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PRATICAS DE GOVERNANCA CORPORATIVA DAS EMPRESAS ESTATAIS
BRASILEIRAS DE CONTROLE DA UNIAO

1. INTRODUCAO

Empresas estatais, mesmo com as reformas institucionais na estrutura de controle
publico que vém acontecendo desde a década de 1980, o Brasil ainda é marcado por escandalos
de corrupcio envolvendo essas corporacdes (GARCIA; TEODOSIO, 2020). Esses escandalos
geralmente sdo causados por desvio de dinheiro da mdquina puiblica e o abuso de poder das
posicdes em cargos politicos para favorecimento pessoal (LOPES JUNIOR et al., 2018).

Nesse sentido, em junho de 2016 foi aprovada a Lei n°. 13.303 - Lei de Responsabilidade
Estatal, com intuito de mitigar a corrup¢do nas empresas estatais por meio de ferramentas mais
rigidas de controle e fiscalizacio (OLIVEIRA; HOLLAND; SAMPAIO, 2020). A Lei de
Responsabilidade Estatal trouxe diversas inovagdes, contribuindo no afastamento da ingeréncia
politica nas estatais, reduzindo a tomada de decisdo regida exclusivamente sob critério politico,
contribuindo para uma nova visdo de gestio e resgatando a credibilidade das estatais (GOMES,
2017).

As pesquisas sobre a temdtica apontam que a implementagdo da Lei n°. 13.303/16 trouxe
avancgos significativos nos processos de governanga corporativa nas empresas estatais
(FONTES-FILHO, 2018) como, por exemplo, ampliacdo de seguranca dos acionistas
minoritdrios, reducio na volatilidade para a maioria das empresas (OLIVEIRA; HOLLAND;
SAMPAIOQO, 2020) e também a adesd@o homogénea dos requisitos de transparéncia, exigidos no
Art. 8° da citada lei, denotando que o fato de as empresas estarem listadas nos niveis
diferenciados Governanga Corporativa interfere positivamente na adesao das praticas minimas
de transparéncia (ALBUQUERQUE; IUDICIBUS, 2021).

Ao mesmo tempo, observa-se estudos cujas evidéncias apontam para a existéncia de
conflitos de interesses dentro das empresas estatais, principalmente entre administradores e
investidores e que, no arranjo organizacional, os entes publicos assumem diferentes papéis na
organizacao dos servigos publicos licitados e aponta a existéncia de algumas empresas privadas
envolvidas na operacdo lava-jato (SCHAPIRO; MARINHO, 2018; MELO-SILVA;
LOURENCO; ANGOTTI, 2021).

Problema de Pesquisa e Objetivos

Embora as exigéncias quanto a governanca das estatais trazidas pela Lei n°. 13.303/16
sejam percebidas, de forma unanime, como positivas para essas empresas, com reflexos
positivos para a sociedade, no sentido de melhor utilizacio dos recursos publicos e no
cumprimento do seu papel social, ndo se identificou pesquisas que analisassem se, de fato, as
modificagdes foram implementadas e como essas modificacdes impactaram no desempenho
dessas empresas.

Em meio aos acontecimentos dos ultimos anos, é perceptivel que as empresas estatais
apresentam um ambiente propicio para praticas de corrupcdo. A governanca corporativa, por
meio de suas ferramentas, possibilita que as empresas apresentem gestdo transparente,
reduzindo a assimetria informacional entre os insiders e os demais interessados (shareholders
e stakeholders), conferindo confiabilidade aos participantes do mercado.

Diante da importincia do setor publico para a economia e demanda por uma gestao
eficiente, a Lei n°. 13.303/16 (Lei de Responsabilidade Estatal) trouxe novas regras de
governanga corporativa para o funcionamento das empresas publicas, de economia mista e
sociedades estatais de dominio da Unido, Estados, Municipios e Distrito Federal, com intuito



de minimizar os riscos econdmicos € manter a reputacao corporativa, a partir de exigéncias ja
empregadas em empresas privadas (PINHO; CLOVIS, 2017; SILVA, 2018).

Desse modo, considerando que as pesquisas anteriores sobre o assunto ndo se dedicaram
a investigar se, de fato, as empresas estatais estdo alinhadas com essas novas diretrizes e,
consequentemente, estdo sendo vistas pelo mercado como mais confidveis, mesmo
considerando o histérico recente envolvendo escandalos e aparelhamento politico dessas
empresas, surge a seguinte problematica: Qual a aderéncia das empresas estatais federais de
capital aberto as praticas de governanca determinadas pela lei n° 13.303/16?

Avaliar, portanto, a aderéncia das praticas de governanca corporativa adotada pelas
empresas estatais, apresenta como relevancia o fato de avaliar a eficicia da Lei de
Responsabilidade Estatal no sentido de conferir maior transparéncia a essas empresas €
minimizando os custos de agéncia percebido pelos investidores nesse setor.

Com base no exposto, este estudo objetiva analisar a aderéncia das empresas estatais
federais de capital aberto, listadas na B3 (Bolsa, Brasil, Balcdo), as prdticas de governanga
determinadas pela Lei n°. 13.303/16.

Os resultados desse estudo sdo capazes de trazer contribuigdes para os legisladores, no
sentido de avaliar a eficdcia das normas por eles elaboradas, haja vista ter transcorrido um
periodo consideravel de tempo que, se espera, tenha sido suficiente para implementacdo das
mudancas de conduta impostas pelo dispositivo legal. Do mesmo modo, a sociedade, de um
modo geral, enquanto parte interessada, pode se beneficiar dos resultados desse estudo no
sentido de verificarem o compromisso dos gestores dessas empresas no trato com 0s recursos
publicos e na accountability das empresas que representam.

