendo as empresas estatais
tém evidenciado, as praticas das SEMs envol-

50% 60% 70% 80% 90%

e N3o / Nao Informado

vendo conduta ética, controles internos e con-
formidade (compliance) tém se mostrado, por
vezes, insuficientes ou inadequadas. Apds 24
meses de adaptacdo a Lei das Estatais, pouco
mais da metade das empresas (54,8%) tém
um programa de compliance formalizado, trés
afirmam ndo possuir um programa estrutura-
do e 35,5% ndo apresentam nenhuma infor-
macdo sobre esse tema em seus formularios.

Tabela 11. Existéncia de Programa de Compliance Formalizado

PROGRAMA DE COMPLIANCE EMPRESAS PERCENTUAL
Sim 17 54,8%
Nao 3 9,7%
Nao informado 11 35,5%
Total 31 100%

GOVERNANCA CORPORATIVA EM EMPRESAS ESTATAIS LISTADAS NO BRASIL (22 EDICAO)
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0 pardgrafo 42 da Lei n. 13.303/16 re-
fere-se ao vinculo da drea responsével pelo
compliance ao conselho de administracdo
quando ha suspeita de envolvimento do
diretor-presidente em casos de ilicitude. De-

Panorama da Governanca Corporativa das SEMs

zessete SEMs possuem, em seus estatutos
sociais, essa previsdo. Das quatorze restan-
tes, doze ndo possuem dispositivos nesse
sentido e duas ndo explicitam a informagao
(Tabela 10).

a0 Conselho de Administracao

Tabela 12. Existéncia de Politicas Formais de Vinculo da Area de Compliance

EXISTENCIA DA POLITICA EMPRESAS PERCENTUAL
Sim 17 54,8%
Nao 12 39%
N&o informado 2 6,4%
Total 31 100%
3.2.2 Cédigo de conduta Analisar a efetiva conduta da adminis-

Conforme recomenda o Cddigo das Melho-
res Préticas de Governanca Corporativa do
IBGC, as companhias que possuem, moni-
toram e zelam o cumprimento do cddigo
de conduta & elevam o nivel de confianca
interno e externo na organizacio. £ respon-
sabilidade do conselho de administragao
ser o guardido dos valores da companhia,
disseminando e monitorando, com apoio da
diretoria, padrdes de conduta em todos os
niveis da organizacao.

: & Neste estudo, foi igualmente considerada para
: fins de registro sobre a existéncia ou ndo de codigo de
: conduta, a denominagdo "codigo de ética”.

tracdo e de funciondrios de uma companhia
é tarefa dificil. Entretanto, é possivel obser-
var se ha algum tipo de documento corpo-
rativo (cédigo, politica ou norma interna)
que visa a disciplinar a conduta dos agentes
envolvidos com a companhia. Por se tratar
de um tema sensivel ao setor piblico, refor-
cado pela existéncia de diversos 6rgdos de
controle (como o Ministério Piblico Federal,
o Ministério do Planejamento, Desenvolvi-
mento e Gestdo e o Ministério da Transpa-
réncia, Fiscalizacao e Controladoria-Geral da
Unido) e de auditoria, a existéncia de politi-
cas ou codigos, que ja era grande em 2017,
aumentou em 2018: 28 das 31 empresas
possuem documentos nesse sentido.

INSTITUTO BRASILEIRO DE GOVERNANCA CORPORATIVA
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Griafico 10. Existéncia de Cédigo de Conduta Formalizado*

2018

2017

0% 10% 20% 30% 40%

* Sim
* Amostra: 30 SEMs (2017); 31 SEMs (2018).

Cabe destacar que todas as empresas
que possuem cddigo de conduta também
possuem canais de dentncia formalizados.
Entretanto, dessas companhias, apenas cin-
co reportam a quantidade das denuncias
recebidas.

