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Resumo

Este trabalho analisa de forma critica e empirica os conselhos de administracdo das
sociedades andnimas no Brasil. O trabalho expde a falta de bons critérios legislativos para
indicacdo de conselheiros de administracdo e a dissonancia entre as responsabilidades
destes e a dinamica de funcionamento do conselho. O trabalho também apresenta o que
se entende ser uma visdo realista da estrutura de poder nas sociedades anonimas e a
contrapde ao desenho formal dado pelos dispositivos legais. Para tanto, foram coletados
e expostos dados sobre as atividades dos conselhos e a dindmica de reunides deste 6rgao
por meio de (i) entrevistas com conselheiros, (ii) avaliacdo de 725 atas de reunides (das
62 companhias do indice IBovespa); (iii) avaliacdo das regras estatutarias e regimentais
de conselhos e (iv) uma pesquisa exploratéria na jurisprudéncia acerca do conselho de
administracdo e as competéncias de seus integrantes.

Abstract

This paper criticizes the criteria established for board nomination (or lack of criteria), the
working dynamics of board meetings in Brazil and points out the dissonance between the
responsibilities of directors and the working dynamics. Thus, this paper presents a
realistic view of the power structure in corporations and compares it to the formal
structure given by the legal provisions that rule the boards of directors in Brazil. In order
to describe reality and confront it with the formal concepts of the Brazilian law, the paper
presents data collected through (i) interviews about the working dynamic of boards of
directors in Brazil, (ii) exploring the content of internal regulations from more than 20
companies, (iii) analyzing the content of 725 minutes of board meetings from a sample
of 62 companies and, at last, (iv) performing an analysis on issues taken by conflictual on
brazilian courts (57 cases).

! Agradecemos a todos os assistentes de pesquisa e pesquisadores que, ao longo da coleta destes dados,
nos auxiliaram em momentos distintos, com carinho: Mariana Marsal Gomes, Fabiane M. S. Nakagawa e
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1. Notas Introdutdrias

1.1. Escopo e organizacado do trabalho

O trabalho busca analisar criticamente o conselho de administracdo nas S/A, a dindmica
de seu funcionamento e algumas das relagdes entre esferas de poder e gestdo das
companhias. Porisso, esse trabalho tem por escopo observar e expor o referido conselho,
os conselheiros e suas atuacdes, bem como a convivéncia formal e informal entre o
conselho e a diretoria.

Essa convivéncia formal pode ser vista a partir da simples leitura dos preceitos legais que
outorgam competéncias aos orgaos, bem como dos documentos constitutivos da
sociedade que formalizam, expandem ou mitigam suas atuacles. Trata-se da
coexisténcia formal dos drgdos, que se da dentro dos seus objetivos e competéncias.

Ndo é sé a lei que cuida do gradiente de poder desses 6rgaos, mas também suas vocacdes
e as relacBes entre eles estabelecidas, que nem sempre sdo tdo facilmente delimitadas
ou estanques. Assim, o trabalho também observa o conselho de administracdo a partir
da visdo de centros de poder que compdem um sistema de governanca das companhias,
interagindo ora em colaboragdo, ora separados pelas suas atribuicdes exclusivas.

A prépria lei prevé manchas onde a competéncia dos érgaos é integrada ou alternativa.
Por vezes, os mesmos membros de conselho e diretoria entrevistados chegaram a
participar de mais de uma instancia deciséria. Assim, o trabalho busca apresentar o que
se entende ser uma visdo realista da estrutura de poder nas sociedades anénimas — a tal
convivéncia informal entre os 6rgaos — e a contrapde ao desenho formal dado pelos
dispositivos que regem os conselhos no Brasil.

Cré-se que contrastar o normativo e o factual pode garantir subsidios para uma agenda
propositiva futura de pesquisa sobre o tema que trate de uma potencial reformulacdo do
sistema normativo (legislativo ou regulamentar) com vistas a proporcionar maior
produtividade ao conselho e evitar possiveis conflitos de interesse.

Para enfrentar essa proposicao, o texto esta dividido em cinco partes.

Esta primeira introduz o objeto de pesquisa, descreve o objetivo central do trabalho, as
escolhas, as fontes de pesquisa e os métodos utilizados.

Como a critica a um modelo regulado ndo pode prescindir de lidar com os pardmetros e
o modelo trazido pelo sistema normativo vigente, na sua segunda parte, o trabalho
examina modelos diversos de normatizacdo societaria e a legislacdo brasileira.

A parte trés complementa a matriz normativo-juridica e apresenta dados acerca dos
estatutos sociais e regimentos internos de uma amostra de companhias brasileiras.
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A quarta parte apresenta os dados coletados por meio de entrevistas com conselheiros e
a quinta apresenta temas enfrentados pelos conselhos que foram observados em 725
atas de reunido publicadas, lidas e sistematizadas de forma semantica.

Dessa forma, o trabalho pretende contribuir para uma potencial futura agenda de
proposicdes de aprimoramento do sistema — seja pela promulgacdo de novas leis, seja
pela alteracdo de normas internas de funcionamento dos conselhos, razao pela qual, ao
final, o trabalho traz consideragdes diversas sobre o tema e convoca os juristas brasileiros
para um debate mais “tropicalizado” e pragmatico sobre a atuacdo dos conselhos no pais.

1.2. Objetivo central do trabalho

Como fazem ADAMS, HERMALIN e WEISBACH?, entende-se possivel afirmar que grande
parte das pesquisas sobre conselhos de administracdo investiga o papel que este
desempenha ou sua func¢do. Essa agenda de pesquisas apresenta a relevancia do papel
que os conselhos podem desempenhar na gestdo das companhias.?

Dentre os estudos que avaliam os conselhos de administracdo, salvo aqueles da area de
Governanca Corporativa?, sdo poucos os que problematizam a forma, a funcdo e a
efetividade dos trabalhos realizados por este érgdo. A critica ainda deve ser mais
contundente nos estudos juridicos, vez que ainda que se tenha boas monografias sobre
o tema, estas abordam o conselho do ponto de vista tedrico-dogmatico, como fazem,
entre outros, CARVALHOSA> e VON ADAMEK®.

Os trabalhos citados abordam, em resumo e principalmente, trés questdes’: (i) as funcdes
que sdo atribuidas ao 6rgdo de gestdo colegiada; (ii) as responsabilidades dos
conselheiros e do conselho perante a companhia e terceiros e (iii) os denominados
conflitos de agéncia e os parametros de atuacdo de administradores.

2 ADAMS, Renée B., HERMALIN, Benjamin E., and WEISBACH, Michael S., “The Role of Boards of Directors
in Corporate Governance: A Conceptual Framework & Survey” (2009)

3 ADAMS, Renée B., HERMALIN, Benjamin E., and WEISBACH, Michael S., “The Role of Boards of Directors
in Corporate Governance: A Conceptual Framework & Survey” (2009)

4Podemos citar, nesse sentido, o livro O Conselho de Administracdo na Sociedade Andnima, do autor Paulo
Fernando Campos Salles de Toledo, que ndo sé examina o conselho de administragdo, mas também propse
modificagcdes para seu aperfeicoamento (TOLEDO, Paulo Fernando Campos Salles de, O conselho de
administracdo na sociedade andnima, 12 ed., Sdo Paulo: Editora Atlas, 1997).

> CARVALHOSA, Modesto, Comentarios a Lei de Sociedades Andnimas, V.1, pg. 52.

6 VON ADAMEK, Marcelo Vieira, Responsabilidade Civil dos Administradores de S/A e as acdes correlatas,
pgs. 20-23,

7VON ADAMEK, Marcelo Vieira, Responsabilidade Civil dos Administradores de S/A e as acbes correlatas,
pgs. 20-23 23 e CARVALHOSA, Modesto, Comentarios a Lei de Sociedades Anonimas, V.III, pgs. 47-202.
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Também no Brasil, em aspectos tedricos, principalmente quando da edicdo da Lei das
Sociedades por A¢Ges, o debate sobre a necessidade e o papel a ser desempenhado pelo
conselho se tornou um dos principais da época. Se, por um lado, vigorava o entendimento
doutrinario de que o sistema unitario do Decreto-Lei n. 2.627/1940 era adequado por
estar fundado em dois grandes valores (especializacdo e responsabilidade, como
afirmava MIRANDA VALVERDE?), por outro, a pratica de algumas Sociedades Anénimas
revelava certa aceitacdo de um sistema dualista, ou seja, a existéncia também de um
orgdo colegiado de gestdo das sociedades anb6nimas, como noticiaram TEIXEIRA e
GUERREIRO®.

No Brasil, o conselho é tido ora como imprescindivel (ao menos a estrutura de poder de
sociedades andnimas abertas, normalmente mais complexas e de maior porte), ora como
algo inutil ou prescindivel (salvo para aposentadoria de executivos ou certa fruicdo de
pequenos “clubes”). Diante de uma dissonancia de opinides como essa, importante
colocar em pauta qual corrente estd com a razao, se € que assiste razao plena a alguma
das duas.

Prescindivel ou ndo, ha que ser observado como funcionam estes érgados no Brasil, com
uma lupa mais cuidadosa e, ao mesmo tempo, realista.

Ao fazer a avaliacdo da dindamica real da atuacdo dos conselheiros, a partir de premissas
de ordem empirica (avaliagdo de conflitos, documentos e o discurso dos atores
envolvidos), este trabalho pretende dar subsidios para essa observacdo e para criagdo de
uma agenda de pesquisas que respondam essas e outras questoes.

1.3. Escolha dos métodos de investigacdo empregados

O trabalho de apresentar um diagndstico real sobre os conselhos de administracdao no
Brasil & abrangente e demanda muitas fontes e métodos de pesquisa.

Conforme se verd na sessdo 2.1. adiante, a legislacdo brasileira adjudica ao conselho um
status de elevado poder, pois é nele que, em teoria, se formulam as diretrizes da
empresa. Ao lado desse poder, talvez impreciso por ser muito geral, cabe ao conselho a
eleicdo e a destituicdo dos diretores da companhia; o poder de avaliar grandes contratos,
relatérios e contas da companhia; escolher e destituir auditores, dentre outras
atribuicdes de alto impacto para as companhias.

8 Sociedades por acdes, VII, pgs. 292 — 293.
° Das sociedades andnimas no direito brasileiro, V.I, pg.437.
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E notdrio, porém, que, no Brasil, em algumas companhias, o pouco envolvimento de
conselheiros e a baixa periodicidade anual das reuniGes parecem ndo estar em
consonancia com as atribuicdes e responsabilidades dispostas em lei.

Para tracar um diagnostico real da dinamica de trabalho dos conselhos, averiguar se a
legislacdo estd adequada e questionar a estrutura de poder que ela conforma, foi
necessario coletar dados e realizar estudos especificos com trés finalidades distintas:

(i) avaliar quais sdo as regras do jogo, buscando dados acerca da normatizacdo de forma
ampla (lei, jurisprudéncia, estatutos e regimentos);

(i) sistematizar e avaliar os temas constantes das decisdes expostas em atas de reunides
dos conselhos e

(iii) coletar e analisar o discurso dos atores que ocupam ou ocuparam assentos em
conselhos.

Regras do jogo

Para apresentar a moldura juridica que conforma os parametros de atuacdo das
sociedades andnimas, seus 6rgdos e conselheiros, optou-se por trazer os ditames da
legislacdo e da analise de alguns julgados, bem como a avaliacdo dos conteuldos relativos
aos conselhos em estatutos sociais e regimentos internos de conselhos.

Para analise de julgados, selecionamos'® acorddos que apresentavam discussdes sobre o
conselho de administracdo, seja conceitualmente, seja pela relacdo do conselho com
outros érgdos.

Para avaliar o conteldo contratual dos estatutos sociais e regimentos internos dos
conselhos de administracdo, selecionou-se aleatoriamente uma amostra'® constituida
por 30 companhias das 62 listadas que comp&em o Ibovespal? (quadrimestre de maio a
agosto de 2017). A investigacdo qualitativa foi feita com base em 50 documentos (30
estatutos sociais e 20 regimentos internos do Conselho de Administracdo).

Coleta e sistematizacdo do conteudo das atas de reunides dos conselhos

10 Para avaliar a jurisprudéncia, utilizamos para a coleta de acérddos a palavra-chave “conselho de
administracdo”, que é bastante ampla, para obter o maximo de resultados possivel. Foi possivel descartar
aqueles que ndo eram pertinentes a essa analise, tais como os referentes a questdes processuais, conselhos
de cooperativas, condominios e resolu¢des do conselho de administragcdo do Banco Nacional de Habitacao,
por exemplo.

1 FACHIN, Odilia. Fundamentos de metodologia. 5. ed. S3o Paulo: Saraiva, 2006. p. 50.

12 Considera-se esta quantidade um espaco amostral de nimero significativo e suficiente diante da
quantidade de companhias que compdem o Ibovespa (proximo de 50% de todas as companhias).
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A despeito de se saber que nem todas as atas sdo obrigatoriamente publicadas!® e que
seu conteudo é resumido, foi realizada uma coleta abrangente de 725 atas de reunido de
conselhos de companhias abertas constantes do Ibovespa no ano de 2017, de forma a
sistematizar e avaliar o contelddo decisorio nelas contidos.

Discurso dos atores envolvidos

Como a observacdo in loco ou andlise etnografica demonstrou-se inviavel tendo em vista
a confidencialidade dos assuntos tratados no @mbito das reuniGes de conselho, além de
avaliar o conteudo de suas deliberacdes que foram registradas em atas, optou-se por
coletar o discurso dos atores envolvidos por meio de entrevistas semiestruturadas com
conselheiros e ex-conselheiros. Por fim, analisou-se o discurso coletado para identificar
a dindmica de trabalho e as rela¢des de poder nos conselhos.

As entrevistas foram realizadas com uma amostra representativa de alguns perfis e em
guantidade suficiente para se verificar a saturacdo do discurso e a identificacdo de
discursos dissonantes.

Realizamos 11 entrevistas com estes conselheiros. Os entrevistados representam
experiéncias em diversas companhias de variados setores de atuacdo (financeiro,
utilidade publica, mineracdo, consumo ciclico e ndo-ciclico, energia e materiais basicos).

Por meio destas foi possivel identificar padrdes de conduta, comportamento e discursos
recorrentemente encontrados nas respostas dos entrevistados ou atestar-se a
inexisténcia deles, quando nado identificados perante uma certa tematica investigada.

13 Somente s3o arquivadas no registro do comércio e publicadas as atas das reunides do conselho de
administracdo que contiverem deliberacdo destinada a produzir efeitos perante terceiros, conforme Art.
142 §12 da LSA.
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2. Matriz legislativa brasileira

2.1. O modelo escolhido

O direito societario, em principio, reconhece dois modelos de estrutura administrativa
das sociedades anonimas: o modelo unitdrio, aquele no qual apenas um érgdo tracga as
diretrizes estratégicas e as executa; e o modelo dual, aquele no qual as funcdes
administrativas sdo atribuidas a dois 6rgdos distintos.

No Brasil, o Decreto-Lei n® 2.627/1940 estabelecia que a sociedade fosse administrada
pelos diretores. Nosso sistema se filiava, portanto, ao modelo unitdrio, in verbis:

“Art. 116. A sociedade anénima ou companhia serd administrada
por um ou mais diretores, acionistas ou ndo, residentes no pais,
escolhidos pela assembleia geral, que poderd destitui-los a todo
tempo”.

Apesar de o legislador de 1940 consolidar um modelo unitario de estrutura
administrativa, ndo se vedava a criacdo de um Conselho de Administracdo.*

No presente, a lei das sociedades por a¢des (Lei n2 6.404/1976) adota o regime dualista,
mas prevé que este pode ser facultativo:

“Art. 138. A administracGo da companhia competird, conforme
dispuser o estatuto, ao conselho de administracéo e a diretoria,
ou somente a diretoria.

$ 12 O conselho de administracdo é drgdo de deliberacdo
colegiada, sendo a representacGo da companhia privativa dos
diretores.

$ 292 As companhias abertas e as de capital autorizado terdo,
obrigatoriamente, conselho de administracdo.

(...)

Art.  239. As companhias de economia mista terGo
obrigatoriamente Conselho de Administracdo, assegurado a
minoria o direito de eleger um dos conselheiros, se maior nimero
ndo lhes couber pelo processo de voto multiplo.

14 Conforme os dizeres de Nelson Eizirik: “No Direito Comparado, relativamente aos drg3os colegiados de
administracdo, podem ser identificados 2 (dois) grandes modelos: o do sistema unitario, ou monista, em
gue ha apenas um érgdo de administracdo, cujos membros sdo eleitos diretamente pela assembleia geral,
o qual concentra todas as fung¢bes administrativas; e o sistema bipartido, ou dualista, no qual existem 2
(dois) conselhos, um de supervisdo, que fiscaliza como atuam os administradores, outro executivo, ao qual
incumbe a gestdo ordindria dos negdcios e a representacdo da companhia.” (EIZIRIK, Nelson. A Lei das S/A
Comentada, Sdo Paulo, 2011, v.2, p. 258).

15 VALVERDE, Trajano de Miranda Valverde. Sociedades por a¢8es, Rio de Janeiro, 1953, v.2, pp. 292 — 293.
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Pardgrafo unico. Os deveres e responsabilidades dos

administradores das companhias de economia mista sGo os

mesmos dos administradores das companhias abertas”.
Destaca-se que nas companhias abertas, companhias de capital autorizado e sociedades
de economia mista, o modelo dual ¢ exigido'®. No entanto, vale anotar a ligdo de EIZIRIK
quando afirma que a nossa atual configuracdo legislativa e nossa realidade de mercado
aproximam o Brasil do modelo unitdrio.’

As legislacdes societarias dos EUA sao os mais usuais exemplos do modelo unitario. Tanto
na realidade de mercado, quanto nos seus diplomas legais. Ld ha uma clara separacao
entre os detentores de acles e os administradores, aqueles titulares do patrimdnio e
estes da gestdo. Tanto a gestdo do cotidiano das companhias, quanto a elaboracdo de
suas politicas de longo prazo s3o exercidas basicamente pelo Board of Directors?® ou
Officers, no caso dos ultimos, por delegacdo. Esse 6rgdo, em uma aproximacao simplista,
pode ser considerado como 6rgdo equivalente ao nosso Conselho de Administracdo.

Ressalta-se que o Board of Directors é eleito pelos acionistas'® e pode delegar suas
atribuicdes aos Officers®°. Esses, no entanto, ndo chegam a ser considerados como 6rgdos
das companhias e, reforcamos, suas atribuicbes sdo delegacbes do Board, que é o Unico
orgdo que detém as atribuicdes de gestdo das companbhias.

Essa atribuicdo da gestdo da companhia a um 6rgdo social é que faz com que o modelo
americano seja considerado unitdrio, muito embora a delegacdo de atribuicdo aos
Officers seja comum e exprima légica similar ao modelo dual composto por érgdo de
diretrizes (Conselho) e 6rgdo de execugdo (Diretoria).

2.2. O conselho na lei brasileira

A legislacdo brasileira sobre o conselho regula suas relaces com os acionistas (e suas
posicdes aciondrias — minoritarias, majoritarias, de controle etc.), com a assembleia (que
o elege), com a diretoria (eleita por ele), com o publico externo (que pode ser alcancado
por suas decisdes), entre os seus membros (solidariamente responsaveis e inseridos num
orgdo que toma decisGes de forma colegiada) e, sobretudo, com a prépria companhia.

16 EIZIRIK, Nelson. A Lei das S/A Comentada. S3o Paulo, 2011, v.2, p. 259.

17« . [N]ao se pode afirmar que o nosso modelo ¢ bipartido; na realidade, estd mais proximo do modelo
unitario, uma vez que na imensa maioria das companhias, que sdo fechadas e de capital fixo, ndo existe
conselho de administragdo, constituindo a diretoria o Unico 6rgdo de administracdo.” (A Lei das S/A
Comentada. Sdo Paulo, 2011, v.2, p. 259.)

18§ 141 (a) Del.; § 701 N.Y. ; § 8.01(b) MBCA.

19§ 211 (b) Del. ; § 703 (a) N.Y. ; § 8.03(d) MBCA.

20§ 8.01(b) MBCA.
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Conforme se verd adiante nesse item, além da formulacdo das politicas da companhia, o
conselho também recebe da lei dois poderes: eleicdo e destituicdo de diretores, que, por
sua vez, serdo 0s responsaveis pela execucdo das tais politicas e diretrizes formuladas
pelo conselho.

Para regular todas suas facetas e rela¢Ges, a legislacdo brasileira trata, no seu capitulo XII,
dos orgdos de administracdo da companhia e, dentre eles, do conselho de
administracdo?!.

A lei dispde, para fins de definicdo de competéncias e responsabilidades gerais, que o
conselho de administracdo é 6rgao de deliberacdo colegiada, obrigatdrio nas companhias
abertas, de capital autorizado e sociedades de economia mista, enquanto que a
representacdo da companhia é de competéncia privativa dos diretores.??

Sendo 6rgdo deliberativo por natureza, quanto a dinamica dos trabalhos, a legislacdo
define que as decisGes serdo tomadas por maioria de votos, embora o estatuto possa
estabelecer quorum qualificado para certas deliberacdes (desde que especifique as
matérias). Cabe também ao estatuto definir as normas sobre convocacdo, instalacdo e
funcionamento do conselho??, o que garante flexibilidade a dindmica dos trabalhos do
orgdo e possibilidade de adequacdo ao porte e as demandas da companhia. Todas as
deliberacdes, porém, deverdo ser arquivadas no registro do comércio e deverdo ser
publicadas as atas das reunides do conselho de administracdo que contiverem conteudo
destinado a produzir efeitos perante terceiros?*.

A lei brasileira define que os conselheiros serdo eleitos pela assembleia geral (e por ela
sdo destituiveis) com mandatos de até trés anos (passiveis de reeleicdo). O conselho serd
composto por no minimo trés membros e cabe ao estatuto definir o numero mais
adequado a sociedade (minimo e maximo). Cabe também ao estatuto definir o processo
de escolha do presidente do conselho®®, bem como prever a participacdo de
representantes dos empregados, escolhidos pelo voto destes, em eleicdo direta
(organizada pela empresa e as entidades sindicais que os representem). Terdo direito de
eleger e destituir um membro e seu suplente do conselho de administracdo, em votacdo
em separado na assembleia, excluido o acionista controlador, a maioria dos titulares (i)
de acdes ordinarias que representem pelo menos quinze por cento do total das a¢des

21 Art. 138. A administracdo da companhia competira, conforme dispuser o estatuto, ao conselho de
administracdo e a diretoria, ou somente a diretoria.

22138

3140

24142,§1°

25140, I.
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com direito a voto; (ii) de acdes preferenciais (sem ou com restricdo de direito a voto)
que representem, no minimo, dez por cento do capital social®®.

Verificando-se que nem os titulares de a¢des ordinarias nem de preferenciais perfizeram
o quérum exigido, é facultado a estes se unirem para eleger em conjunto um membro e
seu suplente para o conselho?’. E também facultado aos acionistas que representem, no
minimo, um décimo do capital social com direito a voto requerer a adoc¢do do processo
de voto multiplo.?®

Todas essas regras que garantem a presenca de representantes tanto de acionistas
minoritarios, como de titulares de acdes preferenciais no conselho garantem entdo o
direito a “voz” desses no 6rgdo, embora a lei assegure ao controlador com titularidade
de maioria das acles a possibilidade de eleger também a maioria dos representantes do
conselho?.

Quanto a competéncia®® do 6rgdo, incumbe ao conselho de administra¢do, em resumo:
(i) fixar a orientacdo geral dos negdcios da companhia; (ii) eleger e destituir os diretores
da companhia; (iii) fixar as atribuicdes dos diretores dentro dos termos do estatuto; (iv)
fiscalizar a gestdo dos diretores; (v) examinar, a qualquer tempo, os livros e papéis da
companhia, solicitar informacdes sobre contratos celebrados ou em via de celebracdo, e
quaisquer outros atos; (vi) convocar a assembleia-geral; (vii) manifestar-se sobre o
relatorio da administracdo e as contas da diretoria; (viii) deliberar, se autorizado pelo
estatuto, sobre a emissdo de ac¢des; (ix) autorizar, salvo proibicdo estatutdria, a alienacgdo
de bens do ativo ndo-circulante, a constituicdo de dnus reais e a prestacdo de garantias a
obrigacGes de terceiros; e (x) escolher e destituir os auditores independentes, se
houver3?,

Parte do que se quer observar nesse trabalho é se a dindmica estabelecida para o
trabalho dos conselhos estd em consonancia com o bom cumprimento desses preceitos
e deveres. Por exemplo, um conselho que se reline apenas uma vez ao més tornara dificil
o cumprimento da atribuicdo do conselheiro de “examinar os livros e papéis da

%6 Mas somente poderdo exercer este direito os acionistas que comprovarem a titularidade ininterrupta da
participacdo acionaria durante o periodo minimo de trés meses imediatamente anteriores a realizacdo da
assembleia-geral.

%7 Desde que respeitado o quérum exigido pelo inciso Il do § 42do artigo 141.

28 “Atribuindo-se a cada acdo tantos votos quantos sejam os membros do conselho, e reconhecido ao
acionista o direito de cumular os votos num so6 candidato ou distribui-los entre varios”. Todavia, quando a
eleicdo tiver sido realizada por esse processo, “a destituicdo de qualquer membro do conselho de
administracdo pela assembleia-geral importara destituicdo dos demais membros” (vide artigo 141)

29§ 7° do artigo 141.

30142

31 142. § 22 “A escolha e a destituicio do auditor independente ficard sujeita a veto, devidamente
fundamentado, dos conselheiros eleitos na forma do art. 141, § 4%, se houver”.
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companhia, solicitar informacdes sobre contratos celebrados ou em via de celebragdo”,
seja porque o conselheiro ndo estd enfronhado o suficiente no cotidiano da companhia
para saber quais negdcios devem ser observados mais de perto, seja porque se trata de
tarefa mais sofisticada do que “avalizar” a¢®es dos diretores em reunido a cada trinta
dias.

Vale notar que as atribuicdes e poderes conferidos pela lei ao conselho e a diretoria ndo
podem ser delegados® e a importdncia do preceito reside na atribuicdo de
responsabilidade por agdes ou omissdes no cumprimento de seus deveres.33

Dentre os deveres imputaveis aos conselheiros se inscrevem o dever de diligéncia®*, de
lealdade®®, de informar3® e de exercer as atribuicdes que a lei e o estatuto lhe conferem
em consonancia com o interesse social, “satisfeitas as exigéncias do bem publico e da
funcdo social da empresa”?’, sendo-lhes vedado praticar ato de liberalidade as custas da
companhia, tomar por empréstimo recursos ou bens da companhia sem prévia
autorizacdo da assembleia ou usar, em proveito préprio, de sociedade em que tenha
interesse ou de terceiros, seus bens, servicos ou crédito. Em geral, a lei veda também o
recebimento de terceiros, sem autorizacdo estatutaria ou da assembleia-geral, qualquer
modalidade de vantagem pessoal, direta ou indireta, em razao do exercicio de seu cargo.

O conselheiro também ndo poderd participar de atos em que tenha interesses
conflitantes e somente pode contratar com a companhia em condi¢8es razoaveis ou
equitativas, idénticas as que prevalecem no mercado®.

Quanto a autonomia do conselheiro no desempenho de suas fungdes, a lei define que
aquele que for eleito por grupo ou classe de acionistas tem, “para com a companhia, os

32139

3 Quando a lei permite em seu Art. 143, § 12 que “Os membros do conselho de administracdo, até o
maximo de 1/3 (um terco), poderdo ser eleitos para cargos de diretores”, parecem enfraquecer a afirmagdo
da indelegabilidade dos poderes.

34 Art. 153. O administrador da companhia deve empregar, no exercicio de suas funcdes, o cuidado e
diligéncia que todo homem ativo e probo costuma empregar na administragdo dos seus proprios negdcios.
35 Art. 155. O administrador deve servir com lealdade & companhia e manter reserva sobre os seus
negécios, sendo-lhe vedado: | - usar, em beneficio préprio ou de outrem, com ou sem prejuizo para a
companhia, as oportunidades comerciais de que tenha conhecimento em razdo do exercicio de seu cargo;ll
- omitir-se no exercicio ou protecdo de direitos da companhia ou, visando a obtencdo de vantagens, para
si ou para outrem, deixar de aproveitar oportunidades de negdécio de interesse da companhia;lll - adquirir,
para revender com lucro, bem ou direito que sabe necessario a companhia, ou que esta tencione adquirir.§
19 Cumpre, ademais, ao administrador de companhia aberta, guardar sigilo sobre qualquer informacgdo que
ainda ndo tenha sido divulgada para conhecimento do mercado, obtida em razdo do cargo e capaz de influir
de modo ponderavel na cotagdo de valores mobilidrios, sendo-lhe vedado valer-se da informacgdo para
obter, para si ou para outrem, vantagem mediante compra ou venda de valores mobiliarios.

36157

37154, caput.

%156
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mesmos deveres que os demais, ndo podendo, ainda que para defesa do interesse dos
que o elegeram, faltar a esses deveres”3?. Todavia, ao regular a vinculacdo dos
administradores ao acordo de acionistas, a lei brasileira dispds, em seu artigo 118, §824°
gue o presidente da assembleia ou conselho ndo computara o voto em descumprimento
ao acordo, bem como no §92*1, ao assegurar o direito de voto quando de auséncia ou
abstencdo a parte prejudicada no acordo.

J& quanto a responsabilidade, nenhum administrador é pessoalmente responsavel pelas
obrigacdes que contrair em nome da sociedade e em virtude de ato regular de gestdo*?,
nem “por atos ilicitos de outros administradores, salvo se com eles for conivente, se
negligenciar em descobri-los ou se, deles tendo conhecimento, deixar de agir para

impedir a sua pratica”*3.

Porém, os conselheiros sdo solidariamente responsdveis pelos prejuizos causados em
virtude do ndo-cumprimento dos deveres impostos por lei para assegurar o
funcionamento normal da companhia, ainda que pelo estatuto tais deveres ndo caibam
a todos eles*, além de responder por ilicitos cometidos com culpa ou dolo.

Vale mencionar, por serem agentes usualmente utilizados para implementacdo de boas
praticas de governanca, que os deveres dos administradores previstos na LSA sdo
também aplicaveis aos 6rgdos técnicos e consultivos criados pelo estatuto e destinados
a aconselhar os administradores.

Os conselheiros serdo remunerados tendo em conta suas responsabilidades, o tempo
dedicado as suas fungdes, sua competéncia e reputagdo profissional e o valor dos seus
servigos no mercado. Incumbe a assembleia-geral fixar o montante global ou individual
da remuneracdo dos administradores, incluindo beneficios e verbas de representacdo.*

39154, § 19

40 Art. 118, §82 “O presidente da assembleia ou do drgdo colegiado de deliberagdo da companhia ndo
computard o voto proferido com infracdo de acordo de acionistas devidamente arquivado”.

41 Art. 118, §92 “O n3o comparecimento a assembleia ou as reunides dos érgdos de administracdo da
companhia, bem como as abstencGes de voto de qualquer parte de acordo de acionistas ou de membros
do conselho de administracdo eleitos nos termos de acordo de acionistas, assegura a parte prejudicada o
direito de votar com as a¢Ges pertencentes ao acionista ausente ou omisso e, no caso de membro do
conselho de administracdo, pelo conselheiro eleito com os votos da parte prejudicada”.

42158

43158,§ 12

44158,§ 29

45152, § 12 “O estatuto da companhia que fixar o dividendo obrigatério em 25% (vinte e cinco por cento)
ou mais do lucro liquido, pode atribuir aos administradores participacdo no lucro da companhia, desde que
o seu total ndo ultrapasse a remuneracdo anual dos administradores nem 0,1 (um décimo) dos lucros
(artigo 190), prevalecendo o limite que for menor.”

15



http://direitosp.fgv.br/

W’ FGV DIREITO SP
ESCOLA DE
DIREITO

2.3. Os conflitos narrados na jurisprudéncia e a lei interpretada

E notdrio que os grandes conflitos societarios de empresas listadas em bolsa que se
instauram?® atualmente, sdo levados a resolugdo por meio da arbitragem. Esse tipo de
prestacdo jurisdicional*” é privada e protegida por sigilo e, por isso, inacessivel a
pesquisadores. Portanto, optamos por buscar conflitos que envolvam conselhos e
conselheiros na jurisprudéncia das cortes brasileiras de forma exemplificativa, uma vez
gue tenhamos nocdo das limitacdes desta fonte.

Selecionamos*® acdérddos que apresentavam discussdes sobre o conselho de
administracdo, seja conceitualmente, seja pela relacdo do conselho com outros érgaos.

O foco da pesquisa foi avaliar acorddos do Tribunal Superior® e, com o fim de ampliarmos
a busca, avaliamos ainda alguns julgados das seguintes cortes: Tribunal de Justica de Sdo

46 vale mencionar que existe um contencioso societario que passa pelos escritérios de advocacia e que se
resolvem por composicdo, evitando a busca da prestagdo jurisdicional publica ou privada. Estes ndo
conseguimos observar.

47 A corrente majoritaria do Direito Processual considera que a arbitragem n3o ¢ uma prestacdo
jurisdicional. Este trabalho assim a tratou pois, como entendem alguns autores, embora ndo seja a mesma
coisa, a arbitragem na pratica se aproxima muito dela e assim pode ser traduzida.

48 Para avaliar a jurisprudéncia, utilizamos para a coleta de acérd3os a palavra-chave “conselho de
administracdo”, que é bastante ampla, para obter o maximo de resultados possivel. Foi possivel descartar
aqueles que ndo eram pertinentes a essa analise, tais como os referentes a questdes processuais, conselhos
de cooperativas, condominios e resolu¢des do conselho de administracdo do Banco Nacional de Habitacéo,
por exemplo.

4 No site do Superior Tribunal de Justica, a pesquisa foi realizada no dia 22/05/2017 e foram encontrados,
em toda sua base de dados, 91 resultados para a palavra-chave “Conselho de Administragdo”, o que inclui
acorddos de 1989 a 2016. Dentre esses, apenas 9 resultados se mostraram interessantes para o teor dessa
pesquisa, envolvendo os seguintes temas: nulidade de contratos ndo autorizados pelo conselho de
administracdo; gestdo temeraria de conselheiros de administracdo; acordo firmado pelo presidente do
conselho de administracdo sem deliberacdo prévia; responsabilidade civil do conselheiro de administracdo
por danos ambientais; substituicdo feita pelo acionista controlador do conselheiro indicado pelos acionistas
minoritarios; contrato com conflito de interesses do diretor e da companhia; conflito entre a necessidade
da anuéncia do conselho de administracdo em determinadas matérias e o afastamento de fundamentos
formais; a competéncia do conselheiro de administragdo para fiscalizar os documentos da companhia, a
qualquer tempo e sem prévia autorizacdo; a citacdo da empresa pelo presidente do conselho de
administracdo; e, por fim, a responsabilizacdo do conselheiro de administracdo por atividades contabeis da
diretoria.
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Paulo®® e do Rio de Janeiro®! (por concentrarem as lides empresariais) e o Tribunal de
Justica do Rio Grande do Sul>? e da Bahia>3. Ao final, dos 1561 acérddos encontrados, 57
foram selecionados para este trabalho.

Os julgados possibilitaram a visdo do direito interpretado e do quanto a legislacdo
consegue ou ndo moldar as relacdes entre os 6rgdos de uma sociedade. Foi possivel
observar da leitura dos acdrddos selecionados que existe, de maneira geral, uma certa
flexibilizacdo do texto legal (i) em prol da seguranca juridica de atos que ja envolveram
terceiros®, (ii) em fun¢do do ambiente dindmico que envolve as decisdes no meio
comercial®®, (i) para evitar que a prépria lei, o formalismo e o judicidrio sejam

0 No Tribunal de Justica de S0 Paulo foram encontrados 1105 acdrddos entre 01/01/2013 a 27/04/2017
para o termo “Conselho de Administracdo”. Dentre os resultados, 34 acérddos chamaram atengdo por
conterem os assuntos: delegacdo de competéncia e eleicdo/destituicdo de diretor por conselheiro de
administracdo; eleicdo de conselheiro de administragdo em Assembleia Geral Extraordinaria e ndo em
Assembleia Geral Ordinaria, aumento de capital social, compra e venda sem autoriza¢do do conselho de
administracdo, aplicagdo do artigo 37 da Lei de Faléncias ao conselheiro de administracdo; convalidacdo de
decisBes anteriores a lei 12.431/2011 de conselheiro de administracdo ndo acionista; dissolucdo de
conselho de administracdo; e, eleicdo para conselheiro de administracdo.

51 No Tribunal de Justica do Rio de Janeiro, foram encontrados 248 resultados para o termo “Conselho de
Administracdo”, entre os anos 2013 e 2015. Dentre esses, apenas 10 resultados foram considerados
relevantes para esta pesquisa, por abordarem os seguintes temas: eleicdo de diretores contréria a acordo
de acionistas; direito de eleicdo de conselheiro administrativo pelos acionistas minoritdrios; pedido dos
minoritarios (com menos de 5% de acBes) de exibicdo de documentos; desfiguracdo da representacdo
minoritaria por infiltracdo de sécio controlador entre os minoritarios; aumento de capital social por
deliberacdo do conselho de administracdo; arresto de bens de administradores; e, responsabilidade civil
de administradores.

52 No Tribunal de Justica do Rio Grande do Sul foram encontrados 83 acérd3os, em pesquisa realizada em
25/05/2015 entre os anos 2006 e 2015, sendo 4 deles pertinentes a esta pesquisa, tratando dos seguintes
assuntos: pagamento de renda vitalicia a conselheiro de administragdo; md administragdo dos
conselheiros; eleicdo e remuneragdo de diretores; e conselheiros de administracdo no polo passivo de
execucdo fiscal por possuirem identidade funcional com os diretores da empresa.

3 No Tribunal de Justica da Bahia, foi avaliada toda a base de dados e foram encontrados 34 resultados em
pesquisa realizada no dia 08/06/2015 para o termo “Conselho de Administra¢cdo”. No entanto, nenhum
resultado pode ser aproveitado para a pesquisa, tendo em vista que tratavam sobre: Conselho de
Administracdo de Cooperativa; questdes processuais; conselho de administracdo do Banco Nacional de
Habitacdo; ou apenas citava o conselho de administragdo como meio de comprovar a adequada
representagdo da empresa pelo Diretor, com a ata da reunido do conselho em que ele foi eleito. Dessa
forma, nada relevante ao nosso estudo.

> Na Apelacdo Civel n20141617-56.2011.8.26.0100, TJ-SP, por exemplo, tem-se um caso que o autor alega,
em sintese, “a nulidade da convocacgdo para as assembleias gerais extraordinarias e reuniGes do conselho
de administracdo realizadas em 25 de abril de 2011 e 06 de maio do mesmo ano, bem como das respectivas
deliberacgOes (especialmente a eleicdo de novos membros para o conselho de administracdo e a destitui¢do
de diretores da companhia)” e requer a nulidade dos atos praticados pelos respectivos administradores
durante seus mandatos. Da sentenga, no entanto, transcreve-se: “Invidvel anular dezenas de atos
praticados pela administragdo da companhia desde 2011, em detrimento daqueles que negociaram com
os presentantes da pessoa juridica fiados na teoria da aparéncia e da boa-fé”.