2. FUNDAMENTACAO TEORICA

2.1. Governanca Corporativa nas empresas estatais e a Lei 13.303/16

A governanca corporativa tem a capacidade de mitigar os problemas de agéncia,
decorrentes da relacdo entre acionistas e gestores, diminui o risco de expropriacdo do capital
dos proprietarios que sao dependentes das decisdes dos agentes (PAGNUSSAT et al., 2020),
os mecanismos de controle utilizados para isso, s@o classificados em interno (instaurados no
ambiente interno da empresa), como estrutura da propriedade, estrutura do capital e conselhos
de administracdo, e mecanismo externo (instaurados pelo mercado), desdobrado em controle
pelo mercado de capitais, ambiente legal e regulatdrio e padroes contabeis exigidos (ROGERS;
RIBEIRO, 2006).

As boas praticas de governanga corporativa recomendadas e alinhada aos principios e
mecanismos, que as entidades deverdo seguir, sdo, alinhamento de interesses para todos os
sOcios, atribui¢des do conselho de administragdo, diretoria, 6rgdos de fiscalizacdo e controle e
por tultimo, padrdes de conduta e conflito de interesses (IBGC, 2015).

Nesse contexto, a participacdo do Governo como acionista majoritario em empresas de
economia mista pode trazer beneficios a longo prazo, mas também pode ocorrer distor¢cdes do
objetivo devido aos critérios politicos utilizados. Isso acentua os conflitos e incertezas por parte
dos investidores, pois os objetivos de ambos sdo divergentes. Esses conflitos conseguem ser
minimizados quando as préticas de governanga corporativa estdo presentes dentro da empresa,
medindo e controlando o comportamento oportunista, reduzindo o conflito principal-principal
(LOCH et al., 2020).

As normas e boas praticas de governanca corporativa para empresas estatais estiao
previstas nas Diretrizes da OCDE, pontuadas pelo Instituto Brasileiro de Governanca
Corporativa (IBGC) e também na Lei 13.303/16 (Lei de Responsabilidade Estatal).



As Diretrizes da OCDE sao um padrdo internacionalmente aceito e servem para garantir
que as empresas estatais atuem de forma responsavel, transparente e eficiente, impondo em sua
aplicabilidade, justificativas da propriedade estatal, o papel do estado como proprietario, as
empresas estatais no mercado, tratamento equitativo dos acionistas e outros investidores,
relagdes com partes interessadas e responsabilidade empresarial, divulgagdo e transparéncia,
por fim, as responsabilidades dos conselhos de empresas estatais (OCDE, 2015).

A Lei 13.303 (Lei de Responsabilidade Estatal) fomentou an importancia governanga
corporativa e das técnicas de compliance e integridade empresarial nas estatais brasileiras para
com a sociedade, mecanismo de controle no combate a corrup¢io e reducdo de conflitos de
agéncia, principalmente ap6s o escandalo de corrup¢do envolvendo desvios de recursos da
Petréleo Brasileiro S.A. — Petrobras, também descoberto na operacdo Lava Jato. (PINHO,
2017);(PINHO; RIBEIRO, 2018), e estabeleceu como prazo de adequagdo para as empresas
estatais junho de 2018 (OLIVEIRA; HOLLAND; SAMPAIO, 2020).

Com isso, a Lei Das Estatais promove melhor desempenho, traz melhorias de efici€éncia
e seguranca para as empresas publicas, de economia mista e participagdes minoritdrias de
sociedades estatais em empresas publico-privadas ou semiestatais (ALBUQUERQUE;
TUDICIBUS, 2021; PINHO, 2017).

A Lei das Estatais € estruturada em trés titulos, sendo o primeiro objeto a administragao
da governanca corporativa nas empresas estatais, o segundo das licitacdes e dos contratos e o
terceiro, das disposi¢oes finais e transitorias (BRASIL, 2016).

Os mecanismos para evitar ocorréncia de corrupcao e conflitos de agéncia trazidos pela
Lei das Estatais sdo: a ado¢cdo de um Cdédigo de Conduta e Integridade, obrigatoriedade de
instalacdo dos Comités de Auditoria Estatutdrio, atuacdo do Conselho Fiscal, normas
especificas de funcionamento do Conselho de Administracdo, regras de indicacdo para os
cargos de Conselheiros e Diretores no Conselho de Administrag¢do e por fim, a norma especifica
como devem ser os Contratos e Licitacdes das empresas estatais(BRASIL, 2016).

A nova legislacdo traz mudangas nas perspectivas de eficiéncia das empresas estatais,
pois a exigéncia de uma administracio qualificada em termos de selecdo técnica, avaliacio de
desempenho e treinamento, diminui a influéncia das direcdes politicas nomearem seus
conselheiros de administracdo e executivos, trazendo de volta a credibilidade dessas empresas.
(GOMES, 2017; FONTES-FILHO, 2018).

Algumas praticas de governanca ja haviam sido adotadas pelas estatais a partir de outras
leis como a Lei 12.527/11 de acesso a informagdo e a Lei 12.846/13 de Anticorrupcdo de
Pessoas Juridicas, a Lei 13.303/16 aperfeicoa essas prdticas com maiores requisitos de
transparéncia e regras do Codigo de Conduta e por consequéncia, minimiza os atos de corrupgao
(SILVA, 2018).

A Lei de Responsabilidade Estatal mostrou-se como um marco regulatério voltado para
a governanga corporativa nas empresas estatais brasileiras, fortalecendo a atuacdo dessas
empresas, estimulando o desenvolvimento e crescimento do pais, distanciando essas empresas
de prejuizos e falta de monitoramento e controle (CUNHA; ARAUJO, 2020).

Pode-se dizer que a Lei de Responsabilidade Estatal € um grande avanco institucional,
como também na governanca corporativa, trazendo oportunidades de melhoria para as empresas
estatais e de economia mista e de suas subsidiarias, no ambito da Unido, dos Estados, do Distrito
Federal e dos Municipios, pois a lei N° 13.303/16, dispde sobre o estatuto juridico da empresa
publica, da sociedade de economia mista e de suas subsididrias, no ambito da Unido, dos
Estados, do Distrito Federal e dos Municipios

3. PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS



Conforme as mudangas propostas pela Lei 13.303/16, esta pesquisa busca analisar a
aderéncia das empresas estatais as praticas de governanca determinadas pela Lei n°. 13.303/16.
Para alcancar o objetivo, partiu-se das empresas Estatais Federais de capital aberto, controladas
pela Unido, listadas na B3 (Bolsa, Brasil, Balcao).