50% 60% 70% 80% 90% 100%

e Ndo / Nao Informado

3.2.3 Treinamentos periddicos

Alein. 13.303 prevé treinamentos, com pe-
riodicidade minima anual, sobre o cédigo de
conduta (para todos os colaboradores) e so-
bre politica de gestao de riscos (aos adminis-
tradores). Vinte e cinco SEMSs realizam esses
treinamentos conforme previsto em lei.

de Riscos*

Tabela 13. Realizacdo de Treinamentos sobre Cédigo de Conduta e Gerenciamento

EMPRESAS PERCENTUAL

Sim 80,7%
N&o informado 19,3%
Total 100%

* Amostra: 31 SEMs.

Ainda que as empresas reportem
um alto percentual de realizagdo desses
treinamentos, ndo foi possivel identificar,
pela leitura dos formuldrios de referéncia,

GOVERNANCA CORPORATIVA EM EMPRESAS ESTATAIS LISTADAS NO BRASIL (22 EDICAO)

informagdes precisas sobre quais os treina-
mentos realizados - cddigo de conduta ou
politicas de gestdo e riscos - e quais os pu-
blicos atingidos.



3.2.4 Politica de prevengio a fatos
de natureza ilicita

Além de verificar a existéncia de mecanismos
gerais para disciplinar a conduta de seus co-
laboradores, analisaram-se especificamente
questdes relativas a deteccdo e prevencdo de

Panorama da Governanca Corporativa das SEMs

atos ilicitos, corrupcdo e lavagem de dinhei-
ro. Observou-se que a maioria das SEMs con-
sideradas possui atualmente uma politica
estabelecida para lidar com detec¢do de ili-
citos, um aumento de quase 50% em relacdo
aos dados da pesquisa realizada em 2017.

Griafico 11. Existéncia de Politicas Formais de Prevencdo a Atos de Natureza llicita*

0% 10% 20% 30% 40%

* Sim

* Amostra: 30 SEMs (2017); 31 SEMs (2018).

3.2.5 Transagdo entre partes
relacionadas

Cabe ao conselho de administracdo moni-
torar transaces com potenciais conflitos
de interesse ou aquelas que envolvam
diretamente partes relacionadas. No caso
das SEMs, diversas transacGes entre partes
relacionadas (TPRs) podem ocorrer, como

50% 60% 70% 80% 90%

25,8%

100%

e N3o / Nao Informado

quando o controlador - o ente federativo -
também controla outras companhias. Assim,
politicas que visem a disciplinar tais transa-
¢Oes sdo desejaveis.

Os dados evidenciam um aumento ex-
pressivo na formalizagao de politicas de tran-
sacdes com partes relacionadas, que estdo
presentes em 93,5% das SEMs analisadas.

Graficol2. Existéncia de Politica para Transagdes entre Partes Relacionadas*

0% 10% 20% 30% 40% 50%

* Sim
* Amostra: 30 SEMs (2017); 31 SEMs (2018).

93,5% 6,5%

60% 70% 80% 90% 100%

¢ N3o / Ndo Informado
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3.3 Comités de assessoramento

O s comités sdo 6rgdos de assessora-
mento do conselho de administracao

dedicados a examinar temas que demandam
tempo adicional nem sempre disponivel nas
reunides ordindrias do colegiado. A instalacao
de comités para auxiliar nos temas mais com-
plexos é vista como boa pratica de governanca
corporativa, uma vez que permite a um grupo

oL OB

menor de conselheiros analisar dedicadamen-
te temas caros ao conselho - vale lembrar que
0s comités fazem recomendacdes que serdo
ou ndo aprovadas pelo 6rgdo colegiado, ndo
tendo, portanto, poder de deliberacao.

No total, as SEMs possuem 56 comités
de assessoramento ao conselho constituidos,
e com membros eleitos.

Tabela 14. Temas Tratados pelos Comités nas SEMs*

TEMATICA NUMERO DE COMITES

Auditoria 21
Remuneragdo 1
Elegibilidade e indicacao 1
Riscos 5

Financas 4

RH 3
Sustentabilidade 3
Estratégia 2

Outros 13

* Amostra: 31 SEMs listadas e 56 comités de assessoramento. Como uma mesma empresa pode ter um ou mais
comités que discutem um ou mais temas, a soma excede o niimero total de comités encontrados.