% Do REsp. n2 1.377.908 se transcreve: “a tese de que o negdcio juridico firmado pela Refinaria necessitaria
de prévia anuéncia do conselho de administracdo da companhia testilha com a esséncia do direito
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instrumentos de revisdo de maus negocios ex post e (iv) pela limitacdo do sistema
judicidrio ao tratar de matérias de fato e de natureza interna corporis.

Percebeu-se também que, na pratica, as decisGes dos juizes se concentram em quesitos
como: quem tomou a decisdo, quem exercia aquele poder, quem estaria legitimado a
guestionar a tomada de decisdo, se a decisdo gerou danos e qual a extensdo desses
danos. Assim, a legitimidade para o exercicio do poder pelos administradores parecia
estar mais atrelada a quem os elegeu ou a quem poderia ou ndo os questionar e se ha
terceiros de boa-fé envolvidos do que eventuais “amarras” de competéncia ou
responsabilidades previstas em lei.

Nesse ponto, pode-se afirmar que a jurisprudéncia acaba atuando como um
denominador comum entre, de um lado a protecao dos interesses da companhia, dos
acionistas e dos stakeholders e, de outro, a letra da lei.

Por ultimo, registre-se que muitos foram os temas abordados nos acérddos. Porém, para
os fins desse trabalho, conforme se verd nos itens a seguir, foram selecionados apenas
aqueles que de alguma forma mencionavam os temas mais caros a pesquisa proposta
neste trabalho, quais sejam: a dindmica, a eleicdo ou a atuacdo ou as deliberacdes dos
conselheiros; decisGes de administradores que interferiam nos direitos dos minoritarios;
a relacdo do acionista controlador com os 6érgdos; e tomada de decisdes de
administradores que potencialmente lesariam terceiros contratantes ou afrontariam os
interesses da companbhia.

2.3.1. Algumas narrativas dignas de nota

Neste item optamos por aprofundar um pouco a analise de alguns poucos aspectos
relevantes trazidos por 14 dos acdrdaos selecionados, a titulo ilustrativo, acerca da visdo
dos tribunais superiores sobre a funcdo e dinamica de trabalhos dos conselhos de
administracao.

Mais especificamente, é relevante notar o que a jurisprudéncia observada entende pela
funcdo do conselho de administracdo, visto que essa funcao determina como serdo dadas
as relagdes com os demais drgdos da administracao.

No REsp. n2 265.075 — TISP, temos que os conselheiros de administracdo do BANESPA
praticaram condutas que causaram prejuizos a empresa, sem a devida observancia as
normas legais e as recomendacdes do Banco Central do Brasil. Neste caso, o relator

comercial, que repele o formalismo exacerbado, em beneficio do dinamismo do trafego juridico, da
celeridade e seguranca das rela¢gdes mercantis”.
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entendeu que seria incorreto atribuir apenas a funcdo consultiva ao conselho. Visto que
se tratava de caso em que sem o consentimento do conselho ndo teria sido
disponibilizada a carta de fianca em discussdo, considerou o relator que aquele deveria
se atribuir também a funcdo de gestor da empresa. Tratava-se de matéria penal por delito
de gestdo temeraria. No entanto, foram encontrados outros casos na esfera civel em que
ao conselho se atribuiu mais que a funcdo de érgdo consultor.

No REsp. n? 410.752 discute-se a legalidade de se impor a ex-integrante do conselho de
administracdo a condicdo de representante da falida, conforme art. 37 da antiga Lei de
Faléncias (Lei n2 7.661/45)°. O dispositivo j& revogado ndo se aplicaria ao conselho, ja
gue este é orgdo deliberativo, salvo em caso de cldusula estatutaria que assim
estabelecesse ou por extrapolacdo das fungdes meramente deliberativas do conselho. O
relator considerou que a conselheira incorria na segunda excec¢do ja que era, de fato,
quem dirigia a empresa, e que deveria, portanto, constar como representante da
sociedade andnima.

Ha nos tribunais regionais, todavia, dissonancia entre os desembargadores. No recurso
de Embargos de Declaragdo n? 70011869237 — RS, a relatora defendeu que porque os
“integrantes do Conselho de Administracdo ndo exercem funcdo executiva, a eles ndo
poderd ser atribuida responsabilidade por substituicdo, razdo pela qual ndo pode
preponderar interpretacdo extensiva da norma do art. 145 da Lei n? 6.040/76°"” em
conjunto com o art. 135, Ill, do CTN®8. J4 no voto dissidente, o desembargador sustentou
gue os conselheiros sdo responsaveis pelos atos de administracao, exercendo funcgdes de
direcdo administrativa e, portanto, sdao responsaveis pelos débitos — e chegou a citar o

IH

termo “identidade funcional” entre diretores, conselheiros de administracdo e gerentes.

%6 Art. 37. Ressalvados os direitos reconhecidos aos sdcios solidariamente responsaveis pelas obrigacdes
sociais, as sociedades falidas serdo representadas na faléncia pelos seus diretores, administradores,
gerentes ou liquidantes, os quais ficardo sujeitos a todas as obrigacdes que a presente lei imp&e ao devedor
ou falido, serdo ouvidos nos casos em que a lei prescreve a audiéncia do falido, e incorrerdo na pena de
prisdo nos termos do art. 35.
57 Art. 145. As normas relativas a requisitos, investidura, remuneracdo, deveres e responsabilidade dos
administradores aplicam-se a conselheiros e diretores.
%8 Art. 135. S30 pessoalmente responsdveis pelos créditos correspondentes a obrigacdes tributarias
resultantes de atos praticados com excesso de poderes ou infracdo a lei, contrato social ou estatutos.

I As pessoas referidas no artigo anteriores;

Il. Os mandatdrios, prepostos e empregados,

M. Os diretores, gerentes ou representantes de pessoas juridicas de direito privado.
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A partir dessas decisdes se vé que ao menos os tribunais superiores atribuem ao conselho
de administracdo mais competéncias do que aquelas consultivas ou deliberativas>?-,
mas a lei deixa claro que isso deveria se dar apenas em casos em que € atribuido ao
conselho tomadas de decisdo especificas de gestdo ou representacdo da companhia
(estatutariamente) ou se o conselheiro estiver envolvido de fato nela, exercendo funcées
de gestdo.

Mesmo diante de uma postura dos tribunais tendente a manter negdcios ja realizados,
em especial quando ha terceiros envolvidos, percebe-se grande inseguranca juridica
guanto ao papel, funcdo e responsabilizacdo dos conselheiros de administracdo. Ha casos
que chegam a causar espanto.

No REsp n? 164564 — STJ/MT, o ministro Costa Leite entendeu ser possivel que a citacdo
fosse feita na figura do conselheiro de administracdo, visto que “a citacdo deve ser feita
a quem detém poderes de representacdo da pessoa juridica”, a despeito da previsao legal
e apesar de ser comumente feita ao diretor da empresa.®! No Agravo de Instrumento n?
2071293-45.2013.8.26.0000, o desembargador defere o arresto de bens pessoais dos

conselheiros, mas por motivo de “gravidade”®2.

J& quanto a necessidade efetiva de um modelo dual de administragdo ou sobre o valor
de um conselho de administragdo para uma companhia, vale citar o Agravo Regimental
n2 0100098-42.2013.8.26.0000/50000 em que as agravantes sdo Arsima Participaces
Societarias S.A. e outros e agravada Dudalina S.A.

% H3 julgados que mencionam outras fun¢des do conselho de administracio, a exemplo de uma espécie
de “representacdo” da Assembleia Geral, conforme o Habeas Corpus n? 56.944 — ES, no entanto, o Sr.
Ministro Carlos Fernando Mathias se posiciona considerando que o conselho de administracdo é uma
representacdo permanente da Assembleia Geral, representando o poder maximo da S/A, “é o comando,
portanto ele tem o governo”.

80 Importante ressaltar que o conselheiro n3o pode alegar ignorancia de decis3o, como forma de n3o se
responsabilizar. Assim, citamos o Agravo de Instrumento n?2 0035010-52.2013.8.19.0000, em que o
conselheiro de administragdo ndo pbde alegar ndo ser responsavel por ato do conselho que aprovou
beneficios aos diretores da companhia, mesmo que nao tendo participado da reunido — ndo faz sentido
que figure em sua posicdo sem saber da ata, inclusive porque, no caso, que tratava de concessdo de
beneficios indevidos aos diretores, recebeu parte da verba como pagamento retroativo.

61Afirma Modesto Carvalhosa: “(...) A representacdo organica é exclusiva dos diretores (art. 138). Trata-se
de norma imperativa, ndo podendo o estatuto atribuir esse poder de representacdo aos membros do
Conselho de Administracdo ou qualquer outro 6rgdo (Comentdrios a lei de sociedades andnimas, pp.
173/174 e 180).

62 “E nem se diga que a conclusdo n3o se aplica ao agravante, que atuava na qualidade de membro do
conselho de administracdo, na medida em que a gravidade dos atos imputados justifica a medida
providenciada pelo juizo monocratico” — diferentemente de assumir que os conselheiros possuem atos de
gestdo, o desembargador se focou na existéncia de “infracdes que materializaram irregularidades graves”.
O mesmo se deu no Agravo de Instrumento n? 2037367-39.2014.8.26.0000
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A agravante ingressou com medida cautelar para impedir a dissolucdo do conselho de
administracdo por deliberacdo da AGE, alegando que isso seria represalia aos
minoritdrios, que vinham denunciando obstrucdes aos seus direitos essenciais, como o
de fiscalizar e acompanhar o andamento da companhia. No seu voto, Enio Zuliani afirmou
ndo ser crivel que a extincdo de um drgdo societdrio tenha sido feita apenas para
prejudicar os minoritarios, visto que a medida afetaria a todos igualmente.

No entanto, independentemente de ser crivel ou ndo, ou de ser uma medida que em
termos econémicos pode eventualmente refletir a melhor op¢do para a empresa, nao
parece adequado afirmar que todos s3o afetados igualmente com essa decis3o. E funcdo
do conselho de administracdo fiscalizar as contas e documentos da empresa®?, se ndo
houver alguém que o faga, os minoritarios terdo de fazé-lo sozinhos, e enfrentar uma
série de requisitos para tanto, ter mais de 5% de a¢des ou mostrar que existem indicios
de fraude®, de qualquer forma, desestimulando a fiscalizacdo pelos minoritdrios®-%°,
Neste sentido, a auséncia do conselho de administracdo pareceu prejudicar o
funcionamento da companhia e, de forma mais frontal, a transparéncia e a representacao
dos interesses de minoritarios.

Quanto a autonomia do conselho para o exercicio de suas funcbes de eleicdo e
exoneracdo de diretores, vale dizer que se trata de funcdo de grande influéncia na
dindmica da companhia. O conselho tem autonomia para decidir sobre a conveniéncia e
oportunidade de suas decisdes®’, todavia a falta de justificativa para a exoneracdo de
diretores abre espaco para questionamentos ou desmandos.

No Agravo de Instrumento n2 0063907-27.2012.8.19.0000 temos um caso em gue o
conselho de administracdo exonerou dois diretores e cancelou a convocacdo de AGE
proposta por eles. A decisdo que suspendeu a deliberacdao do conselho de administracdo

63 REsp. n2 512.418 —TJSP: é func3o prépria ao cargo do conselheiro de administracdo a fiscalizacdo de
documentos da companhia, ndo sendo necessaria autorizacdo prévia (artigo 142, Ill da Lei das Sociedades
por AcGes (Lei n2 6.404/76))

64 Apelacdo n20133843-38.2012.8.26.0100 e artigo 105, da Lei das Sociedades por A¢Ses (Lei n2 6.404/76)
65 Apelacdo Civel n2 0015707-49.2013.8.19.0001 —TJRJ. Apesar de poderem eleger um conselheiro de
administracdo, os minoritarios, mesmo aquele com mais acGes dentre eles, ndo possuem o direito de eleger
um individualmente.

66 Apelacdo Civel n 0062834-85.2010.8.19.0001: A elei¢do do conselheiro referente a minoria ndo pode
sofrer intervencdo do acionista controlador, pois isso desfiguraria a representacdo dos minoritarios.

67 No Agravo Regimental n2 245.186.4/1-01 SP em consonancia com esse entendimento, extrai-se: “Em
principio, ha que respeitar a decisdo tomada pelo conselho de administracdo por sua independéncia e
autonomia no ambito daquilo que é conveniente e oportuno a companhia. Nessa 6rbita, da conveniéncia
e oportunidade, assunto eminentemente ‘interna corporis’, descabe que o Poder Judiciario se imiscua, a
ndo ser que, a evidéncia, resulte demonstrada que, sob essa capa, a maioria do conselho agiu em afronta
a lei, o que, entretanto, de pronto, ndo se apreende.”
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foi agravada, de modo a impedir que o conselho influencie nas decisdes da diretoria, com
uma ameagca constante de exoneragao.

Os acorddos também avaliaram a dinamica de trabalho dos conselhos e sua natureza.
Puderam avaliar que o conselho é drgdo colegiado por definicdo legal e pela propria
natureza: as decisdes sdo tomadas em conjunto, ao contrario do que acontece com 0s
diretores, cujas decisdes s3o individuais®®. Além disso, que ao conselho ndo pode ser
demandado que fiscalize o cotidiano da companhia®®.

Sobre a suposta autonomia dos conselheiros para votar da maneira que considerar mais
adequada e em conformidade com os padrdes de diligéncia necessaria, vale mencionar
gue embora esta seja prevista legalmente, os conselheiros por vezes restam vinculados
a acordos de acionistas o que, por vezes, gerou efeitos positivos’®. N3o foram
encontrados acérddos na jurisprudéncia em que os conselheiros questionavam o acordo
de acionistas e tentavam votar de maneira contraria. Na verdade, foi encontrado um

68 Agravo de Instrumento n2 2071293-45.2013.8.26.0000

% Em um dos casos observados, envolvendo o BTG Pactual (Apelagdo n? 0164930-46-2011.8.26.0100), o
apelante Doux Frangosul S/A - Agro Avicola Industrial requer o reconhecimento de que alguns contratos
de “swap cambial” seriam nulos por terem sido contratados pelo gerente financeiro sem o consentimento
do Conselho de Administragdo — configurando-se, assim, abuso de direito, o que para parte da doutrina ja
é suficiente para a configuracéo do ato ilicito. O relator Mauro Conti Machado, ndo entende que isso seja
causa para anular o contrato, por considerar que o fato de ndo haver formalmente uma autorizagdo do
conselho de administracdo n3o significa que o conselho n3o estava ciente do contrato, “E claro que este —
o Conselho de Administragdo — tinha conhecimento de todos os negdcios realizados. O comércio
internacional ndo é lugar para bisonhos”. E ainda repisa: “Sabendo que vérios contratos foram firmados
entre as partes, cumpridos e [que] com isso a exportadora recebeu, entdo, a época, milhGes de reais, sem
gue jamais cogitasse da necessidade de ser aprovado o contrato pelo Conselho de Administragdo”, quando
um deles, devido a crise econémica, gera grande prejuizo, a busca pelo formalismo parece propicia a anular
os efeitos da imprevisibilidade inerente a esse tipo de negdcio juridico, e ndo uma busca pela seguranca
juridica.

Isso é reforgado, pois a apelante Doux Frangosul S/A Agro Avicola Industrial apareceu usando estratégia
semelhante em outro processo (Embargos de Declaragdo n2 0155963-80.2009.8.26.0100/50000): “Exigir
deliberagdo prévia do Conselho de Administragdo ou da Assembleia Geral dos acionistas para tomadas de
decisOes estratégicas do dia a dia da empresa paralisaria as operagdes da ré FRANGOSUL, ou impediria que
pudesse se beneficiar de certos momentos propicios a realizagdo destes negdcios. O conhecimento, ainda
que a posteriori, do Conselho de Administracdo, em relagdo a cada uma das operacdes, parece preservar
adequadamente a dindmica da vida empresarial e os interesses de todos os envolvidos. Os valores e riscos
envolvendo cada um dos contratos eram claros e a expectativa de ndo ocorréncia de prejuizos pela ré
FRANGOSUL ndo pode ser utilizada para tornar invalida clausula clara envolvendo os riscos de cada
operacdo, depois que o risco se realizou. ”

70 Os acordos de acionistas nem sempre possuem efeitos negativos. Exemplo disso é o REsp. n2 1.102.424
—SP discute a validade de um acordo de acionistas que determinava quem poderia eleger os conselheiros.
Sem esse acordo, o controlador teria total controle sobre o conselho de administragédo, podendo influenciar
suas decisdes diretamente, sem interferéncia dos minoritarios. O acordo de acionistas, porém, ndo
permitiu que o controlador nomeasse todos os conselheiros, garantindo maior poder os minoritarios.
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acérddo que anulava a deliberacdo do conselho de administracdo, justamente por ser
contraria ao acordo de acionistas.”?

Assim, vale reiterar que a lei é observada nas decisdes dos juizes, mas a jurisprudéncia
esta longe de ser unissona. O comum entre os fundamentos das decisdes observadas
reside na consideracdo cuidadosa (e por vezes subjetiva) da situacdo fatica, a exemplo da
dindmica dos mercados, da legitimidade de quem exerce o poder, da eventual mitigacdo
de danos (ocorridos ou potenciais, para a companhia e para acionistas) e de qual é a
extensdo de eventuais danos — sempre protegendo terceiros de boa-fé e levando em
consideracdo o dinamismo e o costumeiro nas relagdes negociais.

Diante de um formato de legislacdo interpretada passivel de subjetivismos e
particularidades, aumenta-se a importancia da construgcdo normativa contratual, o que
foi analisado no item 3 a seguir.

71 Agravo de Instrumento n2 10209/98 - TIRJ
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3. Matriz normativa contratual brasileira

3.1. Estatutos sociais e regimentos internos dos conselhos de administracao

Como matriz normativa, além da narrativa da letra da lei (apresentada no item 2.2) e de
uma breve avaliacdo da legislacdo interpretada pelos tribunais (apresentada no item 2.3),
nesse item, optou-se por observar os estatutos sociais e regimentos internos dos
conselhos de administracdo como instrumentos de regulacdo inter partes.

Ao considerar as normas as quais as companhias estdo submetidas ndo se poderia se
furtar de analisar, também, as regras internas que a propria companhia impde aos seus
administradores.

Devido ao escopo do trabalho, optamos por avaliar como os temas da competéncia,
responsabilidade e dindamica de trabalho dos conselheiros sdo tratados nos estatutos
sociais e regimentos internos de conselhos. Buscou-se suprir uma lacuna presente na
doutrina, vez que esses documentos geralmente sdo, de forma equivocada, ignorados.

A intencdo é, ao final, investigar quais sdo os temas comumente trazidos a esses
documentos, bem como identificar padrdes e eventuais peculiaridades.

Para tanto, conforme ja explicitado acima (item de Metodologia do trabalho), selecionou-
se aleatoriamente 30 estatutos sociais e 20 regimentos internos de conselho de
Administracdo de companhias do Ibovespa do 22 trimestre de 2015, analisados de forma
gualitativa.

Na breve avaliacdo quantitativa foram realizados mapeamento e analise de incidéncia de
determinadas informacdes e os temas constantes destes documentos. Dai extrairam-se
resultados gerais e trés grupos tematicos: (i) o conselho de administracdo e seus
conselheiros; (ii) normas de funcionamento do conselho e (iii) comités, os quais foram
aprofundados e problematizados em tépicos proprios adiante.

As informacdes observadas trazem uma visdo do arranjo institucional destas companbhias,
0 que permitiu verificar em que grau ha mera repeticdo do texto legal nesses
instrumentos e de que modo as empresas podem arquitetar suas préprias regras para a
atuacdo do conselho.

Os resultados mostraram diferencas relevantes entre o conteldo das regras presentes
em estatutos e regimentos internos e apontaram que alguns temas sdo mais sensiveis a
inovagao que outros.

Ndo houve companhias que se destacaram de modo integral como referéncias em boas
praticas (formais). E evidente que das 30 companhias analisadas é possivel selecionar 20
gue apresentaram algumas regras proprias peculiares, mas ndo foi possivel eleger
companhias modelo ou referenciais.

24



http://direitosp.fgv.br/

W’ FGV DIREITO SP
ESCOLA DE
DIREITO
DE SAD PAULD

Para este relatdrio, foram selecionadas aleatoriamente’? as seguintes companhias
presentes no IBOVESPA’3 de 2015 (quadrimestre de maio a agosto de 2015):

Ambev S/A

Banco Bradesco S/A

Braskem S/A
CCR S/A

Cetip s.a. mercados
organizados

Cia hering

Cia paranaense de energia -
copel

Cia Saneamento Basico
Estado - SABESP

Cielo S/A

Duratex S/A

Ecorodovias infraestrutura e
logistica S/A

Embraer S/A
Fibria Celulose S/A

Gerdau

Gol Linhas Aéreas Inteligentes
S/A
IBS S/A
Klabin S/A
Kroton Educacional S/A

Localiza Rent a Car S/A

Lojas Renner S/A

Marfrig global foods S/A

Multiplan — Empreend Imobilidrios
S/A

Natura Cosmeticos S/A
Oi S/A

Petroleo Brasileiro S/A Petrobras

Rumo Logistica Operadora
Multimodal S/A

Souza Cruz S/A
Suzano Papel e Celulose S/A

Tractebel Energia S/A

Usinas Sid de Minas Gerais S/A -

Usiminas’

Das 30 companhias selecionadas, todas possuiam Estatuto Social de acesso publico e
todas repetiram, em algum momento, a lei. Das 30 companhias pesquisadas, apenas 17
companhias publicam seus regimentos internos do Conselho de Administragdo’>-7°.

72 FACHIN, Odilia. Fundamentos de metodologia. 5. ed. S3o Paulo: Saraiva, 2006. p. 51.

73 {ndice BOVESPA “é uma carteira de ativos, com o fim de indicar o desempenho médio das cotacdes dos
ativos de maior negociabilidade e representatividade do mercado de ag¢des brasileiro”. Disponivel em:
<http://www.bmfbovespa.com.br/pt_br/produtos/indices/indices-amplos/indice-bovespa-
ibovespa.htm>. Acesso em: 17/10/2016.

74 Citamos, neste primeiro momento, a raz3o social, para evitar confusdes entre companhias com nomes
parecidos. Todos os documentos analisados sdo baseados nestas companhias. Por considerar
desnecessaria a repeticdo da razdo social todas as vezes que citarmos alguma companhia, adiante serd
utilizado o nome comum, popular (ou de pregdo).

75> Coletou-se estes estatutos sociais em dezembro de 2017. Coletou-se os regimentos internos do conselho
de administragdo nas paginas reservadas a disclosure e relacionamento com investidores das companhias
no mesmo lapso de tempo”.

76 Entramos em contato por duas vezes com as 13 companhias restantes. Foram encaminhados e-mails a
elas com o objetivo de (i) saber se possuiam regimento interno e, (ii) caso positivo, solicitar o documento.
Em virtude da auséncia de respostas, telefonamos as companhias com o intuito de obter um parecer. O
procedimento de contato e acesso a esses documentos consta do relatério que deu subsidio a este
trabalho.
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A tentativa de obter regimentos internos que ndo estavam disponiveis publicamente
resultou no recebimento de um regimento interno (Gerdau) e na publicacdo de 2
regimentos internos (Suzano Papel e Celulose e Petrobras), totalizando 20 destes
regimentos’”’.

A tabela abaixo demonstra quais companhias: (i) ndo possuem regimento interno; (ii)
possuem regimento interno, mas ndo é publico; (iii) enviou-nos regimento interno apds
solicitacdo; e (iv) possuem regimento interno de acesso publico.

NAO EXISTE EXISTE, MAS NAO E RECEBIDO POR E-MAIL DISPONIVEL PARA
PUBLICO ACESSO PUBLICO

JBS
Marfrig
Multiplan
Souza Cruz

Ambev 1. Gerdau
CCR

Klabin

Kroton

Sabesp

Usiminas

Bradesco
Braskem
Cetip
Cia. Hering
Cielo
Copel
Duratex
Ecorodovias
Embraer

. Fibria
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/7 Para garantir igualdade entre companhias no quesito “acesso ao Regimento Interno”, monitoramos o
website de todas as companhias faltantes para que pudesse qualquer eventual publicagdo ser adicionada
ao relatdrio. Todas as companhias faltantes, com exce¢do da CCR e da Marfrig, disponibilizaram
comprovacdo da informacdo que consta no relatorio sobre existéncia e disponibilidade de regimento
interno a acesso publico. A Companhia CCR, representada por Leandro, negou-se a nos emitir informacao
por escrito de que a companhia possui regimento interno mas ndo é publico, informou-nos de que este
assunto é de grande importadncia estratégica, que ndo possui politica de disponibiliza-lo para terceiros e de
que possui politica de ndo contribuir com pesquisa académica. Da companhia Marfrig, Daniel disse-nos que
enviaria informacdo por escrito constando que a companhia ndo possui regimento interno, todavia ndo
encaminharam.

78 Texto de 2012 faz ilagdes acerca dos motivos que levam algumas companhias a ndo divulgarem os
regimentos internos dos seus conselhos, dsponivel em: <http://capitalaberto.com.br/wp-
content/uploads/2012/04/ed_76_extra_pratique_ou_explique.pdf>. Acesso em: 02 mai. 2016.
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3.2. Objeto de observacdo

A partir da leitura estruturada dos documentos, buscou-se compreender padrdes e
inovagdes, ou previsao de precisdes e restricdes impostas aos conselheiros.

Para aferir dos dados coletados o que era inovador e o que repetia os ditames legais,
utilizou-se como referéncia os dispositivos da Lei n2 6404/76, a Instrucdo da CVM 480/09,
os Regulamentos de Segmentos de Listagem da BM&F Bovespa e o Codigo das Melhores
Préticas do IBGC”®.

Notou-se que todos os 20 regimentos internos do Conselho de Administracao,
desnecessariamente, repetem a lei®.

Além disso, os estatutos e os regimentos internos foram analisados por “temas”. Estes
temas foram escolhidos de acordo com trés critérios de selecdo: importancia de acordo
com a doutrina, capacidade de integracdo com outros temas e abrangéncia das areas de
estudo sobre a dinamica do Conselho de Administragao.

3.3. Apresentacdo de resultados — gerais e tematicos
Os resultados obtidos foram divididos em duas partes: resultados gerais e tematicos.

Dentre os resultados gerais, ha diferencas sensiveis entre os Estatutos Sociais e os
Regimentos Internos do Conselho de Administragdo. Por seu carater obrigatério, geral e
constituidor, os Estatutos sdo menos inovadores. Ja os Regimentos Internos possuem
caracteristica mais delimitadora e burocratica, com maior capacidade de acrescentar
elementos de boas praticas de governanca corporativa. O grafico a seguir mostra a
relacdo entre “temas” e “documentos constitutivos e parassociais”:

% Consultar em Referéncias.

8 Todos 0s 50 documentos analisados repetem a lei. Cada documento apresenta uma média de 20 paginas.
Tanto os parassociais quanto os constitutivos derivam, em parte, os seus temas, de prescricdes legais (10
dos 24 temas possuem correspondéncia na lei). Pela semelhanca entre eles, é possivel afirmar que, em
algum momento, os 50 documentos repetem a lei.
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A partir desta andlise comparativa, que ha uma significativa diferenca de abordagens
entre regimentos internos e estatutos nos temas: “Avaliacdo” (ES:10%, Rl CA:75%),
“Composicdo das reunides” (ES: 3,33%, RI CA: 85%), e “Participacdo de conselheiros na
elaboracdo da pauta” (ES: 10%, Rl CA: 50%).

A crise de 2008 e novas preocupacdes com a transparéncia e gestdo democratica levaram
as companhias a terem, ainda que tenuemente, preocupacdo com questbes de
democracia, transparéncia e responsabilidade®?.

Podemos dizer que alguns temas sdo mais sensiveis a inovacdo do que outros. Existem
assuntos mais caros aos doutrinadores da area da governanga corporativa.

81 SILVEIRA, Alexandre Di Miceli da. Governanga corporativa no Brasil e no mundo: teoria e prdtica. 2. ed.
Rio de Janeiro: Elsevier, 2015. p. 32-40.
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Foram escolhidos e serdo apresentados temas vis-a-vis eventuais regulamentos
existentes, notadamente, normas constantes do Cédigo das Melhores Praticas do IBGC,
Regulamentos de Listagem da BM&FBovespa e de Instrucdes da CVM®?,

No que diz respeito aos segmentos de listagem, as 30 companhias analisadas neste
trabalho estdo dispostas como mostra o quadro a seguir.

SEGMENTOS ESPECIAIS DE

LISTAGEM DA BM&FBOVESPA
COMPANHIA (S)

CCR, Cetip, Cia. Hering, Cielo, Duratex, Ecorodovias, Embraer, Fibria,

JBS,Kroton, Localiza, Lojas Renner, Marfrig, Natura, Rumo, Sabesp e
Novo Mercado

Tractebel
Nivel 1 Bradesco, Braskem, Copel, Gerdau S.A, Oi, Suzano Papel e Celulose e
Usiminas
Nivel 2 Gol, Klabin e Multiplan
Segmento Tradicional Ambev, Petrobras e Souza Cruz

Na tabela abaixo, apresentamos a quantidade de documentos que se referem a cada

tema®:
Temas Total de
documentos
Numero de membros 5
Suplentes 2
Nomeacdo de conselheiros 4
Exigéncias para ser conselheiro 4
Cumulacdo de cargos entre CEO e presidente do CA 4
Cumulacdo de cargos interno e (ou) externo 4
Mandato 6
Atribuicdes do presidente do Conselho 1
Relagdo do Conselho com os diretores 3

82 Por inovac3o, tratamos assuntos e preceitos n3o dispostos na Lei n2 6.404/76.
8 Os dados detalhados estdo na tabela, na guia “Dispositivos”.

29



http://direitosp.fgv.br/

Remuneracdo dos administradores
Avaliacdo

Composicdo das reunides

Envio de pautas das reunides
Participagdo de conselheiros na elaboragdo da pauta
Calendario

Periodicidade das reunides
Regulamentacdo da auséncia
Forma de deliberagdo

Atas

Secretaria

Previsdo estatutaria de Rl CA
Previsdo (Comité)

Composicdo (Comité)

Quais sdo (Comité)

W FGV DIREITO SP

ESCOLA DE
DIREITD
DE 250 PAULS

O grafico a seguir relata a quantidade de temas presentes em cada uma das fontes

normativas:
Quantidade de temas por documento
2] %61 13 -
©
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s 4 mu R
o Documentos
©
3
= H | ein. 6404/76
§» u Instrugdo CVM 480

Cdédigo das melhores praticas do IBGC

® Regulamento de segmento de listagem (1) Novo mercado

® Regulamento de segmento de listagem (1) Nivel 1

® Regulamento de segmento de listagem (1) Nivel 2
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Na tabela abaixo apontamos a data de aprovagdo/consolidacdo dos estatutos e
regimentos internos atuais® das 30 companhias®:

Usiminas Suzano Papel e Celulose 2016

Ambev, Bradesco, CCR, Cia. Hering, Bradesco, Petrobras, Rumo 2015
Copel, Duratex, Ecorodovias, Fibria,

Gerdau, Gol, Klabin, Localiza, Lojas
Renner, Natura, Oi, Petrobras, Rumo

Cetip, Cielo, Kroton, Marfrig, - 2014
Multiplan, Sabesp, Souza Cruz, Suzano
Papel e Celulose, Tractebel

Embraer Cetip, Cia. Hering, Copel, Ecorodovias, 2013
Embraer, Fibria

Braskem, JBS (0] 2012
- - 2011
- Cielo, Gol, Natura 2010

- Braskem (2005), Localiza (2009), Tractebel  Anterior a 2010
(2007)

- Duratex, Gerdau, Lojas Renner Ndo informa o
ano

J& para realizacdo da andlise especifica, foram estabelecidos trés grandes grupos
tematicos e seus subtemas, a saber: (i) Conselho de Administracdo e seus conselheiros

8 Destaca-se que a maioria dos estatutos foram produzidos em 2015. Houve maior

aprovacdo/consolidagdo de regimento interno em 2013. Além disso, ndo ha estatutos em vigor
produzidos/consolidados anteriores a 2010, por outro lado, hd 3 regimentos internos em vigor que foram
feitos antes de 2010.

8 ANEXO D.
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(12 subtemas®®); (ii) Normas de funcionamento do Conselho (9 subtemas?’) e (iii) Comités
(3 subtemas?®®), conforme se depreenderd dos itens que seguem.

3.3.1. O Conselho de Administracdo e seus conselheiros

Repete-se que o Conselho de Administracdo € um érgdo colegiado ao qual a lei atribui
poderes referentes ao desenvolvimento da empresa e dos negdécios. No Brasil sua
existéncia é questionada em virtude de sua conduta passiva perante outros 6rgdos e a
forte presenca do controlador®.

Para compreender melhor o funcionamento do Conselho, foram estabelecidos os
seguintes subtemas como sendo mais relevantes: NUmero de membros, Nomeacdo de

8 O primeiro grupo tematico trata do CONSELHO DE ADMINISTRACAO E SEUS CONSELHEIROS. Nele esta

contido os seguintes temas:
(i) Membros (niumero minimo, maximo e fixo);

(ii) Suplentes (quantidade, auséncias provisdria e permanente);

(iii) Nomeacado (critérios formais para investidura);

(iv) Exigéncias para o cargo (caracteristicas individuais);

(v) Cumulagdo de cargos entre diretor-presidente (DP ou CEQ) e presidente do Conselho de
Administracdo (PCA);

vi) Cumulagdo de cargos entre mais de 1 companhia ou entre companhias concorrentes;

(vi
(vii) Mandato (duragédo, previsdo e restricdo quanto a reelei¢do);

(viii) AtribuicBes do presidente do Conselho de Administragdo;

(ix) Relagdo entre Conselho e Diretoria (incluindo previsdo de diretores);

(x) Remuneracdo dos administradores (incluindo a existéncia de politica de remuneracdo);
(xi) Avaliagdo do funcionamento do Conselho de Administragdo e de seus membros.

(

xii) Previsdo estatutdria de regimento interno do Conselho de Administragao.

87 0 segundo grupo tematico trata das NORMAS DE FUNCIONAMENTO DO CONSELHO:

(i) Composicdo das reunides;
(ii) Pautas (forma e prazo para envio);
(iii) Elaboracdo da pauta;
(iv) Previsdo ou existéncia de Calendario;
(v) Periodicidade de reunides (periodicidade e forma de convocagdo);
(vi) Regulamentagdo da auséncia;

(vii) Qudérum e procedimentos da reunido (quorum de instalagdo e deliberagdo, ademais procedimentos

de reunido);

(viii) Atas (previsdo e forma na producédo de atas);

(ix) Secretaria (funcdes e responsabilidades);

8 (O terceiro grupo temético trata dos COMITES:
(i) Previsdo;
(i) Composicdo;
(iii) Quais sdo e sobre qual tema eles tratam.

8 SILVEIRA, Alexandre Di Miceli da. Governanga corporativa no Brasil e no mundo: teoria e prética. 2. ed.
Rio de Janeiro: Elsevier, 2010. p. 258-261.
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conselheiros, Exigéncias para ser conselheiro, Cumulagdo de cargos entre diretor-
presidente e presidente do CA, Cumulac¢do de cargos interno e (ou) externo, Mandato,
AtribuicGes do presidente do Conselho, Relacdo do Conselho com os diretores,
Remuneragao dos administradores e Avaliagdo.

3.3.1.1. Membros

Lei n26.404/76  Art. 140. O conselho de administragcdo serd composto por, no
minimo, 3 (trés) membros, eleitos pela assembleia-geral e por ela
destituiveis a qualquer tempo, devendo o estatuto estabelecer: |
- 0 numero de conselheiros, ou 0 maximo e minimo permitidos, e
o processo de escolha e substituicdo do presidente do conselho
pela assembleia ou pelo préprio conselho; (Redacdo dada pela Lei
n2 10.303, de 2001)

Instrugcao CVM 13.3. Informar nimero de membros (Formulario de referéncia)

480

Regulamentode  NIVEL 1: Ndo possui esta informacio.
segmentos de NIVEL 2: 5.3 Composicdo. O conselho de administracdo serd
listagem composto por, no minimo, 5 (cinco) membros [...]
NOVO MERCADO: 4.3 Composigao. O conselho de administragdo
sera composto por, no minimo, 5 (cinco) membros [...]

Cddigo das 2.2.3 Numero de membros — Pratica: a) Recomenda-se um
melhores Praticas numero impar de conselheiros, entre cinco e onze. Esse nimero
do IBGC pode variar conforme o setor de atuagao, porte, complexidade

das atividades, estagio do ciclo de vida da organizacdo e
necessidade de criacdo de comités.

Todos os estatutos estabelecem qual o nimero de membros. Somente 17 dos 20
regimentos internos analisados reproduzem os estatutos®. Os resultados presentes nos
estatutos sdo apresentados a seguir®®.

% Apenas Braskem, Rumo e Tractebel ndo regulamentam este tema em seus regimentos internos.
91 Braskem, Embraer e Oi possuem nimero de membros fixo, 11. Usiminas ndo estipula nimero minimo
de membros.
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Gol |
JBS
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Kroton |
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Lojas Renner |
Marftig
Multiplan
Natura |
Oi
| Petrobras
Rumo
| Souza Cruz
Suzano
Tractebel
Usiminas
ENENERRA NN RN e

As companhias, a excecdo de Braskem, Duratex, Gerdau, Gol, Localiza, Oi e Tractebel,
duplicam essas informagdes nos estatutos e regimentos internos®?. Ressalta-se que, na
comparacdo entre estatutos e regimentos internos das companhias Duratex, Gerdau,
Gol, Localiza e Oi verifica-se incongruéncia quanto ao niumero de membros (Ex.: Gerdau,
Estatuto — nimero de membros: de 3 a 11, Regimento Interno — nimero de membros:
de 3a10).

Descompasso entre o nimero de membros do Conselho de Administracdo previsto no Estatuto e no
regimento interno

Duratex De5all De5a10

Gerdau De3all De3al0

92 As companhias Braskem e Tractebel n3o possuem nimero de membros em seus regimentos internos.
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Gol De5al0 De5all
Localiza De6a8 9 (fixo)
Oi 11(fixo) Até 17

Todas as companhias respeitam o limite minimo imposto pela Lei n? 6.404/1976 (Art.
140) de trés membros para o Conselho de Administracdo. Das 30 companhias, 20 seguem
a recomendacdo do Cddigo do IBGC de apresentar entre 5 a 11 membros no Conselho de
Administracao.

As companhias Ambev, Gerdau e Usiminas apresentam o niumero minimo de membros
como sendo trés. Todas as companhias que integram o Nivel 2 e o Novo Mercado
apresentam o numero minimo de membros igual a cinco, em respeito aos respectivos
regulamentos de listagem. A moda do nimero minimo de membros em estatutos é de
cinco membros.

Quanto ao numero maximo de membros previstos nos documentos, Klabin estabelece
em seu estatuto o numero maximo de 18 conselheiros. A moda do nimero maximo de
membros em estatuto foi de 11 conselheiros.