Atualmente o Brasil possui 134 Empresas Estatais Federais, 47 sdo de controle direto,
no qual 18 empresas sdo dependentes do Tesouro Nacional e 29 nao dependentes. As empresas
de controle indireto sdo 87, sendo 42 subsidiarias sediadas no exterior (MINISTERIO DA
ECONOMIA, 2022).

Desse modo, optou-se pelas empresas Estatais Federais listadas na B3, pelo fato de
disporem de informacdes publicas e padronizadas necessarias a andlise. Apenas 7 (sete)
empresas Estatais Federais de capital aberto estio listadas na B3, sendo cinco de controle direto,
duas de controle indireto, seis ndo dependentes do Tesouro Nacional e uma dependente do
Tesouro Nacional.

A empresa Eletrobras, atuante do setor de energia, de controle indireto e ndo dependente
do Tesouro Nacional, fora incluida na populacdo, mesmo esta havendo entrado em processo de
desestatizacdo em junho de 2022, totalizando 8 (0ito) empresas para a amostra.

Quadro 1- Empresas Estatais Federais

DEPENDENTE DO TESOURO
EMPRESA SIGLA SETOR CONTROLE NACIONAL
Banco do Brasil S/A BBAS3 Financeiro Direto Nio
Banco do Nordeste do . . . -
Brasil S/A BNBR3 Financeiro Direto Nio
Banco da Amazodnia S/A = BAZA3 Financeiro Direto Nao
BNDES Participagdes S/A . . . ~
_ BNDESPAR BNDP Financeiro Indireto Nio
Caixa S.egurl(}ade ¢ CXSE3 Financeiro Indireto Nao
Participacdes
Petréleo Brasileiro S/A — PETR3 Petréleo, Gas e Direto Nio
Petrobras Energia
Centrais de Elet Bras /A = 5y prg Energia Indireto Nio
Eletrobras
Telecomunicacoes TELB3 Comunicacio Direto Sim

Brasileiras S/A — Telebras
Fonte: B3, Elaboragao Prépria (2023).

O Art.12 Inciso II da Lei 13.303/16, impde que a empresa publica e a sociedade de
economia mista, deverdo adequar constantemente suas préticas ao Cédigo de Conduta e outras
regras de boas préticas de governanca corporativa, na forma estabelecida na regulamentagdo da
referida Lei.

Dessa forma, as varidveis consideradas para o estudo foram definidas levando em
consideragdo os mecanismos de governanga corporativa do cédigo de conduta e integridade,
gestao de riscos e controle interno, comité de auditoria estatutdrio, conselho fiscal, conselho de
administracao e requisitos minimos de transparéncia, exigidos pela Lei n° 13.303/16, que tém
como objetivo evitar conflitos de interesses e atos de corrupgao.



No quesito Formagdo Académica e Experiéncia Profissional dos conselhos de
Administracdo e Fiscal, foram seguidos os critérios dos artigos 28 e 56 do Decreto N° 8.945 de
27 de dezembro de 2016, que regulamenta, no ambito da Unido, a Lei n° 13.303, de 30 de junho

de 2016.

Os conselheiros Fiscais e de Administracdo deverdo atender os seguintes critérios
obrigatdrios: Ter Graduacdo em Curso Superior Reconhecido pelo Ministério de Educagao,
compativel com o cargo para o qual foi indicado. A experiéncia profissional dos Conselheiros
fiscais deverd ser de no minimo trés anos, em pelo menos uma das seguintes funcdes:
Conselheiro Fiscal ou Administrador de empresa, Membro de Comité de Auditoria em empresa
e Cargo Gerencial em empresa. Os conselheiros de Administracdo deverdo ter no minimo dez
anos de experiéncia profissional no setor publico ou privado, na drea de atuagdo da Empresa

Estatal. (BRASIL,2016).

VARIAVEIS

Codigo de Conduta e

Integridade (CCI)

Comité de Auditoria

Estatutario (CAE)

Conselho Fiscal (CF)

Conselho
Administraciao CA)

de

w

—

Quadro 2 - Variaveis do estudo

PRATICAS RECOMENDADAS

Principios, Valores e Missdo, bem como Prevencao de
Conflitos de Interesses e Vedagdo de Atos de
Corrupcao e fraude.

. Instancias internas responsdveis pela atualizagdo e

aplicacdo do Cédigo de Conduta e Integridade

Canal de dentincias.

Mecanismo de prote¢do para quem utiliza o canal de
dentincias.

Sangdes aplicdveis em caso de violagdo de regras do
Cédigo de Conduta Estatutario.

. Treinamento Peridédico ou Anual sobre o Cédigo de

Conduta e Integridade a empregados.

Praticas de controle interno.
Supervisdo  das  atividades  dos  auditores
independentes.

3. Verificacdo do cumprimento de obrigacdes de gestdo

&

de riscos.

Divulgagdo das atas das reunides do Comité de
Auditoria Estatutério.

Composi¢do de no minimo 3 (trés) e no maximo 5
(cinco) membros.

. Pelo menos 1 (um) membro indicado pelo ente

controlador, que deverd ser servidor ptblico com
vinculo permanente com a administragdo publica.

2. Formacdo académica e experiéncia profissional

L=

d

compativel com a funcdo.

Composi¢do de 7 a 11 membros.

Conselho independente (minimo 25%).

Atender aos requisitos de experiéncia profissional.
Discutir, aprovar e monitorar decisdes envolvendo
préticas de Governanga Corporativa

Implementar os sistemas de gestdo de risco e de
controle interno.

Estabelecer politica de porta-vozes.

. Representantes dos empregados e dos acionistas

minoritarios.

DISPOSITIVO
LEGAL

Lei 13.303/16 — Titulo I,
Capitulo II, Secdo I, Art.
9° § 1°, Incisos I a VI.

Lei 13.303/16 —Titulo I,
Capitulo II, Se¢do VII,
Art.24 § 1° Incisos II, III,
1V, § 2°, § 4° Art.25.