Nao surpreende que o comité de au-
ditoria seja o comité mais frequentemente
presente nas SEMs analisadas, pois essa é
uma exigéncia legal (Lei n. 13.303/16). Além
deste, os outros dois comités mais encontra-
dos sdo os comités que tratam dos temas de

remuneracdo, elegibilidade e indicacdo, visto
que indicacdo e elegibilidade é exigéncia le-
gal daLein.13.303/16 o.

................................................................................ 3

@ Oartigo 10 da Lei n. 13.303/16 disciplina a criacao
i do comité de indicacdo e elegibilidade.
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Tabela 15. Comparacdo do Nimero de Comités entre 2017 e 2018

QUANTIDADE DE COMITES 2017 2018
Nenhum/Néo informado 30% 26%
Um comité 33% 19%

Dois comités 17% 26%

Trés ou mais comités 20% 29%
Total 100% 100%

Em comparacdo com a pesquisa ante-
rior, 0 niimero de companhias com mais de
dois comités aumentou substancialmente.
Em 2017, "dois comités” e "trés ou mais co-
mités" representavam 37% da amostra. Em
2018, por outro lado, 55% das companhias

possuem "dois comités” e “trés ou mais comi-
tés" de assessoramento ao conselho.

3.3.1 Comité de auditoria
estatutrio (CAE)

A Secdo VIl da Lei n. 13.303/16 estabelece o
funcionamento, as atribuicdes e a composi-
¢do do comité de auditoria estatutdrio (CAE).
Conforme a lei, a0 menos um de seus mem-
bros deve ter conhecimentos sobre contabi-
lidade societdria. Observa-se que dezenove
SEMs possuem CAE constituidos.

Grafico 13. Existéncia de Comité de Auditoria Estatutario™

39% © Nao possui

* Amostra: 31 SEMs.

Das dezenove SEMs que possuem CAE,
dezessete reportam a existéncia de um coorde-
nador ou presidente do comité. Nos dois casos

61% e Possui

restantes, ndo foi possivel encontrar informa-
¢Oes a esse respeito, nem mesmo na subsecao
destinada a experiéncia profissional.

INSTITUTO BRASILEIRO DE GOVERNANCA CORPORATIVA
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Tabela 16. Existéncia de Membro Designado como Coordenador ou Presidente do
Comité de Auditoria Estatutario* e

EMPRESAS PERCENTUAL

Sim 17 89,5%
Nao 2 10,5%
Total 19 100%

* Amostra: 19 SEMs com CAE.

Quatorze SEMs estabelecem honord-  nas reunides. Apenas trés SEMs ndo infor-
rios fixos aos membros do CAE, enquanto  mam o mecanismo adotado para remunerar
duas vinculam a remuneracdo a participacdo  seus membros.

Tabela 17. Formas de Remuneracao dos Membros do Comité de Auditoria Estatutério

EMPRESAS PERCENTUAL

Fixa 14 73.7%

Por participacdo em reunides 2 15,8%
N&o informado 3 10,5%

Total 19 100%

* Amostra: 19 SEMs com CAE.

Segundo o artigo 25, da Secdo VIl da mdximo cinco membros. Segundo a andlise,
Lei n. 13.3013/2016, o comité de audito- a média de membros do CAE é de 3,4, e ha
ria estatutdrio deve ter no minimo trés e no  duas empresas com mais de cinco membros.

Tabela 18. Tamanho do Comité de Auditoria Estatutério*

3-5 MEMBROS MAIS DE 5 MEMBROS
Companhias 17 2
Percentual 89,5% 10,5%

* Amostra: 19 SEMs com CAE.

GOVERNANCA CORPORATIVA EM EMPRESAS ESTATAIS LISTADAS NO BRASIL (22 EDICAO)
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Em relacdo a diversidade de género,  semelhantes aos encontrados em outros
apenas 7 dos 64 membros sao mulheres.  drgdos colegiados, como o conselho de
Em termos percentuais os resultados sdéo  administracao.