3.3.1.2. Suplentes®?

Lei n2 6.404/76 Art. 140. O conselho de administragdo serd composto por, no minimo, 3 (trés)
membros, eleitos pela assembleia-geral e por ela destituiveis a qualquer tempo,
devendo o estatuto estabelecer: | - o nimero de conselheiros, ou 0 maximo e
minimo permitidos, e o processo de escolha e substituicdo do presidente do
conselho pela assembléia ou pelo préprio conselho; (Redacdo dada pela Lei n?
10.303, de 2001); Il - o modo de substituicdo dos conselheiros; Art. 150. No caso
de vacancia do cargo de conselheiro, salvo disposicdo em contrério do estatuto,
o substituto serd nomeado pelos conselheiros remanescentes e servird até a
primeira assembléia-geral. Se ocorrer vacdncia da maioria dos cargos, a
assembléia-geral sera convocada para proceder a nova elei¢do. § 12 No caso de
vacancia de todos os cargos do conselho de administracdo, compete a diretoria
convocar a assembléia-geral.

Instrucio CVM 480 N3o possui esta informagdo.

% Sinbnimos: substitutos, reservas, adjuntos.
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Regulamento de
segmentos de
listagem NIVEL 2: N&o possui esta informacso.

NIVEL 1: N3o possui esta informacio.

NOVO MERCADO: Ndo possui esta informacao.

2.8.1 Auséncia do presidente do conselho — Prética: a) O estatuto/contrato social
ou o regimento interno do conselho de administracdo pode prever que o vice-
presidente, caso exista, substitua o presidente. Alternativamente, em caso de
auséncia do presidente do conselho, ele deve indicar algum conselheiro para
substitui-lo. 2.9 Conselheiros suplentes — Fundamento: As responsabilidades dos
conselheiros sdo indelegaveis, portanto a existéncia de conselheiros suplentes
deve ser evitada. Praticas: a) Com a existéncia de calendario anual de reunides
acordado entre os conselheiros e tecnologias que permitem reuniGes ndo
presenciais, os conselheiros devem participar de todas as reunides, eliminando a
necessidade de suplentes. b) No caso de vacéncia, o cargo de conselheiro ficara
vago até a realizacdo da proxima assembleia.

Codigo das
melhores Praticas
do IBGC

A Lei n? 6.404/76 estabelece que é de competéncia do Estatuto prever o modo de
substituicdo do presidente e dos demais conselheiros. Também prescreve que, em caso
de substituicdo, o suplente sera escolhido pelos conselheiros remanescentes que ficara
no cargo até a proxima assembleia-geral. A Instrucdo 480/2009 da CVM e os
Regulamentos dos Segmentos de Listagem ndo regulamentam o assunto. O Cddigo do
IBGC apresenta as seguintes recomendacdes quanto a supléncia: a) vice-presidente (se
existe) substitui presidente, se ndo, o presidente pode indicar alguém para substitui-lo,
b) por considerar as responsabilidades do conselheiro indelegdveis, a supléncia deve ser
evitada, c) com a existéncia de tecnologia para reunides ndo presenciais e calendario
anual acordado entre os conselheiros, ndo se tém motivos para o uso frequente de
suplentes, d) em caso de vacancia, o cargo deve ficar vago até a proxima assembleia.

Dos 30 estatutos, 29% regulamentam impedimento (supléncia tempordria) e vacancia
(supléncia permanente). Dos 20 regimentos internos analisados, 15°° regulam supléncia
temporaria e permanente.

A existéncia de suplentes em alguns casos implica discutir se a lei, ao prescrever a
substituicao, elimina a possibilidade de supléncia. Quando os poderes de um cargo
decorrem de eleicdo, a delegacdo de tais poderes é vedada. Contudo, algumas
companhias elegem suplentes de conselheiros, levando o assunto para uma solucdo
pratica, que contraria o artigo 140, II.

% Apenas Suzano Papel e Celulose ndo regula o tema.
% Apenas Bradesco, Braskem, Cetip, Natura e Tractebel n3o regulam o tema.
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Para fins didaticos, divide-se o tema em: a) Supléncia dos conselheiros (temporaria e
permanente), e b) Supléncia do presidente do Conselho (temporaria e permanente).

a) Supléncia dos conselheiros (tempordria e permanente):

Conselheiros Suplentes

Conselheiros

Companhia N° Impedimento (substituicdo Vacancia (substituicdo
temporaria) permanente)
Ambev De2al5 Respectivos suplentes ou Conselho pode efetivar suplente
conselheiro indicado® ou escolher outro.
Bradesco - Conselheiros nomearao Conselheiros nomearao
suplente suplente
Braskem 11 Respectivos suplentes Respectivos suplentes
CCR De 8a 15 Respectivos suplentes Novo membro eleito pela
Assembleia
Cetip - - Conselheiros nomeardo
suplente
Cia. Hering - Continua sem supléncia Continua sem supléncia
Cielo - Indicado pelo conselheiro Conselheiros nomearao
ausente suplente até a primeira

assembleia geral

Copel - Conselheiros nomearao Conselheiros nomearao
suplente até a primeira suplente até a primeira
assembleia geral assembleia geral
Duratex De5a11% Respectivos suplentes Respectivos suplentes
Ecorodovias De6al0 Respectivos suplentes Respectivos suplentes
Embraer - Conselheiros nomearao Conselheiros nomearao
suplente suplente
Fibria De5a9 Respectivos suplentes Respectivo suplente assume até

a primeira assembleia geral

% Vinculados a um conselheiro ou ndo, se vinculado, em caso de auséncia ocupa o lugar, se ndo vinculado,
o conselheiro ausente podera escolher um conselheiro para substitui-lo.
97 H3& diferenca entre as informacdes: no estatuto diz que hd de 5 a 11 suplentes, no regimento interno diz

que havera de 5 a 10 suplentes.
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Gerdau 11%8 Respectivos suplentes Respectivos suplentes
Gol - - Respectivos suplentes, se ndo
houver, os conselheiros
nomeardo suplente até a
primeira assembleia geral
JBS - - Respectivos suplentes, se ndo
houver, os conselheiros
nomeardo suplente até a
primeira assembleia geral
Klabin De5al3 Respectivos suplentes ou Respectivos suplentes ou
indicado pelo conselheiro indicado pelo conselheiro
ausente ausente
Kroton - Indicado pelo conselheiro -
ausente
Localiza Conselheiros nomeardo
suplente até a primeira
assembleia geral
Lojas Renner Conselheiros nomeardo
suplente até a primeira
assembleia geral
Marfrig - - Conselheiros nomearao
suplente
Multiplan - Indicado pelo conselheiro Novo membro eleito pela
ausente assembleia
Natura - - Convocacgdo de assembleia geral
para eleicdo de novo
conselheiro
Oi 11% Respectivos suplentes Respectivos suplentes
Petrobras De5a 10 - Conselheiros nomeardo
suplente
Rumo Até 17 Respectivos suplentes Respectivos suplentes

% H3 diferenca entre as informagdes: no estatuto diz que havera até 11 suplentes, no regimento interno
diz que havera até 10 suplentes.

% H3 diferenca entre as informacdes: no estatuo diz que haverd 11 suplentes, no regimento diz que haverd
até 17 suplentes.

38



http://direitosp.fgv.br/

\* FGV DIREITO SP
ESCOLA DE
DIP*F.E\-EJGI'AULU

Sabesp De3as5 - -
Souza Cruz - - -
Suzano Papel e - Indicado pelo conselheiro -
Celulose ausente
Tractebel De5a9 - Respectivos suplentes
Usiminast® Até 15 Respectivos suplentes Respectivos suplentes

Para substituicdo temporaria dos conselheiros a incidéncia foi de:

Substituicdo temporaria dos conselheiros Incidéncia
Respectivos suplentes 11/30
Indicado pelo Conselheiro ausente 6/30
Conselheiros nomeardo suplente (de acordo com o art. 150) 3/30
Continua sem supléncia 1/30
N&o possuem informacdo 11/30

Para substituicdo permanente do conselheiro a incidéncia foi de:

Substituicdo permanente dos conselheiros Incidéncia
Respectivos suplentes 13/30
Conselheiros nomeardo suplente (de acordo com o art. 150) 11/30
Continua sem supléncia 1/30
Conselho efetiva suplente ou escolhe outro 1/30
Conselho efetiva suplente ou o conselheiro indica outra pessoa 1/30
N&o possuem informacdo 4/30

b) Supléncia do presidente do Conselho (temporéria e permanente)t:

100 A companhia imp8e que os acionistas que escolherem o membro efetivo, também escolha seu
respectivo suplente.

101 € importante considerar que as companhias que n3o regularam auséncia ou impedimento de presidente

ndo podem ser consideradas a priori como resultados nulos. Isto porque talvez o conselheiro presidente ja
esteja sendo regulado como conselheiro.
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Suplentes do Presidente do Conselho de Administragdo

Companhia Temporario Vacancia

Ambev Respectivo suplente ou conselheiro | O Conselho pode efetivar suplente ou
indicado escolher outro

Bradesco Assume o vice-presidente do Conselho de | Assume o vice-presidente do Conselho
Administragao de Administragdo

Braskem Assume o vice-presidente do Conselho de | Assume o vice-presidente do Conselho
Administracdo de Administracdo

CCR Assume o vice-presidente do Conselho de | Assume o vice-presidente do Conselho
Administracdo de Administracdo

Cetip Assume o vice-presidente do Conselho de -
Administragao

Cia. Hering O presidente do Conselho de O presidente do Conselho de
Administragdo indica Administragdo indica

Cielo Assume o vice-presidente do Conselho de | Assume o vice-presidente do Conselho
Administracdo de Administragdo

Copel - -

Rumo Assume o vice-presidente do Conselho de | Assume o vice-presidente do Conselho
Administracdo de Administracdo

Duratex Assume o vice-presidente do Conselho de | Assume o vice-presidente do Conselho

Administragao

de Administracdo

Ecorodovias

O presidente do Conselho de

Administracdo indica

O presidente do Conselho de
Administracdo indica

Embraer Assume o vice-presidente do Conselho de | Assume o vice-presidente do Conselho
Administracdo de Administracdo

Fibria - -

Gerdau - -

Gol - }

1BS Assume o vice-presidente do Conselho de | Assume o vice-presidente do Conselho
Administracdo de Administracdo

Klabin - i

Kroton Assume o vice-presidente do Conselho de -

Administracao

40



http://direitosp.fgv.br/

W’ FGV DIREITO SP

ESCOLA DE
DIREITO
DE SA0 PAULS

Localiza - Assume o vice-presidente do Conselho
de Administragdo

Lojas Renner Assume o vice-presidente do Conselho de | Assume o vice-presidente do Conselho
Administracdo de Administracdo

Marfrig - }

Multiplan - -

Naturat0? - Eleito na proxima reunido ordinaria do

Conselho de Administragdo

Oi Assume o suplente Assume o suplente
Petrobras O presidente do Conselho de O presidente do Conselho de
Administracdo indica Administracdo indica
Rumo Assume o vice-presidente do Conselho Assume o vice-presidente do Conselho
de Administragdo de Administragdo
Sabesp - -
Souza Cruz Assume o vice-presidente do Conselho de -

Administracdo

Suzano Papel e Assume um dos vice-presidentes do -

Celulose Conselho de Administracdo

Tractebel Substituido pelo suplente® Substituido pelo suplente

Usiminas O presidente do Conselho de O presidente do Conselho de
Administragdo indica Administragdo indica

Para substituicdo temporaria do presidente do Conselho a incidéncia foi de:

Substituicdo temporaria do presidente do Conselho Incidéncia
Assume o vice-presidente 14/30
Assume o suplente 3/30
O presidente indica 4/30
Né&o possuem informacdo 9/30

Para substituicdo permanente do presidente do Conselho a incidéncia foi de:

102 A quséncia de conselheiro independente sé poderd ser suprida por outro conselheiro independente.
103 Caso o suplente também esteja ausente, o vice-presidente assumird a funcao.
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Substituicdo permanente do presidente do Conselho Incidéncia
Assume o vice-presidente 11/30
Assume o suplente 3/30
O presidente indica 3/30
Eleito na préxima reunido ordindria do CA até a préxima assembleia geral 1/30
Né&o possuem informacdo 12/30

3.3.1.2. Nomeacdo e investidura de conselheiros

Lei n® 6.404/76

Instrugao CVM 480

Regulamento de
segmentos de
listagem

Art. 140. O conselho de administragdo sera composto por, no minimo, 3 (trés)
membros, eleitos pela assembléia-geral e por ela destituiveis a qualquer
tempo, devendo o estatuto estabelecer: | - o nimero de conselheiros, ou o
maximo e minimo permitidos, e o processo de escolha e substituicdo do
presidente do conselho pela assembléia ou pelo préprio conselho; (Redacdo
dada pela Lei n2 10.303, de 2001); Il - o modo de substituicdo dos conselheiros;

Il - o prazo de gestdo, que ndo podera ser superior a 3 (trés) anos, permitida a
reeleicdo;

Art. 142. Compete ao conselho de administracdo: IX - § 12 Serdo arquivadas
no registro do comércio e publicadas as atas das reunides do conselho de
administragdo que contiverem deliberagcdo destinada a produzir efeitos
perante terceiros. (Redacdo dada pela Lei n? 10.303, de 2001)

Art. 149. Os conselheiros e diretores serdo investidos nos seus cargos mediante
assinatura de termo de posse no livro de atas do conselho de administragdo ou
da diretoria, conforme o caso.

N3o possui esta informagdo.

NIVEL 1: 4.6 Termo de Anuéncia dos Administradores. A Companhia dever3
exigir que todos os novos membros do conselho de administragdo e da diretoria
subscrevam o Termo de Anuéncia dos Administradores, condicionando a posse
nos respectivos cargos a assinatura desse documento, que devera ser
protocolado na BM&FBOVESPA em até 15 (quinze) dias da data de posse dos
eleitos.

NIVEL 2: 5.7 Termo de Anuéncia dos Administradores. A Companhia devera
exigir que todos os novos membros do conselho de administragdo e da diretoria
subscrevam o Termo de Anuéncia dos Administradores, condicionando a posse
nos respectivos cargos a assinatura desse documento, cuja que deverd ser
protocolado na BM&FBOVESPA em até 15 (quinze) dias da data de posse dos
eleitos.
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NOVO MERCADO: 4.7 Termo de Anuéncia dos Administradores. A Companhia
deverd exigir que todos os novos membros do conselho de administragdo e da
diretoria subscrevam o Termo de Anuéncia dos Administradores,
condicionando a posse nos respectivos cargos a assinatura desse documento,
que devera ser protocolado na BM&FBOVESPA em até 15 (quinze) dias da data
de posse dos eleitos.

Codigo das melhores N&o possui esta informacdo.
Praticas do IBGC

A Lei n? 6.404/76 prevé que para posse do cargo, os conselheiros e diretores deverdo
assinar termo de posse no livro de atas do conselho de administracdo ou da diretoria,
conforme o caso. A Instrucdo CVM ndo trata do tema. Os trés regulamentos de listagem
preveem a necessidade de todos os membros do Conselho de Administracdo
subscreverem termo de anuéncia. O Cédigo do IBGC ndo trata do tema.

Todas as companhias tratam da nomeacdo dos conselheiros por meio de seus estatutos
e regimentos (12 dos 20 regimentos internos apresentam essa informacdo)'4.

Termo de posse (escrito ou Ambev, Bradesco, Braskem, CCR, Cetip, Cia. Hering, Cielo, Copel, 2
subentendido por mencdo a Duratex, Ecorodovias, Embraer, Fibria, Gerdau, Gol, JBS, Klabin, 9
atender os requisitos legais Kroton, Localiza, Lojas Renner, Marfrig, Multiplan, Natura, Oi,
aplicaveis — art. 149, Lei n? Petrobras, Rumo, Sabesp, Suzano Papel e Celulose, Tractebel e
6.404/76) Usiminas

Termo de anuéncia dos Bradesco, Braskem, CCR, Cetip, Cia. Hering, Cielo, Copel, Rumo, 2

regulamentos de segmento de Duratex, Ecorodovias, Embraer, Fibria, Gerdau, Gol, JBS, Klabin, 7

listagem Kroton, Localiza, Lojas Renner, Marfrig, Multiplan, Natura, Oi,
Sabesp, Suzano Papel e Celulose, Tractebel, Usiminas

No que concerne ao art. 149, das 30 companhias, apenas uma companhia'®® n3o exige
1”.

“termo de posse lavrado no livro de atas” ou faz menc¢do a qualquer “aplicacdo lega

Em relacdo ao “termo de anuéncia” apenas as trés companhias que ndo fazem parte dos
segmentos de listagem ndo possuem termo de anuéncia®’.

A tabela abaixo relata outros critérios utilizados para nomeacado de conselheiros:

104 N3o tratam da nomeacdo de conselheiros: Braskem, Ecorodovias, Gerdau, Natura, Petrobras, Rumo,
Suzano Papel e Celulose e Tractebel.

105 0s 12 regimentos internos, ja possuem correspondéncia nos seus respectivos estatutos, por isto, ndo
repetiremos os dados.

106 Souza Cruz.

107 Ambev, Petrobras, Souza Cruz.
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Declaragdo de desimpedimento, feita sob as penas da Lei e em instrumento préprio, 5/30
arquivada na sede da Companhia

Adesdo ao Codigo de Conduta 2/30
Declaracdo e adesdo as regras a que a Companhia estd submetida 1/30
Termo de adesdo aos principios operacionais, bem como a Politica de Uso e Divulgagdo 2/30
de Informagdes de Ato ou Fato Relevante e de Preservagdo do Sigilo da Companhia

Termo de adesdo a “Politica de uso e divulgacdo de informagdes” e a “Politica de 7/30

negociagdo de valores mobilidrios”

Destacam-se alguns casos isolados de sociedades de economia mista que deixam bem
clara a influéncia do controlador: Copel e Sabesp. No caso da Copel, consta no art. 12 que
o presidente do Conselho sera eleito pelo acionista controlador.

J4d no que se refere a Sabesp, tem-se o uso da vinculacdo de conselheiros ao seguinte
dispositivo:

Estatuto, ARTIGO 22 — Os membros dos orgdos estatutdrios
deverdo comprovar, mediante a apresentacdo de curriculum ao
Conselho de Defesa dos Capitais do Estado — CODEC, que
possuem capacidade profissional, técnica ou administrativa,
experiéncia compativel com o cargo, idoneidade moral e
reputacdo ilibada. Paragrafo Unico — O disposto neste artigo
aplica-se somente aos membros eleitos pelo acionista
controlador.

Assim, a Sabesp estabelece expressamente que conselheiros eleitos pelo acionista
controlador sofram os efeitos do art. 117, 48 e 49 da Lei 6404/76.

Ainda, sobre a participacdo de representantes dos empregados no conselho de
administracdo, a Usiminas estabelece no artigo 12 do estatuto o que segue:

Art. 12, Pardgrafo 1° — Fica assegurado aos empregados e
aposentados da Companhia e de sua subsididria Usiminas
Mecanica S.A.,, bem como aos participantes da Previdéncia
Usiminas, o direito de eleger, em conjunto, um membro efetivo
do Conselho de Administracdo e seu respectivo suplente,
observado o disposto no pardgrafo a seguir. Paragrafo 2° — A
eleicdo do membro do Conselho de Administracdo mencionado
no paragrafo 12 deste artigo dar-se-a diretamente pelo voto dos
proprios empregados e aposentados da Companhia e de sua
subsidiaria Usiminas Mecénica S.A., bem como dos participantes
da Previdéncia Usiminas, e serd organizada pela Companhia, na

44



http://direitosp.fgv.br/

W’ FGV DIREITO SP

ESCOLA DE
DIREITO
DE A0 PAULG

forma prevista pelo art. 140, paragrafo Unico, da Lei 6.404/1976,
observados o0s requisitos e demais regras constantes do
regulamento aprovado pelo Conselho de Administracao,
devendo o resultado de tal votacdo ser informado a Assembleia
Geral que deliberar sobre a eleicdo do referido representante.
Paragrafo 32 - A Assembleia Geral escolhera um dos membros
eleitos do Conselho de Administracdo para presidi-lo.

Assim, tanto Sabesp quanto Usiminas utilizam de possibilidade de eleicdo de empregados

como prevé a Lei n? 6.404/76 (art. 140, Paragrafo Unico), caracteristica hibrida da

codeterminacdo alem3a!®. Provavelmente em decorréncia de sua relacdo com o Estado

(a Usiminas foi privatizada em 1991, e a Sabesp é uma sociedade de economia mista).

3.3.1.3. Exigéncias para ser conselheiro

Lei n2 6.404/76

Instrugdo CVM 480

Regulamento de
segmentos de
listagem

Cédigo das
melhores Praticas
do IBGC

Art. 147, § 30 O conselheiro deve ter reputacdo ilibada [...]

N3o possui esta informagdo.

NIVEL 1: No possui esta informacio.

NIVEL 2: N3o possui esta informacio.

NOVO MERCADO: N3o possui esta informacao.

2.2.2 Qualificagdo do conselheiro de administracdo. Prdticas: a) Entre as
caracteristicas e competéncias requeridas dos conselheiros estdo: i. alinhamento
e comprometimento com os principios, valores e codigo de conduta da
organizacao; ii. visdo estratégica; iii. disposicdo para defender seu ponto de vista
a partir de julgamento proéprio; iv. capacidade de comunicacdo; v. disponibilidade
de tempo (vide 2.7); vi. capacidade de trabalhar em equipe; vii. conhecimento
das melhores préticas de governancga corporativa; viii. capacidade de interpretar
relatérios gerenciais, contabeis e financeiros e nao financeiros; ix. conhecimento
sobre a legislacdo societdria e a regulagdo; x. conhecimentos sobre
gerenciamento de riscos. b) O conselheiro deve estar isento de conflito de
interesse fundamental (ndo administravel, ndo pontual ou situacional, que seja,
oU espera-se que seja, permanente) e constantemente atento aos assuntos da
organizacdo. Deve dispor de capacidade de atuar proativamente, visando a
tomar decisGes informadas e conscientes, além de entender que seus deveres e
responsabilidades sdo abrangentes e ndo restritos as reuniGes do conselho. c)
Preenchidos esses requisitos, a idade torna-se um fator de peso relativo. A

198 SILVEIRA, Alexandre Di Miceli da. Governanga corporativa no Brasil e no mundo: teoria e pratica. 2. ed.
Rio de Janeiro: Elsevier, 2010. p. 153.
109 Disponivel em: < http://ri.usiminas.com/ptb/visao-geral>. Acesso em: 02/05/2016.

45



http://direitosp.fgv.br/

W’ FGV DIREITO SP

ESCOLA DE
DIREITO
DE A0 PAULG

efetiva contribuicdo do conselheiro para o conselho, a organizagdo e os sécios é
0 que deve prevalecer.

Buscamos na Lei n? 6.404/76 critérios (qualificacdo e pré-requisito) para que um

individuo possa ser conselheiro de uma companhia. A Unica prescricao é de que “o

conselheiro deve ter reputacdo ilibada”. Ndo ha informacdo a respeito na Instrucdo CVM

e nos regulamentos de listagem enquanto que o Cédigo do IBGC recomenda quais devem

ser as qualificacbes de um conselheiro.

Dos 30 estatutos analisados, 15119 estabelecem critérios.

Todos os estatutos, utilizam como critério Unico a “reputacao ilibada”, previsto no artigo

147, § 3° da Lei n? 6.404/76, com excecdo de Duratex, Petrobras, Sabesp e Souza Cruz

que prescrevem o seguinte:

Duratex:

Petrobras:

Sabesp:

14. Tanto para o conselheiro titular como para o suplente, a
indicacdo para integrar o Conselho de Administracdo deverd
recair sobre pessoas (i) que ndo tenham completado 70 (setenta)
anos na data de sua eleicdo para integrar o Conselho de
Administracdo (o conselheiro que completar 70 (setenta) anos
durante o termo de seu mandato podera completd-lo); e (ii) de
reconhecida e comprovada experiéncia, competéncia e condicdo
para as exigéncias da funcao de conselheiro.

Art. 22, § 3° Antes de tomar posse, e ao deixar o cargo, 0s
membros do Conselho de Administracdo e da Diretoria Executiva
apresentardao declaracdo de bens, que sera arquivada na
companhia. Apenas a Petrobras faz esta exigéncia em seu
estatuto.

ARTIGO 22 Os membros dos o6rgdos estatutdrios deverdo
comprovar, mediante a apresentacdo de curriculum ao Conselho
de Defesa dos Capitais do Estado — CODEC, que possuem
capacidade profissional, técnica ou administrativa, experiéncia
compativel com o cargo, idoneidade moral e reputacdo ilibada.

10 Estabelecem critério para ser conselheiro: Ambev, Cetip, Cielo, Duratex, Ecorodovias, Embraer, Gol,
Localiza, Lojas Renner, Marfrig, Natura, Petrobras, Sabesp, Souza Cruz e Usiminas.
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A Souza Cruz no Artigo 10 exige que, além de reputacdo ilibada, o individuo deve ter larga

experiéncia profissional.

No que concerne aos regimentos internos, 5 companhias das 20 pesquisadas

estabelecem critérios para ser conselheiro™. A Rumo exige apenas o requisito de

reputacdo ilibada. As 4 restantes possuem informagdes detalhadas (claras/ou de forma

indireta) de critérios para assumir/permanecer no cargo:

Bradesco:

Duratex:

Art. 5° Sdo requisitos para o exercicio do cargo de Conselheiro: a)
ter reputacdo ilibada; [...] d) ndo ter restricdes cadastrais; e) ter
vida financeira equilibrada; f) ndo ter participado de sociedade
concordataria ou falida; e g) ndo ocupar cargos em sociedades
que possam ser consideradas concorrentes no mercado, em
especial, em conselhos consultivos, de administracdo ou fiscal,
ressalvados os casos em que a Sociedade tenha interesse, a
critério do Conselho.

6.2 Na primeira reunido que seguir o ato de sua eleicdo, o
Conselheiro eleito devera informar aos membros do Conselho: (i)
as principais atividades que desenvolva externas a Companhia, (ii)
participacdo em conselhos de outras empresas, observado o
limite disposto no item 6.2.1; e (iii) o relacionamento comercial
com as sociedades controladas, direta ou indiretamente, (i) pela
Companhia ou (ii) pelo Grupo Controlador da Companhia,
inclusive se prestam servicos a essas empresas. Essas
informacdes deverdo ser prestadas anualmente e sempre que
houver um novo evento que enseje a atualizagdo desse tipo de
informacdo. 6.2.1. Os Conselheiros somente poderdo participar
de, no maximo, 4 (quatro) conselhos de administracdo de
empresas que ndo pertencam a um mesmo conglomerado
econOmico. Para fins deste limite, ndo sera considerado o
exercicio desta funcdo em entidades filantrdpicas, clubes ou
associacOes. Referido limite poderd ser ultrapassado mediante
aprovacdo expressa do Conselho. 6.3. Se o membro do Conselho
ou empresa por ele controlada ou gerida vier a contratar
operacdo com a Companhia ou com as sociedades controladas,

11 Bradesco, Duratex, Ecorodovias, Oi e Rumo.
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direta ou indiretamente, (i) pela Companhia ou (ii) pelo Grupo
Controlador da Companhia, as seguintes regras devem ser
observadas: (i) a operacdo deve ser feita em condi¢cdes de
mercado; (ii) quando ndo se tratar de operacdo ou de prestacdo
de servicos cotidianos, devera ser elaborado laudo emitido por
empresa de primeira linha comprovando que a operacdo ou
prestacdo de servico foi realizada em condi¢des de mercado; (iii)
a operacdo deve ser informada ao Conselho; e (iv) a operacdo
deve ser conduzida pelos canais habitualmente competentes na
hierarquia da Companbhia.

6 Introducdo de novos conselheiros - Os novos conselheiros da
EcoRodovias participardo de um programa de introducdo de
novos conselheiros visando a familiarizad-los com o
funcionamento e pessoas-chave da EcoRodovias. Este programa
consistird da realizacdo das seguintes atividades: 1. Realizacdo de
reunides individuais com todos os:— Diretores da EcoRodovias;—
Superintendentes das Unidades de Negdcio; Além de servirem
para apresentacdo pessoal das pessoas-chave da organizacdo,
essas reunides deverdao abordar, entre outros, os seguintes
temas: estratégia da companhia, iniciativas em curso, estrutura
organizacional e metas dos negdcios;

13. Ndo poderdo ser eleitos para o CA aqueles que (i) ocupem
cargos em sociedades que possam ser consideradas concorrentes
no mercado, em especial, em conselhos consultivo, de
administracdo ou fiscal; ou (ii) tenham interesse conflitante com
a Companhia ou suas controladas. 14. Os Conselheiros (efetivos
e suplentes) serdo investidos nos respectivos cargos mediante a
apresentacdo dos seguintes documentos: 15. Cdpia autenticada
da carteira de identidade; 16. Cdpia autenticada do documento
de inscricdo do CPF; 17. Termo de Posse, lavrado no livro de Atas
de Reuni®es do CA, no qual deverd constar declaracdo de que: a.
ndo estd impedido por lei especial, ou condenado por crime
falimentar, de prevaricacdo, peita ou suborno, concussdo,
peculato, contra a economia popular, a fé publica ou a
propriedade ou a pena criminal que vede, ainda que
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temporariamente, o acesso a cargos publicos, como previsto no
§ 1°do art. 147 da Lei n® 6.404/76; b. ndo esta condenado a pena
de suspensdo ou inabilitacdo temporaria aplicada pela Comissdo
de Valores Mobilidrios (“CVM”), que o torne inelegivel para os
cargos de administracdo de companhia aberta, como
estabelecido no § 2° do art. 147 da Lei n° 6.404/76; c. atende ao
requisito de reputacgdo ilibada, como estabelecido pelo § 3° do
art. 147 da Lei n° 6.404/76; d. ndo estd impedido de exercer
comércio ou administracdo de sociedade mercantil, em virtude
de condenacdo criminal; e, e. ndo ocupa cargo em sociedade que
possa ser considerada concorrente direta da Companhia e de
suas controladas, e ndo tem, nem representa, interesse
conflitante com o da Companhia, na forma dos incisos | e Il do §
32 do art. 147 da Lei n? 6.404/76. 18. Termo de anuéncia dos
administradores a que se refere o regulamento de praticas
diferenciadas de governanca corporativa da Bolsa de Valores de
Sdo Paulo (“BOVESPA”); 19. Termo de adesdo ao Cddigo de
Conduta e Cédigo de Etica de emissdo da Companhia. 20. Os
Conselheiros deverdo comunicar a Companhia a quantidade, as
caracteristicas e a forma de aquisicdo dos valores mobiliarios de
sua titularidade (bem como a alteracdo de suas posicdes) de
emissdo da Companhia e de controladas ou controladoras, que
sejam companhias abertas, ou a eles referenciados, a fim de que
seja comunicado a Comissdo de Valores Mobilidrios (“CYM”) e
demais orgdos competentes de acordo com 0s processos
internos para divulgacdo de informacBes relevantes. 21. A
comunicacdo mencionada no item acima devera ser feita
imediatamente apds a investidura no cargo e no prazo maximo
de 5 (cinco) dias apds a realizacdo de cada negdcio.

3.3.1.4. Cumulacdo de cargos entre CEO e presidente do CA

Lei n2 6.404/76

Instrugao CVM 480

N3o possui esta informagdo.

N3o possui esta informacdo.
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Regulamento de NIVEL 1 (Cldusula 4.3.), NIVEL 2 (Cldusula 5.4.) E NOVO MERCADO (Clausula 4.4.):

segmentos de 4.3.Vedacdo a Acumulagdo de Cargos. Os cargos de presidente do conselho de

listagem administragdo e de diretor presidente ou principal executivo da Companhia ndo
poderdo ser acumulados pela mesma pessoa, excetuadas as hipoteses de
vacancia que deverdo ser objeto de divulgacdo especifica ao mercado e para as
quais deverdo ser tomadas as providéncias para preenchimento dos respectivos
cargos no prazo de 180 (cento e oitenta) dias. 4.3.1 Excepcionalmente e para fins
de transicdo, os cargos de presidente do conselho de administracdo e de diretor
presidente ou principal executivo da Companhia poderdo ser acumulados pela
mesma pessoa, pelo prazo maximo de 3 (trés) anos contados a partir da data do
inicio de negociagdo dos valores mobiliarios de emissdo da Companhia no Nivel
1 de Governanga Corporativa/Nivel 2 de Governanga Corporativa/Novo
Mercado.

Cddigo das melhores 2.5 Os conselheiros independentes devem assumir maior protagonismo nas

Praticas do IBGC discuss@es, caso haja acumulo dos cargos de diretor-presidente e presidente do
conselho de administracdo. Pratica a) Se os cargos de presidente do conselho e
de diretor-presidente forem exercidos pela mesma pessoa e, transitoriamente,
ndo for possivel a segregacdo das fungbes (vide 2.8.2) ou exista grau de
parentesco, recomenda-se que um dos conselheiros independentes assuma a
responsabilidade de liderar discussGes que envolvam conflitos para os papéis de
diretor-presidente e presidente do conselho.2.8.2, a) Para que ndo haja
concentracdo de poder e prejuizo ao dever de supervisdo do conselho em relagdo
a diretoria, o acumulo das fun¢des de presidente e diretor-presidente por uma
mesma pessoa deve ser evitado. O diretor-presidente ndo deve ser membro do
conselho de administragdo, mas deve participar das reunides como convidado.

A Lei n? 6.404/76 e a Instrucdo CVM ndo regulam o tema. Ja, tanto o Regulamento do
Novo Mercado, quanto o Nivel 1 e Nivel 2 dos Segmentos de Listagem proibem
cumulacdo de cargo entre presidente do Conselho de Administracdo e Diretor-
presidente, o que engloba, portanto, 27 das 30 companhias pesquisadas'*?. O Codigo do
IBGC recomenda maior protagonismo dos conselheiros independentes caso haja
acumulo dos cargos de diretor-presidente e presidente do Conselho.

Conforme mencionado, dos 30 estatutos analisados, 27 restringem a cumulacdo de
cargos'!3. Dos 20 regimentos internos analisados, apenas trés regimentos internos*
fazem esta restricdo. Percebe-se a priori o carater estatutario do tema.

Apenas as companhias que participam de algum Segmento de Listagem especial da
BM&FBOVESPA (Nivel 1 e 2, e Novo Mercado) possuem este tipo de restricdo. Assim,
nenhuma companhia o faz voluntariamente, mas por exigéncia da autorregulagdo.

112 Apenas Ambev, Petrobras e Souza Cruz ndo fazem parte de segmentos de listagem da BMFBOVESPA.
113 As trés companhias que n3o fazem esta restricdo no estatuto sdo Ambev, Petrobras e Souza Cruz.
114 Bradesco, Embraer e Lojas Renner.
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No ambito do softlaw, o Cddigo do IBGC recomenda maior protagonismo dos
conselheiros independentes nas discussdes que envolvam conflitos de interesse entre
Diretor-presidente e presidente do Conselho. Das 30 companhias analisadas, 20 fazem
parte do Nivel 2 e do Novo Mercado, que exigem composicdo de membros formada por
20% de conselheiros independentes. Das 10 companhias restantes (Nivel 1 e Segmento
Tradicional), 8'*° n3o mencionam conselheiro independente. Nesse sentido, a Ambev
prevé em seu estatuto que devem haver no minimo dois conselheiros independentes e a
Oi exige 20% de conselheiros independentes em seu Conselho.

Destacam-se a Embraer (Novo Mercado) e a Klabin (Nivel 2) que vedam a qualquer
membro do Conselho ocupar, simultaneamente, cargo de Diretor da Companhia. Assim,
nessas companhias parece ser proibida a cumulacdo de cargos de presidente do Conselho
e diretor-presidente.

3.3.1.5. Cumulagdo de cargos interno e (ou) externo

Lei n2 6.404/76

Instrugdo CVM 480
Regulamento de
segmentos de
listagem

Codigo das melhores
Praticas do IBGC

Art. 140. O conselho de administracdo serd composto por, no minimo, 3 (trés)
membros, eleitos pela assembléia-geral e por ela destituiveis a qualquer tempol...]

Art. 147. § 30 O conselheiro deve ter reputacdo ilibada, ndo podendo ser eleito, salvo
dispensa da assembléia-geral, aquele que: (Incluido pela Lei n2 10.303, de 2001) | -
ocupar cargos em sociedades que possam ser consideradas concorrentes no mercado,
em especial, em conselhos consultivos, de administragdo ou fiscal; e (Incluido pela Lei
n210.303, de 2001)

N&o possui esta informagao.

NIVEL 1: N3o possui esta informacio.

NIVEL 2: 5.3 Composicdo. [..] no minimo, 20% (vinte por cento) deverdo ser
Conselheiros Independentes.

NOVO MERCADQO: 4.3 Composicdo. [...] no minimo, 20% (vinte por cento) deverdo ser
Conselheiros Independentes.

2.3 a) O conselho deve esgotar todos os meios disponiveis para avaliar a
independéncia dos conselheiros. Em ultima instancia, cabe a cada conselheiro refletir
sistematicamente sobre sua capacidade de fazer um julgamento independente diante
dos temas examinados no conselho. b) Caso o conselheiro esteja conflitado em
determinada situacdo, deve abster-se de participar da discussdo e da decisdo sobre
aquele tema. c) A eventual orientagdo de voto no ambito de um acordo entre os sécios
ndo exime o conselheiro de votar sempre no interesse da organizacao, de acordo com
o exercicio de seu dever de lealdade. O conselheiro deve examinar criticamente a

115 Bradesco, Braskem, Copel, Gerdau, Petrobras, Souza Cruz, Suzano Papel e Celulose e Usiminas.
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orientacdo de voto do socio e somente deve segui-la caso atenda aos interesses da
organizagdo (vide 1.5). d) Se o conselheiro identificar pressdes indevidas ou sentir-se
constrangido e ndo for possivel manter sua autonomia, ele deve, no limite, renunciar
ao cargo, sem prejuizo a eventual formulagdo de denuncia a assembleia geral e/ou ao
orgdo regulador. e) Os conselheiros ndo devem atuar como consultores ou assessores
remunerados da organizacdo. 2.4 — Conselheiro independente é uma classe.

Para fins didaticos, o tema serd dividido em 2 subtemas: a) Cumulagdo de cargo interno
a companhia e b) Cumulagdo de cargo externo a companhia.

A Lei n? 6.404/76 restringe a cumulagdo de cargo externo a companhia: “O conselheiro
[...] ndo podendo ser eleito, salvo dispensa da assembléia-geral, aquele que: ocupar
cargos em sociedades que possam ser consideradas concorrentes no mercado”. Ademais
ha a restricdo de que o Conselho tenha, no minimo, 3 membros.

No que se refere a cumulagdo de cargo interno, os regulamentos de listagem da
BM&FBOVESPA Nivel 2 e Novo Mercado preveem que no minimo 20% do Conselho
devera ser composto por conselheiros independentes.