Lei 13.303/16 — Titulo I,
Capitulo II, Secao VIII,
Art. 26 § 1°¢e 2°.

Lei 13.303/16 — Titulo 1,
Capitulo II, Secdo I, Art.
13 Inciso I; Se¢ao II, Art.
14 Inciso II; Secdo III,
Art.17 Inciso I e II; Se¢do
IV, Art. 18 Inciso I alll e
Art. 19; Secdo V, Art. 22.



1. Elabora¢do de Carta Anual com a explicitacdo dos
compromissos de Politicas Publicas e Carta Anual de
Governanga Corporativa.

2. Adequagdo do estatuto social a autorizacdo legislativa
de sua criag@o.

. . 3. Divulgagdo Tempestiva de Informagoes. Lei 13.303/16 — Titulo I,
Requisitos Minimos de 4 - gjahoraciio e divulgagio das informagdes com as Capitulo II, Secio I, Art.
Transparéncia (RMT) melhores praticas. 8° Inciso I a0 IX.

5. Elaboragdo de politica de dividendos

6. Divulgagdo em notas Explicativas das Demonstra¢des
Financeiras.

7. Divulgacdo das transagdes entre partes relacionadas.

8. Divulgagdo Anual de Relatério de Sustentabilidade.

Fonte: Lei 13.303/16. Elaboracdo Prépria (2023)

O periodo de investigacdo compreende ao periodo pds implementagdo e vigéncia da Lei
n°® 13.303/16, entre os anos de 2019 a 2021. Essa delimitacdo permite analisar como as
empresas estatais se comportam com a aderéncia das novas normas de governanga corporativa,
apos o periodo da obrigatoriedade.

A coleta de dados se deu por meio de andlise de contetido dos relatérios estruturados
das empresas estatais divulgados na B3 (Brasil, Bolsa, Balcdo) e nos sitios eletronicos das
companhias, com leitura integral de contetdo e por busca de palavras especificas.

Os dados levantados foram tabulados com ajuda de planilha eletronica, atribuindo-se
uma pontuaciao em observancia de cada requisito da Lei 13.303/16, em que O (zero) serd para
ndo atende, 1 (um) para atende parcialmente e 2 (dois) para atente totalmente. A andlise de
dados se deu por meio de planilhas eletronicas.

Essa pesquisa classifica-se como documental de natureza aplicada, de cunho descritivo
e abordagem quali-quantitativa.

3.1. ANALISE DE RESULTADOS

Os resultados sdo apresentados por praticas recomendadas na Lei das Estatais,
conforme apresentados no Quadro 2, informando se adere total (2) ou parcialmente (1) ou se
nao adere aquela pratica (0) entre os anos de 2019 a 2021.

A Tabela 1 apresenta os resultados para o requisito Principios, Valores e Missao, bem
como Preven¢do de conflitos de interesses e vedacdo de atos de corrupgdo, pertencente a
varidvel CCI-1.

Observa-se na Tabela 1 que todas as empresas atendem totalmente ao requisito 1 (um)
da varidvel Cédigo de Conduta e Integridade (CCI). Observou-se ainda que o Cdédigo de
Conduta e Integridade de cada companhia € publicado e difundido internamente em seus sitios
eletronicos.

Tabela 1 — Componente Lei n° 13.303/16 — Cédigo de Conduta e Integridade
Cédigo de Conduta e Integridade - CCI

EMPRESA ANO A B C D E F
2019 2 2 2 2 2 2

BBAS3 2020 2 2 2 2 2 2
2021 2 2 2 2 2 2

2019 2 2 2 2 2 2

BNBR3 2020 2 2 2 2 2 2



2021 2 2 2 2 2 2

2019 2 2 2 1 2 2

BAZA3 2020 2 2 2 1 2 2
2021 2 2 2 1 2 2

2019 2 2 2 0 2 2

BNDP 2020 2 2 2 0 2 2
2021 2 2 2 0 2 2

2019 2 0 2 2 2 2

CXSE3 2020 2 2 2 2 2 2
2021 2 2 2 2 2 2

2019 2 2 2 2 2 2

PET3 2020 2 2 2 2 2 2
2021 2 2 2 2 2 2

2019 2 2 2 2 2 2

ELET3 2020 2 2 2 2 2 2
2021 2 2 2 2 2 2

2019 2 2 2 0 2 0

TELB3 2020 2 2 2 0 2 0
2021 2 2 2 2 2 2

A = Principios, Valores e Missao, bem como Prevencdo de Conflitos de
Interesses e Vedacdo de Atos de Corrupgdo e fraude

B= Insténcias internas responsaveis pela atualizagao e aplicagdo do Cédigo de Conduta e Integridade
C= Canal de dentncias
D= Mecanismo de protecdo para quem utiliza o canal de dentincias

E= Sancdes aplicaveis em caso de violagdo de regras do Cédigo de Conduta Estatutario.
F= Treinamento Periédico ou Anual sobre o Cédigo de Conduta e Integridade a
empregados.

0 =nio adere 1= adere parcialmente 2= adere totalmente

Fonte: Elaboragdo Prépria (2023).

Em observancia as mudancas, o Cédigo de Conduta e Integridade da Eletrobrés, por
exemplo, passou por alteracoes em 2018, nele foram elencadas as iniciativas no pilar de
Governanca e Conformidade. A criacdo de um canal de dendncias externo, unificado e
independente; a unificacdo dos estatutos e alcadas de aprovacdo nas empresas Eletrobras; a
insercdo dos aspectos de integridade nos principais normativos; a avaliagdo independente de
200 conselheiros e diretores das empresas Eletrobras; além da criagdo das politicas de
Consequéncias e Anticorrupgao.

Para o requisito Instancias internas (B) responsavel pela atualizacdo e aplicacdo do
Cdédigo de Conduta e Ingridade, pertecente a varidvel CCI, observa-se que a maioria das
empresas atenderam ao requisito CCI-2, ou seja, possuem instancias que atualizam e aplicam o
Cdédigo de Conduta e Integridade periodicamente em todos os anos.