Figura 6. Diversidade de Género no CAE*

@ 6 6 o6 o o o o o A

89.1% - 10,9%
* Amostra: 64 membros do CAE de dezenove SEMs que possuem o 6rgao.
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Consideracoes Finais

P romulgada em junho de 2016, a Lei n. 13.303 dispde sobre modificagdes relevantes
na governanca das empresas estatais brasileiras, incluindo as sociedades de economia
mista e suas subsididrias, nos ambitos federal, estadual, municipal e do Distrito Federal. A
iniciativa surge diante do preocupante histérico de resultados econémicos adversos (ou no
minimo frégeis) e de escandalos de corrupcao, fatos que deixaram clara a fragilidade da or-
ganizacdo e gestdo das estatais e fizeram surgir interesse renovado na reconfiguracdo do seu
modelo de governanca.

Em termos gerais, essas transformacdes tém como objetivo fortalecer as estruturas de
governanga corporativa e promover mecanismos de controle, transparéncia e prestacdo de
contas a sociedade e aos drgdos requladores, alinhados as boas praticas dos mercados globais.
0 novo regime juridico e regulatério deverd criar bases para um processo decisério mais estru-
turado, impessoal e sofisticado, amparado por mecanismos de gestdo e métricas adequados
para apuracao e comunicacdo dos resultados de suas operacdes.

A lei entrou plenamente em vigor em junho de 2018. A despeito da maior exposicao
aos regramentos do mercado de capitais, os resultados do estudo indicam que as praticas de
governanca corporativa de tais companhias estdo, de certa forma, defasadas em relacdo aos
avancos de autorregulacdo tanto brasileira quanto internacional.

As informacdes apresentadas ao longo deste relatério permitem refletir que, apesar
dos desafios impostos ao fortalecimento da governanca das empresas, existem importan-
tes sinais de avancos institucionais, materializados em politicas formais de conduta, con-

GOVERNANCA CORPORATIVA EM EMPRESAS ESTATAIS LISTADAS NO BRASIL (22 EDICAO)



troles internos e gerenciamento de riscos.
Revela-se tarefa extremamente relevante
acompanhar, por meio de futuros estudos,
se haverd continuidade e aperfeicoamento
das melhorias identificadas nos niveis de
governanca das SEMs listadas.

Além disso, uma vez que as SEMs
pertencem a um grupo seleto de empresas
de capital misto, controladas pelo Estado, é

o o@

Consideragdes Finais

salutar que novas pesquisas ampliem sua
abrangéncia, envolvendo a andlise da go-
vernanca corporativa de empresas estatais
em geral. Desse modo serd possivel verifi-
car se tais companhias estdo aderindo de
modo integral as préticas de governanca
corporativa, conforme previsto pela Lei n.
13.303/16, ou se ainda se trata de uma pra-
tica restrita ao grupo das empresas listadas.
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Anexo: Lista de SEMs Analisadas

SEGMENTO SEGMENTO ENTE

EMPRESA DE LISTAGEM DE LISTAGEM FEDERATIVO
2017 2018 ola[o]

BANESTES S.A. - BCO EST. ) ) . . Estado do
ESPIRITO SANTO Financeiro e outros Tradicional Tradicional Estadual Espirito Santo
BB SEGURIDADE . . "
PARTICIPA(;()ES SA Financeiro e outros Novo Mercado ~ Novo Mercado Federal Unido
BCO AMAZONIA S.A. Financeiro e outros Tradicional Tradicional Federal Unido
BCO BRASILS.A. Financeiro e outros Novo Mercado ~ Novo Mercado Federal Unido
BCO ESTADO DE SERGIPE ) ) . . Estado de
S A - BANESE Financeiro e outros Tradicional Tradicional Estadual Sergipe
BCO ESTADO DO PARA S.A. Financeiro e outros Tradicional Tradicional Estadual Estado do Para
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Anexo: Lista de SEMs Analisadas