Vale mencionar que as boas praticas de Governanca Corporativa, também recomendam
a independéncia dos conselheiros sempre.

a) Cumulacdo de cargo interno a companhia

Entendamos preliminarmente que a cumulacdo de cargo interno pode se configurar de

diversos modos. Todavia apenas foram encontrados nos documentos regulagao sobre o

“conselheiro independente” 116,

116 “Caracteristicas do conselheiro independente: (i) ndo ter qualquer vinculo com a organizac3o, exceto
participagdo ndo relevante ( mesmo que minoritaria) no capital; (ii) ndo ser sdcio controlador, membro do
grupo de controle ou de outro grupo com participagdo relevante, conjuge ou parente até segundo grau
destes, ou ligado a organizagOes relacionadas ao sécio controlador; (iii) ndo estar vinculado por acordo de
acionistas; (iv) ndo ter sido empregado ou diretor das organizacdo (ou de suas subsididrias) ha pelo menos
trés anos; (v) ndo ser ou ter sido, ha menos de trés anos, conselheiro de organizacdo controlada; (vi)ndo
estar fornecendo, comprando ou negociando, direta ou indiretamente, servicos e /ou produtos a
organizacdo em escala relevante; (vii) ndo ser conjuge ou parente até segundo grau de algum executivo da
organizacgdo; (viii) ndo receber outra remuneracgdo da organizagdo, além dos honorarios de conselheiro; (ix)
nado ter sido socio, nos ultimos trés anos, de firma de auditoria que audite ou tenha auditado a organizagdo
neste mesmo periodo; (x)ndo ser membro de entidade sem fins lucrativos que receba recursos financeiros
significativos da organizagdo ou de suas partes relacionadas; (xi) ter independéncia em relagdo ao CEO; e
(xii) ndo depender financeiramente da remuneracdo da organiza¢do”. SILVEIRA, Alexandre Di Miceli da.
Governanga corporativa no Brasil e no mundo: teoria e pratica. 2. ed. Rio de Janeiro: Elsevier, 2015. p. 151-
152.
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2217 estatutos e 98 regimentos internos estipulam cota para conselheiros
independentes. A tabela a seguir mostra quais sdo as companhias que estipulam cota
para conselheiros independentes e a porcentagem (ou nUmero absoluto) exigida:

_ Estatuto Regimentos

No minimo 20% (vinte por cento) dos membros | CCR, Cia. Hering, Cielo, Duratex, @ Cielo,

do Conselho de Ecorodovias, Embraer, Fibria, Ecorodovias,

Administracdo  deverdo ser Conselheiros | Gol, JBS, Klabin, Kroton, Localiza, | Embraer, Fibria,

Independentes Marfrig, Multiplan, Natura, Oi, Gol, Natura,
Rumo, Sabesp, Tractebel Rumo

O Conselho de Administracdo devera ser Cetip Cetip

composto por uma maioria de membros
independentes (“Conselheiros Independentes”)

1/3 (um terco) da totalidade dos membros | Lojas Renner Lojas Renner
deverdo ser Conselheiros Independentes

No minimo dois membros do Conselho de Ambev!® -

Administragao serdo conselheiros
independentes

117 N3o estipulam cota em estatuto: Bradesco, Braskem, Copel, Gerdau, Petrobras, Souza Cruz, Suzano Papel
e Celulose e Usiminas.

118 N3o estipulam cota em regimento interno: Bradesco, Braskem, Cia. Hering, Copel, Duratex, Gerdau,
Localiza, Oi, Petrobras, Suzano Papel e Celulose e Tractebel.

13 A Ambev é a Unica companhia do segmento tradicional que prevé conselheiro independente, mas que
ndo faz parte de segmentos de listagem, por isto analisamos qual o conceito de independéncia que eles
possuem, e concluimos que o conceito converge com a doutrina e com os segmentos de listagem da Bolsa.
Estatuto, Art. 15, § 42 - No minimo dois membros do Conselho de Administracdo da Companhia serdo
conselheiros independentes, entendendo-se, para fins deste Estatuto, como conselheiros independentes
aqueles que atendam os seguintes requisitos: a) ndo ser acionista controlador, cénjuge ou parente até
segundo grau daquele; b) ndo ter sido, nos ultimos trés anos, empregado ou diretor (i) da Companhia ou
de sociedade controlada pela Companhia, ou (ii) do acionista controlador ou de sociedade por este
controlada (“Sociedade de Controle Comum”); c) ndo ser fornecedor ou comprador, direto ou indireto, de
servicos e/ou produtos da Companhia, de sociedade controlada pela Companhia, do acionista controlador
ou de Sociedade de Controle Comum, em todos os casos em magnitude que implique perda de
independéncia; d) ndo ser funcionario ou administrador de sociedade ou entidade que esteja oferecendo
ou demandando servicos e/ou produtos da Companhia, de sociedade controlada pela Companhia, do
acionista controlador ou de Sociedade de Controle Comum, conforme item c) acima; e) ndo ser cdnjuge ou
parente até segundo grau de algum administrador da Companhia, de sociedade controlada pela
Companhia, do acionista controlador ou de Sociedade de Controle Comum; f) ndo receber remuneracgao
da Companhia, de sociedade controlada pela Companhia, do acionista controlador ou de Sociedade de
Controle Comum além de como membro do Conselho de Administragdo (proventos em dinheiro oriundos
de participacdo no capital estdo excluidos desta restricdo). § 52 - Serdo também considerados conselheiros
independentes aqueles eleitos na forma do art. 141, paragrafos 42 e 59, da Lei n2 6.404/76,
independentemente de atenderem aos critérios de independéncia previstos neste Artigo.
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Total: 22/30 9/20

Os dados iniciais mostram que mais de 70% das companhias analisadas estipulam cota
de conselheiros independentes nos Conselhos. Todas as companhias que previram esta
regulamentacdo em regimento interno, também o fizeram em estatuto!?°. Das 30
companhias analisadas, com excecdo da Ambev e Oi, apenas as que fazem parte do Nivel
2 e Novo Mercado previram esta regulamentacdo. Isto demonstra que dificilmente ha
companhias que adotam esta medida de forma voluntaria.

Ressalta-se que as Lojas Renner exigem que 1/3 de seus membros do Conselho sejam
conselheiros independentes. A conjuntura da formacdo atual da companhia ajuda-nos a
explicar o porqué desta exigéncia maior. As Lojas Renner em 2005 se tornaram a primeira
Corporation brasileira no século XXI, ou seja, a primeira companhia sem a presenca de

121

um acionista relevante!?!, sendo basicamente dirigida por seus executivos*??.

O aquecimento do mercado de a¢des propiciou o surgimento em
julho de 2005 da primeira companhia brasileira com acdes
totalmente dispersas na Bolsa (companhias pulverizadas - grifo
nosso), isto €, sem controle acionario definido: a Lojas Renner,
considerada a primeira Corporation brasileira'?3.

Ainda, a Cetip exige que o Conselho de Administracdo seja composto por uma maioria de
conselheiros independentes. A Conjuntura histérica também explica esta exigéncia. A
companhia sofreu em 2008%* processo de desmutualizag3o.

Destaca-se ainda que a Ambev ndo faz parte de nenhum segmento de listagem, mas exige
ao menos 2 conselheiros independentes. O nimero de membros previsto no Conselho
da companhia é de 3 a 15. Atualmente o Conselho possui 11 conselheiros efetivos e 1
conselheiro suplente; dentre eles, 2 independentes. Logo, a porcentagem de
conselheiros independentes é menor que 20%'%.

120 Das 22 companhias que preveem cota para conselheiro independente, apenas 7 companhias, em seu
estatuto, definem o conceito de conselheiro independente. Sdo as companhias: Ambev, Cetip, JBS, Localiza,
Lojas Renner, Multiplan e Oi.

121 Também em funcdo do acionista controlador ser na época a JCPenney americana (que traz a cultura de
pulverizacdo).

122 S|LVEIRA, Alexandre Di Miceli da. Governanga corporativa no Brasil e no mundo: teoria e pratica. 2. ed.
Rio de Janeiro: Elsevier, 2010. p. 210.

123 1pjd., p. 179.

124 Disponivel em: <http://ri.cetip.com.br/conteudo_pt.asp?idioma=0&tipo=46376&conta=28>. Acesso
em: 18/04/2016.

125 0 site Rl da Ambev informa existir apenas um membro suplente, enquanto que seu Estatuto estabelece
0 minimo 2 membros suplentes. Disponivel em:
<http://ri.ambev.com.br/conteudo_pt.asp?idioma=0&conta=28&tipo=>. Acesso em: 18/04/2016.
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Por ultimo, vale destacar o caso da Gol, que aumenta o numero de conselheiros
independentes a medida que o controle se pulveriza. A companhia estabelece 20% de
conselheiros independentes, mas inclui também regras:

a) caso o Acionista Controlador, a qualquer tempo, passe a deter
nimero de acgles superior e igual que represente uma
Participacdao nos Dividendos superior a 15% e inferior a 35%
(trinta e cinco por cento), pelo menos 40% (quarenta por cento)
dos conselheiros deverdo ser Independentes, sendo que os
detentores de acdes preferenciais terdo direito de eleger, em
votacdo em separado, 1 (um) dos Conselheiros Independentes.
(b) Caso o Acionista Controlador, a qualquer tempo, passe a deter
nimero de acles que represente uma Participacdo nos
Dividendos 7,5% mas igual ou inferior a 15% (quinze por cento),
pelo menos 50% (cinquenta por cento) dos conselheiros deverdo
ser Conselheiros Independentes, sendo que os detentores de
acOes preferenciais terdo direito de eleger, em votacdo em
separado, 02 (dois) dos Conselheiros Independentes. c) caso o
Acionista Controlador, a qualquer tempo, passe a deter nimero
de agdes que represente uma Participagao nos Dividendos igual
ou inferior a 7,5% (sete inteiro e cinco décimos por cento), pelo
menos 60% (sessenta por cento) dos conselheiros deverdo ser
Conselheiros Independentes, sendo que os detentores de acdes
preferenciais terdo direito de eleger, em votacdo em separado,
02 (dois) Conselheiros Independentes.

b) Cumulacdo de cargo externo a companhia

A cumulagdo de cargo externo pode se configurar de diversos modos, todavia, apenas
foram encontradas nos documentos pesquisados regulacBes sobre conselheiros que
ocupem cargo em companhias concorrentes. Destaca-se que como esta exigéncia é legal,
independentemente de sua prescricdo em documentos constitutivos e parassociais, ela
é pressuposta.

Dos 30 estatutos analisados, 11 companhias possuem esta proibicdo'?®. Dos 20
regimentos internos analisados, 6 proibem este tipo de cumulacdo de cargo externo!?’.
A tabela abaixo mostra quais sdo as companhias:

126 Ambev, Cetip, Cielo, Ecorodovias, Embraer, Localiza, Lojas Renner, Marfrig, Natura, Oi e Usiminas.
127 Bradesco, Cielo, Lojas Renner, Natura e Oi.
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Companbhia(s)

Recomendagdo
Estatuto Regimentos
Conselheiro ndo pode ocupar cargos em Ambev, Cetip, Cielo, Bradesco, Cielo,
sociedades que possam ser consideradas | Ecorodovias, Embraer, Lojas Renner,
concorrentes da Companhia Localiza, Lojas Renner, Natura, Oi
Marfrig, Natura, Oi,
Usiminas

Ha algumas exigéncias encontradas em estatutos e regimentos internos que merecem

ser mencionadas.

O Bradesco veta que um conselheiro ocupe cargo em sociedades que possam

consideradas concorrentes da Companhia, sobretudo em conselhos consultivos, de

administracdo ou fiscal, ressalvados os casos em que a Sociedade tenha interesse, a

critério do Conselho. A Oi, na mesma direcdo, veta que um conselheiro possua vinculos

em conselhos consultivos, de administracdo ou fiscal com outras empresas, mas nao

estipula quais seriam as empresas.

3.3.1.6. Mandato

Lei n26.404/76

Instrugdo CVM 480

Regulamento de
segmentos de
listagem

Cédigo das melhores
Praticas do IBGC

Art. 140. O conselho de administracdo serda composto por, no minimo, 3 (trés)
membros, eleitos pela assembleia-geral e por ela destituiveis a qualquer tempo,
devendo o estatuto estabelecer: Il - o prazo de gestdo, que ndo podera ser superior
a 3 (trés) anos, permitida a reeleigdo;

12.5. Em relacdo a cada um dos administradores e membros do conselho fiscal do
emissor, indicar, em forma de tabela: h. prazo do mandato. I. nimero de mandatos
consecutivos

NIVEL 1 (Clausula 4.5), NIVEL 2 (Clausula 5.6), NOVO MERCADO (Clausula 4.6): Mandato.
Os membros do conselho de administracdo da Companhia terdo mandato unificado
de, no maximo, 2 (dois) anos, sendo permitida a reelei¢do. Excepcionalmente e para
fins de transicdo, quando deixar de existir Acionista Controlador titular de mais de 50%
(cinquenta por cento) do capital votante da Companhia, os membros do conselho de
administracdo poderdo ser eleitos, uma Unica vez, com mandato unificado de até 3
(trés) anos.

2.6 Prazo do mandato — Fundamento - Um prazo de mandato propicia que, expirado
esse tempo, reflita-se sobre as contribuicdes do conselheiro e os perfis desejaveis para
composicdo do conselho. A reeleicdo pode ser desejavel para c onstruir um conselho
experiente e produtivo, desde que vinculada aos resultados da avaliacdo. Praticas: a)
O periodo do mandato do conselheiro ndo deve ultrapassar dois anos. Deve-se
permitir a reeleicdo para construir um conselho experiente e produtivo, desde que ndo
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seja automatica. Todos os conselheiros devem ser eleitos na mesma assembleia geral.
Organizagdes: do terceiro setor podem adotar a renovagdo parcial ou escalonada de
seus conselheiros. b) A renovagdo de mandato deve levar em consideragdo os
resultados da avaliagdo anual (vide 2.10) e a manutencdo da independéncia do
conselheiro mesmo apds longo tempo de permanéncia no conselho. Os critérios para
a renovagdo devem estar expressos no estatuto/contrato social ou no regimento
interno do conselho. Para evitar a vitaliciedade, o estatuto/contrato social pode fixar
um ndmero maximo de anos de exercicio continuo no conselho.

A Lei n2 6.404/76 prevé que o prazo de mandato do conselheiro ndo pode ultrapassar
trés anos. No formulario de referéncia, a CVM estipula que as companhias devem
estipular o prazo de mandato e quantidade de mandatos consecutivos permitida. Ja os
regulamentos de listagem de Bolsa e o Cdédigo do IBGC prescrevem que o mandato ndo
pode ultrapassar dois anos.

Dos 30 estatutos sociais pesquisados, todos estipulam um prazo de mandato. Dos 20
regimentos internos pesquisados, 17 regimentos internos fazem referéncia ao
assunto!?®.

Os resultados dos estatutos e dos regimentos internos sdo estes*?°:

1ano Bradesco, CCR, Duratex**°, Ecorodovias, Gerdau, Gol, Klabin, Lojas Renner, 9
Petrobras.
2 anos Braskem, Cetip, Cia. Hering, Cielo, Copel, Embraer, Fibria, JBS*?, Kroton, 19

Localiza, Marfrig, Multiplan, Natura®?, Qi*33, Rumo, Sabesp, Suzano Papel e
Celulose, Tractebel, Usiminas.

3 anos Ambeyv, Souza Cruz. 2

128 As companhias Braskem, Rumo e Tractebel ndo se referem ao tema em seus regimentos internos.

129 Bradesco, Cetip, Cia. Hering, Cielo, Duratex, Ecorodovias, Embraer, Fibria, Gerdau, Gol, Localiza, Lojas
Renner, Petrobras, Suzano Papel e Celulose (Total de 14 companhias), em seus regimentos internos,
repetem as informacdes contidas em seus respectivos estatutos.

130 13.3. — “[...] Para os fins deste artigo, considera-se como prazo de 1 (um) ano aquele compreendido
entre a realizagdo de 2 (duas) Assembleias Gerais Ordinarias consecutivas da Companhia”.

1BL Art. 16 — “[...]Jconsiderando-se cada ano como o periodo compreendido entre 2 (duas) Assembleias
Gerais Ordinarias, sendo permitida a reelei¢do”.

132 Conflito de informagao entre estatuto e regimento interno: No estatuto estabelece mandato de 2 anos,
no regimento interno estabelece mandato de 1 ano.

133 Conflito de informacao entre estatuto e regimento interno: No estatuto estabelece mandato de 2 anos,
no regimento interno estabelece mandato em periodo entre duas assembleias gerais ordinarias.
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Destas 30 companhias, nenhuma prescreve de modo detalhado qual serd o numero de
vezes que sera permitida a reeleicdo, nem como dar-se-a esse processo. 29 companhias
admitem reeleicdo’3*. A companhia Duratex admite reelei¢des’®>.

Dos 17 regimentos internos, 3 companhias destoaram das informacdes presentes em
seus estatutos: A Copel estipula que o prazo do mandato dos conselheiros seja contado
a partir da data da eleicdo do Conselho de Administracdo pela Assembleia Geral e tenha
validade até a realizacdo da Assembleia Geral Ordindria que tiver por objeto a eleicdo dos
membros deste Colegiado. A Natura informa em seu regimento interno que o mandato
serd de 1 ano. O regimento interno da Oi determina que “Os membros do CA serdo eleitos
pela Assembléia Geral e terdo mandato de 3 (trés) exercicios anuais, considerando-se
exercicio anual o periodo compreendido entre 2 (duas) Assembléias Gerais
Ordindrias”36. Além disso, a Oi prevé em seu estatuto:

Art. 69 — Excepcionalmente, os membros do Conselho de
Administracdo eleitos na data de aprovacdo deste Estatuto Social
pela Assembleia Geral da Companhia terdo mandato unificado
até a Assembleia Geral Ordindria que aprovar as demonstracdes
financeiras do exercicio findo em 31 de dezembro de 2017. A
partir de tal Assembleia, o0 mandato dos membros do Conselho
de Administracdo, ainda que reeleitos, serd aquele estabelecido
no Artigo 23 deste Estatuto.

3.3.1.7. Atribuigdes do presidente do Conselho

Instrugcdo CVM 480 ~ : : ~

N&o possui esta informacdo.

Regulamento de
segmentos de

listagem NIVEL 2: Ndo possui esta informac3o.

NIVEL 1: N3o possui esta informacdo.

NOVO MERCADO: Ndo possui esta informacédo.

2.8 a) Cabe ao presidente do conselho de administracdo: i. estabelecer objetivos
e programas do conselho; ii. assegurar-se de que os conselheiros recebam
informacBes completas e tempestivas para o exercicio dos seus mandatos; iii.
organizar e coordenar a agenda; iv. presidir as reunides; v. coordenar e

134 Especula-se que a palavra no singular pode sugerir apenas uma reeleic3o.
135 Especula-se que palavra no plural pode sugerir que podera se ter mais de uma reeleicdo.
136 Art. 6.
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Codigo das supervisionar as atividades dos demais conselheiros; vi. atribuir
melhores Praticas  responsabilidades e prazos; vii. monitorar o processo de avaliagdo do conselho
do IBGC (vide 2.10); viii. relacionar-se com o principal executivo, inclusive para transmitir

as deliberagdes do conselho de administragao.

Apenas o Codigo do IBGC refere-se ao tema, ao elenca as 8 principais atribuicdes de um
presidente de Conselho de Administracdo: i. estabelecer objetivos e programas do
conselho; ii. assegurar-se de que os conselheiros recebam informacdes completas e
tempestivas para o exercicio dos seus mandatos; iii. organizar e coordenar a agenda; iv.
presidir as reunides; v. coordenar e supervisionar as atividades dos demais conselheiros;
vi. atribuir responsabilidades e prazos; vii. monitorar o processo de avaliagdo do conselho
(vide 2.10); viii. relacionar-se com o principal executivo, inclusive para transmitir as
deliberagdes do conselho de administracao.

Dos 30 estatutos, 8'3/ qualificam quais sdo as atribuicdes do presidente; dos 20
regimentos internos, sdo 17'38. No total, 20 companhias atribuem competéncias ao
presidente do Conselho de Administracdo!®®. Na tabela abaixo, constam as principais
atribuicdes do presidente do Conselho de Administracdo encontradas nos documentos
(e o numero de incidéncia dentre as 20 companhias):

137 Bradesco, Braskem, Cetip, Copel, Embraer, Multiplan, Souza Cruz, Suzano Papel e Celulose.

138 S50 as trés excecdes: Braskem, Lojas Renner, Tractebel.

139 para este tema apenas foram considerados dados Uteis ao relatério trechos dos documentos em que
estavam escritos claramente quais eram as atribuicdes do presidente do Conselho.
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Incidéncia de atribuicdes
Base: 20 companhias

Convocar, organizar e presidir reunides ITEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEE—— 19
Prezar pelo bom desempenho do Conselho ISR 13
Propor calendério mEEEEEESSSSSSS—— O
Convocar e presidir assembleia geral IEEEEEEEEEE—————— 3
Criar canal de comunicagdo com a diretoria I 5
Avaliar os membros IEEEE———— 5
Prezar pelo interesse dos acionistas EEE————— 4
Conduzir a boa governanga
Convocar terceiros
Propor orgamento anual do Conselho
Direcionar o Conselho aos interesses da companhia

Fazer programa de treinamento para receber novos...

w W W w w w

Atribuir fungGes aos conselheiros
Colaborar com o Conselho Fiscal m——m 2
Liderar e supervisionar i ?

Implementar metodologia de trabalho = 2

10 12 14 16 18 20

o
N
B
[e)]
2]

Com base no Cédigo do IBGC e analisando este grafico, temos que:

Estabelecer objetivos e programas do conselho 2/20

Assegurar-se de que os conselheiros recebam informagdes completas e tempestivas para 13/20
o exercicio dos seus mandatos (Bom funcionamento)

Organizar e coordenar a agenda 9/20
Presidir as reunides 19/20

Coordenar e supervisionar as atividades dos demais conselheiros

e Atribuir fungdes aos conselheiros 3/20

e Liderar e supervisionar 2/20
Atribuir responsabilidades e prazos

e Atribuir fungdes aos conselheiros 3/20

e  Prezar pelo bom desempenho do Conselho 13/20
Monitorar o processo de avaliagcdo do conselho 5/20
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Relacionar-se com o principal executivo, inclusive para transmitir as delibera¢des do 5/20
conselho de administragdo.

Tanto o Cédigo do IBGC, quanto cddigos internacionais (Codigos Britanico e Sul-africano)

sdo incisivos em dizer que ao presidente incumbe a tarefa de liderar e de ter papel de

conciliador e promotor do bom andamento do Conselho4?. Pelos dados obtidos, a

atuacdo do presidente tem maior importancia no funcionamento das reunides, enquanto

que seus papeis de liderar e supervisionar (em sentido estrito) ficam em segundo plano.

3.3.1.8. Relacdo do Conselho com os diretores

Lei n® 6.404/76

Instrugdo 480 CVM

Regulamento de
segmentos de
listagem

Cédigo das
melhores Préticas
do IBGC

Art. 143. A Diretoria serd composta por 2 (dois) ou mais diretores, eleitos e
destituiveis a qualquer tempo pelo conselho de administracdo [...]

Art. 44. O emissor deve atribuir a um diretor estatutario a fungdo de relagdes
com investidores. § 12 O diretor de relagdes com investidores pode exercer
outras fungGes executivas. § 22 O representante legal dos emissores estrangeiros
€ equiparado ao diretor de relagdes com investidores para todos os fins previstos
na legislacdo e regulamentacdo do mercado de valores mobilidrios. § 32 Sempre
gue um emissor em situacdo especial tiver seus administradores substituidos por
um liquidante, administrador judicial, gestor judicial, interventor ou figura
semelhante, essa pessoa serd equiparada ao diretor de relagbes com
investidores para todos os fins previstos na legislagdo e regulamentagdo do
mercado de valores mobiliarios. Art. 45. O diretor de relagdes com investidores
é responsavel pela prestagdo de todas as informacdes exigidas pela legislagdo e
regulamentacdo do mercado de valores mobiliarios. Art. 46. A responsabilidade
atribuida ao diretor de relagdes com investidores ndo afasta eventual
responsabilidade do emissor, do controlador e de outros administradores do
emissor pela violagdo das normas legais e regulamentares que regem o mercado
de valores mobiliarios.

NIVEL 1: N3o possui esta informacgo.

NIVEL 2: N3o possui esta informacio.

NOVO MERCADO: N3o possui esta informacao.

2.25.2 Relacionamento com o diretor-presidente e seus subordinados. Praticas:
a) Deve ser construida, em beneficio da organizacdo, uma relagdo transparente
e de cooperagdo entre o conselho e a diretoria, tanto no processo de construgdo
da estratégia como nas suas frequentes interacGes.

140 SILVEIRA, Alexandre Di Miceli da. Governanga corporativa no Brasil e no mundo: teoria e prética. 2. ed.
Rio de Janeiro: Elsevier, 2010. p. 229.
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b) O diretor-presidente é o elo entre o conselho de administracdo e o restante
da organizagdo. E vital que a comunicagdo entre o diretor-presidente e o
conselho se dé de forma clara e continua e propicie condi¢des adequadas para a
tomada de decisdes eficazes. Toda comunicacdo relevante entre eles deve,
preferencialmente, ser formalizada, para que possa haver um monitoramento
adequado das providéncias e responsabilidades definidas.

c) O conselho deve se assegurar de que as informacgGes sejam recebidas
periodicamente, com antecedéncia, quantidade, forma e profundidade
adequadas. d) O presidente do conselho é o interlocutor preferencial do diretor-
presidente no colegiado. A separacdo clara de papéis entre os dois cargos e o
estabelecimento de limites de poder e acdo sdo de fundamental importancia
para a integridade do sistema de governancga (vide 2.8.2). e) Para preservar a
hierarquia e garantir a equidade na distribuicdo de informacdes, o diretor-
presidente e/ou o presidente do conselho devem ser avisados/consultados
qguando conselheiros desejarem entrar em contato com executivos para algum
esclarecimento.

A Lei n2 6.404/76 estipula que a eleicdo dos diretores deve ser feita pelo Conselho e que
a diretoria deve ter, no minimo, 2 membros. Também hda a Instrucdao da CVM que
considera que a companhia deve designar um diretor estatutariamente para funcdo de
relacdes com investidores e que ele podera desempenhar outras funcdes executivas. Os
regulamentos de Segmentos de Listagem ndo comentam sobre o assunto.

No que concerne a relacdo entre diretoria e Conselho, recomenda o IBGC: a) Criar
mecanismos de cooperacdo entre os 6rgaos, b) O Diretor-presidente deve ser o elo com
o Conselho, c) A comunicacdo deve ser feita entre o diretor-presidente e presidente do
Conselho em respeito a hierarquia, por isto, conselheiros precisam avisar ao presidente
caso queiram entrar em contato com o diretor-presidente, e d) o Conselho deve prezar
por canal de comunicacdo eficaz.

Todos os estatutos analisados se referem a eleicdo da diretoria, ja que esta é incumbéncia
legal atribuida ao estatuto, mas nenhum se refere a relacdo do Conselho com os
diretores.

Dos 20 regimentos analisados, 9! lidam com a relacio entre Conselho e diretoria,
seguindo as recomendacdes do IBGC, e 3 regulam a eleicdo da diretoria’*?. Esses
documentos mostram que:

(i) 5 companhias!*® abordam a comunicagdo entre os 6rgdos exigindo um canal de
comunicacdo entre Conselho diretamente com o diretor-presidente;

141 Bradesco, Braskem, Cetip, Ecorodovias, Gol, Localiza, Lojas Renner, Petrobras, Suzano Papel e Celulose.
142 Bradesco e Petrobras.
143 Bradesco, Braskem, Cetip, Gol, Localiza.
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(i) 2 companhias4

abordam a interagdo entre os 6rgdos, estabelecendo como o
Conselho coordenarad a interagao;

(iii) A Cetip aborda critérios de selegao dos diretores:

Art. 3° - O Conselho deve estabelecer as orientacGes gerais dos
negocios da Companhia e decidir sobre questdes estratégicas,
visando realizar as seguintes diretrizes: (iv) empregar uma
estrutura de gestdo agil e eficiente, selecionando os principais
executivos, inclusive o Diretor-Presidente, entre profissionais
qualificados e de reputacao ilibada

Ambev 3 anos De2al5 Obrigatoriedade de se ter um Diretor Presidente, (ii)
membros um Diretor de Vendas, (iii) um Diretor de Gente e
Gestdo, (iv) um Diretor de Logistica, (v) um Diretor
de Marketing, (vi) um Diretor Industrial, (vii) um
Diretor Financeiro e de RelagBes com Investidores,
(viii) um Diretor Juridico, (ix) um Diretor de
Refrigerantes, (x) um Diretor de RelagBes
Corporativas, (xi) um Diretor de Tecnologia da
Informacao e Servicos Compartilhados

Bradesco'#®

1ano De 52 a 108 Diretores Executivos: de 15 (quinze) a 33 (trinta e
trés) membros, sendo 1 (um) Diretor-Presidente, de
5 (cinco) a 10 (dez) Diretores Vice-Presidentes; de 6
(seis) a 15 (quinze) Diretores Gerentes; e de 3 (trés)
a 7 (sete) Diretores Adjuntos; - Diretores
Departamentais: de 27 (vinte e sete) a 47 (quarenta
e sete) membros; - Diretores: de 3 (trés) a 12 (doze)
membros; e Diretores Regionais: de 7 (sete) a 16

(dezesseis) membros.

144 | ojas Renner, Suzano Papel e Celulose.

145 Todas as companhias permitem reeleicdo de diretores.

146 0 Conselho fixard em cada eleicdo as quantidades de cargos a preencher e designard, nomeadamente,
entre os Diretores Executivos que eleger, os que devam ocupar as funcdes de Diretor-Presidente, Diretores
Vice-Presidentes, Diretores Gerentes e Diretores Adjuntos. O Conselho fixard em cada eleicdo as
quantidades de cargos a preencher e designara, nomeadamente, entre os Diretores Executivos que eleger,
os que devam ocupar as fungGes de Diretor-Presidente, Diretores Vice-Presidentes, Diretores Gerentes e
Diretores Adjuntos, observado o disposto no Pardgrafo Primeiro do Artigo 70 e os requisitos dos Artigos
17, 18 e 19 deste Estatuto. Paragrafo Segundo - Os requisitos previstos nos Incisos Il dos Artigos 18 e 19,
relativos, respectivamente, a Diretores Executivos, Diretores Departamentais, Diretores e Diretores
Regionais, poderdo ser dispensados pelo Conselho, em carater excepcional, até o limite de % (um quarto)
de cada uma dessas categorias de cargos, salvo em relacdo aos Diretores nomeados para os cargos de
Presidente e de Vice-Presidente.
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Braskem 3 anos De4al0 Obrigatoriedade de se ter um Diretor Presidente
diretores

CCR 2 anos De4all -
diretores

Cetip 3 anos Até 15 Obrigatoriedade de se ter um Diretor Presidente,
diretores um Diretor Executivo Financeiro, um Diretor

Executivo de RelagBes com Investidores, um Diretor
Executivo de Autorregulagdo

Cia. Hering 2 anos Ded4a?d Obrigatoriedade de se ter um Diretor Presidente, 01
diretores (um) Diretor de Relagdes com Investidores, 01 (um)
Diretor de Finangas, 01 (um) Diretor Administrativo,
01 (um) Diretor Comercial, 01 (um) Diretor de
Marketing, 01 (um) Diretor Industrial, 01 (um)
Diretor de Suprimentos e 01 (um) Diretor sem
designacédo especifica.

Cielo 2 anos De2a8 Obrigatoriedade de se ter um Diretor Presidente,
diretores um Diretor de Relagdes com Investidores
Copel 3 anos 5 diretores 01 (um) Diretor Presidente; 01 (um) Diretor de

Gestdo Empresarial; 01 (um) Diretor de Finangas e
de Relagdes com Investidores; 01 (um) Diretor de
RelagBes Institucionais; e 01 (um) Diretor de
Desenvolvimento de Negdcios. A Companhia podera
ter, ainda, 01 (um) Diretor Adjunto.

Rumo 2 anos De3a9 um Diretor Presidente, um Diretor Financeiro, um
diretores Diretor de Relagdes com Investidores e os demais
Diretores com designagdo e fungBes a serem
propostas ao Conselho de Administracdo pelo
Diretor Presidente

Duratex'*® 1ano De6a20 -
diretores

Ecorodovias 2 anos - -

Embraer® 2 anos Dedall Obrigatoriedade de se ter um Diretor de Relag¢des
diretores com Investidores.

147 Exceto para o Diretor Presidente, os demais Diretores terdo a designacdo e competéncia estabelecida
pelo Conselho de Administracao.

148 Exigéncias para ser Diretor: ”23. As indicacdes para a funcdo de diretor da Companhia (incluindo de seu
Diretor Presidente) deverdo recair sobre pessoas (i) que ndo tenham completado 65 (sessenta e cinco)
anos na data de sua elei¢cdo para a fungdo de diretor (o diretor que completar 65 (sessenta e cinco) anos
durante o termo de seu mandato poderd completa-lo); e (ii) de reconhecida e comprovada experiéncia,
competéncia e condi¢do para as exigéncias da fungdo para a qual serdo indicadas”.

149Art. 33, paragrafo 1°: “A destituicdo de membros da Diretoria dependerd do voto afirmativo de, pelo
menos, 7 dos membros do Conselho de Administragdo. Na hipdtese de indicacdo de membros da Diretoria
para compor os Comités de Assessoramento, cabera ao Diretor que estiver acumulando fungbes apenas a
maior dentre as remuneracdes aplicaveis a cada um dos cargos exercidos. Os membros do Conselho de
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Fibria

Gerdau

Gol

JBS

Klabin

Kroton>®

Localiza

Lojas Renner

Marfrig

1ano

1ano

1ano

2 anos

1ano

2 anos

2 anos

3 anos

De3al0
diretores

um Diretor
Presidente;

dois a dez
Diretores
Vice-
Presidentes;
e,

um a quinze
Diretores

De2a7
diretores

De 2 a
diretores

10 diretores

De 4 a
diretores

De 4 a
diretores

7

8

6

Um  diretor

presidente
de 2 a
diretores

De 2 a
diretores

e

8

7
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Obrigatoriedade de se ter um Diretor Presidente,
um Diretor Vice-Presidente Financeiro, um Diretor
de Relagdes com Investidores e 04 (quatro)
Diretores Vice Presidentes.

Obrigatoriedade de se ter um diretor-presidente,
Diretor de Administracdo e Controle, Diretor de
Financas, Diretor de RelacGes com Investidores,
Diretor Executivo de RelacGes Institucionais

Obrigatoriedade de se ter um diretor-presidente

Obrigatoriedade de se ter diretor-presidente, um
Diretor-juridico, um Diretor de Relagbes com
Investidores

Obrigatoriedade de se ter Diretor Presidente. Um
receberd a designacdo de Diretor de Financgas e de
Relagdes com Investidores, um poderd receber a
designacdo de Diretor Vice-Presidente e os demais
receberdo a designacdo de Diretores

Sendo um Diretor Presidente, um Diretor
Administrativo e Financeiro, um Diretor de
Operag0es, um Diretor de Compras, um Diretor de
Recursos Humanos, um Diretor de Tecnologia da
Informacgdo e Gestdo e os demais sem designacdo
especifica, todos com prazo de mandato de 2 (dois)
anos, permitida a reeleicdo. O Conselho de
Administracdo designard um dos Diretores da
Companhia para a funcdo de Diretor de RelacBes
com Investidores.

Obrigatoriedade de se ter diretor-presidente, um
Diretor-juridico, um Diretor de Relagbes com
Investidores, um Diretor Administrativo-Financeiro

Administracdo indicados para compor os referidos érgédos poderdo acumular as remuneracdes aplicaveis
aos cargos exercidos”.
150 £ qutorizada a cumulagdo de até 2 cargos por Diretor.
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Multiplan 2 anos 1 diretor- -
presidente e
de até 3
diretores
vice-
presidentes,
e até 6
diretores
Natura 3 anos De 4 a 10 Obrigatoriedade de se ter diretor-presidente, um
diretores diretor financeiro, 2 diretores comerciais
Oi 2 anos De 3 a 6 Sendo um Diretor Presidente, um Diretor de
diretores Financas, um Diretor de RelagGes com Investidores
e um Diretor Juridico, e os demais serdo Diretores
sem designacdo especifica, eleitos pelo Conselho de
Administracdo. Paragrafo 12 - O cargo de Diretor de
RelagBes com Investidores poderd ser exercido
cumulativamente ou ndo com outras fungdes.
Petrobras®®? 3 anos 1 presidente -
e 7 diretores
Rumo 2 anos 3 a 9 Sendo um Diretor Presidente, um Diretor
diretores Financeiro, um Diretor de Relagdes com Investidores
e os demais Diretores com designacdo e funcdes a
serem propostas ao Conselho de Administracdo pelo
Diretor Presidente
Sabesp 2 anos 6 diretores -
Souza Cruz 3 anos Presidente, -
até 3 vices e
até 12
diretores
Suzano Papel e 1ano 1 (um) -
Celulose Diretor
Presidente e
de 4 (quatro)
a 9 (nove)
Diretores
Executivos
Tractebel 3 anos 7 diretores Obrigatoriedade de se ter diretor-presidente e

diretor de relagGes com investidores

151 Regimento Interno (3.2.4.): “Elei¢c3o e destituicdo dos membros da Diretoria Executiva; na elei¢do do
Diretor de Governanca, Risco e Conformidade, o Conselho de Administragdo observara prazo de gestdo de
3 (trés) anos, permitida a reeleigdo; na destituicdo do Diretor de Governanga, Risco e Conformidade, o
Conselho de Administragdo observara quérum qualificado, assim entendida a deliberagdo do Conselho de
Administracdo que conte com voto pela destituicdo de pelo menos um dos seguintes membros do Conselho
de Administracdo: o Conselheiro eleito pelos acionistas minoritarios; ou o Conselheiro eleito pelos
acionistas preferencialistas”.
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Usiminas 2 anos 1 Diretor- -
presidente e
de 2 a 6
diretores

No que concerne ao nimero de membros, temos:

e Média do nimero minimo de membros®®?Z; 4,01.
e Média do nimero maximo de membros: 10,18.
e Média: 7,09.

Todas as 30 companhias obedecem a quantia minima de diretores. Este é o perfil da

composicdo da diretoria:

Diretor-presidente 19
Diretor de relacBes com investidores!>3 15
Diretor financeiro 8
Diretor juridico 4

Vale destaque a companhia Bradesco, pois esta ndo divide sua diretoria com base em
areas técnicas (juridico, financeiro...), mas por regides, departamentos e funcdes (de
modo genérico). E a Unica companhia também que possui uma quantidade excepcional
de diretores: de 52 a 108 diretores. Embora a priori ndo sejam conhecidas as razdes para
tais peculiaridades no relatério, é possivel presumir que estas sejam explicadas pelo
histérico da companhia. Ademais é a Unica companhia que possui trecho em seu
regimento interno prescrevendo forma de eleicdo de diretores:

Art. 12 - Nas eleicGes de Diretores, cuja competéncia é exclusiva
do Conselho, este devera fazer prevalecer o interesse maior da
Sociedade, promovendo as substituicdes que entender
necessarias, dentro do principio de que os limites de idade
estabelecidos pelo Estatuto ndo sdo direito adquirido dos
Diretores.

152 para n3o haver distor¢des de resultado, fizemos os célculos de média levando em consideragdo 28 das
30 companhias; neste calculo excluimos a companhia Ecorodovias, a qual ndo possui informacdo sobre o
tema, e excluimos a companhia Bradesco que possui a peculiaridade de ter imenso nimero de membros
em sua diretoria (diferente de todas as outras companhias analisadas).