No ano de 2019, a Caixa Seguridade e Participacdes (CXSE) ndo atendeu ao CCI, além
de que, para o ano de 2019, ndo encontrou-se informagdes sobre este requisito. Importante
salientar que a versdao do Cdédigo disponivel para o ano de 2019 foi aprovado pela AGE
(Assembleia Geral Extraordinéria) de 2015, estando sem atualizacdo desde entdo. J4 para os
anos de 2020 e 2021 a empresa atendeu ao requisito, sendo a Superintendéncia de Riscos,
Controles Internos e Compliance, o setor competente por divulgar, revisar e atualizar o C6digo
de Conduta.
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No item Canal de Dentincias (C), observa-se que todas as companhias disponibilizam
de Canal de Dentncias que possibilita o recebimento de dentincias internas e externas relativas
ao descumprimento do Cédigo de Conduta e das demais normas internas e obrigacionais ou
situagdes com indicio de ilicitude de qualquer natureza, relacionadas as atividades de cada
instituicdo.

Em relacdo ao Mecanismo de protecao (D), as empresas Banco do Brasil (BBAS3),
Banco do Nordeste (BNBR3), Caixa Seguridade e Participacdes (CXSE3), Petrobras (PET3) e
Eletrobrds (ELET3), atendem totalmente aos requisitos. Os cdigos de Conduta e Integridade
dessas companhias possuem mecanismos de protecdo que impedem qualquer espécie de
retaliacdo a pessoa que utilizar o canal de dentincias.

O Canal de denuncia de cada companhia acima citada, recebe denuncias por qualquer
pessoa, identificada ou andnima, sendo encaminhadas as dreas responséveis pela apuracdo e/ou
resposta ao denunciante. Sdo assegurados o tratamento confidencial das informacdes e a
protecdo ao denunciante de boa-fé.

O Banco da Amazonia (BAZA3) recebe dentncias andnimas, mas nao informa se ha
mecanismos de prote¢do aos denunciantes. O BNDES Participacdes (BNDP), ndo atende ao
requisito de prote¢do ao denunciante, pois ndo consta nenhuma informagdo sobre mecanismo
de protecao para quem utiliza o canal de dentncias, em nenhum dos trés anos.

A Telebras (TELB3), ndo atendeu ao requisito nos anos de 2019 e 2020, porém no ano
de 2021 a companhia passou a atender totalmente ao requisito imposto pela legislagao.

Para o requisito Sang¢des aplicdveis em caso de violagdo de regras do Cédigo de Conduta
Estatutario (E), todas as empresas atendem totalmente ao requisito no que tange a previsao de
sancdes nos casos de descumprimento ao disposto do Cédigo de Conduta no tocante dos
aspectos éticos. As companhias apuram e comprovam o descumprimento de algum dos
principios ou compromissos de conduta expressos no Cddigo e adota sancdes de cardter
educativo ou punitivo.

O requisito Treinamento periddico (F) mostra que todas as companhias atenderam
totalmente ao requisito de treinamento previsto na legislacdo, com excecdo da Telebras
(TELB3), que atendeu apenas em 2021. O Cédigo de Conduta das companhias que atenderam
ao requisito, em suas especificagdes, promove eventos de treinamento e capacitacdo para
administradores e demais membros dos 6rgaos estatutdrios, empregados e colaboradores, com
periodicidade minima anual.

Ao partirmos para o item que estd relacionado ao comité de auditoria € como € o
comportamento das empresas em relacdo a sua aplicabilidade, evidenciamos o que segue na
tabela 2:

Tabela 2 — Componente Lei n® 13.303/16 — Comité de Auditoria e Estatutdrio
Comité de Auditoria e Estatutario - CAE

EMPRESA ANO A B C D E
2019 2 2 2 2 2
BBAS3 2020 2 2 2 2 2
2021 2 2 2 2 2
2019 2 2 2 2 2
BNBR3 2020 2 2 2 2 2
2021 2 2 2 2 2
2019 2 2 2 2 2
BAZA3 2020 2 2 2 2 2
2021 2 2 2 2 2
2019 2 2 2 2 2
BNDP 2020 2 2 2 2 2
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2021 2 2 2 2 2
2019 2 2 2 2 2
CXSE3 2020 2 2 2 2 2
2021 2 2 2 2 2
2019 2 2 2 2 2
PET3 2020 2 2 2 2 2
2021 2 2 2 2 2
2019 2 2 2 2 2
ELET3 2020 2 2 2 2 2
2021 2 2 2 2 2
2019 2 2 0 2 2
TELB3 2020 2 2 2 2 2
2021 2 2 2 2 2

A = Praticas de controle interno.

B=Supervisio das atividades dos auditores independentes.

C= Verificacao do cumprimento de obrigacdes de gestao de riscos.

D= Divulgacio das atas das reunides do Comité de Auditoria Estatutario.
E= Composi¢do de no minimo 3 (trés) e no maximo 5 (cinco) membros.

0 =nio adere 1= adere parcialmente 2= adere totalmente
Fonte: Elaboragdo Prépria (2023).

Todas as companhias atendem totalmente, supervisionando as atividades desenvolvidas
nas dreas de controle interno, de auditoria interna e de elaboracao das demonstragdes financeiras
(A), como também monitoram a qualidade e a integridade dos mecanismos de controle interno,
das demonstracdes financeiras e das informagdes divulgadas.

Para o requisito Supervisao das atividades dos auditores independentes (B), todas as
companhias supervisionam as atividades dos auditores independentes e avaliam a sua
independéncia, a qualidade dos servicos prestados e a adequacdo de tais servicos as
necessidades de cada empresa.

Os resultados para o requisito Verificagdo do cumprimento de obrigacdes de gestio de
riscos (C), mostram que a maioria das companhias atenderem ao CAE totalmente, com excecao
da Telebras (TELB3), que no ano de 2019 ndo atendeu a exigéncia da Legislacdo. Ademais, o
COAUD ou Comité de Auditoria de cada companhia € responsavel por cumprir e fazer cumprir
as normas do regimento, incluindo as obrigacdes de gestao de riscos.