SEGMENTO SEGMENTO
EMPRESA DE LISTAGEM DE LISTAGEM FEDERATIVO
2017 2018 SOCI0
BCO ESTADO DO RIO GRANDE . . . , Estado do Rio
DO SULSA. Financeiro e outros Nivel 1 Nivel 1 Estadual Grande do Sul
BCO NORDESTE DO BRASILS.A.  Financeiro e outros Tradicional Tradicional Federal Unido
BRB BCO DE BRASILIAS.A. Financeiro e outros Tradicional Tradicional Estadual Qoyerno do
Distrito Federal
N . L . . Estado de
CEMIG DISTRIBUICAO S.A. Utilidade publica Tradicional Tradicional Estadual . )
Minas Gerais
CEMIG GERACAO E . . . . Estado de
TRANSMISSAQ SA. Utilidade publica Tradicional Tradicional Estadual Minas Gerais
CENTRAIS ELETR. BRAS. S.A. - " L , , .
ELETROBRAS Utilidade publica Nivel 1 Nivel 1 Federal Unido
CENTRAIS ELETR. DE SANTA 0 e , , Estado de Santa
CATARINASA. Utilidade publica Nivel 2 Nivel 2 Estadual Catarina
CESP - CIAENERGETICA DE s L) , , Estado de Séo
SA0 PAULO Utilidade publica Nivel 1 Nivel 1 Estadual Paulo
CIA CATARINENSE DE AGUAS E " S . - Estado de Santa
SANEAM. ~CASAN Utilidade publica Tradicional Tradicional Estadual Catarina
CIA CELG DE PARTICIPA(;OES - i P . . »
CELGPAR Utilidade publica Tradicional Tradicional Estadual ~ Estado de Goids
CIA ENERGETICA DE BRASILIA Utilidade pablica  Tradicional Tadiconal  Estadual 0000
Distrito Federal
CIA ENERGETICA DE MINAS - P , , Estado de
GERAIS - CEMIG Utilidade publica Nivel 1 Nivel 1 Estadual Minas Gerais
CIA ESTADUAL DE DISTRIB. s ) , , Estado do Rio
ENERG. ELETR. - CEEE-D Utilidade publica Nivel 1 Nivel 1 Estadual Grande do Sul
CIA ESTADUAL GER. TRANSM. " L , , Estado do Rio
ENERG. ELETR. - CEEE-GT Utilidade publica Nivel 1 Nivel 1 Estadual Grande do Sul
CIA PARANAENSE DE ENERGIA Utilidade publica Nivel 1 Nivel 1 Estadual Fetado (,jo
- COPEL Parana
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Anexo: Lista de SEMs Analisadas

SEGMENTO SEGMENTO ENTE
EMPRESA DE LISTAGEM DE LISTAGEM FEDERATIVO
2017 2018 SOclo
CIA SANEAMENTO BASICO EST. " . Estado de Séo
SA0 PAULO Utilidade publica Novo Mercado  Novo Mercado  Estadual Paulo
CIA SANEAMENTO DE MINAS - L Estado de
GERAIS - COPASA MG Utilidade pblica Novo Mercado ~ Novo Mercado  Estadual Minas Gerais
CIA SANEAMENTO DO PARANA - ) . , Estado do
_SANEPAR Utilidade publica Tradicional Nivel 2 Estadual Parand
ELETROBRAS PARTICIPAQ()ES - L . - .
S A - ELETROPAR Utilidade pablica Tradicional Tradicional Federal Unido
EMAE - EMPRESA METROP. - L . . Estado de Séo
AGUAS ENERGIA SA. Utilidade publica Tradicional Tradicional Estadual Paulo
MGI - MINAS GERAIS . . . . Estado de
PARTICIPACOES SA. Financeiro e outros Tradicional Tradicional Estadual Minas Gerais
PETROBRAS DISTRIBUIDORA Petrdleo, gas e Novo Mercado  Federal Unido
biocombustiveis
PETROLEQ BRASILEIRO S.A. Petrdleo, gds e - , .
PETROBRAS biocombustiveis Tradicional Nivel 2 Federal Unido
SAO PAULO TURISMO S.A. Consumo ciclico Tradicional Tradicional Municipal Prefeltura de
Séo Paulo
TELECOM. BRASILEIRAS 5.A Telecomunicacbes Tradicional Tradicional Federal Unido

TELEBRAS
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