153 Em obediéncia a Instrucdo da CVM.
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3.3.1.9. Remuneracdo dos administradores

Lei n2 6.404/76

Instrugdo CVM 480

Art. 152. A assembleia-geral fixard o montante global ou individual da remuneragdo
dos administradores, inclusive beneficios de qualquer natureza e verbas de
representacdo, tendo em conta suas responsabilidades, o tempo dedicado as suas
fungBes, sua competéncia e reputagdo profissional e o valor dos seus servicos no
mercado. (Redacdo dada pela Lei n© 9.457, de 1997)

13.1. Descrever a politica ou pratica de remuneracdo do conselho de administracéo,
da diretoria estatutdria e ndo estatutaria, do conselho fiscal, dos comités estatutarios
e dos comités de auditoria, de risco, financeiro e de remuneragdo, abordando os
seguintes aspectos: a. objetivos da politica ou pratica de remuneracdo; b. composicdo
da remuneracdo, indicando: i. descri¢cdo dos elementos da remuneracdo e os objetivos
de cada um deles; ii. em relagdo aos 3 Ultimos exercicios sociais, qual a propor¢do de
cada elemento na remuneragdo total; iii. metodologia de cdlculo e de reajuste de cada
um dos elementos da remuneragdo; iv. razdes que justificam a composicdo da
remuneragdo; v. a existéncia de membros ndo remunerados pelo emissor e a razdo
para esse fato; c. principais indicadores de desempenho que sdo levados em
consideracdo na determinacdo de cada elemento da remuneracdo; d. como a
remuneracdo é estruturada para refletir a evolu¢do dos indicadores de desempenho;
e. como a politica ou pratica de remuneracdo se alinha aos interesses do emissor de
curto, médio e longo prazo; f. existéncia de remuneragdo suportada por subsidiarias,
controladas ou controladores diretos ou indiretos; g. existéncia de qualquer
remuneragdo ou beneficio vinculado a ocorréncia de determinado evento societario,
tal como a alienagdo do controle societdrio do emissor 13.2. Em relagdo a
remuneragdo reconhecida no resultado dos 3 Ultimos exercicios sociais e a prevista
para o exercicio social corrente do conselho de administracdo, da diretoria estatutaria
e do conselho fiscal, elaborar tabela com o seguinte conteldo: a.6rgdo; b. nimero
total de membros; c. nimero de membros remunerados; d. remuneracdo segregada
em: i. remuneracdo fixa anual, segregada em: e saldrio ou pré-labore; ¢ beneficios
diretos e indiretos; ® remuneracdo por participacdo em comités; e outros; ii.
remuneracdo variavel, segregada em:e bdnus; e participacdo nos resultados; e
remuneragao por participacdo em reunides; ® comissdes; ® outros; iii. beneficios pds-
emprego; iv. beneficios motivados pela cessacdo do exercicio do cargo; v.
remuneracao baseada em agdes, incluindo op¢des valor, por 6rgdo, da remuneragdo
do conselho de administracdo, da diretoria estatutaria e do conselho fiscal; f. total da
remuneracdo do conselho de administracdo, da diretoria estatutaria e do conselho
fiscal.13.3. Em relacdo a remuneracgdo varidvel dos 3 Ultimos exercicios sociais e a
prevista para o exercicio social corrente do conselho de administracédo, da diretoria
estatutaria e do conselho fiscal, elaborar tabela com o seguinte conteudo: a.érgéo; b.
numero total de membros; c. nUmero de membros remunerados; d. em relacdo ao
bbnus: i. valor minimo previsto no plano de remuneragdo; ii. valor maximo previsto no
plano de remuneracgdo; iii. valor previsto no plano de remuneragdo, caso as metas
estabelecidas fossem atingidas; iv. valor efetivamente reconhecido no resultado dos 3
ultimos exercicios sociais; e. em relacdo a participacdo no resultado: i. valor minimo
previsto no plano de remuneracdo; ii. valor maximo previsto no plano de
remuneracao; iii. valor previsto no plano de remuneracdo, caso as metas estabelecidas
fossem atingidas; iv. valor efetivamente reconhecido no resultado dos 3 dltimos
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exercicios sociais. 13.4. Em relacdo ao plano de remuneracgdo baseado em ac¢des do
conselho de administracdo e da diretoria estatutdria, em vigor no ultimo exercicio
social e previsto para o exercicio social corrente, descrever: a. termos e condi¢cdes
gerais; b. principais objetivos do plano; c. forma como o plano contribui para esses
objetivos; d. como o plano se insere na politica de remuneracdo do emissor; e. como
o plano alinha os interesses dos administradores e do emissor a curto, médio e longo
prazo; f. niUmero maximo de a¢Bes abrangidas; g. nimero maximo de opgdes a serem
outorgadas; h. condi¢Bes de aquisicdo de acgles; i. critérios para fixacdo do preco de
aquisicdo ou exercicio; j. critérios para fixacdo do prazo de exercicio; k. forma de
liquidagdo; I. restricOes a transferéncia das a¢des; m. critérios e eventos que, quando
verificados, ocasionardo a suspensdo, alteragdo ou extingdo do plano; n. efeitos da
safda do administrador dos érgdos do emissor sobre seus direitos.

NIVEL 1: Njo possui esta informac3o.

NIVEL 2: NJo possui esta informacio.

NOVO MERCADO: N3o possui esta informacdo.

2.16 Remuneracdo dos conselheiros de administracdo: a) As organizacdes devem ter
um procedimento formal e transparente de aprovacdo, pela assembleia geral, da
remuneracao dos conselheiros. b) Remuneracdo por participacdo em reunido deve ser
evitada. Recomenda-se uma remuneragdo fixa mensal igual para todos os
conselheiros. Em funcdo de suas responsabilidades e maior dedicacdo de tempo, o
presidente do conselho pode receber uma remuneragdo adicional, mas ndo
excessivamente superior aquela dos demais conselheiros. Da mesma forma, a
participagdo em comités pode justificar a remuneragdo adicional dos membros do
conselho. ¢) A remuneracdo do conselho deve ser diferente (incentivos, métricas e
prazos) daquela adotada para a diretoria, em funcdo da natureza e de papéis distintos
desses érgdos na organizacdo. d) Caso a organizacdo utilize remuneracéo variavel para
os conselheiros, ndo deve atrela-la a resultados de curto prazo. Esse plano deve ser
vinculado a objetivos estratégicos de médio e longo prazos, focados na geracdo de
valor econémico de longo prazo, e a organiza¢do deve tomar cuidados no sentido de
evitar o estimulo a conflitos de interesses. e) Se houver previsdo de remuneragdo
varidvel para os conselheiros, seus critérios e detalhes devem ser divulgados seguindo
as mesmas recomendagBes de transparéncia previstas para a divulgagdo da
remuneracado da diretoria (vide 3.7). f) Aremuneracdo anual dos conselheiros deve ser
divulgada individualmente. Caso ndo o seja, deve ser divulgada agregada por érgdo
social ou comité com indicacdo da remuneracdo maxima, minima e da média recebida
pelos membros do 6rgdo social. Ambas as formas de divulgacdo devem destacar,
separadamente, a remuneracdo recebida pelos conselheiros que sejam sdcios
controladores ou por pessoas a eles vinculadas, bem como devem discriminar todo
tipo de remuneracdo e beneficios.

O art. 152 (Lei n2 6.404/76) confere a assembleia-geral a opgdo de fixar montante global

ou individual da

remuneracao dos administradores (Diretoria e Conselho de

Administracao). Se fixar montante global, a individualizacdo das verbas ocorre por meio

do arbitrio dos conselheiros; se fixar montante individual, a propria assembleia destina
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individualmente os recursos aos administradores. A Instrucdo CVM 480/2009 é rica em
conteudo e em detalhes sobre a remuneracdo dos administradores. Ja os Regulamentos
de Segmento de Listagem ndo regulam o tema. O Cédigo das Melhores Praticas do IBGC
tece diversas recomendacdes sobre 0 assunto.

Por ser assunto tratado no dmbito de regulacdo®™*, seria esperado que estatutos e
regimentos trouxessem detalhamento sobre a politica de remuneracdo que
extravasassem meras questdes burocraticas e que regulamentassem de modo efetivo,
transparente e detalhado a remuneracao dos conselheiros.

Dos 30 estatutos, todos possuem o item “Remuneracdo dos Administradores”. Dos 20
regimentos internos utilizados, 16 tratam do tema'>>, mas apenas repetem as disposicdes
dos estatutos.

Nos estatutos, as regulamentacdes se limitam a definir quem fixa a remuneracdo: se a
assembleia geral, o Conselho de Administracdo ou se é facultativo. 25 Companhias
descrevem em seus estatutos que a remuneracao dos administradores sera fixada, pela
Assembleia Geral, o montante global; uma Companhia®® fixa a remuneracdo dos

157 estipulam em

administradores com critérios de distribuicdo individual e as 4 demais
seus estatutos que a Assembleia poderd escolher entre distribuicdo individual e

distribuicdo global.

Nota-se que as companhias que distribuem globalmente a remuneracdo (25 companhias)
conferem grande autonomia ao 6rgdo Conselho de Administracdo para gerir seus
recursos.

Os regimentos internos, por serem documentos mais detalhados, possuem algumas
informagdes dignas de nota. Primeiramente, nota-se que, os comités especificos
desempenham um papel importante na estipulacdo da remuneracdo: das 15 companhias
gue regulam o assunto por regimento interno, 8 companhias concedem ao Comité de

158

Gestdo de Pessoas™® a atribuicdo de auxiliar na regulacdo de remuneracdo.

154 A Instrucdo CVM 480/2009 exige das companhias inimeros dados sobre remuneracdo dos
administradores. E possivel que este tema seja tratado em documentos préprios como politicas de
remuneracdo. Contudo, essa pesquisa documental foge do escopo deste trabalho.

155 As 4 companhias que n3o regulam o tema em regimento interno s3o: Ecorodovias, Natura, Petrobras e
Tractebel.

%6 Fibria.

7 Embraer, Gerdau, Tractebel e Usiminas.

158 Estas s30 as 8 companhias, 0 nome do comité varia de acordo com a companhia: Braskem estipula que
a individualizagdo da remuneracgdo global serd aprovada mediante proposta elaborada e apresentada pelo
Comité de Pessoas e Organizagdo. A Cetip, na mesma direcdo, terd proposta elaborada e apresentada pelo
Comité de Remuneracdo. Na Cia. Hering, o Comité de Gestdo de Pessoas desempenha essa funcdo. Na
Companhia Suzano Papel e Celulose o comité incumbido desta tarefa é o Comité de Gestdo. A Gerdau
possui o Comité de Gestdo de Pessoas para regular o assunto, por fim a Lojas Renner possui o Comité de
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Ademais, duas companhias fazem mencdo a remuneracao varidvel. A Embraer estipula

gue os honorarios fixos poderiam ter adicionais, caso o conselheiro participe de comités

e que havera remuneracao diferenciada para o Presidente do Conselho e Coordenadores

dos Comités.

A Gerdau estipula que cabe ao Conselho de Administracdo propor a

Assembleia Geral a mesma participacdo nos lucros sociais, o que indica uma remuneracao

variavel, de acordo com os lucros.

A Copel prevé, mais detalhadamente, no art. 6° do Estatuto

“§ 12 Os membros do Conselho de Administracdo fardo jus a
honorario mensal fixo, o qual ndo estd vinculado a nenhum
indicador; e § 22 Nos meses da posse ou do desligamento dos
membros do Conselho de Administracdo, o honorario daquele
més sera calculado proporcionalmente aos dias da vigéncia de
seu mandato.

O Estatuto da Embraer por sua vez, foi ainda além no grau de detalhamento em seu art.

29:

A remuneragdo dos Conselheiros deve refletir adequadamente o
tempo, o esforco e a qualificacdo exigida dos Conselheiros para o
exercicio da funcdo e o nivel de complexidade da Companbhia.
Além disso, deve propiciar o incentivo adequado para alinhar o
interesse dos Conselheiros aos interesses dos acionistas e da
Companhia, ao mesmo tempo em que nao devera comprometer
a capacidade do Conselheiro de exercer julgamento
independente. Paragrafo 12. - A remuneracdo dos Conselheiros
contemplard honorarios fixos, mensais, e incentivo de longo
prazo. Além disso, serdo considerados honorarios adicionais por
participacdo em Comités e remuneracdo diferenciada para o
Presidente do Conselho e Coordenadores dos Comités. Paragrafo
292, - O Comité de Recursos Humanos propora ao Conselho os
beneficios indiretos que se aplicardo aos Conselheiros, tais como
o seguro de responsabilidade civil para administradores (D&O),
seguro de vida em grupo (de forma opcional) e assisténcia médica
(de forma opcional), somente para os Conselheiros titulares, e em
analogia com estas mesmas condicBes aplicdveis a Diretoria da
Companhia.

Pessoas. A Localiza conta com Comité de Gestdo de Pessoas para regular a remuneracdo. E Embraer
(Comité de Recursos Humanos).
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Na Localiza, incumbe ao Conselho a proposta de rateio da remuneracdo dos
Conselheiros, elaborada com o apoio do Comité de Gestdo de Pessoas, se em
funcionamento; os honorarios sdo pagos em parcelas, imediatamente apds cada reunido
do Conselho. Os membros do Conselho de Administracdo das Lojas Renner serdo
obrigatoriamente reembolsados pela Companhia das despesas de locomocdo e estada
necessarias ao desempenho da funcao.

A Oi traz em seu Estatuto a peculiaridade de a remuneracdo dos conselheiros ser
determinada a partir de uma proposta do Conselho dirigida a Assembleia, a qual devera
aprova-la apds levar em consideracdo aspectos também previstos no Estatuto. Desse
modo serd a proposta aprovada desde que o pacote de remuneracdo: “a. atraia
Conselheiros de qualidade; b. seja competitivo em relacdo aquele de Conselheiros de
outras companhias de escala e escopo similar ao da Companhia; c. alinhe os interesses
dos Conselheiros aos interesses de longo prazo dos acionistas; e, d. seja simples,
transparente e de facil entendimento para os acionistas. Conselheiros que forem
empregados da Companhia ou de suas controladas ndo receberdo remuneracdo pelo

cargo de Conselheiro”1°,

3.3.1.10. Avaliagao dos conselheiros

Lei n2 6.404/76 N3do possui esta informagdo.

Instrugdo CVM 480 12.1. Descrever a estrutura administrativa do emissor, conforme estabelecido no seu
estatuto social e regimento interno, identificando: c. mecanismos de avaliagcdo de
desempenho de cada 6rgdo ou comité e de seus membros, identificando o método

utilizado.
Regulamento de P - . . o
g NIVEL 1: N3o possui esta informacdo.
segmentos de
listagem NIVEL 2: N3o possui esta informacio.

NOVO MERCADO: N3o possui esta informacao.

Codigo das melhores
Préticas do IBGC

2.10, a) Para realizar uma avaliacdo efetiva do conselho, os conselheiros devem estar
comprometidos em identificar os pontos fortes e os de melhoria de cada conselheiro,

individualmente, e do conselho, como 6rgdo colegiado. b) Cabe ao conselho divulgar
informacBes sobre o processo de avaliagdo e a sintese dos principais pontos
identificados para melhoria do érgdo e as a¢des corretivas implementadas, para que
0s socios e demais partes interessadas entendam adequadamente sua atuacdo. c) O
estatuto/contrato social deve prever o nimero especifico tolerado de auséncias nas
reuniGes antes que o conselheiro seja destituido do cargo. 2.10.1, a) A avaliacdo do
conselho pode ser realizada exclusivamente pelos conselheiros ou contar com a

159 Regimento Interno, Art. 45.
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participacdo de executivos, outras partes interessadas e/ou com a facilitagdo de uma
assessoria externa. O conselho e os conselheiros devem fazer uma autoavaliagdo
(respectivamente, como 6rgdo e como membros) e também avaliar todos os érgdos
subordinados ao conselho. Em estdgios mais avancados de maturidade, pode ser
realizada uma avaliacdo do conselho pelos executivos. b) O escopo da avaliagdo do
conselho deve incluir: i. o proprio conselho, como érgéo colegiado; ii. os comités, caso
existentes; iii. o presidente do conselho; iv. os conselheiros, individualmente; v. a
secretaria de governancga, caso existente. c) Entre os critérios de avaliacdo do
conselho, devem ser incluidos suas atribuicdes, sua estrutura e seus processos de
funcionamento. Assim como o préprio conselho, seu processo de avaliagdo evolui
conforme o amadurecimento do sistema de governanga da organizagdo. 2.11
Avaliagdo do diretor-presidente e da diretoria executiva Fundamento A avaliagdo do
diretor-presidente e da diretoria objetiva permitir a revisdo e andlise da contribuicdo
do grupo de executivos da organizagdo, a fim de que sejam alcangados os objetivos
estratégicos estabelecidos pelo conselho de administracdo. Préticas a) Compete ao
conselho de administracdo: i. definir metas de desempenho, financeiras e ndo
financeiras (incluindo aspectos sociais, ambientais e de governanca), alinhadas com os
valores e o propdsito, para o diretor-presidente no inicio do exercicio; ii. realizar,
anualmente, a avaliacdo formal do diretor-presidente; iii. aprovar e monitorar o
programa de desenvolvimento individual do diretor-presidente; iv. tomar ciéncia,
analisar e aprovar os resultados da avaliacdo dos diretores realizada pelo diretor-
presidente, no que se refere tanto as metas acordadas quanto a outros elementos
subjetivos da avaliagdo, e deliberar sobre a proposi¢do do diretor-presidente no que
diz respeito a permanéncia ou ndo dos executivos nos respectivos cargos. b) Na
avaliacdo do diretor-presidente e da diretoria executiva, o conselho podera contar
com o auxilio do comité de pessoas, se houver.

A avaliacdo de desempenho do Conselho de Administragcdo ndo é prevista na Lei n®
6.404/76, mas a Instrucdo da CVM exige que as companhias descrevam o método de
avaliacdo de seus 6rgdos e comités. Os Regulamentos de Segmentos de Listagem ndo
regulam o tema. O Cédigo do IBGC recomenda exaustivamente como deve ser feita a
avaliacdo e quais seus objetivos.

Dos 30 estatutos analisados, apenas 3% estabelecem avaliagdo. Dos 20 regimentos
internos, 15%! regulamentam avaliacdo, parecendo ser temdtica majoritariamente
regimental. Assim, no total 16 companhias preveem em algum dos documentos a
existéncia de avaliacdo.

Quanto a frequéncia dessa avaliagdo, 9 das 16 companhias estipulam que a avaliacdo do
Conselho deve ser anual®®?. A Tractebel estipula que a avaliagcdo deve ser realizada, no
maximo, em dois anos.

160 pyratex, Petrobras e Sabesp.

161 Estabelecem avaliacdo: Bradesco, Braskem, Cielo, Copel, Duratex, Ecorodovias, Embraer, Fibria, Gol,
Localiza, Oi, Petrobras, Rumo e Suzano Papel e Celulose.

162 Braskem, Copel, Duratex, Ecorodovias, Embraer, Localiza, Oi, Petrobras, Suzano Papel e Celulose e
Tractebel.
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Das 16 companhias que estabelecem a avaliagdo, 11 companhias apenas preveem (ou

mencionam) a existéncia de avaliacdo'®®, enquanto que 5'%, em seus regimentos

internos, detalham o assunto.

Pela densidade de informacdes e dificuldade de fazer uma sintese de informacgdes que

gere algum dado, descreveremos abaixo cada uma das companhias individualmente de

forma e trazer exemplos e cumprir a funcdo de fazer uma analise descritiva com a “lupa”

necessaria:

Embraer

Art. 49, Paragrafo 59. - A decisdo do Conselho em relagdo a composi¢do da chapa deve
levar em conta a avaliacdo mais recente dos Conselheiros, bem como as necessidades
da Companhia no momento de tal decisdo. Art. 72. Dentre as matérias de competéncia
do Conselho definidas no Art. 33 do Estatuto, sdo prioritarias as acdes voltadas para: (v)
avaliacdo do desempenho do Conselho e dos Conselheiros; Art. 11. O Presidente do
Conselho tem as seguintes atribuicGes, sem prejuizo de outras que lhe conferirem o
Estatuto e a lei: (viii) conduzir, assessorado pelo Comité de Recursos Humanos, o
processo de avaliagio dos Conselheiros, inclusive o seu préprio; CAPITULO X -
AVALIACAO DO CONSELHO E DOS CONSELHEIROS - Art. 28. Anualmente
(preferencialmente, no oitavo e no vigésimo meses apos a posse) deverd ser efetuada
uma avaliagdo formal do desempenho de cada Conselheiro, inclusive do Presidente do
Conselho, do Conselho, como érgdo estatutario, e de seus Comités, conduzida pelo
Comité de Recursos Humanos, através de assessoria externa especializada, cujo
processo deve ser avalizado pelo Conselho. Pardgrafo 12. - A modalidade de avaliacdo a
ser adotada deve ser a semelhanca da avaliacdo 3602, em que cada Conselheiro: (i)
realiza sua auto-avaliacdo e analisa a atuacdo do Conselho e de seus Comités; (ii) é
avaliado pelos demais Conselheiros e pelo Presidente do Conselho; (iii) € avaliado pelo
Diretor Presidente da Companhia, que também avaliara o Presidente do Conselho, o
Conselho e seus Comités. Paragrafo 29. - A base da avaliagdo quanto a competéncia do
Conselheiro e a qualidade da sua contribuicdo, deve envolver basicamente: (i)
conhecimento atualizado dos negdcios da Companhia; (ii) isencédo e independéncia nos
votos; (iii) conhecimento do Estatuto Social da Companbhia; (iv) conhecimentos basicos
sobre financas corporativas; (v) conhecimento e atualizacdo geral sobre economia
nacional e internacional; (vi) assiduidade nas reunides; (vii) participacdo nos assuntos de
uma maneira geral, e ndo somente naqueles que foram determinantes para sua eleigdo;
(viii) qualidade da contribuicdo nas suas participagdes; (ix) alinhamento com os valores
empresariais da Companhia; (x) pratica do Cédigo de Etica e Conduta da Companhia; (xi)
trabalho em equipe; (xii) motivacdo; e (xiii) energia. Pardgrafo 32. - No que tange a
avaliacdo do Presidente do Conselho, considerada a mesma metodologia e critérios,
também devera ser levada em conta a qualidade e eficiéncia da coordenacéo, o espirito
empresarial e sua lideranca no Conselho. Paragrafo 49. - Quanto ao Conselho e seus
Comités, a avaliacdo deve ser direcionada para a sua proficiéncia, como 6rgdos
colegiados, no exercicio das suas competéncias e atribui¢des.

163 Bradesco, Braskem, Cielo, Copel, Duratex, Ecorodovias, Fibria, Gol, Rumo, Sabesp e Suzano Papel e

Celulose.

164 Embraer, Localiza, Oi, Petrobras e Tractebel.
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7.1. Compete ao Presidente do Conselho de Administracdo, além das atribuicdes
previstas no Estatuto e na lei: 7.1.2. Assegurar a eficacia do sistema de acompanhamento
e avaliacdo, por parte do Conselho, da Companhia, do proprio Conselho, da Diretoria, e,
individualmente, dos membros de cada um desses orgdos; XXIV - Avaliagdo de
desempenho 24.1. O Conselho de Administragdo deve avaliar anualmente, a partir de
critérios previamente definidos: 24.1.1. O seu proprio desempenho; 24.1.2. O
desempenho individual de cada conselheiro; e 24.1.3. O desempenho do Principal
Executivo, de modo a garantir o alinhamento com os interesses de curto e longo prazo
da Companhia e de seus Acionistas.24.2. O Diretor Presidente deve apresentar ao
Conselho de Administracdo a avaliagdo de desempenho global da Diretoria e individual
de cada Diretor, para a respectiva aprovagao.

25. O principal papel do Presidente é liderar e supervisionar o CA. O Presidente devera
facilitar o fluxo de informacGes entre a Administracdo da Companhia e o CA e devera
liderar a avaliagdo critica da Companhia no que tange a sua gestdo, suas praticas e sua
aderéncia aos objetivos e estratégias aprovadas. Avaliagdo 53. Anualmente, o CA far3,
de modo formal, sua auto-avaliagdo. 54. Anualmente o CA deverd solicitar aos comités
subordinados, que estes também facam uma auto-avaliagdo, que sera apreciada pelo
CA. 55. O secretario sera responsavel por consolidar a(s) avaliacdo(des). Ao final de sua
consolidacdo e avaliacdo, o secretario devera preparar e recomendar ao Presidente do
CA relatorio(s) de resultados da(s) avaliagdo(Ges), o Presidente do CA devera revisar o(s)
relatdrio(s) de resultados e encaminhar aos Conselheiros para informacéo. Os resultados
e planos de ac¢do deverdo ser discutidos em reunido posterior do CA.

Avaliacdo de Desempenho - 6.1 O Conselho de Administracdo devera programar pauta
especifica para: a) avaliar os procedimentos relacionados ao processo decisorio desse
Colegiado; b) avaliar as praticas de governanca corporativa, em especial no que se refere
a eficacia dos Comités a ele vinculados; c) avaliar sua fungdo de planejamento e controle,
principalmente no que tange ao direcionamento estratégico da Companhia e ao
acompanhamento da gestdo dos Diretores. 6.2 O Conselho de Administracdo devera
avaliar, anualmente, o desempenho da Diretoria Executiva, a partir de sistematica e
critérios por ele definidos.

Clausula 5: Da Eficiéncia do Conselho - Cada Conselheiro esta plenamente ciente de que
o Conselho, como 6rgdo societério, é responsavel por determinar os objetivos e os
valores da Companhia, decidindo sobre os seus objetivos estratégicos de negdcios,
assegurando o estabelecimento de estruturas organizacionais e procedimentos para
alcancar os seus objetivos, assegurando o controle sobre a Companhia e fornecendo
informacGes e esclarecimentos aos acionistas. As deliberacdes do Conselho ddo origem
a votos formais, cobrindo, entre outros, a aprovacdo de contas, o orcamento da
Companhia, as resolu¢des a serem submetidas a Assembléia Geral Anual dos Acionistas,
assim como outras questdes de importancia para a continuidade da Companhia. Todo
Conselheiro deverd estar atento a descricdo e ao exercicio de poderes e
responsabilidades atribuidas aos respectivos érgdos de tomada de decisdo da
Companhia. Em especial, os Conselheiros deverdo assegurar que nenhuma pessoa possa
isoladamente exercer poderes discricionarios irrestritos dentro da Companhia. Eles
deverdo apoiar o funcionamento adequado dos comités que vierem eventualmente a
ser criados pelo Conselho e dar atencdo especial para assegurar que os controles
internos da Companhia sejam eficazes e que os auditores estatutdrios desempenhem
sua missdo de forma satisfatéria. Em intervalos regulares, que ndo podem ser superiores
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a 2 (dois) anos, o Conselho de Administracdo deverd realizar uma avaliacdo de seu
funcionamento, a ser conduzida por um Conselheiro independente.

A Embraer destaca a importancia de avaliagcdo que leve em consideracdo o momento

atual da companhia e o histérico de avaliagdes anteriores dos conselheiros, o que

converge com a ideia de CARVER sobre desenvolver monitoramentos de longo prazo®®°.

Assim também pensa a Localiza a qual busca alinhamento Conselho, diretoria e interesses

dos acionistas para curto e longo prazo. Apenas estas duas companhias apresentam

explicitamente relacdo entre avaliacdo de desempenho e alinhamento de longo prazo

das companhias.

3.3.1.11. Previsdo estatutaria de regimento interno

Lei n® 6.404/76

Instrugdo CVM 480

Regulamento de
segmentos de
listagem

Cédigo das melhores
Praticas do IBGC

N3o possui esta informagdo.

12.1. Descrever a estrutura administrativa do emissor, conforme estabelecido no seu
estatuto social e regimento interno, identificando: a. atribuicdes de cada drgéo e
comité, identificando se possuem regimento interno proprio.

NIVEL 1: N3o possui esta informacio.

NIVEL 2: N3o possui esta informacio.

NOVO MERCADO: N3o possui esta informacdo.

1.2 Estatuto/Contrato social. vi. dispositivos sobre o nimero de conselheiros,
mandato, eventual renova¢do e desligamento, sua independéncia e qualificacdo
técnica, bem como hipdteses de substituicdo e vacancia do cargo, avaliagcdo de
desempenho e adocdo de regimento interno; 2.19 Regimento interno. Fundamento:
Tem por objetivo disciplinar o funcionamento do conselho de administracéo, a fim de
proporcionar que sua atuacdo esteja em consonancia com os preceitos definidos pelo
estatuto/contrato social. Serve como instrumento de formalizagdo dos processos de
funcionamento do 6rgdo e contribui para o fortalecimento das praticas de governanga.
Praticas: a) As atividades do conselho de administracdo e dos comités devem ser
normatizadas em um regimento interno que torne claras as responsabilidades,
atribuigBes e regras de funcionamento de cada um dos 6rgdos, bem como as medidas
a serem adotadas em situacGes de conflito de interesses. b) Companhias abertas
devem arquivar o regimento interno do conselho e de seus comités na CVM e na bolsa
de valores em que os titulos de sua emissdo estiverem listados e tornar esses
regimentos disponiveis em seu website. As demais organizacbes devem manter o
regimento interno do conselho e de seus comités disponivel aos sdcios e
administradores na sede da organizacgdo e fornecé-lo mediante solicitagdo destes.

165 CARVER, John. Conselhos de administracdo que geram valor. Traducdo Paulo Salles. S3o Paulo: Cultrix,

2002. p. 111.
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A Lein2 6.404/76 ndo prevé a existéncia de Regimento Interno. A Instru¢do da CVM exige
que as companhias informem se existe regimento interno para o Conselho de
Administracdo. Os Regulamentos de Segmentos de Listagem ndo preveem a existéncia
de Regimento Interno. Jd o Cddigo das Melhores Praticas do IBGC considera que o
Regimento Interno € tema a ser previsto em estatuto, sendo fundamental a
regulamentacdo especifica do Conselho de Administracdo e de seus comités e que estes
devam estar disponiveis no website da companhia.

Dos 30 estatutos analisados, 18 preveem a existéncia de Regimento Interno. Todos
consideram a confeccdo e elaboracdo deste como sendo competéncia do Conselho de
Administracao.

Quantidade de Regimento Interno do Conselho de
Administracdo em relagdo as 30 companhias

30

26

25

20

15

10

Existe Acesso publico Repeticdo da lei

As companhias que ndo possuem regimento interno, também ndo possuem previsdo em
seu estatuto®®®. O grafico a seguir mostra o nimero de companhias, por segmento, que
permitia ao publico acesso ao regimento interno:

166 JBS, Marfrig, Multiplan e Souza Cruz ndo possuem regimento interno e n3o possuem previsdo em
estatuto.
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Acesso publico de regimentos internos por total de companhias em
cada segmento

Novo Mercado Nivel 1 Governanga Nivel 2 Governanga Segmento Tradicional
corporativa Corporativa
® Numero total de companhias por segmento M Acesso publico

3.4. Normas de funcionamento do Conselho

As normas de funcionamento do Conselho de Administracdo referem-se a organizacao

interna (interna corporis), importante elemento para descrever seu funcionamento®’.

Classificamos as normas de funcionamento do Conselho de Administracdo em 9 temas:
Composicdo das reunides, Envio de pautas das reuni®es, Participacao de conselheiros na
elaboracdo das pautas, Calenddrio, Periodicidade das reunides, Forma de deliberacdo,
Atas e Secretaria.

3.4.1. Composicdo das reunides

Lei n2 6.404/76 ~ . . ~
/7 N3do possui esta informagdo.

Instrugdo CVM 480 12.6. Em relagdo a cada uma das pessoas que atuaram como membro do conselho de
administragdo ou do conselho fiscal no ultimo exercicio, informar, em formato de
tabela, o percentual de participa¢do nas reunides realizadas pelo respectivo érgédo no
mesmo periodo, que tenham ocorrido apds a posse no cargo.

167 ANEXO E. Esta percepcio deriva do “Modelo de Regimento Interno de Conselho de Administracio” do
IBGC que sugere a autonomia tipoldgica deste grupo tematico.
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Regulamento de
segmentos de
listagem NIVEL 2: N3o possui esta informacio.

NIVEL 1: Ndo possui esta informac3o.

NOVO MERCADO: N3o possui esta informacdo.

Codigo das melhores  2.23.3.2 Convidados para as reunides do conselho. Praticas: a) Executivos, assessores,
Praticas do IBGC técnicos, auditores independentes e consultores podem ter sua presenca requisitada
nas reuniGes do conselho de administracdo, para prestar informagdes, expor suas
atividades ou apresentar opinides sobre assuntos de sua especialidade. b) Os
convidados ndo devem estar presentes no momento da deliberacdo, permanecendo
na reunido somente durante o periodo em que sua participagdo for necessaria ou o
conselho julgar conveniente. A ata deve registrar o horario de entrada e saida dos
convidados. 2.23.3.3 SessGes exclusivas. Pratica: a) As reunides do conselho devem
prever regularmente sessdes para conselheiros externos e independentes sem a
presenca dos executivos e demais convidados, para alinhamento dos conselheiros e
discussdo de temas que possam criar constrangimento.

Na Lei n? 6.404/76 ndo foram encontradas informac&es sobre o tema. A Instrucdo da
CVM exige tabela que informe composicdo fixa de membros e a frequéncia da presenca
de conselheiros nas reunides do Conselho. Nos regulamentos de segmentos de listagem
ndo foram encontradas informacdes sobre composicdo das reunides. O Cddigo do IBGC
considera possivel a presenca de terceiros, contanto que eles participem da reunido no
momento em que forem relevantes, e ndo estejam presentes no momento da
deliberacdo.

Dos 30 estatutos analisados, apenas um*®® regula a composicdo das reunides. Dos 20
regimentos internos analisados, 17'%° o fazem. Percebe-se que este ¢ um assunto
majoritariamente regimental.

Em todos os regimentos internos ha uma autorizacdo ao Conselho para deliberar sobre
composicdo. A convocacdo de terceiros é feita pelo presidente do Conselho por vontade
propria ou a pedido de outros conselheiros. Hd também em todos os regimentos internos
a exigéncia de que haja relevancia para convocacgao de terceiros.

Analisando os temas NuUmero de membros, Suplentes e Secretaria é possivel

imaginarmos quais sdo os individuos fixos nas reunides: presidente, vice-presidente!’,

secretario! (ou seu equivalente) e os demais conselheiros.

168 Duratex.

189 Embraer, Natura e Tractebel ndo regulam o tema.

170 vice-presidente: Presente em 14 das companhias, por isto, o consideramos de funcao fixa.
70 puratex.

71 presente na maioria (20 das 30) das companhias, por isto, a consideramos de func3o fixa.
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Das 17 companhias que regulam o tema, 16 regulam a presenca de pessoas internas.

Destaca-se que 14 companhias mencionam acerca da presenca de diretores (e/ou

diretor-presidente) e 4 companhias sobre a presenca de funciondrios; empregados;

pessoas da companhia; pessoas internas:

Bradesco

Diretor-presidente

Cielo

Diretores
funcionarios

ou

Gerdau

Presenca de terceiros
nas reunides

Oi

Diretores, membros
do conselho fiscal e de
outros comités de
assessoramento do
Conselho

Braskem Cetip
Diretores Diretores
Copel Duratex
Pessoas que apresentem Diretor
contribuicdes  [...]  Os Presidente,
membros do Conselho quaisquer
Fiscal, ou ao menos um pessoas da
deles, assistem as reuniGes Companhia ou
do Conselho de de suas
Administracao, quando controladas
sdo tratados assuntos de
sua competéncia.
Gol Localiza
Diretores Diretores
Petrobras Rumo
Pessoas internas e Diretores e
Diretores Membros  de
outros orgdos e
de comités.

Cia. Hering

Diretores ou

colaboradores
Fibria

Diretores ou
empregados da
Companhia

Lojas Renner

Diretores e
colaboradores internos

Suzano Papel e Celulose

Membros dos Comités
do conselho e Diretoria e
ainda qualquer outro
executivo da Sociedade
ou o representante do
seu auditor
independente

Das 17 companhias que regulam o tema, 11 explicitam a presenca de pessoas externas.

Gerdau

Oi

Cetip Duratex Ecorodovias
Colaboradores Consultores Pessoas externas
ou externos
Especialistas
externos
Gol Localiza Lojas Renner

Colaboradores

Colaboradores

Colaboradores externos

Presenca de terceiros nas
reunioes
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Colaboradores da Companhia e
suas controladas, consultores,

auditores
Petrobras Rumo Suzano Papel e Celulose
Pessoas Colaboradores, Qualquer terceiro ou profissionais externos
externas, consultores e o ) o
L . Membro honordrio, pessoa de reconhecida competéncia
Especialistas, auditores o T T i ’
peritos ou profissional e histérico de dedicagdo a Sociedade, que podera
. ser consultada a titulo informativo nas reunides do Conselho
auditores o ~ o ;
de Administracdo, com regras e condi¢cdes a serem fixadas
externos

pelo Conselho de Administracdo

A Duratex impde ao presidente do Conselho de Administracdo a obrigacdo de avisar ao
Diretor presidente sobre convocacdo de qualquer pessoa (Art. 8.4.). Copel e Oi estipulam
gue a presenca de terceiros nas reunides se limite preferencialmente ao periodo em que
as matérias que lhes digam respeito estejam em deliberacdo (Arts. 14, § 2° e 35,
respectivamente). Fibria, Gol e Oi estipulam que terceiros ndo possuem direito a voto
nas deliberacdes, tendo apenas um cardter consultivol’? (Arts. 6.6., 10 e 35,
respectivamente).

Apenas a Duratex estabelece as condicdes para que conselheiros suplentes participem
de reunido na qual os conselheiros efetivos estejam presentes. A companhia permite a
presenca de suplentes, mas ndo que facam uso da palavra'’3.

3.4.2. Envio de pautas das reunides
i ne
Lein® 6.404/76 N3do possui esta informagdo.

Instrugao CVM 480 x . . =

N&o possui esta informagao.

Regulamento de
segmentos de

listagem NIVEL 2: N3o possui esta informac3o.

NIVEL 1: N3o possui esta informacio.

172 £ evidente que terceiros ndo devem ter direito a voto, ja que o Conselho de Administracdo é érgdo
colegiado formado por conselheiros titulares (ou suplentes que estejam desempenhando a funcdo no
momento).

173 Em seu estatuto no artigo 17.1. prevé que “Qualquer conselheiro suplente poderd estar presente a
qualquer reunidgo do Conselho de Administracdo, ainda que todos os conselheiros titulares também
estejam presentes a tal reunido. Caso todos os conselheiros titulares estejam presentes a uma reunido do
Conselho de Administracdo, nenhum conselheiro suplente podera fazer uso da palavra, a menos que haja
a concordancia da totalidade dos conselheiros titulares (ou dos suplentes em substituicdo de seus
respectivos titulares) presentes a reunido do Conselho de Administragdo”.
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NOVO MERCADO: N3o possui esta informacdo.

Cédigo das ) - . s .
g L. 2.23.2 Material e preparagdo para as reunides. Praticas: a) A secretaria de
melhores Praticas o ) o
do IBGC governanga ou, na sua auséncia, o responsavel definido pelo conselho de

administracdo, deve garantir que os conselheiros recebam os materiais com, no
minimo, sete dias de antecedéncia. A documentag¢do deve ser clara e em
guantidade adequada. As propostas para deliberagcdo devem ser devidamente
fundamentadas pela diretoria e examinadas pelos conselheiros. A diretoria
executiva deve, previamente a reunido, esclarecer eventuais duividas.