A Divulgacdo das atas das reunides do Comité de Auditoria Estatutario (D), todas as
companhias divulgam os extratos das Atas de Reunides do Conselho de Auditoria e podem ser
encontradas nos seus sitios eletronicos.

O item (E) apresenta os resultados para o requisito Composi¢do de no minimo 3 e no
maximo 5 membros para compor o Comité de Auditoria Estatutario, cada companhia, com as
prerrogativas do COAUD, atribuicdes e encargos previstos na legislacio e regulamento
aplicdveis, tem a composicao de 3 (tr€s) a 5 (cinco) membros, eleitos e destituidos a qualquer
tempo, pelo Conselho de Administracdo, em sua maioria independentes, com mandato de 3
(trés) anos nao coincidente para cada membro.

A Tabela 3 apresenta os resultados para o requisito Pelo menos 1 membro indicado pelo
ente controlador para compor o Conselho Fiscal, que deverd ser servidor publco com vinculo
permanente com a administragdo publica, pertecente a varidvel CF. Todas as companhias
possuem pelo menos 1 (um) membro indicado pelo ente controlador.

Para o item B, os resultados para o requisito Formacdo académica e experiéncia
profissional compativel com a fun¢do para compor o Conselho Fiscal, pertecente a varidvel CF,
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todos os Membros do Conselho do fiscal de cada companhia, possuem experiéncia profissional
compativel com a drea de atuacao.

4.

Tabela 3 — Componente Lei n° 13.303/16 — Conselho Fiscal

Conselho Fiscal - CF

EMPRESA

ANO

BBAS3

2019
2020
2021

BNBR3

2019
2020
2021

BAZA3

2019
2020
2021

BNDP

2019
2020
2021

CXSE3

2019
2020
2021

PET3

2019
2020
2021

ELET3

2019
2020
2021

TELB3

2019
2020
2021

RO DO DR R NI B N[0 1 1 [R D NN N N[ B N[ o o |

DO RO RO B D[R 1 B[ D R R NI B N[ 1o N[0 b |

A = 1. Pelo menos 1 (um) membro indicado pelo ente
controlador, que devera ser servidor ptblico com vinculo
permanente com a administragdo publica.

B= 2. Formag@o académica e experiéncia profissional
compativel com a fung@o.

0 = nao adere
Fonte: Elaboracdo Propria (2023).

1= adere parcialmente

2= adere totalmente

Partindo para outro componente da lei 13.303/16, que leva em consideracdo o comité
de administra¢do e os itens necessdrios para o cumprimento no disposto na lei, segue a tabela

Tabela 4 — Componente Lei n° 13.303/16 — Conselho de Administracdo - CA

Conselho de Administracao -CA

EMPRESA ANO A B C D E F G
2019 2 2 2 2 2 0 2
BBAS3 2020 2 2 2 2 2 0 2
2021 2 2 2 2 2 0 2
2019 2 2 2 2 2 2 2
BNBR3 2020 2 2 2 2 2 2 2
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2021
2019
BAZA3 2020
2021
2019
BNDP 2020
2021
2019
CXSE3 2020
2021
2019
PET3 2020
2021
2019
ELET3 2020
2021
2019
TELB3 2020
2021 2

A = Composicdo de 7 a 11 membros.

N NN N NN NDO OO N NN N NN
[N NS RN NS I \S 0 (ST O 2§ (O I (S 2 (O | \S 2 \S TN (O IR | (ST (O I \S 2 | \O I \S N \O | (9]
[N NS RN NS TN I \S N (ST S 2§ (O I (S 0 (O | \S 2 \S T (O RN | (ST (O I \S 2 | \O I \S i \O | (9]
[N NS I NS |\ (ST S 2§ (O I (S 0 (O | \S 2 \S T (O IR | (ST (O I \S 2 | \O I \S i \O | (9]
[N NS RN \O T I \S I (ST S 2§ (O I S I (O | (O 2 \O T (O RN | (ST (O I (S 2 | \O I \S N \O | (9]
O O O N NN NN OO O N NN NN
NN O OO N NP === =N NN

B=Conselho independente (minimo 25%).

C= Atender aos requisitos de experiéncia profissional.

D= Discutir, aprovar e monitorar decisdes envolvendo praticas de Governanga Corporativa
E=Implementar os sistemas de gestdo de risco e de controle interno

F=Estabelecer politica de porta-vozes.

G=Representantes dos empregados e dos acionistas minoritarios.
0 =nio adere 1= adere parcialmente 2= adere totalmente
Fonte: Elaboracao Prépria (2023).

Conforme observa-se na Tabela 4, as companhias Banco do Brasil (BBAS3), Banco do
Nordeste (BNBR3), Banco da Amazoénia (BAZA3), BNDES Participacdes (BNDP), Petrobrés
(PET3), Eletrobras (ELET3) e Telebras (TELB3) atenderam totalmente ao requisito CA, com
a composicao de 7 (sete) a 11 (onze) membros (A), conforme a legislacdo.

A Caixa Seguridade e Participagdes (CXSE3) ndo atendeu em nenhum dos anos ao
requisito, sendo sua composicao do Conselho de Administracao em 2019 de 5 (cinco) membros
e em 2020 e 2021 composto por 6 membros, desobedecendo o Art. 13, Inciso I da Lei
13.303/2016.

Para o requisito Conselho independente (B), (minimo 25%), pertecente a variavel CAE,
observa-se que todas as empresas atendem ao requisito, tendo algumas um conselho
independente de 25%, minimo exigido pelo art.22, §1°, da Lei n° 13.303, de 30 de junho de
2016, e outras de 30% independente, obedecendo ao Regulamento do Novo Mercado, da B3.

A experiéncia profissional, pertecente a varidvel CA, o item C todos os membros do
Conselho de Administracdo das compahias possuem experiéncia profissional e formagao na
area compativeis com o cargo. Para o item D ha igualmente a mesma adesdo em todas as
empresas. Ressalta-se ainda que, dentro das competéncias do Conselho de Administracao de
cada companhia, encontram-se as seguintes disposi¢des: discutir, aprovar € monitorar decisdes
envolvendo préticas de governanca corporativa, relacionamento com partes interessadas,
politica de gestdo de pessoas e codigo de conduta e integridade dos agentes.
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O item E evidencia que todas as empresas atenderam ao requisito CA. O Conselho de
Administracdo de cada companhia determina a implantagdo e supervisiona os sistemas de
gestao de riscos e de controle interno estabelecidos para a prevengdo e mitigagao dos principais
riscos, inclusive os riscos relacionados a integridade das informagdes contébeis e financeiras e
os relacionados a ocorréncia de corrupg¢do e fraude.