A Lei n? 6.404/76, a Instrucdo da CVM e os Regulamentos de listagem ndo fazem
referéncia a este assunto. Apenas o Cédigo do IBGC prescreve orientacdes sobre o tema:
toda a documentacdo necessadria e clara deve ser enviada com antecedéncia de 7 dias.

Dos 30 estatutos analisados, 21174 regulamentam o tema, enquanto que dos 20
regimentos internos, 19 se referem ao envio de pautas!’>. Excluindo-se as duplicidades
de regramento de temas em estatutos e regimentos internos, 27 companhias fazem
mengao ao assuntol’®,

O envio de pauta é realizado no momento da convocacdo!”’.

A tabela a seguir consolida as informacdes das companhias presentes em estatuto e
regimento:

Antecedéncia no envio de pauta (Em dias)

Companhia 123 45 6 7 8 9 1 1 1 1 1 1

CCR

JBS
Braskem
Rumo
Kroton

Sabesp

7% As 9 companhias que ndo regulamentam o assunto em estatuto sdo: Ambev, Bradesco, Cia. Hering,
Embraer, Fibria, Gerdau, Petrobras, Souza Cruz e Tractebel.

175 Unica companhia que n3o lhe faz referéncia: Tractebel.

176 Apenas Ambev, Souza Cruz e Tractebel ndo regulamentam o assunto (as duas primeiras, ndo fazem parte
de segmentos de listagem da BM&FBOVESPA, a ultima faz parte do Novo Mercado).

7 Duratex é Unica excecdo: 5 dias de antecedéncia para convocacio, 10 dias de antecedéncia para envio
de pauta.
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Klabin
Multiplan
Ecorodovias
Gerdau
Gol
Petrobras

Bradesco

Cielo
Duratex!’®
Embraer
Fibria
Localiza
Lojas Renner
Oi179
Cetip
Cia. Hering
Copel
Marfrig

Natura®®®

Suzano Papel e Celulose

Ambev
Souza Cruz

Tractebel
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N&o possui esta informacéo.
N&o possui esta informacao.

N&o possui esta informacéo.

78 A Duratex diz em seu estatuto que a convocagdo serd feita em 5 dias Uteis, mas em seu regimento
interno diz que o envio sera feito com 10 dias de antecedéncia.
173 A Oi diz em seu estatuto que a convocagdo sera feita em 5 dias, mas em seu regimento interno diz que

o envio serd feito em 5 dias Uteis.

180 A Natura informa no seu estatuto que haverd 72 horas para envio de pauta, ja no regimento interno

informa 5 dias.
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Legenda: dias Uteis dias corridos

Além de preverem o envio de pauta com determinada antecedéncia, 14 companhias
estipulam (em estatutos ou regimentos internos)!®! que a pauta deve ser clara e possuir
todo conteldo necessario, tal como recomenda o IBGC.

Algumas previsdes se destacaram entre os regimentos analisados'®?. Por exemplo, a
Copel traz no art. 8°:

§ 1° A convocagdo das reunides, aprovada pelo Presidente do
Colegiado, juntamente com os documentos relativos aos itens da
pauta, €& encaminhada, pela Secretaria de Governanca
Corporativa, aos Conselheiros com antecedéncia de, no minimo,
15 (quinze) dias. § 2° Questdes de urgéncia podem,
eventualmente, ser pautadas em carater de exce¢do mediante as
devidas justificativas, podendo as reunides ser convocadas no
prazo minimo de 72 (setenta e duas) horas. Tal excecdo, contudo,
ndo dispensa a apresentacdo de material aos Conselheiros,
antecipadamente a reunido, com o detalhamento necessario a
analise do assunto. § 32 As matérias encaminhadas pela Diretoria,
quando tratarem de expedi¢cdo de Resolugcdo ou demais atos
normativos, no ato de inclusdo na pauta, deverdo estar
acompanhadas das respectivas minutas e de todos os relatdérios
e documentos relativos ao assunto.§ 42 Quaisquer
esclarecimentos complementares sobre as matérias a serem
deliberadas nas reuniGes poderdo ser solicitados por qualquer
Conselheiro, sempre por escrito, ao Presidente do Conselho, no
prazo de até 05 (cinco) dias apds o recebimento da convocacgdo
para a respectiva reunido, tendo a Companhia o prazo de 05
(cinco) dias para prestar os referidos esclarecimentos ou enviar
documentos complementares.

A Petrobras, por sua vez, no art. 5.7. prescreve que:

5.7.1 As informagGes para o entendimento da matéria devem ser
expressas através dos Resumos Executivos e documentos
complementares distribuidos pela Secretaria-Geral, com no

181 Brgskem, Cetip, Cielo, Copel, Duratex, Ecorodovias, Embraer, Gol, JBS, Kroton, Marfrig, Petrobras, Sabesp
e Suzano Papel e Celulose.

182 Além da Copel e da Petrobras, a Localiza as deliberacdes em reunides do Conselho de Administracdo
deverdo limitar-se as matérias previstas na comunicagdo expedida aos membros do Conselho (Estatuto,
Art. 13, §19).
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minimo uma semana de antecedéncia a reunido do Conselho,
salvo autorizagdo especifica do Presidente do Conselho. Este
material deve ser conciso e devidamente fundamentado,
fornecendo todas as informacdes relevantes para a tomada de
decisdo do Conselho. Todos os Conselheiros devem ler
previamente o material distribuido e solicitar informacdes
adicionais, se necessario, de forma a estarem devidamente
preparados para a reuniao.

Essas disposicdes foram destacadas pois é extremamente relevante e importante que os
relatorios e materiais atinentes as reunifes dos conselheiros sejam enviados com
antecedéncia suficiente para analise.

3.4.3. Participacdo de conselheiros na elaboragdo da pauta
ino
Lei n©6.404/76 N3o possui esta informagdo.

Instrugdo CVM 480 . . . ~

N&o possui esta informacado

Regulamento de
segmentos de

listagem NIVEL 2: NJo possui esta informacio.

NIVEL 1: Njo possui esta informac3o.

NOVO MERCADO: N3o possui esta informacdo.

Cédigo das melhores

o 2.23.2 Material e preparagao para as reuni®es. Praticas: a) A secretaria de governanca
Praticas do IBGC

ou, na sua auséncia, o responsavel definido pelo conselho de administracdo, deve
garantir que os conselheiros recebam os materiais com, no minimo, sete dias de
antecedéncia. A documentacdo deve ser clara e em quantidade adequada. As
propostas para deliberagdo devem ser devidamente fundamentadas pela diretoria e
examinadas pelos conselheiros. A diretoria executiva deve, previamente a reunido,
esclarecer eventuais duvidas.

A Lein?6.404/76, a ICVM e os Regulamentos de Listagem ndo regulam a participacdo de
conselheiros na elaboracdo da pauta. Apenas o Cédigo do IBGC da diretrizes a esse
respeito e recomenda a existéncia de uma secretaria de governanga ou um responsavel
nomeado pelo Conselho para organizacdo da elaboracdo da pauta.

Dos 30 estatutos analisados, apenas 3 regulam a matéria'®; enquanto que dos 20
regimentos internos analisados, sdo 10'®4. O assunto se destaca como majoritariamente

183 Apenas as companhias CCR, JBS e Rumo regulam este assunto em estatuto.
184 Cetip, Copel, Ecorodovias, Embraer, Fibria, Gerdau, Gol, Localiza, Natura e Oi.
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regimental. Na totalidade, hd 13 companhias que regulam a participacdo dos
conselheiros na elaboracdo das pautas.

7 companhias permitem consulta da diretoria para elaboracdo de pauta®®®. Com excecdo
da Rumo'®, em todas estas companhias, qualquer conselheiro pode inserir itens a ordem
do dia. Na Gerdau, porém, apenas se a maioria dos membros estiver presente e houver
urgéncia e relevancia. Por outro lado, 5 companhias exigem que a sugestdo de pauta seja
feita com alguma antecedéncia*®’.

Companhias Dias de antecedéncia para sugestdo de pauta em Companhia
reunides ordinarias
Cetip 3 dias antes da reunido CCR
Copel 15 dias antes da reunido Embraer
Ecorodovias 7 dias Uteis antes da reunido Fibria
Localiza 5 dias antes da convocagdo Gerdau
Natura 7 dias antes da reunido Gol
JBS
Oi
Rumo

As companhias Cetip, Gol e Localiza estabelecem que caso dois conselheiros insistam
guanto a inclusdo de determinada matéria na pauta, ainda que previamente rejeitada, o
presidente devera inclui-la.

A Localiza dispGe que serd o presidente do Conselho juntamente com seu secretdrio
guem preparard a pauta, a qual derivard das solicitacdes de assuntos feitas pelos
conselheiros e por consulta aos diretores e coordenadores dos comités especializados.

Na Natura a tarefa de elaborar a ordem do dia cabe ao copresidente, com apoio do
diretor de Governanca Corporativa e outros assuntos podem ser solicitados por
guaisquer copresidentes, por presidentes dos comités e pelo diretor-presidente da
companhia.

3.4.4. Calendério

ine
Lei n® 6.404/76 N3o possui esta informagdo.

185 Cetip, Copel, Embraer, Gol, Localiza, Natura e O.

186 Apenas o presidente do Conselho pode fixar a ordem do dia.

187 As companhias que n3o estipularem dias de antecedéncia, pressupds-se que n3o existe prazo de
antecedéncia.
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N3o possui esta informacgado

NOVO MERCADO (N1 e N2 repetem o dispositivo em 5.5. e 6.6. respectivamente): 6.6
Calendéario Anual. A Companhia devera enviar a BM&FBOVESPA e divulgar, até 10 de
dezembro de cada ano, um Calendario Anual para o ano civil seguinte, contendo, no
minimo, mencado e respectiva data dos atos e eventos societarios, da reunido publica
com analistas e quaisquer outros interessados e da divulgacdo das informacGes
financeiras programadas para o ano civil seguinte, conforme modelo divulgado pela
BM&FBOVESPA.

2.23.1, a) O presidente do conselho deve propor um calendario anual com as datas das
reuniGes ordindrias, além de convocar reunides extraordinarias, sempre que
necessario. b) A periodicidade das reuniGes ordinarias deve garantir a efetividade do
conselho. Deve-se evitar frequéncia superior a mensal, sob o risco de o conselho vir a
interferir indevidamente na gestdo da organizacdo, de competéncia da diretoria
executiva. c) Além de um calendario anual com as datas das reunides ordinarias, o
presidente do conselho deve, com o apoio da secretaria de governanca (vide 2.22),
propor uma agenda anual tematica com assuntos relevantes e datas de discussdo. Na
definicdo da agenda das reunides, o presidente do conselho deve consultar os demais
conselheiros e o diretor-presidente. A criacdo de um calendario anual e de uma agenda
tematica possibilita que o conselho atue proativamente e examine temas estratégicos
com profundidade e que a gestdo se prepare com antecedéncia. Deve ser alocado na
agenda tempo adequado para discussdo de cada tema, inclusive com relagdo a itens
pendentes, além dos itens para deliberagdo, a descricdo dos itens previamente
aprovados, o relatdrio de progresso, as datas previstas para conclusdo, bem como
quaisquer outros aspectos relevantes.

A Lei n? 6.404/76 e a Instrucdo da CVM ndo regulamentam o tema. Todos os
Regulamentos especiais de segmentos de listagem estabelecem a necessidade do
calendario anual do Conselho de Administracdo. Além disso, o Cédigo do IBGC sugere, na
mesma direcdo, que o presidente proponha um calenddario anual de reunides e um
calendario anual de temas.

188

Dos 30 estatutos, 4 companhias?®® apresentam a exigéncia de elaboracdo de “calendario

anual”, mas ndo tratam do tema mais detalhadamente. Dos 20 regimentos internos, 15

189 e alguns deles, com maiores detalhes. O assunto parece

também contém essa previsdo
ser, portanto, majoritariamente regimental. Vale dizer que, com excecdo da Petrobras,

todas essas companhias fazem parte de Segmentos de listagem de Bolsa.

188 Cetip, Embraer, Oi e Usiminas.
189 Braskem, Cetip, Cia. Hering, Cielo, Duratex, Ecorodovias, Embraer, Fibria, Gerdau, Gol, Localiza, Lojas
Renner, Oi, Petrobras e Rumo.
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6 companhias!® estipulam em seus regimentos quais devem ser os assuntos discutidos
na primeira reunido no inicio de cada exercicio. A Cetip?®! e a Ecorodovias'®? vdo além e
estipulam em seu regimento interno quais assuntos obrigatérios ao calendario, esta
Ultima inclusive sistematizando-os em uma tabela que indica quais sdo 0s assuntos
obrigatdrios para cada més. Como a sintese de informacdes e a forma como estas sdo
apresentadas sdo a base da transparéncia, parece importante trazer essa espécie de
pormenor a esse trabalho.

190 Brgskem, Ecorodovias, Gerdau, Gol, Localiza e Petrobras.

1 “Art. 8° - O Presidente do Conselho tem as seguintes atribuicdes, sem prejuizo de outras que,
eventualmente, lhe sejam conferidas pelo Estatuto Social, pela Lei e/ou pelo presente Regimento: (vi)
propor ao Conselho o calenddrio anual corporativo, que deverd, necessariamente, definir as datas dos
eventos abaixo: a) divulgacdo de DemonstracSes Financeiras Anuais e Padronizadas; b) divulgacdo de
informacd@es trimestrais; c) pagamento de proventos (juros sobre capital proprio e dividendos);d) realizacdo
de teleconferéncias/Webcast; e) realizacdo de Assembleias Gerais Ordinarias; f) reunies ordinarias do
Conselho; g) reunides publicas com acionistas.”

192 “3 7. Calendério anual de reunides - A Ultima reunido do Conselho de Administracdo de cada exercicio
social fixara o calendario das reunides a serem realizadas no exercicio seguinte. 3.3. Programacdo anual
das pautas - O Conselho de Administracdo da EcoRodovias possui um calendario anual de pautas, de forma
a periodicamente assegurar um espaco adequado para discussdo de todos os temas relevantes da
EcoRodovias. O calendario anual de pautas é apresentado na tabela a seguir: (hd uma tabela de Assuntos
X més). 3.6. Agenda —3.6.1. A agenda das reunides do Conselho seguird uma programacédo anual de pautas
permanentes (descrita na secdo 3.3) acrescida de outros temas a serem definidos pelo Presidente do
Conselho. Os demais conselheiros também podem requisitar a inclusdo de temas especificos na agenda”.
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REUNIOES DO CONSELHO DE ADMINISTRAGAO DA ECORODOVIAS
- AGENDA TEMATICA ANUAL -

Assuntos

Jan

Mar

Nov

Outros
Meses

Pendéncias da ReuniSo Anterior

X

Desempenho Econ. Financ. do
Periodo

Destagues do Periodo

Aprovagdo de matérias sujeitas a
deliberacdo do CA, conforme
Estatuto Social em vigor

x| x| x| X

> x| x| X

x| x| x| >

| x| x| X

>Rk X[ X

X
X
X

Mercado / Novos Negocios
Investimentos

>

>

[
Politica de Dividendos

RH/Remuneragdo/Sucessio
Avaliacdo Desempenho
Executivos

Stock Options

Recomendagdes Comité G. Pessoas

Planejamento Estratégico
Qrgamento

Revisdo de Resultados /
Orgamentaria

Organizacide / Modelo de Gestio

Sustentabilidade

Relatdrio de Operagdo das
Unidades de Megdcios

Gestdo de Riscos/Compliance

Revisdo Periadica Custo Capital

Recomendacdes do Comité de
Auditoria

Recomendacdes do Comité de
Governanga Corporativa

Outros assuntos X X X X X

> x| XX

3.4.5. Periodicidade das reunides

Lei n2 6.404/76

Instrugdo CVM 480

Regulamento de
segmentos de
listagem

Cédigo das melhores
Praticas do IBGC

N3o possui esta informagdo.

12.3. Descrever as regras, politicas e praticas relativas ao conselho de administracdo,
indicando: a. nimero de reunides realizadas no Ultimo exercicio social, discriminando
entre numero de reunides ordinarias e extraordinarias.

NIVEL 1: Njo possui esta informac3o.

NIVEL 2: N3o possui esta informacio.

NOVO MERCADO: Ndo possui esta informacdo.

2.23.1 Calendario e agendas. Praticas: a) O presidente do conselho deve propor um
calendario anual com as datas das reuniBes ordinarias, além de convocar reunides
extraordindrias, sempre que necessario. b) A periodicidade das reunides ordindrias
deve garantir a efetividade do conselho. Deve-se evitar frequéncia superior a mensal,
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sob o risco de o conselho vir a interferir indevidamente na gestdo da organizacdo, de
competéncia da diretoria executiva.

A periodicidade das reuniGes do conselho ndo é regulada nem pela Lei n2 6.404/76, nem
pelos Regulamentos de Listagem. A Instrucdo da CVM exige que as companhias
descrevam quantas reunifes (ordinarias e extraordindrias) foram realizadas no ultimo
exercicio social. O Cdédigo do IBGC sugere que para reunides ordindrias haja um
calendario anual, e que as reunides extraordinarias ocorram quando houver necessidade.
Recomenda, por fim, que haja razoabilidade na frequéncia das reunides: nem tao
frequentes, pois poderia interferir na gestdo, nem escassas, pois poderia interferir na
efetividade do Conselho.

Dos 30 estatutos analisados, 243 estipulam a periodicidade das reunides. Dos 20
regimentos internos analisados, 17*°* estabelecem a periodicidade. Das 30 companhias
analisadas, apenas as companhias Marfrig e Suzano Papel e Celulose ndo determinam
periodicidade.

a) Reunibes extraordinarias:

Todas as 28 companhias preveem a possibilidade de reunides extraordindrias, quando
necessarias. A seguir apresentaremos quais sao 0s motivos que servem para justificar a
sua convocacao e competéncia para tal.

Ambev Sempre que necessario Qualquer de seus copresidentes ou maioria de
seus membros

Bradesco Sempre que necessario Presidente, ou metade dos demais membros em
exercicio
Braskem - Presidente, do vice-presidente ou de quaisquer 2

de seus membros

CCR Sempre que necessaria aos Qualquer de seus membros, por escrito
interesses sociais

Cetip - Presidente, Vice-Presidente, Diretor-Presidente
ou maioria dos seus membros

193 N3o estipulam periodicidade em estatuto: Hering, Embraer, Gol, Marfrig, Petrobras e Suzano Papel e
Celulose.
194 N3o estipulam periodicidade em regimento interno: Cetip, Suzano Papel e Celulose e Tractebel.
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Cia. Hering

Cielo

Copel
Duratex

Ecorodovias

Embraer

Fibria

Gerdau
Gol

JBS
Klabin

Kroton

Localiza

Lojas Renner
Multiplan
Natura

Oi

Rumo
Petrobras

Sabesp

Souza Cruz

Tractebel

Usiminas

Sempre que necessario

Sempre que necessario

Sempre que necessario
Exigéncia dos interesses sociais

Sempre que necessario

Sempre que necessario

Necessidades estatutdrias ou
quando necessario aos interesses
sociais

Urgéncia

A qualquer tempo

Sempre que necessario

Sempre que necessario

Sempre que necessario

Sempre que necessario

Sempre que necessario  aos
interesses da companhia

Sempre que exigirem os interesses
sociais

Sempre que o interesse da
companhia exigir, mediante a forma
do Estatuto

Sempre que  necessario  aos
interesses sociais ou conforme
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Presidente ou, na sua auséncia, por 2 dos seus
membros, ou ainda por 2 membros da Diretoria

Presidente, Vice-Presidente ou maioria dos seus
membros

Presidente

Presidente ou qualquer um de seus membros
efetivos.

Presidente ou de pelo menos 3 membros

Presidente ou a maioria dos seus membros

Presidente ou 2 de seus membros

Qualquer de seus Copresidentes ou maioria de
seus membros

Em casos de urgéncia, forca maior, ou deliberacdo
da maioria dos membros do Conselho.

Presidente ou maioria de seus membros
Presidente

Copresidente ou maioria de seus membros
Presidente ou de, no minimo, 2 conselheiros
Presidente

Presidente ou a maioria dos Conselheiros
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calendario previamente
estabelecido pelo Conselho.

Em resumo, sdo 12 companhias que preveem que uma reunido extraordinaria pode ser
convocada sempre que necessario; 5 que falam da existéncia de interesse social ou da
companhia; e 8, que ndo estipulam qualquer motivo.

Outros motivos que constam em apenas 1 companhia: Necessidades estatutarias ou
guando necessario aos interesses sociais; ii. Urgéncia; iii. A qualquer tempo; iv. Sempre
qgue o interesse da companhia exigir, mediante a forma do Estatuto; v. Sempre que
necessario aos interesses sociais ou conforme calendario previamente estabelecido pelo
Conselho.

No que concerne a competéncia para convocacdo, 18 companhias consideram se tratar
de competéncia do presidente do Conselho e 9 conferem essa competéncia a maioria
dos membros.

b) Periodicidade das Reunies ordinarias:

Como se vé na tabela abaixo, a maioria das companhias determina a realizacdo de
reunides ordinarias trimestrais:

Petrobras, Sabesp 2
Cia. Hering, Cielo'®®, Duratex*®®, Ecorodovias, Klabin, Localiza, Lojas 7
Renner

Ambev*, Bradesco, Braskem, CCR, Cetip*, Copel, Rumo, Fibria, Gol*, 16

JBS*, Kroton, Multiplan®®’, Natura'®, Souza Cruz, Tractebel,
Usiminas

- 0
Gerdau* 1
Embraer'®® 1

195 Conforme calendério (Previsdo em regimento interno).

1% Havera reunido de até trés dias.

197 Exceto previsdo estatutaria.

18 Divergéncia de informacio entre estatuto e regimento interno: no estatuto, as reunides ordinarias s3o
trimestrais, ja no regimento interno as reunides ordinarias sdo de 5 a 7 vezes por ano.

199 Conforme calendario (Previsdo em regimento interno).
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Oi200 1

Marfrig, Suzano Papel e Celulose 2

*No minimo.

Destacam-se quatro excentricidades. A primeira € a companhia Oj, que estabelece
apenas uma reunido ordindria por ano. A segunda é o fato de existir divergéncia de
informacdes quanto a periodicidade na companhia Natura; enquanto seu estatuto

estabelece periodicidade trimestral, o regimento interno determina que deve se reunir

ordinariamente de 5 a 7 vezes ao ano, conforme calendario aprovado pelo mesmo?°t.

Por fim, destacam-se dispositivos de alguns regimentos internos das companhias
Braskem, Cia. Hering, Ecorodovias, Gol e Localiza*®?> uma vez que v/ale mencionar que
essa menor periodicidade pode indicar que o conselho ndo seja tdo atuante nas tomadas
de decisdo estratégicas.

3.4.6. Regulamentagao da auséncia

Lei n2 6.404/76 . . . x
N&o possui esta informacado
Instrugdo CVM 480 12.6. Em relagdo a cada uma das pessoas que atuaram como membro do conselho de
administracdo ou do conselho fiscal no ultimo exercicio, informar, em formato de
tabela, o percentual de participacdo nas reuniGes realizadas pelo respectivo érgéo no
mesmo periodo, que tenham ocorrido apds a posse no cargo.

200 Ano do calendario.

201 Extraordinariamente sempre que convocado por seu copresidente no exercicio da presidéncia.

202 Bragskem: As reunides do Conselho s3o realizadas, em principio, nos meses de fevereiro, maio, junho,
agosto, outubro, novembro e dezembro [...] (Art. 6.2.1.)

Cia. Hering: conforme calendério a ser divulgado no primeiro més de cada exercicio social pelo seu
Presidente [...] (Art. 10.1.) A periodicidade das reunides sera determinada de forma a garantir a efetividade
dos trabalhos do Conselho, procurando-se evitar freqténcia superior a dois meses. (Art. 10.2.)
Ecorodovias: Calenddrio anual de reunides - A Ultima reunido do Conselho de Administracdo de cada
exercicio social fixard o calendario das reuniGes a serem realizadas no exercicio seguinte. Programacgdo
anual das pautas (eles possuem uma tabela Assuntos X Més) (Arts. 3.2 e 3.3.)

Gol: No inicio de cada exercicio, o presidente do Conselho deve propor o calendario anual de reunides
ordinarias. A primeira devera, no minimo, deliberar sobre:(i) o calendario anual de reunies ordinarias, que
deverdo ser, no minimo, trimestrais; (ii) a avaliagdo formal dos resultados de desempenho da Companhia,
da diretoria e de cada diretor individualmente. (Art. 8°)

Localiza: A primeira reunidgo deverd conter, no minimo, as seguintes deliberac¢des: calendario anual de
reuniGes ordindrias. Programas anuais de dispéndios e de investimentos. Avaliagdo formal dos resultados
de desempenho da Companhia, da Diretoria e de cada diretor individualmente. A periodicidade das
reunies serd determinada de forma a garantir a efetividade dos trabalhos do Conselho, mas evitando-se
frequéncia superior a mensal. O calendario anual podera ser alterado posteriormente em casos de
urgéncia, forca maior, ou deliberagdo da maioria dos membros do Conselho. (Arts. 11.1., 11.2. e 11.3)
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Regul t d . . ) . ~
egulamento € NIVEL 1: N3o possui esta informacao.

segmentos de

listagem NIVEL 2: N3o possui esta informacio.

NOVO MERCADO: N3o possui esta informacdo.

Codigo das melhores 2.10, c) O estatuto/contrato social deve prever o nimero especifico tolerado de
Praticas do IBGC auséncias nas reunides antes que o conselheiro seja destituido do cargo.

Nem a Lei n? 6.404/76, nem os Regulamentos de Listagem dispdem sobre a auséncia dos
conselheiros. Porém, a Instrucdo da CVM exige uma tabela de frequéncia dos
conselheiros as reunides ordinarias e o Cédigo do IBGC recomenda que haja previsao em
estatuto do numero de auséncias permitido, para que um conselheiro seja destituido do
cargo por este motivo.

Considerando-se “regulamentacdo da auséncia” as limitacdes impostas pela companhia
a quantidade (nUumero de vezes) e justificativas (motivo/matéria da justificativa) de

203 companhias que regulam auséncia

auséncias que os conselheiros podem ter, ha oito
de conselheiros. Foram trés?®* companhias que regularam a matéria nos seus estatutos;
e cinco®®, que fizeram alusdo a matéria nos regimentos, n3o obstante a recomendacdo

do IBGC.
CCR 30 dias consecutivos

Cetip 2 reunides consecutivas (suas reunides ordindrias sdo trimestrais, extraordinarias
convocadas pelo presidente, vice-presidente, pelo diretor-presidente ou pela
maioria de seus membros).

Gol 3 reunides ordindrias consecutivas (suas reunifes ordinarias sdo, no minimo,
trimestrais).

Natura 4 reuniGes ordinarias (suas reunides ordinarias sdo realizadas por trimestre)

Oi 4 reuniBes ordindrias (suas reunides ordindrias sdo uma vez por més de acordo com
o ano do calendario)

Petrobras 3 reuniGes ordindrias consecutivas (suas reunides ordinarias sdo a cada, no minimo,
30 dias).

203 CCR, Cetip, Gol, Localiza, Natura, Oi, Petrobras e Tractebel.
204 CCR, Cetip e Petrobras.
205 Gol, Localiza, Natura, Oi e Tractebel.
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As companhias Localiza e Tractebel, diferentemente, reforcam a importancia da presenca
dos conselheiros nas reunides em seus documentos sem, contudo, regular as
auséncias?®®,

Vale observar que a falta ou imprecisao de uma regulamentacdo da auséncia, combinada
com uma regulacdo de supléncia deficiente, pode gerar lacunas de poder ou
concentracdo de poder na figura de outros conselheiros.

Analisemos o caso da Natura como exemplo. A Natura permite que haja faltas
injustificadas de no maximo 4 reunides consecutivas. Em seu estatuto, a Natura permite
gue, em caso auséncias temporarias e justificadas, o conselheiro ausente outorgue
poderes por procuracdo a um outro conselheiro, que passara a ter, dentro das devidas
proporcdes, voto duplo??’. Esse tipo de auséncia ndo é limitado em nidmero pelo
estatuto.

Forma de deliberagao

i ne
Lei n2 6.404/76 Art. 140. [...] IV — as normas sobre convocacdo, instalagdo e funcionamento do

conselho, que deliberard por maioria de votos, podendo o estatuto estabelecer
quérum qualificado para certas deliberacGes, desde que especifique as matérias.

Instrugdo CVM 480 . . . ~

N&o possui esta informagdo

Regulamento de
segmentos de

listagem NIVEL 2: N&o possui esta informac3o.

NIVEL 1: Njo possui esta informacio.

NOVO MERCADO: N3o possui esta informacéo.

Cédigo das melhores

o N3o possui esta informagdo
Préticas do IBGC

A Lein? 6.404/76 prevé que o funcionamento (convocacgao, instalacdo e deliberagdo) das
reunides seja regulado pelo Conselho, que a deliberagdo ocorra por maioria de votos e
gue o estatuto poderad estipular a necessidade de quérum qualificado para determinadas

206 A Localiza responsabiliza os conselheiros comparecer as reunides, preparado e a disposicdo para
participar de forma ativa e diligente. A Tractebel regulamenta que o conselheiro deve ter presenca regular,
e tempo habil ao desempenho de suas tarefas, além disso é exigido que o Conselho relate a presenga dos
conselheiros nas reunides.

207 £ plausivel uma andlise detalhada de todas as companhias, promovendo relacdes entre “supléncia” e
“Regulamentacdo da auséncia”. Infelizmente hd poucas companhias que prescrevem sobre
“regulamentacdo da auséncia” (apenas 8), logo temos espago amostral pequeno, ja que as outras 22
companhias sdo uma incdgnita sobre o tema.
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deliberagdes. Nao ha nos Segmentos de Listagem, no Cddigo do IBGC, nem tampouco na
Instrucdo da CVM qualquer outra regulagdo.

Todos estatutos, e todos regimentos internos referem-se ao tema, expostos a seguir nos
itens: a) Quorum e b) Procedimentos de Instalacdo e Deliberacdo.

a) Quérum

As clausulas referentes ao quérum se diferenciam em quoérum de instalacdo (necessario
para dar inicio a reunido) e quérum de deliberagcdo (necessario para que as decisdes
colegiadas sejam aprovadas).

al) De instalacdo

Ambev Maioria dos membros?%® -
Bradesco* Maioria dos membros -
Braskem Maioria dos membros -
CCR 8 membros em exercicio Maioria dos membros
Cetip* Maioria dos membros -
Cia. Hering* Maioria dos membros -
Cielo Maioria dos membros -
Copel Maioria dos membros -
Rumo Maioria dos membros -
Duratex Maioria dos membros Qualquer niumero de membros
Ecorodovias Maioria dos membros Maioria dos membros
Embraer Maioria dos membros -
Fibria* Maioria dos membros -
Gerdau* Maioria dos membros Qualquer niumero de membros
Gol* - -
JBS* - -
Klabin* Maioria dos membros -
Kroton Maioria dos membros -
Localiza* Maioria dos membros Qualquer niumero de membros

208 | evando em consideracdo que conselheiros podem ser apenas pessoas fisicas, maioria dos membros
equivale a “metade mais um”.
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Lojas Renner* Maioria dos membros -
Marfrig Maioria dos membros -
Multiplan Maioria dos membros Qualquer numero de membros
Natura* Maioria dos membros -
Oi* Maioria dos membros -
Petrobras* Maioria dos membros -
Rumo Maioria dos membros
Sabesp* Maioria dos membros -
Souza Cruz* Maioria dos membros -
Suzano Papel e 2/3 dos membros Maioria dos membros
Celulose*
Tractebel* - -
Usiminas Todos os membros -

(*) O presidente da companhia tera voto de qualidade.

Como se vé, a grande maioria das companhias instalam reunido com maioria de membros

209 210

(25 das companhias®®® em 1° instalacdo e 3 das companhias*®® em 2° instalacdo).

Ademais, ha companhias que exigem quérum qualificado para 1° instalacdo: a CCR exige

211

8 membros?!t, a Suzano Papel e Celulose exige 2/3 dos membros, e Usiminas exige a

presenca de todos os membros?*?.
a2) De deliberacdo:

A grande maioria das companhias (27 companhias®'?®) deliberam com maioria dos
presentes®!4 sem exigéncia de quérum qualificado.

Duas companhias se destacam quanto a esse tema: a Cetip exige quérum qualificado para
determinados assuntos?!®. Esta busca por maior controle pode ser explicada pelo fato
desta ter sido desmutualizada em 2008.

20983 3%

210 10%

211 Nimero de membros da companhia: entre 8 e 15. Deste modo, qualquer que seja o nimero de
membros, terd a composi¢do de, no minimo, a maioria dos membros para 1° instalacdo (podendo ou ndo
ser quérum qualificado).

212 A Usiminas foi a primeira companhia estatal privatizada no programa de privatizacdo do governo federal
em 1991. E uma das poucas companhias que aderem & codeterminagédo (cogestdo). Talvez o quérum de
instalacdo elevado derive de sua origem estatal.

21393,3%

214 Maioria absoluta de reunido instalada.

215 Regimento Interno, Artigo 28: “A aprovacdo e qualquer alteracdo dos Principios Operacionais, bem
como a aprovacdo de qualquer matéria que viole ou que ndo esteja estritamente de acordo com os
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216 e exige maioria

absoluta (maioria de seus membros) para deliberagado.

b) Procedimentos de Instalacdo e Deliberagdo

Neste topico trazemos trechos de regimentos que merecem atencdo especial.

Braskem:

Cetip:

Regimento Interno, 6.1.4. SCA protocolara as PD”s na data do
recebimento, definird o numero por ordem seqlencial e as
distribuird aos Conselheiros, em principio, todas em conjunto,
previamente a Reunido do Conselho. 6.1.5. O DP/BAK devera
levar ao conhecimento do Conselho, através do PCA/ BAK, as
eventuais excepcionalidades que venham a ocorrer na
implementacdo das PD’s.6.1.6. As PDs terdo um formato padrao
do qual constardo: a) numero de ordem seqiencial, seguido do
ano b) cabecalho, com mencgdo a: i) natureza do assunto: -
Administradores — Alienacdo — Financeiro — Investimentos —
Juridico — Societario - Planejamento / Organizagdo / Pessoal ii)
Nome da Empresa, onde se aplica, quando for o caso iii) Ementa
da Deliberacdo c) Corpo, no qual serdo apresentados: i) os fatos
e razdes que justificam a PD ii) o teor da Deliberagdo iii) a
destinacdo da PD, com a designacdo do DP/BAK e os apoios para
a implementac¢do, caso necessario. d) Data e identificacdo do
proponente 6.1.7. Apds a aprovacdo pelo Conselho, serdo
apostas as PDs a data da sua aprovacdo e a rubrica do P-CA/BAK,
registradas na Ata de Reunido, e as vias devolvidas ao
proponente, através do SCA. 6.1.8. No Anexo B, apresentamos o
modelo padrdo de PD.

Regimento Interno, Art. 20 - Verificado o quorum de instalagdo,
os trabalhos obedecerdo a seguinte ordem: (i) abertura da
sessdo; (i) prestacdo de esclarecimentos iniciais pelo Presidente;
(iii) leitura sucinta e sem apartes para discussao da ordem do dia
a ser submetida a votacdo;(iv) apresentacdo, discussdo,

Principios Operacionais em vigor, inclusive, mas ndo se limitando, a alteragdo nos precos cobrados pelos
produtos e servigos, dependerd do voto favordvel de, no minimo, 90% (noventa por cento) dos membros
do Conselho de Administracdo da Companhia em exercicio”.

216 A JBS n3o possui regimento interno.
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encaminhamento de propostas e votacao dos assuntos da ordem
do dia, na ordem proposta pelo Presidente; e (v) apresentacdo de
proposicdes, pareceres e comunicacdo dos Conselheiros.
Paragrafo unico - Por unanimidade dos membros do Conselho, o
Presidente poderd incluir na pauta matéria relevante para
deliberacdo, ndo constante da pauta original. Secdo IX -
Discussdo, deliberacdo e atas Art. 21 - Encerradas as discussdes,
o Presidente passara a colher o voto de cada Conselheiro. Art. 22
- Se houver empate em uma reunido do Conselho em que ndo
estiver presente a totalidade dos membros em exercicio do
Conselho, o Presidente do Conselho devera convocar nova
reunido para deliberar sobre a(s) matéria(s) em relacdo a(s)
qual(ais) foi verificado o empate. Caso ainda haja empate na
segunda reunido convocada para deliberacdo da(s) matéria(s) em
questdo, o Presidente do Conselho podera exercer o voto de
qualidade. A prerrogativa de utilizar o voto de qualidade sera
alternada entre o Presidente e Vice-Presidente do Conselho, de
modo que se em determinada reunido do Conselho o voto de
qualidade for utilizado pelo Presidente do Conselho, na préxima
reunido em que houver empate, tal prerrogativa caberd ao Vice-
Presidente do Conselho; e, assim, sucessivamente. Art. 23 - As
sessdes deverdo ser suspensas ou encerradas quando as
circunstancias o exigirem, a pedido de qualquer Conselheiro e
com aprovacdao do Conselho. Pardgrafo uUnico - No caso de
suspensdo da sessdo, o Presidente deverd marcar a data, hora e
local para sua continuacdo, ficando dispensada a necessidade de
nova convocacao dos Conselheiros.

Regimento Interno, 4.10.1.0s trabalhos obedecerdo a seguinte
ordem: a) Leitura, discussdo e aprovacado da ata da reunido
anterior; b) Comunicag¢des do Presidente e dos Conselheiros; c)
Realizacdo das apresentacdes técnicas agendadas; d) Discussdo e
votacdo dos assuntos em pauta; e) Sugestdes e recomendacdes.
AtribuicGes do Presidente do Conselho na Conducdo das
ReuniGes na conducdo das reunides, o Presidente do Conselho
tem as seguintes atribuicOes: a) Alterar a seqiiéncia dos trabalhos
para tratar de matéria considerada urgente ou para a qual seja
pedida preferéncia, por um dos membros do Conselho; b)
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Diligenciar para o andamento regular das reunides; c) Declarar
instalada a reunido e determinar seu inicio; d) Convocar os
Conselheiros para se manifestarem sobre os temas tratados; e)
Controlar a extensdo e relevancia das intervencdes dos
Conselheiros; f) Organizar as votagdes; g) Declarar os resultados.

No que concerne a suspensdo e encerramento de reunides temos que a Cetip, Cia.

Hering, Cielo, Gol, Localiza e Petrobras estipulam que as sessGes podem ser suspensas

ou encerradas, quando as circunstancias o exigirem, a pedido de qualquer

Conselheiro e com aprovacao do Presidente do Conselho. No caso de suspensdo da

sessdo, o0 Presidente do Conselho deve marcar a data, hora e local para sua

continuacao,

ficando dispensada a necessidade de nova convocacdo dos

Conselheiros, desde que ndo seja incluido nenhum novo item a ordem do dia.

Oi:

Gol:

Regimento Interno, 40.Mediante deliberacdo favoravel do
Conselho, o Presidente poderd adiar a deliberacdo de
determinada matéria, pelo prazo necessario para que todos os
membros tenham acesso as informacdes e documentos relativos
a matéria em deliberacdo, com a finalidade de fundamentar o
voto. Se entender que a matéria requer deliberacdo urgente, o
Presidente ao conceder o adiamento da deliberacdo de
determinada matéria, podera fixar o prazo para apreciacdo da
mesma. 41. Apds o debate das matérias as mesmas serdo
colocadas em votacdo pelo Presidente e o resultado da
deliberacdo declarado pelo mesmo. 42. O Presidente do
Conselho, por motivo de forca maior devidamente justificado e
verificado os pressupostos de interesse, oportunidade e
conveniéncia, podera tomar decisGes, em assuntos considerados
de urgéncia, “ad referendum” do Conselho. A decisdo tomada nas
condi¢cBes acima, deverd, obrigatoriamente, ser submetida ao
Conselho na proxima reunido a ser realizada pelo érgdo.

Regimento Interno, Art. 16 - As sessGes deverdo ser suspensas ou
encerradas, quando as circunstancias o exigirem, a pedido de
qualguer conselheiro e com aprovacdo do Conselho. Paragrafo
unico - No caso de suspensdo da sessdo, o presidente deverd
marcar a data, hora e local para sua continuacdo, ficando
dispensada a necessidade de nova convocacdo dos conselheiros.
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3.4.7. Atas e registros destas

Lei n2 6.404/76

Instrugcdao CVM 480

Regulamento de
segmentos de
listagem

Codigo das melhores
Préticas do IBGC

Art. 100. A companhia deve ter, além dos livros obrigatérios para qualquer comerciante,
os seguintes, revestidos das mesmas formalidades legais: VI - os livros de Atas das
Reunides do Conselho de Administragdo, se houver, e de Atas das ReuniGes de Diretoria;
(Redacdo dada pela Lei n2 9.457, de 1997)

Art. 30. O emissor registrado na categoria A deve enviar a CVM, por meio de sistema
eletrénico disponivel na pagina da CVM na rede mundial de computadores, as
seguintes informagdes eventuais: V — atas de reunides do conselho de administragdo,
desde que contenham deliberages destinadas a produzir efeitos perante terceiros,
acompanhadas das eventuais manifestacdes encaminhadas pelos conselheiros, em
até 7 (sete) dias Uteis contados de sua realizagdo;

NIVEL 1: Njo possui esta informacio.

NIVEL 2: NJo possui esta informacso.

NOVO MERCADO: N3o possui esta informacéo.

2.23.4 Elaboracdo e divulgacdo das atas. Praticas: a) As atas de reunido do conselho
devem ser redigidas com clareza, registrar as decisdes tomadas, as pessoas presentes,
as abstencdes de voto, as responsabilidades atribuidas e os prazos fixados.
Recomenda-se que todos os elementos disponiveis para subsidiar as decisdes sejam
devidamente registrados. b) Ao fim da reunido, a ata deve ser lida, aprovada e assinada
por todos os conselheiros presentes. Caso isso ndo seja possivel, o responsavel
definido pelo conselho de administracdo deve assegurar-se de que a ata seja circulada
para todos conselheiros, preferencialmente, em até dois dias, para comentarios,
sugestBes e aprovacdo. Uma vez aprovada e assinada por todos os conselheiros, a
secretaria de governanca deve providenciar a divulgacdo da ata. c) Deve-se, ainda,
assegurar o registro nos o¢rgdos competentes e o arquivamento das atas
tempestivamente, assim como o encaminhamento das decisdes ao diretor-presidente
e 0 acompanhamento das solicitagGes do conselho. Recomenda-se que as atas sejam
divulgadas no website da organizacdo, com excecdo de eventuais trechos que tratem
de temas confidenciais (vide 2.24). d) Votos divergentes e quaisquer informacdes
relevantes devem constar na ata. A integridade da ata em relacdo aos fatos ocorridos
nas reunides do conselho formaliza as decisGes tomadas pelo colegiado e demonstra
a diligéncia de cada um dos conselheiros.

A Lei n? 6.404/76 prescreve que a companhia detenha os livros de Atas das Reunides do

Conselho de Administragdo. A Instrucdo CVM 480/09 exige que as companhias

registradas na categoria A enviem a CVM as atas das reunides do Conselho de

Administracdo que contenham deliberacdes destinadas a produzir efeitos perante

terceiros. Os regulamentos de segmento de listagem ndo comentam sobre o assunto. O

Cdédigo do IBGC recomenda a) clareza na redacdo; b) aprovacao por todos os conselheiros

do conteldo da ata ao fim da reunido ou até dois dias apds; c) registro nos 6rgaos
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competentes e arquivamento da ata, encaminhamento das decisdes adotadas ao diretor-
presidente e 0 acompanhamento dessas; e d) que votos divergentes constem na ata.

Dos 30 estatutos analisados, 252 regulam as atas. Dos 20 regimentos internos
analisados, 19218 regulam as atas. Ao todo, 282 companhias regulam o assunto. Pelo
fato de nos estatutos, os dispositivos serem mais amplos e voltados a previsdo de atas no
funcionamento das reunides do Conselho e nos regimentos internos o assunto ser mais
detalhadamente abordado, considera-se um tema predominantemente regimental.

As 28 Companhias possuem (ou em estatuto ou em regimento interno) regulamentacao
de que as deliberagdes das reunides do Conselho devem constar em atas e serem
lavradas em livro préprio.

20 companhias possuem secretaria e sdo estas as responsaveis por produzir e arquivar
as atas.

Os assuntos mais recorrentes sobre as atas nestes documentos sdo:

Divulgacdo de atas que tenha efeito a CCR, Cetip, Cia. Hering, Cielo, Copel, 10

terceiros Ecorodovias, Localiza, Oi, Rumo, Sabesp

Registro dos Votos dissidentes Cetip, Cia. Hering, Ecorodovias, Embraer, 6
Gerdau, Petrobras??®

Periodo para aprovacdo (no momento da Braskem, Copel, Ecorodovias 3

reuniso)

Periodo para aprovacdo (apds a reunido) Rumo 1

Redacdo feita com clareza Cetip, Cielo, Ecorodovias, Embraer, Localiza, Oi

Copia aos conselheiros Ecorodovias, Gerdau,  JBS, Multiplan, @ 6
Petrobras, Rumo

Assinatura dos conselheiros Ambev, Cetip, Cielo, Ecorodovias, Embraer, 14

Fibria, Gerdau, Klabin, Lojas Renner, Marfrig,
Natura, Oi, Petrobras, Rumo

Utilizando-se dos critérios estipulados pelo Cédigo do IBGC temos que: 6 companhias
estabelecem redacdo de atas feita com clareza, 14 companhias colhem assinatura de
atas, 3 companhias fazem aprovacdo das atas no momento do término da reunido, 1 a
faz em prazo de até dois apds sua producdo, 10 companhias divulgam atas que tenham
efeito a terceiro, 6 companhias registram votos divergentes e 6 companhias possibilitam
acesso de copia de ata aos conselheiros.

27 Embraer, Kroton, Souza Cruz, Suzano Papel e Celulose e Tractebel ndo mencionam atas.

218Apenas Duratex n3o se refere a atas.

219 Apenas Kroton e Souza Cruz ndo se referem a atas.

220 Regimento Interno, 5.12.1 “[...] Salvo se o Conselho de Administracdo delibera-la de forma diversa”.
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A seguir destacam-se as companhias que tiveram alguma informacdo relevante sobre o

tema:

Copel

Ecorodovias

Regimento Interno, Art. 10 Das reuniGes sdo lavradas atas no livro proprio assinadas
pelos Conselheiros presentes a reunido, sendo que dessas atas sdo extraidas, por
decisdo do Colegiado, as Resolu¢gdes do Conselho de Administragdo, que sdo
encaminhadas a drea responsavel pela operacionalizagdo da decisdo. § 12 O sumario
das atas é elaborado pela Secretaria de Governanga Corporativa, aprovado pelo
Secretario Executivo do Conselho e encaminhado a Comissdo de Valores Mobiliarios
- CVM e a Securities and Exchange Commission - SEC no mesmo dia da realizacdo da
reunido. § 22 Todas as atas do Conselho de Administracdo sdo arquivadas na integra
no Registro do Comércio e na Comissdo de Valores Mobilidrios - CVM e
disponibilizadas na Intranet. da Copel Seus extratos sdo publicados em jornais, na
forma estabelecida pela Lei das Sociedades Andnimas, e no site da Companhia,. § 32
As apresentacdes e demais documentos pertinentes expostos nas reunides do
Conselho de Administracdo, sdo, a critério do Colegiado, visados pelos Srs.
Conselheiros e permanecem arquivados na Secretaria de Governanga Corporativa.
Art. 11 Apds aprovagdo e assinatura da ata, as Resolu¢des sdo divulgadas pela
Secretaria de Governanga Corporativa, através de meio eletrénico especifico, e
devem conter o seguinte: a) a identificacdo do érgdo que a expede; b) o tipo e a data
da reunido na qual houve a deliberagao;

c) numeracgdo sequencial, de acordo com os nimeros da ata e do item da pauta,
seguida da data de expedicdo; d) prazo para atendimento, se for o caso; e e)
descricdo que explicite de modo conciso o objeto da Resolugdo. Paragrafo Unico
Eventual alteragdo de Resolucdo é feita: a) mediante reproducdo integral do novo
texto, quando se tratar de alteragdo consideravel; e b) por meio de substituicdo, no
préprio texto, do dispositivo alterado, identificado com as letras NR maiusculas (Nova
Redacdo), ou acréscimo de dispositivo novo. Art. 12 As atas sdo numeradas em
ordem sucessiva e cronoldgica, diferenciadas numericamente em ordinarias e
extraordindrias, devendo constar a data da realizacdo da reunido, sendo lavrados na
integra os assuntos tratados, contendo a descricdo das exposi¢es efetuadas e as
decisGes sobre cada assunto. Art. 15 A Secretaria de Governanga Corporativa é
responsavel por redigir as atas e os atos regimentais necessarios a disseminacdo das
Resolucdes do Conselho de Administracdo, mantendo sob sua guarda esses
documentos.

Paragrafo Unico O conteddo desses documentos é publico e pode ser
disponibilizando interna e externamente pela Secretaria, mediante solicitacdo por
escrito (correspondéncia, fax ou e-mail).

Regimento Interno, 3.15 Ata das reunides - 3.15.1 As decisdes do Conselho de
Administracdo constardo de ata, a ser redigida com clareza e devendo conter o
sumario das decisGes adotadas e eventuais dissidéncias e protestos, salvo se o
Conselho de Administracdo deliberar por elabord-la de forma diversa. A ata de
reunidgo do Conselho de Administracdo sera assinada por todos os conselheiros
presentes. 3.15.2 Todos os documentos das reuniBes, tais como os materiais
distribuidos e as apresentagbes, serdo preferencialmente arquivados
eletronicamente. 3.15.3 As atas serdo submetidas a aprovacdo do Conselho de
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Administracdo imediatamente ao final de cada reunido. 3.15.4 Uma vez aprovada a
ata, serdo fornecidas cdpias aos conselheiros.

Regimento Interno, Da Redacgdo e Arquivamento das Atas - 43. Das reunides do CA
serdo lavradas atas em livro préprio, assinadas pelos Conselheiros e pelo Secretario
Geral a elas presentes, apds devidamente aprovadas. As atas das reunides que
contiverem deliberagcdo destinada a produzir efeitos perante terceiros, serdo
arquivadas no Registro do Comércio e publicadas na forma da Lei. 44. Constardo da
Ata: a. comunicacdes do Presidente e dos Conselheiros; b. solicitacdes de
informacd@es e esclarecimentos; c. resumo do assunto de cada matéria apreciada com
registro dos debates e das observagGes de relevancia procedidas na reunido e das
decisGes adotadas; e, d. registro das condicGes, sugestdes e declaragdes de votos.

Regimento Interno, 4.3 AtribuicGes da Secretaria-Geral da Petrobras: 4.3.4 redigir as
atas das reuniGes e providenciar a sua distribuicdo; 5.12 Ata das reunides 5.12.1 As
decisGes do Conselho de Administracdo constardo de ata, contendo o sumario das
decisGes adotadas e eventuais dissidéncias e protestos, salvo se o Conselho de
Administracdo deliberar por elabora-la de forma diversa. A ata de reunido do
Conselho de Administragdo serd assinada por todos os Conselheiros presentes.

5.12.2 Todos os documentos das reunides, tais como os materiais distribuidos e as
apresentacdes, serdo preferencialmente arquivados eletronicamente. 5.12.3 As
reuniGes ndo serdo gravadas, salvo deliberagdo especifica do Conselho de
Administra¢do.5.12.4 Uma vez aprovada a ata, serdo fornecidas copias ao Presidente
e aos Conselheiros.

Regimento Interno, 5.3. Atas. As minutas das atas de reunides serdo elaboradas pelo
Secretario Executivo do respectivo 6rgdo e enviado a todos os seus membros em até
6 (seis) dias Uteis ap0s a realizagdo da reunido. Os conselheiros deverdo manifestar
sua concordancia ou apresentar suas sugestdes as minutas encaminhadas em até 6
(seis) dias Uteis apds o seu recebimento. A auséncia de manifestacdo por parte do
conselheiro caracterizara a aprovagdo da minuta. As minutas finais das atas de
reunies serdo assinadas pelos membros na primeira reunido presencial
subsequente, seja ordinaria ou extraordinaria. 5.3.1. Ndo obstante o previsto no item
5.3 acima, sempre que as atas contiverem deliberaces destinadas a produzir efeitos
perante terceiros, a ata serd levada pelo Secretario Executivo para arquivamento no
registro publico de empresas mercantis, divulgacdo na Comissdo de Valores
Mobilidrios e publicacdo nos jornais oficiais da Companhia. 6.3. O Conselho de
Administracdo e o Conselho Fiscal serdo assistidos pelo respectivo Secretario
Executivo, cabendo a este: (c) Assessorar na redacdo das atas correspondentes as
discuss@es e deliberacdes do 6rgdo, colher as assinaturas dos membros presentes a
reunido e promover a distribuicdo das respectivas copias, se aplicavel;

Estatuto, Artigo 12, § 6° - [...] todas as delibera¢des constardo de ata lavrada e
registrada em livro préprio, devendo ser encaminhada uma cépia ao Estado, por
intermédio do Conselho de Defesa dos Capitais do Estado — CODEC, no prazo de 5
(cinco) dias a contar da sua aprovacdo.§ 7°, Paragrafo sétimo — Sempre que contiver
deliberacGes destinadas a produzir efeitos perante terceiros, o extrato da ata sera
arquivado no registro de comércio e publicado.
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Suzano Papele Regimento Interno, Art.202. Todas as decisGes tomadas pelo Conselho de
Celulose Administragdo constardo em ata que devera ser preparada ao fim da respectiva
sessao, contendo os votos proferidos e o sumario das decisdes adotadas.

3.4.8. Secretaria

Lei n2 6.404/76

Instrugao CVM 480

Regulamento de
segmentos de
listagem

Codigo das melhores
Praticas do IBGC

N&o possui esta informacédo
N&o possui esta informacgdo

NIVEL 1: Njo possui esta informacio.

NIVEL 2: NJo possui esta informacso.

NOVO MERCADO: N3o possui esta informacéo.

2.22 Secretaria de governanca. Fundamento: Para aprimorar o funcionamento do
sistema de governanca, o conselho de administracdo pode contar com uma secretaria
de governanca para apoia-lo no exercicio de suas atividades. Praticas: a) A funcdo de
secretaria de governanca deve ser exercida por érgdo ou profissional com reporte
direto ao conselho. Caso seja acumulada por algum diretor, ele deve reportar-se ao
diretor-presidente, em relagdo aos assuntos da gestdo, e ao presidente do conselho,
em relacdo aos assuntos da secretaria. b) As atividades do profissional responsavel
pela secretaria de governanga devem ser definidas de acordo com as caracteristicas
da organizagdo e a complexidade do seu sistema de governanga. c) Incluem-se entre
as atribuicdes da secretaria de governanga: i. apoiar os processos de governanca da
organizacdo e manter os membros do conselho de administragdo, do conselho fiscal e
dos comités atualizados em relacdo as melhores praticas, bem como propor o seu
constante aprimoramento; ii. apoiar os membros do conselho de administracdo, do
conselho fiscal e dos comités no desempenho de suas funcdes, assisti-los em sua
integracdo na organizacdo e nas atividades de educacdo; iii. auxiliar o presidente do
conselho de administracdo na definicdo dos temas relevantes a serem incluidos na
agenda das reunides e na convocacgdo da assembleia geral; iv. encaminhar a agenda e
o0 material de apoio as reuniGes do conselho e interagir com os membros da diretoria,
a fim de assegurar a qualidade e a tempestividade das informacdes; v. elaborar, lavrar
em livro proprio, registrar e publicar nos érgdos competentes as atas de reunido do
conselho e da assembleia geral, na forma da legislacdo aplicavel; vi. administrar o
portal de governanca da organizacdo (se existente) e zelar por sua atualizagdo, pela
segurancga e pelo fluxo das informagdes, além de assegurar a equidade e o acesso
permanente de seus usudrios. d) As solicitacdes de inclusdo ou exclusdo de itens na
agenda ou a convocagdo de reunides do conselho, por parte dos conselheiros ou do
diretor-presidente, devem ser encaminhadas, por escrito, a secretaria de governanca.
Ela deve submeter as propostas recebidas ao presidente do conselho e informar aos
conselheiros ou ao diretor-presidente, conforme o caso, a sua decisdo.

Apenas o Cddigo do IBGC tece orientagdes sobre o assunto, no sentido de que haja uma

secretaria de governanca corporativa, para auxiliar o Conselho e organizar as reunioes.
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Dos 30 estatutos analisados, 7%?! fazem referéncia a secretaria. Nestes documentos, ha
apenas previsdo de existéncia da secretaria, informacdes superficiais e atribuicdes de
fungdes. Ndo ha, portanto, aprofundamento sobre o funcionamento ou a competéncia
do drgdo.

Braskem, Cetip e Duratex possuem em seu estatuto apenas dispositivos que preveem
secretaria. A CCR, Fibria, Sabesp e Usiminas, além disso, prescrevem que a escolha do
secretdrio se dara pela indicacdo do presidente do Conselho.

Dos 20 regimentos internos analisados, por outro lado, 17?%2 fazem mencdo a
secretaria??®, com especificaces detalhadas sobre o assunto, determinando funcdes e
responsabilidades a secretaria (ou ao secretario). Somando-se este fato a auséncia de
regulamentacdo por dispositivos legais, demonstra-se se tratar de assunto
predominantemente regimental.

A seguir, constam os responsaveis pela secretaria em cada companhia pesquisada:

Secretaria Braskem 1
Secretario CCR, Cetip, Cielo, Duratex, Ecorodovias, 8
Embraer, Localiza, Lojas Renner
Secretério (indicado pelos conselheiros) Fibria 1
Secretario (indicado pelo presidente) Sabesp, Usiminas 2
Secretario (representante da Secretaria Geral) Bradesco, Gerdau, Oi, Petrobras 4
Secretdrio executivo Rumo 1
Secretaria de governanca corporativa Copel 1
Vice-presidente (desempenhando a funcdo de @ Gol 1

secretario)

Diretor de governanga corporativa = Natura 1
(desempenhando a fungdo de secretario)
Total: 20

Por fim, 14 companhias??* descrevem quais s30 as atribuicdes de suas secretarias. No
grafico abaixo se destacam as atribuicGes mais importantes encontradas:

221 Fazem referéncia ao tema: Braskem, CCR, Cetip, Duratex, Fibria, Sabesp e Usiminas.

222 Bradesco, Braskem, Cetip, Cielo, Copel, Duratex, Ecorodovias, Embraer, Fibria, Gerdau, Gol, Localiza,

Lojas Renner, Natura, Oi, Petrobras e Rumo.

223 purgtex vai mais longe e prevé que é dever do regimento interno do Conselho de Administraco

regulamentar a “secretaria”. (Art. 20, v)

224 Braskem, Cetip, Cielo, Copel, Duratex, Ecorodovias, Embraer, Fibria, Gerdau, Localiza, Lojas Renner, Oi,
Petrobras e Rumo.
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O que incumbe as secretarias?

Base: 14 companhias

Elaborar atas e | /.

Organizar reunioes " ]| /|
Cuidar da documentagéo ] |
Criar dialogo do CA com a diretoria e os..!

IEEEEE—— 5
Assistir aos conselheiros S ————— 5
Elaborar calendario m——————_—————— 5
Projetar tendéncias de assuntos = 2
e )
0 2 4 6 8 10 12 14

N° de companhias

Para concluir, destaca-se um caso excepcional. Trata-se da Petrobras, que possui

Assistentes do Conselho:

3.5. Comités

Regimento Interno, 4.3. - AtribuicGes dos Assistentes do
Conselho, sob a coordenacdo do Secretdrio Geral da Petrobras:
elaborar, em conjunto com a Secretaria-Geral, as pautas das
reunides; revisar os Resumos Executivos das matérias pautadas
para as reunides, elaborados pelas diversas unidades da
Companhia, a serem enviados aos Conselheiros; cuidar do padrao
das apresentacGes para as reunides do Conselho elaboradas
pelas diversas unidades da Companhia; diligenciar o atendimento
das solicitagdes dos Conselheiros acerca das matérias submetidas
ao Conselho; supervisionar a preparacdo do material a ser
distribuido aos Conselheiros previamente as reunides; auxiliar a
Secretaria-Geral na elaboracdo das atas das reunides do
Conselho a serem submetidas a aprovacdo e a assinatura dos
Conselheiros.

Comités sdo subgrupos do Conselho, subordinados a autoridade e responsabilidade

deste, que tém o papel de auxilid-lo ou aconselhd-lo?*. Sua funcdo é importante a

governanca das companhias, na medida que podem se especializar na compreensdo de

225 CARVER, John. Conselhos de administragdo que geram valor. Tradug&o Paulo Salles. S0 Paulo: Cultrix,

2002. p. 54-56.
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determinadas e importantes questdes para a deliberacdo do Conselho. Podem também
promover tarefas delegadas de monitoramento do 6rgdo?%°.

3.5.1 Previsao

Lein2 6.404/76 ~ . . ~
N&do possui esta informagao.

Instrugdo CVM 480 N3o possui esta informacdo.

Regulamento de
segmentos de

listagem NIVEL 2: NJo possui esta informacio.

NIVEL 1: Njo possui esta informac3o.

NOVO MERCADO: N3o possui esta informacéo.

Codigo das melhores  2.12, a) O conselho de administracdo deve, periodicamente, reavaliar o perfil dos

Praticas do IBGC principais cargos de lideranca, levando em conta os desafios indicados no seu
planejamento estratégico. Ele poderd contar com o auxilio do comité de pessoas, se
houver.

Ndo ha mencdo aos comités na Lei n? 6.404/76, na ICVM ou nos regulamentos de
listagem e apenas uma mencao vaga no Codigo do IBGC.

Dos 30 estatutos sociais, 522’ ndo preveem a possibilidade e/ou competéncia do conselho
de administracdo para criar comités. As 25 companhias restantes contém em seus

estatutos uma disposicdo no modelo seguinte??8:

O Conselho de Administracdo, para melhor desempenho de suas
funcGes, poderd criar comités ou grupos de trabalho com
objetivos definidos, sendo integrados por pessoas designadas
dentre os membros da administracdo e/ou outras pessoas
ligadas, direta ou indiretamente, a Companhia.

Ainda no que se refere ao Estatuto, a companhia Fibria menciona que a aprovacdo de
comités deriva da observancia de boas praticas de Governancga Corporativa.

J4 no que concerne aos 20 regimentos internos, 152?° preveem a competéncia do
Conselho de Administracdo para deliberar sobre o assunto e a possibilidade da existéncia
de comités (nos moldes do estatuto)?*.

226 Ipjd., p. 55.

227 Cetip, Cia. Hering, Copel, Multiplan e Tractebel.

228 Trecho literal extraido do regimento interno da Lojas Renner (Art. 14) a titulo de exemplo/de modelo.
229 As cinco companhias que n3o possuem previsdo de comités em seus regimentos sdo: Braskem, Copel,
Ecorodovias, Embraer e Natura.

230 Destas, apenas a companhia Copel n3o possui previsdo de comités.
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3.5.2. Composi¢do?3?

Lei n2 6.404/76

Instrugao CVM 480

Regulamento de
segmentos de
listagem

Codigo das
melhores  Praticas
do IBGC

N&o possui esta informacao.

12.7. Fornecer as informagdes mencionadas no item 12.5 em relagdo aos
membros dos comités estatutarios, bem como dos comités de auditoria, de risco,
financeiro e de remuneracdo, ainda que tais comités ou estruturas ndo sejam
estatutdrios. 12.8. Em relacdo a cada uma das pessoas que atuaram como
membro dos comités estatutarios, bem como dos comités de auditoria, de risco,
financeiro e de remuneragdo, ainda que tais comités ou estruturas ndo sejam
estatutdrios, informar, em formato de tabela, o percentual de participagdo nas
reuniGes realizadas pelo respectivo 6rgdo no mesmo periodo, que tenham
ocorrido apds a posse no cargo.

NIVEL 1: Njo possui esta informac3o.

NIVEL 2: NJo possui esta informacio.

NOVO MERCADO: N3o possui esta informacéo.

2.20, a) O numero e a natureza dos comités devem observar o porte da
organizacdo. Uma quantidade excessiva de comités pode gerar interferéncias
inadequadas na diretoria. O regimento interno do conselho deve orientar a
formacdo e a coordenacdo dos comités e prever que a composi¢do deles inclua
conselheiros com competéncias e habilidades adequadas ao objeto do comité.
2.20.1, a) Os membros dos comités devem ter conhecimento, experiéncia e
independéncia de atuacdo sobre o tema. b) Cada comité deve ter um
coordenador que, preferencialmente ndo exerca essa funcdo em outros comités.
c) Os comités do conselho devem, de preferéncia, ser formados apenas por
conselheiros. Caso ndo seja possivel, devem ser compostos de forma que um
conselheiro seja o coordenador, e a maioria de seus membros também seja
formada por conselheiros. Caso nao haja, entre os membros do comité, um
especialista no tema a ser analisado, o comité deve poder convidar especialistas
externos, a fim de melhor desempenhar suas fungées. d) Cada comité deve ser
composto de, no minimo, trés membros, todos com conhecimentos sobre o
topico em questdo, e deve contar com, ao menos, um especialista em seus
respectivos temas. e) Os comités ndo devem ter, na sua composicdo, executivos
da organizagdo. A participacdo deles nas reunides deve ocorrer a convite dos
membros do comité, para prestar esclarecimentos sobre determinado tema.

A lei e os regulamentos de listagem ndo regulam este assunto. A Instrucdo da CVM exige

gue as companhias fornecam a relacdo das pessoas que atuaram como membros dos

comités estatutarios e dos comités de auditoria, de risco, financeiro e de remuneracao,

assim como a tabela de porcentagem de participacdo destes membros nas reunides. Jd o

Cdédigo do IBGC traz orientagdes relevantes sobre a composicdo dos comités: exigéncias

31 E possivel que este tema seja tratado nos regimentos internos dos comités. Contudo, essa pesquisa
documental foge do escopo deste trabalho.
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para se tornar membro; ser formado preferencialmente por apenas conselheiros, mas

com a possibilidade de externos especialistas fazerem parte; e o nimero de membros.

Dos 30 estatutos analisados, 17 regulam a composi¢do dos comités?32; dos 20 regimentos

internos analisados, sdo 12%33. O conteldo presente em estatuto é praticamente o

mesmo em qualidade daquele presente em regimentos internos, por isto, analisaremos

a matéria por tipo de assuntos, e ndo pela fonte (se Estatutos ou Regimentos Internos).

Sdo 20 companhias que regulam a composicdo dos comités

234

Os assuntos analisados

sdo: Exigéncias para se tornar membro; Composicdo (conselheiros e terceiros); Numero

de membros; Conselheiros independentes e; Mandato.

Atabela a seguir compila as exigéncias para se tornar membro e mostra as 10 companhias

(dentre as 20) que as fazem:

Copel
0 Comité
Governanca

Corporativa serd

[...]

um

composto
dos quais
serd o Diretor
Presidente  da

Companhia

Natura

A companhia
enumera em 7.1
do RI do Comité
de Auditoria que
tipos de
conhecimentos

Fibria

CAE - [..] ao
menos um
membro, tenha
reconhecida
experiéncia  em
assuntos de

contabilidade
societaria

Oi

Ndo poderdo ser

indicados  como
de

Comité

membros
qualquer

empregados  ou

22 Bradesco, Cielo, Copel, Ecorodovias,
Rumo, Sabesp, Suzano Papel e Celulose, Tractebel e Usiminas.
23 Braskem, Cielo, Copel, Ecorodovias, Embraer, Localiza, Lojas Renner, Natura, Oi, Petrobras, Rumo e
Suzano Papel e Celulose.
234 Bradesco, Braskem, Cielo, Copel, Rumo, Ecorodovias, Embraer, Fibria, Gol, Kroton, Localiza, Lojas Renner,
Multiplan, Natura, Oi, Petrobras, Sabesp, Suzano Papel e Celulose, Tractebel e Usiminas.

Kroton

possuir
comprovada
capacitagao
acerca das
competéncias

e/ou atribuicdes

do comité em
questao
Petrobras

Escolha dos
integrantes  dos
Comités do

Conselho, dentre

seus membros

Localiza

Com excegdo dos

membros do
comité de
auditoria, que
deverdo ser

necessariamente

membros do
Conselho, 0s
comités serdo
compostos por
membros do
Conselho,

preferencialmente
independentes, ou
por terceiros.

Rumo

O CPR é um comité
independente(...]d
evendo a maioria
de seus membros
ser composta por

Lojas Renner

O Presidente do
Conselho de
Administragao
necessariamente
dos
do

Comité de Pessoas

sera um

membros

e do Comité

Estratégico

Sabesp
[...]

cumula tivamente

atendam

aos requi sitos de
(i) indepen
déncia,(ii)Conheci

Embraer, Fibria, Gol, Kroton, Localiza, Multiplan, Oi, Petrobras,
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0s membros do
comité devem
ter para
desempenhar a
funcdo (pré-
requisitos).

Diretores da
Companhia. Pelo
menos um dos

membros de cada
comité deve ser
um  Conselheiro

titular.

e/ou dentre
pessoas de
mercado de
notdria
experiéncia e
capa cidade
técnica em
relacdo a
especialidade do
respectivo
Comité
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mento técnico e
(iii) disponibilidade
de tempo.

Destaca-se que 4 destas companhias exigem que os membros dos comités tenham

notdria experiéncia ou (e) conhecimento na area.

Das 20 companhias, 13 regulamentam a composicdo dos comités quanto a conselheiros

e terceiros, conforme a tabela abaixo:

Bradesco
Os membros
serdo escolhidos
dentre [o
integrantes do
Conse |ho de
Adminis
tragdo,com

excecdo de 1 (um)
membro que sera,
necessariamente,
nao
administrador.

Braskem

coordenado por
um membro do
Conselho, e serd
constituido
somente por
Conselheiros
e/ou Suplentes.
Poderdo

participar de suas

reunides, na
qualidade de
convidados,

outros Executivos
da
qualificados

Empresa,
no
assunto por
responsabilidade
s, envolvimento
ou
conhecimento,
por indicacdo do
Conselheiro
Coordenador.

Ecorodovias

sendo integrados

preferencialmente

apenas por
Conselheiros  da
Companhia. Nao
obstante, 0s
Conselheiros
poderdo indicar,
em Reunido do
Conselho de
Administracao,
especialistas
externos para
participar  como
membros dos
comiteés,
comissdes ou
grupos de
trabalho,
ressalvado que
neste caso a

maioria deverd ser

composta por
membros do
Conselho de

Administracdo.
Adicionalmente,

Embraer

- Na hipdtese de

indicacao de
membros da
Diretoria para
compor 0s
Comités de
Estratégia e de
Recursos

Humanos, cabera
ao Diretor que
estiver
acumulando
fungbes apenas a
maior dentre as
remuneragdes

aplicaveis a cada

um dos cargos
exercidos. Os
membros do
Conselho de

Administracdo
indicados para
compor 0s
referidos orgdos e
de

Auditoria e Riscos

o Comité

poderdo acumular

Fibria
CAE devera possuir
um Coordenador,

cujas  atividades
devem estar
definidas no
Regimento

Interno.

Art. 29, § 32 - E

vedada a
participacdo de
Diretores da
Companhia, de
suas controladas,

controladora,

coligadas ou
sociedades em
controle comum,
diretas ou

indiretas, no CAE.
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Localiza

Com excecdo dos

membros do
comité de
auditoria, que
deverdo ser

necessariamente

membros do
Conselho, 0s
comités serdo
compostos  por
membros do
Conselho,

preferencialment
e independentes,
ou por terceiros.

Sabesp

A companbhia tera

um comité de

Lojas Renner

O Presidente do
Conselho de
Administracédo

necessariamente

sera  um dos
membros do
Comité de

Pessoas e do
Comité
Estratégico.

Suzano Papel e
Celulose

existem 2 Comités
ndo estatutdrios
com composicao
mista, sendo
integrados por
membros do
Conselho e da
Diretoria, a saber:
Comité de Etica e
Comité de

Sustentabilidade.

Natura

O Comité de
Auditoria  [...] 1
(um) membro do
Conselho de
Administracao,
que o presidird, 1
(um) membro da
administragdo e
pelo menos 1 (um)
membro Consultor
Externo
(Consultor),
portanto,
independente da
administracdo da
organizagao.

Usiminas

Ao menos um dos
membros do

W’ FGV DIREITO SP

as remuneragdes
aplicaveis aos

cargos exercidos.

Oi

Pelo menos um
dos membros de
cada comité deve
serum
Conselheiro
titular. Um dos
integrantes de
cada comité
deverad ser
escolhido pelo CA
para ser o
coordenador do
comité. Podem
participar, a
critério do
coordenador do
comité, como
convidados,
portanto sem
direito a voto,
administradores,
colaboradores,
especialistas ou
outras pessoas
cuja contribuicdo
seja util ao
desempenho dos
trabalhos do
comité.
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Rumo

O Comité de
Auditoria
composto por 3
(trés)

sendo

sera

membros,
todos
independentes. O
CPR é um comité
independentel...]
sendo composto
todos membros do
Conselho de
Administracdo da
Companhia,
devendo a

maioria de seus

membros ser
composta por
membros

independentes
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auditoria
compostol...]:(i)
independéncia,
(ii)
conhecimento
técnico e (iii)
disponibilidade de
tempo.0 comité
de assuntos
regulatérios € um
orgdo colegiado
composto pelo
diretor

presidente e pelos
diretores (1)
econémico-
financeiro e de
relagdes com
investidores, (2)

metropolitano e

(3) de sistemas
regionais,
encarregado  de
definir as
diretrizes,

estratégias e

orientagdes  de

regulacdo da
companhia e
coordenar 0s
trabalhos da

Superintendéncia
de

Assuntos
Regulatdrios,
ressalvada a

competéncia do
conselho de
administragado.

Tera um
coordenador
nomeado  pelo

presidente.  Os
integrantes dos
Comités poderdo
participar de
mais de um
Comité, a critério
do Conselho de
Administracdo, e
terdao os mesmos
deveres e
responsabilidade
s legais dos
administradores
de sociedade
anonima. Os
Comités poderdo
contar com a
colaboracdo de
outros

profissionais ou
grupos de
trabalho a serem
formados, bem
como estrutura
administrativa de

apoio.

Conselho de
Administracao

deverd  também
integrar o Comité
de Auditoria. Nao

poderdo integrar o

Comité de
Auditoria 0s
Diretores e

funcionarios da
Companhia ou de
suas com troladas.

\* FGV DIREITO SP
ESCOLA DE
DIPE.E\LGI'AULU

A tabela a seguir apresenta as informacdes acerca do nimero de membros:
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Bradesco
C. auditoria: 3a5

C. remuneragdo: 3
a7

Fibria

De3a5

Rumo

C. Auditoria: 3
membros

Partes
relacionadas: 3, ou
preferencialmente,
5 membros

Remuneragdo: no

maximo 5 membros

Braskem

Os
Permanentes

Comités

terdo no minimo
trés e no maximo
quatro

Os
comités ad hoc-0

participantes.

ndmero de
participantes  é
definido
caso

Caso a

Gol
Auditoria: no
minimo 3

Governancga
estatutario: no
minimo 3

Sabesp

C. Auditoria: 3
membros

C. Assuntos
regulatorios: 4
membros

Cielo
Auditoria: 3

Governanga
corporativa: 4

De pessoas: 3

Localiza

C. auditoria:
minimo
membros

Suzano Papel
Celulose

2a9

no
3

e

W’ FGV DIREITO SP
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Copel Embraer
No minimo 3 4 (idealmente) e
membros no maximo 5

Lojas Renner Natura

No minimo 3 e C.auditoria:3 a6
maximo 5

membros

Tractebel Usiminas

C. Estratégico: até = C.auditoria:3a 5

7 membros

Das 20 companhias analisadas, 5 companhias ndo estipulam o nimero de membros em comités.

Das 15 restantes, com excecdo da Suzano Papel e Celulose?®, todas estipulam numero de

membros minimo acima de 323,

Sobre a presenca de membros independentes, das 20 companhias, 9 estipulam que parte dos

membros dos comités deva ser de independentes, conforme tabela abaixo:

Cielo

[...]Jpelo menos

Copel

No minimo trés

um dele (em  membros do
cada  comité), Conselho de
deverd ser

Fibria

O CAE funcionara
permanentemente e
serd composto de,
no minimo, 3 (trés)

Gol Localiza

O Comité de os comités serdo

Governanca compostos por
estatutario, membros do
guando Conselho,

235 A Suzano Papel e Celulose determina um minimo de 2 membros.
238 Tractebel estipula nimero maximo (7 membros), mas ndo estipula nimero minimo.
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Conselheiro de
Administracdo
Independente
da Companhia

Natura

[.] e pelo
menos 1 (um)
membro
Consultor
Externo
(Consultor),
portanto,

independente
da
administracao
da organizagao

Administracdo,

independentes
Rumo

O Comité de
Auditoria sera
composto por 3
(trés)  membros,
sendo todos

independentes. O
Comité de Partes
Relacionadas sera
composto por, no
minimo, 3 (trés)
ou,

preferencialmente,
5 (cinco) membros
do Conselho de
Administracdo da
Companhia, sendo
a quantidade de

membros

determinada a
cada eleicdo de
modo que a

e, no maximo, 5
(cinco)  membros,
que atendam aos
requisitos de
independéncia

Sabesp

A companhia tera
de
auditoria composto
(trés)
conselheiros de

um comité

por 3

administragdo, que
atendam
cumulativamente
aos requisitos de (i)
independéncia, (ii)

conhecimento
técnico e (iii)
disponibilidade de
tempo.

W FGV

instalado, sera
composto por no
minimo 03 (trés)
membros, sendo
a maioria dos
membros
Conselheiros
Independentes.
O Comité de
Governanga
Estatutario sera
coordenado por

um Conselheiro

Independente,
que terd a
prerrogativa de
convocar
reunides

extraordinarias e

determinar a
pauta das
discussdes a

serem realizadas.
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preferencialmente
independentes
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maioria dos
membros seja de
Conselheiros

Independentes,
sempre que
possivel
Mandato:
Bradesco Fibria Gol Suzano Papel e
lano CAE -5 anos Até 10 anos Celulose
2 anos

Acerca da duracdo do mandato dos comités, das 20 companhias pesquisadas, 16
companhias ndo estipulam um tempo. No Bradesco o mandato é de 1 ano; na Suzano
Papel e Celulose, 2; na Fibria de 5; e na Gol, de até 10 anos.