Conforme pode-se observar no tem F, as companhias Banco do Brasil (BBAS3),
Telebras (TELB3) e Caixa Seguridade e Participa¢des (CXSE3), ndo atenderam em nenhum
dos anos ao requisito Politica de Porta-vozes, utilizada para mitigar o risco de contradi¢do
relacionado as informagdes prestadas. Nao consta em nenhum dos documentos, regimentos e
formuldrios, informagdes que relate a adog¢ao de Politica de Porta-vozes.

As demais companhias atenderam totalmente ao requisito, em que a Politica de Porta-
vozes tem fundamento na Lei n° 13.303, de 2016 e estabelece uma comunica¢do ampla e
transparente com a midia e com seus publicos estratégicos, por meio da atuacdo de porta-vozes
capacitados, detentores de postura ética, profissional e de amplo conhecimento técnico dos
temas relacionados ao seu campo de atuacao.

Para o requisito Representante dos empregados e dos acionistas minoritdrios (G) pode-
se observar que a Eletrobras (ELET3), ndo atendeu ao requisito, a companhia niao informa se
ha representante dos empregados e dos acionistas minoritdrios. O BNDES ParticipacOes
(BNDP) e a Caixa Seguridade e Participacdes (CXSE3), atedem parcialmente ao requisito, o
BNDP informa que hd 1 (um) representante eleito pelos empregados, mas ndo informa
representante dos acionistas minoritarios. Na CXSE3 consta apenas que hd representante dos
Acionistas Minoritdrios. As demais empresas atendem totalmente ao requisito, tendo pelo
menos 1 (um) membro indicado pelos acionistas minoritdrios € 1 (um) membro representante
dos empregados.

A Tabela 5 apresenta os resultados para o requisito Elaboracdo de carta anual com a
explicacdo dos compromissos de politicas publicas e carta anual de governancga corporativa,
pertecente varidvel RMT-1.

Tabela 5 — Componente Lei n® 13.303/16 — Requisitos Minimos de Transparéncia -RMT

Requisitos Minimos de Transparéncia - RMT

EMPRESA ANO A B C D E F G H
2019 2 2 2 2 1 2 2 2
BBAS3 2020 2 2 2 2 1 2 2 2
2021 2 2 2 2 1 2 2 2
2019 2 2 2 2 2 2 2 2
BNBR3 2020 2 2 2 2 2 2 2 2
2021 2 2 2 2 2 2 2 2
2019 2 2 2 2 2 2 2 2
BAZA3 2020 2 2 2 2 2 2 2 2
2021 2 2 2 2 2 2 2 2
2019 2 2 2 2 2 2 2 2
BNDP 2020 2 2 2 2 2 2 2 2
2021 2 2 2 2 2 2 2 2
2019 2 2 2 2 2 2 2 2
CXSE3 2020 2 2 2 2 2 2 2 2
2021 2 2 2 2 2 2 2 2
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2019 2 2 2 2 2 2 2 2
PET3 2020 2 2 2 2 2 2 2 2
2021 2 2 2 2 2 2 2 2
2019 2 2 2 2 2 2 2 2
ELET3 2020 2 2 2 2 2 2 2 2
2021 2 2 2 2 2 2 2 2
2019 2 2 2 2 2 2 2 2
TELB3 2020 2 2 2 2 2 2 2 2
2021 2 2 2 2 2 2 2 2

A = Elabora¢do de Carta Anual com a explicitacdo dos compromissos de Politicas
Publicas e Carta Anual de Governanga Corporativa.

B=Adequagao do estatuto social a autorizacio legislativa de sua criagéo.
C=Divulgacdo Tempestiva de Informagdes

D= Elaboracdo e divulgacdo das informacdes com as melhores praticas.

E= Elaborac¢do de politica de dividendos

F= Divulga¢do em notas Explicativas das Demonstracdes Financeiras.
G=Divulgacgao das transacdes entre partes relacionadas.

H= Divulgacdo Anual de Relatério de Sustentabilidade.

0 =nao adere 1= adere parcialmente 2= adere totalmente
Fonte: Elaboragdo Prépria (2023).

Conforme pode-se observar na Tabela 5, as empresas investigadas atendem totalmente
aos requisitos minimos de transparéncia, sendo a tnica exce¢do relacionada ao item Elaboracao
de politica de dividendos (E), uma vez que o Banco do Brasil (BBAS3), atende parcialmente
ao requisito, pois em seu Estatuto Social, o Banco do Brasil informa em seu cap. VII, Art. 46
que serdo levantadas demonstrag¢des financeiras ao final de cada semestre e, facultativamente,
balancos intermedidrios em qualquer data, inclusive para pagamento de dividendos, observadas
as prescricoes legais. Entretanto, dentre as Politicas de orientacdo de condutas que a companhia
adota, nao ha Politica de Dividendos.

A Politica de Dividendos na qual as demais companhias atendem totalmente, resume as
principais premissas aplicaveis, com relagdo a distribui¢ao de dividendos, elaborada de acordo
com o disposto na Lei 13.303/16, no Estatuto Social e demais Leis, regulamentacdes e
deliberagdes pertinentes.

Apés a andlise, pode-se obeservar que das 28 praticas de Governanga Corporativa,
selecionadas para este estudo, recomendadas pela Lei 13.303 de 2016, 19 foram atendidas
totalmente pelas 8 companhias, 4 praticas sdo atendidas parcialmente por 3 empresas e 5
préticas ndo foram atendas de forma alguma por 5 companhias.

O Conselho de Administracdo € a varidvel com menor aderéncia por parte das
Empresas Estatais, uma vez que estas atenderam parcialmente ou nao atenderam a um ou mais
de um requisito instituido pela Legislacdao, em seguida, Cédigo de Conduta e Integridade,
Conselho de Auditoria Estatutdrio e Requisitos Minimos de Transparéncia.

As praticas de Governanca Corporativa, instituidas pela Lei das Estatais para o
Conselho Fiscal, foram atendidas de forma unanime pelas 8 companhias, demostrando dessa
forma, que ndo ha resisténcia em sua implementacao.

Dentre as varidveis que foram parcialmente atendidas, estd a elaboracao de politica de
dividendos, da pratica de Requisitos Minimos de Transparéncia; mecanismo de protecao para
quem utiliza o canal de denuncias, do Cédigo de Conduta e Integridade; e representante dos
empregados e acionistas minoritarios, do Conselho de Administracao.
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As praticas que ndo foram atendidas de forma alguma sdo do Conselho de
Administracdo, no quesito composi¢ao do conselho, politica de porta-vozes e representante dos
acionistas minoritdrios e dos empregados; Conselho de Auditoria Estatutdrio, no quesito
verificacdo de obrigacdes de gestdo de riscos; e Cédigo de Conduta e Integridade, no quesito
instancias internas responsaveis pela aplicacdo e atualizagao do c6digo, mecanismo de protecdao
para quem utiliza o canal de dentncias e treinamento periédico ou anual sobre o cédigo de
conduta a empregados.

As companhias que ndo atenderam a alguma das praticas em nenhum dos anos foram
Banco do Brasil S/A, no quesito Conselho de Administragcdo: estabelecer politica de porta-
vozes; Caixa Seguridade e Participacdes, no quesito Conselho de Administracdo: composi¢ao
de 7 a 11 membros e estabelecer politica de porta-vozes; Eletrobras, no quesito Conselho de
Administragdo: representante dos empregados e dos acionistas minoritdrios; por fim, a
Companhia Telebras, no quesito Conselho de Administracdo: estabelecer politica de porta-
vozes.

4. CONSIDERACOES FINAIS

Partindo do pressuposto que a Lei das Estatais foi editada com o intuito de promover
critérios mais rigorosos de combate a corrupg¢do, conflito de interesses e transparéncia bem
como disponibilizacdo de informacdes, afim de tornar as empresas estatais mais confidveis,
essa pesquisa teve como objetivo analisar a aderéncia das empresas estatais brasileiras, de
controle da Unido as préticas de governanga corporativa, determinadas pela Lei n°. 13.303/16,
ap0s o periodo de obrigatoriedade, entre os anos de 2019 a 2021.

Pode-se indicar que o objetivo proposto foi alcancado, foram analisadas 8 empresas
Estatais Federais, listadas na B3, pelo fato de disporem de informagdes publicas e padronizadas
necessdrias a andlise. As varidveis consideradas para o estudo foram definidas levando em
consideracdo os mecanismos de governanga corporativa do cédigo de conduta e integridade,
gestdo de riscos e controle interno, comité de auditoria estatutério, conselho fiscal, conselho de
administracio e requisitos minimos de transparéncia, exigidos pela Lei n° 13.303/16, que tém
como objetivo evitar conflitos de interesses e atos de corrupg¢ao.

Dentre o principal resultado, destaca-se que das 28 préticas de Governancga Corporativa,
19 foram atendidas totalmente pelas 8 companhias, porém ha falhas, 4 praticas sdo atendidas
parcialmente por 3 empresas e 5 préticas nao foram atendas de forma alguma por 5 companbhias.

Constatou-se que o Conselho de Administracdo apresentou menor aderéncia por parte
das empresas Estatais, uma vez que estas atenderam parcialmente ou ndo atenderam a um ou
mais de um requisito instituido pela Legislacdo, em seguida, Codigo de Conduta e Integridade,
Conselho de Auditoria Estatutdrio e Requisitos Minimos de Transparéncia. Por outro lado, o
Conselho Fiscal atendendeu unanimente a aderéncia de suas praticas em todas as empresas
estatais do estudo.

No que se refere aos Requisitos Minimos de Transparéncia, apesar de conter falhas, sao
implementados em sua maioria, a compahia Banco do Brasil S/A, foi a tnica que atendeu
parcialmente ao requisito Implementacdo de Politica de Dividendos, onde em seu Estatuto
Social, informa que serdo levantadas demonstra¢des financeiras ao final de cada semestre,
inclusive para pagamento de dividendos, entretanto, dentre as Politicas de orientacdo de
condutas que a companhia adota, nao ha Politica de Dividendos.

Apesar de atender a maioria das préticas, a implementacio da legislacdo nas empresas
estatais ainda nao € absoluta, demonstrando uma maior falha nas exigéncias do conselho de
administracao.

Estes resultados levam a contribui¢des praticas, que podem servir de insights para os
legisladores e para a sociedade em geral, como parte interessada. No que tange aos legisladores,
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os resultados apresentados ajudam a avaliar a eficdcia das normas por eles elaboradas, apds o
periodo de obrigatoriedade. Do mesmo modo, os resultados beneficiam a sociedade no sentido
de verificarem o compromisso dos gestores dessas empresas no trato com os recursos publicos
e na accountability das empresas que representam.

Quanto as limitacdes da pesquisa, ressalta-se que apesar de todas as informagdes serem
divulgadas, elas ndo se encontram em ordem especifica, o que dificultou a coleta de dados.
Outra limitacdo constatada foi na avaliacdo dos Formularios de Referéncia da companhia
BNDESPAR, no quesito Composicao e Experiéncia Profissional dos Membros dos Conselhos
Fiscal e Administracdo, que se encontram em total desordem, impossibilitando o entendimento
das informacdes prestadas as partes interessadas, além de que, algumas informagdes encontram-
se incompletas.

Posto isso, em relagdo as futuras investigacdes, recomenda-se avaliar a qualidade das
informacdes divulgadas pelas Empresas Estatais, de capital aberto, como também, que sejam
utilizadas amostras maiores, comparando como eram as informagdes divulgadas antes e depois
da implementacdo da Lei 13.303/16.
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