Alguns dispositivos da Gol sdo dignos de destaque. A Gol ativa um novo comité de acordo
com a quantidade de acdes que o acionista controlador possua??’; estipula que seu
Comité de Auditoria pode ter especialistas externos e independentes; que pode
apresentar 3 membros com mandato de até 10 anos. Ainda exige que um dos membros
deste comité possua reconhecida experiéncia em assuntos de contabilidade societaria.
Ademais, hd um dispositivo que prevé a instauracdo do Comité de Governanca
Estatutario, sempre que o acionista controlador detiver nimero de acGes que represente
uma participacdo de dividendos inferior a 35%%3%, o qual serd composto por, no minimo,
3 membros, sendo a maioria deles independentes, para que a coordenacdo se mantenha
independente.

3.5.3. Tipos

Lei n2 6.404/7
ei n®6.404/76 N&o possui esta informacao.

37 Acreditamos que estas inovacdes encontradas nos documentos da companhia Gol possuem influéncia
de seu historico, sobretudo, das emissGes de superpreferenciais.

238 Regimento Interno, Artigo 27: “O Comité de Governanca Estatutdrio serd instalado na hipdtese do
Acionista Controlador deter nimero de acGes que represente uma Participacdo nos Dividendos inferior a
35% (trinta e cinco por cento)”.

116



http://direitosp.fgv.br/

Instrugcdao CVM 480

Regulamento de
segmentos de
listagem

Codigo das melhores
Praticas do IBGC

* FGV DIREITO SP
ESCOLA DE
DIREITO

12.1. Descrever a estrutura administrativa do emissor, conforme estabelecido no seu
estatuto social e regimento interno, identificando: a. atribuicdes de cada érgdo e
comité, identificando se possuem regimento interno préprio: a. atribuicdes de cada
6rgdo e comité, identificando se possuem regimento interno proprio b. data de
instalagdo do conselho fiscal, se este ndo for permanente, e de criagdo dos comités c.
mecanismos de avaliacdo de desempenho de cada 6rgdo ou comité e de seus
membros, identificando o método utilizado.

NIVEL 1: Ndo possui esta informac3o.

NIVEL 2: N3o possui esta informacio.

NOVO MERCADO: N3o possui esta informacdo.

2.20 - Comités especificos podem exercer diversas atividades de competéncia do
conselho que demandam um tempo nem sempre disponivel nas reunides desse 6rgdo
social. Os Comités estudam os assuntos de sua competéncia e preparam propostas
para o conselho. Dentre os comités que podem ser criados, destacam-se: e auditoria
(vide 2.21 e 4.1); » finangas; ® pessoas; ® riscos; ® sustentabilidade. a) O nimero e a
natureza dos comités devem observar o porte da organizacdo. Uma quantidade
excessiva de comités pode gerar interferéncias inadequadas na diretoria. O regimento
interno do conselho deve orientar a formagdo e a coordenagdo dos comités e prever
que a composicdo deles inclua conselheiros com competéncias e habilidades
adequadas ao objeto do comité. b) O escopo e a necessidade da existéncia de cada
comité devem ser reavaliados periodicamente, de forma a assegurar que todos
tenham um papel efetivo. d) Em linha com o processo de avaliacdo do conselho, os
comités devem ser avaliados anualmente.

A Lein26.404/76 e os Regulamentos de Listagem ndo regulam este assunto. A ICVM exige
gue as companhias (em estatutos ou regimentos) identifiquem as atribuicbes dos
comités, se estes possuem regimento interno, suas datas de instalacdo e seus métodos
de autoavaliacdo. O Cddigo das Melhores Praticas do IBGC traz recomendacdes sobre os
comités mais utilizados.

Dos 30 estatutos analisados, 1823° possuem a identificacdo de quais sdo os comités
existentes ou a previsdo da criacdo de novos. Dos 20 regimentos internos analisados,
12240 estabelecem quais sdo os comités?*!. Assim, no total, 20 companhias estipulam
quais sdo seus comités?*?.

Companhias (Estatuto) # Companhias (Regimento Interno)
Bradesco, Cetip, Cielo (comité 14 Cielo, Ecorodovias, Embraer
permanente), Ecorodovias, Embraer (Auditoria e Riscos), Localiza, Lojas

239 Bradesco, Cetip, Cielo, Ecorodovias, Embraer, Fibria, Gerdau, Gol, Localiza, Lojas Renner, Multiplan, Oi,
Petrobras, Rumo, Sabesp, Suzano Papel e Celulose, Tractebel e Usiminas.

240 Braskem, Cia. Hering, Cielo, Ecorodovias, Embraer, Fibria, Gerdau, Localiza, Lojas Renner, Natura Rumo
e Suzano Papel e Celulose.

241 Braskem em seu regimento interno prevé comités ad hoc. Lojas Renner em seu regimento interno preveé,
no minimo, esses comités.

242 Bradesco, Braskem, Cetip, Cia. Hering, Cielo, Ecorodovias, Embraer, Fibria, Gerdau, Gol, Localiza, Lojas
Renner, Multiplan, Natura, Oi, Petrobras, Rumo, Sabesp, Suzano Papel e Celulose, Tractebel e Usiminas.
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(Auditoria e Riscos), Fibria (Auditoria
Estatutdrio), Gol, Localiza, Multiplan,
Petrobras, Rumo, Sabesp, Suzano
Papel e Celulose, Usiminas

Bradesco, Cetip, Lojas Renner,
Multiplan  (Politica  Salarial), Oi,
Petrobras (Remuneracgdo e Sucessao)
Cetip, Suzano Papel e Celulose

Cetip

Cetip

Cetip

Sabesp

Localiza

Petrobras
N3o possui o item
Rumo

Embraer, Petrobras, Suzano Papel e
Celulose (Sustentabilidade e
Estratégia), Tractebel

Ecorodovias, Embraer, Gol (Gestdo de
Pessoas)

Gerdau
Petrobras

Gol (Estatutario)
Petrobras (Meio Ambiente e Saude)
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Renner (Auditoria e Gestdo de Riscos),
Natura (Auditoria, riscos, gestdo de
riscos e de financas), Rumo, Suzano
Papel e Celulose

Rumo

Suzano Papel e Celulose
N3o possui o item
N3o possui o item

N3o possui o item

N3o possui o item

N3o possui o item

N3o possui o item
Rumo
Rumo

Braskem (Estratégia e Comunicagdo),
Embraer, Lojas Renner, Natura

Braskem (Pessoas e Organizacdo), Cia.
Hering (Gestdo de pessoas), Cielo (De
Pessoas), Ecorodovias (Gestdo de
Pessoas e Governanga), Embraer,
Localiza (Gestdo de Pessoas), Lojas
Renner (Pessoas), Natura (Pessoas e
Desenvolvimento Organizacional)
Gerdau

Braskem (Finangas e Investimentos),
Cia. Hering, Cielo, Ecorodovias
(Investimentos, Finangcas e Riscos),
Fibria (Permanente)

Cielo, Natura

Lojas Renner, Suzano Papel e Celulose
(Sustentabilidade e estratégia)

Destaca-se a presenca hegemdnica de alguns comités baseados em areas essenciais de

know-how?*3: Auditoria (presente em 14 dos 18 estatutos e em 8 dos 12 regimentos

internos); Recursos Humanos (3 de 18 estatutos e em 8 de 12 regimentos internos); e

Assuntos Financeiros (estd presente em 1 de 18 estatutos e em 5 de 12 regimentos

internos).
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4. O discurso dos conselheiros: entre o normativo e o real

Neste item, o trabalho apresenta o que julgamos um retrato real dos conselhos e dos
conselheiros, obtido com base na coleta, observacdo e avaliacdo (i) do perfil dos
conselheiros; (ii) do discurso de quem vivencia a dinamica desses 6rgdos e (iii) o que
decidem os conselheiros e com que frequéncia o fazem.

Apods avaliar os registros de reunido e ouvir conselheiros sobre a dinamica de seus
trabalhos, bem como o conteldo de suas decisdes, foi possivel detectar costumes, nds e
arranjos que conformam a realidade vivenciada nesses ambientes, o que se passa a

narrar.
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Um dos focos da pesquisa é analisar a dinamica dos conselhos, a escolha de seus
membros e a tutela da legislacdo acerca do tema, com o objetivo de avaliar a adequacao
desta a nossa realidade. Para tanto, ouvir aqueles que participam da dinamica das
reunides e enfrentam as demandas do cargo é de fundamental importancia para a
pesquisa.

Como a observacdo in loco ou anadlise etnografica demonstrou-se invidvel tendo em vista
a confidencialidade dos assuntos tratados no ambito das reunides de conselho, optou-se
por coletar o discurso dos atores envolvidos por meio de entrevistas semiestruturadas
com conselheiros e ex-conselheiros de grande proje¢do nacional que, em comum,
possuiam experiéncias em mais de uma companhia nos diversos setores de atuacao.

As 11 entrevistas foram realizadas presencialmente por Ligia Pinto Sica e Angela
Donaggio e tiveram duracdo média de 64,5 minutos. Estas foram posteriormente
transcritas e transpostas em uma matriz, a partir da qual foi possivel identificar padrdes
de conduta, comportamentos e discursos convergentes e dissonantes nas falas dos
entrevistados. Com isso, foi possivel analisar os relatos coletados e identificar a dindamica
de trabalho dos agentes que ocupam esse érgdo e as relacdes de poder que o permeiam.

Quanto ao perfil dos 11 entrevistados, ocupavam no momento da entrevista ao menos
algum cargo de conselheiro e também possuiam uma experiéncia anterior como
conselheiros: todos os entrevistados ja haviam ocupado ao menos 2 conselhos de
administracdo e a média entre eles foi de 6,78 conselhos, com desvio padrdo de 5,57. A
média de idade dos entrevistados era de 62,9 anos, sendo que o mais jovem deles tinha
44 e o mais velho, 76 anos.

Um ponto de convergéncia entre eles é a formacdo académica sélida: dos conselheiros
entrevistados, todos tinham graduacdo, a maioria em universidade de renome no pais,
seja em economia (7), seja em direito (3), ou administracdo de empresas (1). A maioria
também tinha mestrado/pds-graduacao (9) e parte deles também tinha concluido um
doutorado (4) ou ainda pds-doutorado (1). Experiéncia de estudos ou trabalho fora do
pais também é a regra entre os conselheiros: 8 fizeram o mestrado ou pds-graduagdo em
universidades prestigiadas dos EUA (Cornell, Harvard, Chicago, NYU, Johns Hopkins,
Indiana), sendo que um destes cursou tanto o mestrado quanto a graduacao fora e outro,
além do mestrado, também fez pds-doutorado na mesma universidade; um outro
conselheiro cursou mestrado no pais, mas fez doutorado em uma universidade
prestigiada nos EUA (Berkley); além disso, 2 conselheiros mencionaram cursos livres no
exterior e 3 mencionaram experiéncia de trabalho no exterior.

O ingresso nos conselhos: indicagdao, motivos e setores

A partir da entrevista, é possivel concluir que a regra é o ingresso pela primeira vez em
um conselho de administracdo por indicacdo direta do controlador (6), motivada por um
contato profissional do candidato com o préprio controlador, um dos membros do
conselho (2) ou com o presidente da empresa (2). A maioria dos conselheiros afirmaram
que por tras do convite, provavelmente, estava o a existéncia de networking (6) ou o fato
de ja ter trabalho para a empresa (4), seja como advogado da empresa, seja como diretor.
A intermediacdao do convite por headhunters que cuidam de buscar um candidato
compativel com o perfil desejado pela empresa para compor o conselho foi apontada por
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3 entrevistados como uma via secundaria, e a indicacdo de nomes por consultores de
governanga por 1 entrevistado.

Além dos motivos ja citados, os entrevistados acreditam que sua indicacao fora motivada
pela sua expertise (3), sua boa formacdo (2), sua credibilidade e reconhecida experiéncia
anterior (3). Apenas para um dos entrevistados, desempenhou um papel para a sua
primeira indicacdo para compor um conselho a exigéncia da lei e as participacdes
aciondrias de sua familia.

A primeira indicacdo dos diferentes entrevistados se deu em empresas de setores
diversos (siderurgia, financeiro, brinquedos, eletroeletrénicos, aviacao, distribuicao de
combustiveis, carroceria de 6nibus) e em épocas diferentes: 1 conselheiro foi indicado
nos anos 70; 1 nos anos 80; 3 nos anos 90; e 4 nos anos 2000. Apenas 1 conselheiro ndo
soube indicar a data ou a empresa na qual recebera sua primeira indicacdo, pois ndo se
lembrou.

4.1. Dedicacdo

Todos eles, com a excecdo de um, desenvolviam atividades profissionais em paralelo a
atividade de conselheiro: a maioria sdo professores universitarios (7), mas todos estdao
inseridos em profissGes relacionadas ao mercado, seja assessoria/consultoria (5); seja
advocacia empresarial (3). O tempo dedicado a atividade de conselheiro nesses casos
variou bastante: para um conselheiro que tinha como atividade principal a de professor
universitario, as atividades do conselho eram de meio periodo e mais um meio periodo
no caso de participar de um Comité; para um entrevistado, cuja atividade principal era a
de consultor, e que ocupava dois conselhos em paralelo, o conselho ocupava de 2h a 3h
por semana, para outro com o mesmo perfil, os conselhos exigiam de trés a quatro dias
de dedicacdo. Para o conselheiro que se dedicava integralmente a fungdo de conselheiro,
cada conselho de que participava ocupava cerca de 10% do seu tempo. Foi relatado
também que o tempo demandado varia de acordo com o momento da empresa,
podendo aumentar a demanda em caso de crise (2).

4.2. Preparacdo: tempo demandado e materiais necessarios
Para se preparar para as reunides do conselho, o tempo necessario para cada conselheiro
também variou de algumas horas (3), o equivalente a 3 vezes o tempo da reunido (1), o
equivalente a 5 ou 6 vezes o tempo da reunido (1), 2 dias (1), a 4 dias (1). Um dos
conselheiros afirmou que ndo hd uma métrica, pois isso depende da complexidade do
conselho e da empresa. De modo geral, houve um consenso no sentido de afirmar que o
desempenho do conselheiro depende de uma boa preparagdo e, por isso, o recebimento
do material com consisténcia e antecedéncia suficientes era imprescindivel. Ndo
obstante, muitos conselheiros (9) relataram que o material de apoio necessario para a
preparacao frequentemente ndo era entregue com a antecedéncia necessaria ou ndo era
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suficiente para subsidiar a decisdo da pauta na reunido: a média era de que o material
seja entregue até 2 dias antes da reunido. Apenas dois conselheiros discordaram sobre
esse ponto e afirmaram que o material vinha conforme o esperado e com a antecedéncia
necessaria, mas segundo alguns conselheiros, isso era uma conquista que vinha apds o
conselho adquirir certa maturidade ou grau de institucionalizacdo (3), e cobranca dos
conselheiros (2).

A falta do material faz, segundo um conselheiro, com que boa parte do tempo da reunido
seja gasto para dirimir duvidas, tornando-a menos produtiva; para outro, ndo permite
gue surjam duavidas, o que limita a deliberacdo. Além disso, foi apontada como reacdo
para a situacdo da auséncia do subsidio, tanto adiamento da decisdo, com a retirada do
tema da pauta da reunido, (3) ou a abstencdo do conselheiro de decidir sobre
determinada questdo, dependendo da importancia que considerava que a questdo tinha
(1). Para um conselheiro, a solucdo para esse problema seria a adocdo de uma agenda
tematica para o ano inteiro, com a designacdo de um responsavel por prover os
conselheiros de subsidios para cada tema. Para outro, o problema pode ser dirimido
parcialmente com a determinacdo de datas de reunides com alguma racionalidade. Ou
seja, de modo a respeitar o andamento da empresa.?**

Mas para outro entrevistado, estar bem preparado depende
também de uma postura proativa do conselheiro; ele diz que é
importante que o conselho busque se informar para além do
material que lhe é entregue, lendo publicacdes do setor,
conversar com concorrentes, fornecedores, clientes. Sem isso, é
impossivel dar uma contribuicdo efetiva a empresa.?*

4.3.  Caracteristicas pessoais e profissionais contribuicdo

Os entrevistados foram questionados sobre quais caracteristicas

“l...] O conselheiro tem
que sujar o sapato. Se
vocé simplesmente se
limitar a receber o
material da reunido, nao
vai conseguir dar uma

efetiva.

Como o conselheiro

de cunho profissional e pessoal entendiam terem sido essenciais pode contribuir se ndo

em suas atuagBes como conselheiros. As respostas mostraram entender  a
gue a maior parte dos entrevistados considerou como essencial

244 “E claro que vocé tem que ter inteligéncia na atribui¢3o de datas de reunide

eu sei que o balancete da empresa, ndo €, de cada més, ele acaba sendo fechad

marcar uma reunido de Comité no dia 11, porque o pessoal precisa de tempo pra trabalhar aqU|Io entdo
essa reunido de Comité vai ficar entre 15 e 20.” (C9)

25 “Uma outra questdo que eu acho importante é... da onde o conselheiro busca suas fontes de
informacdo. Quer dizer, ele se limita a receber um material, que ele recebe da companhia, que é uma outra
coisa que eu recomendo que ndo pode ser assim, tem que fazer a sua pesquisa com... O conselheiro tem
que estar antenado, ele tem que ler, tem que ler O Valor, tem que ler publica¢gdes do setor, tem que
conversar com concorrentes, com fornecedores, clientes. (...) Entdo uma das coisas que eu digo, o
conselheiro tem que sujar o sapato. Se vocé simplesmente se limitar a receber o material da reunido, ndo
vai conseguir dar uma contribuicdo efetiva. Entdo tem aquela figura que eu acho que é outra coisa
importante vocés incluirem, é a questdo da cultura. Como o conselheiro pode contribuir se ndo entender
a cultura organizacional? (...) Entdo que tipo de iniciativa que o conselheiro faz para entender essa cultura
da companhia, né?”. (C8)
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além do seu conhecimento técnico (7), também suas habilidades interpessoais para
trabalhar em grupo, ou seja, saber ouvir, comunicar, perguntar e colocar determinadas
questdes em discussdo (3) e ndo criar problemas (3). Além disso, caracteristicas como
transmitir confianca (2), ter paciéncia (1), ter independéncia intelectual (1) foram citadas
como importantes.

4.4, Tomada de decisdes: liberdade e cerceamento
No que diz respeito a tomada de decisdes, pouco mais da metade dos conselheiros
entrevistados afirmou jamais ter se sentido cerceado ao decidir sobre algum assunto, por
exemplo em fungdo de um dever de corresponder aos interesses de quem 0s nomeara
(6). No entanto, 3 entrevistaram relataram situacées em que colegas ndo tinham
independéncia de votar de acordo com a prdpria consciéncia, tendo que seguir uma
orientacdo de voto pré-definida®’® e 2 relataram situacdes em que eles proprios
passaram por isso. Segundo dois dos conselheiros, em empresas em que ha um controle
definido (ex. em que exista acordo de acionistas) o conselheiro as vezes tem como papel
seguir decisdes j& tomadas?’, mas segundo relatou um outro conselheiro, isto nem
sempre é um problema quando ndo esta claro qual é o melhor interesse da empresa, pois
ndo existe apenas uma decisdo que é boa. Porém, por experiéncia propria, afirmou que
ha situacGes em que claramente a orientacdo do controlador ndo é melhor para empresa
e, diante disso, adota uma estratégia de dar um tempo e ver se de fato a decisdo sera
implementada e se sim, acaba decidindo por deixar o conselho?*®. Segundo o outro
conselheiro que se sentiu coibido, é muito dificil ser plenamente independente se o dono

246 "A gente chegava para a reunido, os meus colegas, que eram os representantes dos fundos de pens3o,
eles recebiam um envelope com a instrucdo de voto. Eles tinham que abrir o envelope, ver a instrugdo de
voto, para ver como que eles votariam nas matérias da pauta. Entdo na realidade o Unico conselheiro que
poderia votar de acordo com a sua consciéncia era eu. O resto, se eles ndo seguissem a orientacdo de voto,
primeiro, o voto deles ia ser desconsiderado pelo presidente do Conselho, e segundo que dificilmente eles
seriam eleitos novamente por aquele fundo de pensdo que os elegeu”. (C8)

247 “Mas uma empresa que tem um controle, que tem acordo de acionistas, e que define voto, tem algumas
matérias que ja vinham por decisdo tomadas, o que é uma coisa tanto quanto estranha, né? Quer dizer, o
conselheiro esta ali para cumprir... eu ndo sei porque ele ressalta que aquilo seria o interesse da empresa”.
(C3)

248 “Ent3o alguns tipos de conflitos sdo ok, eu vou me curvar ao interesse do dono, ou de um acionista,
porque ele é controlador. Eu ndo vejo problema. Se uma decisdo... assim, é muito claro, se o que a gente
esta fazendo estd ruim, € muito melhor vocé ir embora. Entdo o que normalmente vocé faz é dar um tempo.
(...) Se vocé estiver falando de uma coisa muito ruim, alguns se mandam imediatamente, e nesse exemplo
pratico que eu tive eu vi que, eu esperei um tempo, um ano, e eu achava que era uma coisa grave, a gente
esperou um ano e eles disseram: ndo, nds vamos fazer. Fizeram e... nds ndo conseguimos. Entdo também
ndo vamos ficar. (...) Porque eu acho que uma das coisas normais, a gente deve lealdade a empresa, mas o
que é melhor para a empresa? Bem sempre uma situacdo é necessariamente clara que é melhor para a
empresa, né. E nesse exemplo que a gente caiu fora era claro, porque a gente estava falando até de coisas
que eram irregulares”. (C7)
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ou controlador participar do Conselho, pois isto gera constrangimento, mesmo quando
ha consciéncia de que a orientacdo do controlador é ruim?#°.

Segundo um outro, mesmo o independente é afetado em uma empresa com controle
definido em funcdo da aplicagdo do § 82 do art. 118 da Lei 6.404, que retira do
conselheiro independente a possibilidade de construir algo que contradiga o acordo de
acionistas.”>® Além disso, um conselheiro relatou que em empresas com controle
definido por vezes a prépria definicdo de pauta se traduziria em uma espécie de limitacao
de seu poder de influenciar nas decisGes, pois o controlador deixava de submeter ao crivo
do conselho assuntos que decidir sozinho.?>!

Essa discussdo revelou que entre os entrevistados ndo hd um consenso sobre qual deve
ser o papel do conselheiro em situagdes como esta. O incOmodo expresso por esses dois
conselheiros diante da impossibilidade de influenciar a tomada de decisGes que
consideravam a melhor para os interesses da empresa revela uma preocupacdo destes
com uma independéncia do conselheiro no desempenho de suas fungdes. Mas para um
outro entrevistado, o papel do conselheiro ndo seria seguir o melhor interesse da
empresa, mas, sim, representar os interesses que o levaram ao cargo. Outros dois
defenderam um meio termo: embora o conselheiro ndo seja vinculado a orientacdo do
acionista, também ndo deve ele ir totalmente contra aos interesses que representa, ou
seja, deve compor os interesses em prol da companhia. Conseguir fazer isso, no entanto,
dependeria de o conselheiro ter maturidade para ndo achar que deve subordinacdo a

249 “Mas, quando vocé tem a presenca de um dono, sobretudo controlador, dentro de um Conselho,
dificilmente um conselheiro poderd ser plenamente independente. Ele pode exercer essa independéncia
se ele conseguir fazer uma certa captura do presidente do Conselho em reunides prévias. Assim mesmo
ele vai acabar disputando com o CEO da empresa essa captura do presidente do Conselho. (...) Eu percebia
gue os outros conselheiros, assim, dificilmente entravam com opiniGes fundamentalmente discordantes.
As vezes eram discordancias em aspectos secundarios, mas n3o essenciais de uma decisdo. (...) Quer dizer,
porque todos sabem que no limite, no limite, esta certo... Podem ser destituidos ou ele tem a caneta, esta
certo? (...) Ja me senti [coibido] em algumas decisdes que a minha percepgao sobre risco, por exemplo, de
uma determinada operacao, (...) a percepg¢do do controlador era completamente diferente da minha. E,
obviamente que depois de eu ter exposto e visto a reacdo dele tentando convencer os outros e ndo a mim,
eu evidentemente me segurei pra ouvir os argumentos dele. Eu ndo ia entrar numa discussado explicita com
ele ali, mostrando porque é que ele podia estar errado. (...) After the fact, o que aconteceu foi que (...) eles
tomaram um belo cano, entendeu?”. (C9)

250 “Isso mata a eficacia do independente. Vocé pode se esgoelar 14, pode registrar voto dissidente, isso
tem consequéncias. Agora, se vocé estd querendo construir, se vocé quer um Conselho que construa, e o
independente pode agregar nisso, o acordo de acionistas mata essa func¢do. Entdo, eu hoje penso
quinhentas vezes antes de entrar numa empresa que tem acordo de acionistas”. (C4)

1 “Quando as empresas tém um controlador, ndo necessariamente controlador legal, mas um bloco
grande definido e com poder de influenciar a lideranca, quando o dono desse bloco é um investidor
estratégico, ele tende a, mesmo que ndo seja por mal, a dominar a agenda e limitar a agenda. Porque ele
nado traz as coisas e aprova num outro foro”. (C5)
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quem o indicou?>? e também ter muito nitida qual a sua funcdo dentro do conselho?3.

Para um entrevistado, conseguir de desvencilhar da influéncia do controlador ou do CEO
e propor mudancas substanciais é a primeira dificuldade dos conselheiros e disso
depende a consciéncia do conselheiro sobre qual o seu papel ali.>>*

Esta visdo sobre o papel do conselheiro se mostrou também relevante quando os
entrevistados foram questionados sobre a prevaléncia de alguma atuacdo por considera-
la uma experiéncia de sucesso, maior dificuldade e se alguma vez haviam sentido que
uma decisdo a ser tomada seria essencial para o presente ou para o futuro da empresa.
A maior parte dos conselheiros que relataram ao menos alguma experiéncia de sucesso
ligaram o fator sucesso a capacidade de influenciar o ambiente da empresa®>: seja no
sentido de fazer progressos na estrutura de governanca (5), seja de influenciar, por meio
de uma boa gestdo, o desempenho econémico da empresa a longo prazo, superando
uma dificuldade (1) ou desenvolvendo a empresa (5). Por outro lado, 2 conselheiros
relataram ndo considerar nenhuma experiéncia como particularmente bem-sucedida,
por entenderem como limitada a funcdo que poderiam desempenhar enquanto
conselheiro®®. Nesse mesmo sentido se posicionaram os conselheiros que afirmaram

252 “Ent3o, digamos, o conselheiro mais maduro, mais profissional, embora o nome dele tenha sido indicado

por alguém, ele ndo tem nenhuma relagdo de subordinacdo a essa pessoa, ele vai pra fungdo dele com a
melhor capacidade profissional contribuir para o Conselho. Ponto. Quando vocé tem um Conselho assim
de profissionais maduros, tanto do ponto de vista substantivo, quanto do ponto de vista emocional, a
tendéncia é o Conselho amortecer. Eu tenho uma grande disputa entre acionistas, o Conselho procura...
(...) Filtrar, mostrar as varias visGes e achar o melhor pra companhia. Essa é a grande fun¢do do Conselho.
Quando vocé tem um Conselho que é muito subserviente aos acionistas, né, ai, digamos, ndo tem
amortecedor, é (...) como se o acionista estivesse sentado ali. (...) O bom representante é aquele que sabe,
é 6bvio que ele ndo vai contra os interesses. (...) Mas ele sabe compor interesses em prol da companhia”.
(C10)

253 “E 3 outra coisa, eu acho que a pessoa tem que (...) ter uma posicdo muito nitida do que ele esté fazendo
I3, e o que ele vai fazer |4. Muitas vezes as pessoas sdo indicadas por um acionista, ta, apesar dele
obviamente ter interesse em representar esse acionista, né, ele tem que cuidar que a posicao dele, ele é
administrador da companhia. Entdo isso ndo quer dizer que ele vai contra os interesses do seu cliente, ou
tal... mas o que ele ndo pode ir é contra os interesses da companhia, né. Entdo esse é um ponto de saber
o joio do trigo, isso é outra coisa que eu acho que hoje pesa muito”. (C12)

254 “A primeira dificuldade é os conselheiros saberem o que est3o fazendo ali dentro, t4? Entdo a gente
tem dificuldade em propor mudancas substanciais porque a perspectiva dos Conselheiros é simplesmente
fazer o que o controlador esta mandando. (...) Entdo é muito dificil vocé tirar o Conselho dessa zona de
conforto no Brasil, para fazer qualquer coisa que seja novidade. (...) Agora, nas empresas sem controlador,
quer dizer, ja deu para ver, aquela velha histéria da prevaléncia do CEQ, e ai acaba que o comportamento
é parecido também, sendo o CEO essa fonte de influéncia, de uma maneira mais sutil”. (C4)

255 “0 Conselho bem-sucedido é aquele que agrega valor, é aquele que consegue, que, enfim, esses
pontuais na historia da companhia, mas importantes. Eu acho que ele precisa ticar as fungdes basicas com
qualidade, e ndo simplesmente na base do check list, que é supervisionar o management, avaliar, se avaliar,
e identificar os pontos de agenda onde ele realmente pode fazer diferenca.”(C8)

256 “E dificil responder essa pergunta porque eu tenho uma visdo muito negativa das tarefas de conselheiro.
Entendeu? (...) E dificil. Quer dizer, o conselheiro ele vai saber aquilo que lhe é contado, ele vai ter condicio
de pedir mais informacao se ele tiver um conhecimento prévio da coisa, ou se saiu no jornal ou na televisdo,
ou houve um escandalo, certo? Fora disso, aquilo que ndo é levado ao Conselho ele ndo vai deliberar
porque ele ndo conhece”. (C11)
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jamais ter participado de decisdes fundamentais para o presente ou o futuro da
empresa®®’. Além disso, algumas experiéncias consideradas como maior a dificuldade
enfrentada na atuacdo como conselheiro também se alinharam com essa sensacdo de
impoténcia®®, ligada a uma falta de percepc¢do da empresa acerca da contribuicdo efetiva
que um conselho pode dar?>®.

4.5, Outras dificuldades identificadas
As demais situacdes de dificuldade enfrentada por conselho do qual os entrevistados
participaram estavam ligadas: lidar com uma situacdo de instabilidade ou crise
enfrentada pela empresa, seja financeira (1), seja uma questdo de sucessdo de
lideranca em uma empresa familiar (1). Votar determinados assuntos contra o interesse
de outras instancias de poder da empresa (3), conseguir separar relacdes pessoais e
circunstancias corporativas (1) e amortecer conflitos dos acionistas (2) — quest&es
ligadas ao ambiente empresarial —também foram apontados como dificuldades. Com
relacdo ao panorama nacional, foi mencionada a dificuldade de enfrentar as constantes
mudancas da legislacdo tributaria (1).

4.6. Tamanho: entre o ideal e o real
Questionados sobre o tamanho dos conselhos em que participaram, os entrevistados
responderam que estes tinham entre 5 e 13 membros. Um deles afirmou ainda que

257 “Ele ocupa os trés niveis ai. (sobre o dono) Entdo todas as decisdes importantes é ele que toma”. (C2)
258 “Entdo acho que isso, em termos de energia... a pergunta que vocé deveria estar se fazendo é, o que é
que eu estou fazendo aqui? Porque assim, o conselheiro tem, ele pode renunciar a qualguer momento,
etc., mas ndo é um, vamos dizer assim, ndo se trata da coisa mais facil”. (C3) “E tem também o momento
gue vocé percebe que o seu prazo estd vencido, sei |3, vocé tentou fazer coisas, isso também ja aconteceu,
a gente queria, teve um Conselho de alguns anos atras que nds éramos dois, duas pessoas de fora, e a
gente conversou um dia e disse: a gente ndo vai conseguir mais do que a gente conseguiu, e ndo vai dar
mais. E a gente saiu.” (C7)

259 “Essg percepcdo das pessoas de, é muito ainda a mentalidade. Porque o sistema de governanca tem
trés niveis: o acionista, o Conselho da empresa e a governanca executiva. Isso tudo tem que funcionar como
espelho um do outro. (...) Mas quando chega aqui embaixo, o espelho ndo funciona muito. (...)
Teoricamente, a governanca executiva, teria que estar trabalhando coisas que ela quer propor e
implementando coisas que o Conselho orientou. O Conselho implementando coisas que o acionista fez e
prestando contas com o acionista. Esse é o sistema encadeado, estd certo? Mas ndo é esse o entendimento.
Geralmente a governanga executiva vé o Conselho como um inimigo, esses caras estdo aqui e tal, mesmo
nao tendo no Brasil o poder de agéncia e tal. Entdo eu te falo, eu acho que a minha dificuldade maior ndo
vai tangenciar muito as matérias de vocés porque ndo é uma coisa legal, vamos dizer assim, € uma coisa
de ndo entendimento ainda, ainda pouco tempo de pratica, e um perfil de propriedade que ainda tem
predominantemente o controle definido, que as pessoas ndo dao fluidez ao sistema de governanga, né, ele
nao é encadeado e tal".[...] "Ai vocé fica |1a meio... na maioria dos Conselhos, as vezes com controlador que
perturba mais, as vezes uma executiva que confronta o Conselho, entendeu, entdo ele ndo ganha fluidez.
N&o sei se eu fui claro. Ndo hd essa percepgdo do valor que o Conselho pode dar, ndo é? Isso, isso, isso. Da
contribuicdo efetiva que o Conselho pode dar”. “Eu acho que a maior dificuldade de governanca ainda no
Brasil € a ndo percepgdo dos Conselhos como um recurso para a administracdo da empresa, entendeu?".
(C5)
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acreditava que o numero ideal de membros de conselheiros deveria ser de 5 a 7
membros, pois mais do que isso, a dinamica se alteraria negativamente, em razao de uma
diluicdo da responsabilidade, representatividade, da capacidade de participar.?®°

4.7. Dindmica de funcionamento e comportamento dos conselheiros

Alguns entrevistados teceram criticas sobre o funcionamento atual dos conselhos de
administracdo no pais. Para um deles, o conselho carrega em si as reminiscéncias de um
passado em que ndo passava de um oérgdo decorativo e, embora esteja em evolucdo,
ainda tem um perfil muito formal e pouco produtivo do ponto de vista estratégico, pois
faz pouca analise das questdes econdmico-financeiras, de risco e da mitigacdo de risco.
Em sua visdo, o conselho sé tornar-se-a mais substantivo quando as empresas precisarem
recorrer ao mercado de capitais para se financiar, pois o investidor cobrara uma gestao
transparente.?%!

Para outro, embora a funcdo do conselho permaneca a mesma em uma empresa familiar
ou numa empresa pulverizada, o comportamento dentro do conselho muda, pois
algumas questdes sdo como tabus para a familia.?®? Um comportamento diverso entre

260 “A minha experiéncia tem sido boa de 5 a 7. Se vocé aumenta muito dilui a responsabilidade, a

representatividade, a capacidade de participar, e vocé se sente muito pouco responsdavel, comeca a virar
uma coisa muito fluida”. (C7)

261 “Olha, eu acho que os Conselhos, de uma maneira geral, poderiam ser mais executivos. Executivos n3o
no sentido do trabalho dos executivos da companhia, porque ndo é esse o trabalho do Conselho, mas eu
acho que na experiéncia brasileira ainda tem, ainda ha resquicios de uma coisa liturgica, né, e ainda muito
formal. Durante algumas décadas a gente viveu muitos Conselhos de fachada, ndo é. o Conselho na verdade
sd servia como, ou abrigava amigos ou abrigava, ou dava impressdo de que havia... ou socializava
responsabilidades, né, dava a impressdo de que, digamos, havia um érgdo estratégico. Mas na pratica quem
definia tudo era, digamos, um acionista. Ou um controlador, etc. Entdo nesses casos, as vezes os Conselhos
ficavam numa func¢do decorativa, e a dinamica dos Conselhos de certa forma foi contaminada por essa
coisa... eu acho que eles podem ser muito mais produtivos, né, podem dedicar muito mais tempo a andlise
das questdes econdmico-financeiras, das analises de risco, sobretudo da matriz de risco, da mitigacdo de
risco. (...) Eu acho que mais e mais eles estdo assumindo um papel mais substantivo, né. E eu percebo,
percebia claramente isso na Sabesp, que o Conselho realmente era, definia muitas coisas, era muito
atuante, muito presente (...) Entdo eu acho que, eu acho que a gente esta caminhando, ainda ha um longo
caminho a ser percorrido, mas acho que ta melhorando. Estd melhorando. (...) Mas ele estd mudando. O
Brasil estd mudando, de fato, e eu acho que um determinante pro Brasil mudar vai ser uma menor
participagdo do financiamento publico, que terd que ocorrer, porque a realidade... E quando o BNDES,
Caixa, Banco do Brasil ddo menos dinheiro subsidiado, as empresas vdo ter que buscar no mercado, e se as
empresas querem tomar emprestado, o debenturista, o acionista minoritario vai querer saber o que é que
esta acontecendo na empresa, né, ele ndo vai emprestar dinheiro para um lugar que ndo tem diregdo.
Entdo eu acho que vai ser essa necessidade de acesso ao mercado de capitais que vai tornar os Conselhos
mais substantivos. E eu acho que é um processo longo, um processo que estd ocorrendo.” (C10)

262 “cy acho que as experiéncias mais dificeis que eu tive, né, foi em empresas familiares, conseguir passar
ou ndo determinadas deliberagbes. Ta? Porque existe uma questdo arraigada de vaidade, de coisas até da
infancia, de coisas que... entendeu? (...) a gente esta caminhando pra resolver uma solugdo, né, e eu tenho
que limpar o joio do trigo porque sendo eu vou ter so reclamacgdes pessoais. E ai a minha funcdo ndo serve
pra nada, eu ndo sou... eu sou um psicélogo, né, mas na conducdo do aspecto juridico, né. (...) Hoje mesmo,
por exemplo, eu ndo estava, ndo é Conselho, mas é uma empresa da qual eu sou muito proximo, né, e
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conselhos de empresas com donos e sem dono também foi descrito por outro
entrevistado: segundo ele, na empresa que tem dono, a reunido do conselho era como
uma conversa entre amigos, pois o conselho ndo passava de obrigacdo legal, enquanto
que na empresa sem dono, os conselheiros deliberavam efetivamente.?®®> O
comportamento dos conselheiros dentro do dérgdo também varia, segundo este
entrevistado, de acordo com a razdo pela qual estes foram nomeado para o cargo: se é
pelo seu conhecimento sobre determinada matéria que se deseja ter dominio dentro do
mix de competéncias do conselho, a atuacdo é uma, se é nomeado como se fosse um
cargo honorifico ou para ganhar um jeton?%*, ¢ outra.?®>

4.8. Convivio para além das reunides

No que diz respeito ao convivio dos conselheiros, os entrevistados se dividiram entre
aqueles que afirmaram que o convivio entre os conselheiros se limitava ao ambito das
reunides do orgdo (4) e aqueles que afirmavam que tinham também um convivio informal
com os demais conselheiros, por forca de ligagcdes familiares e afinidade (1) ou pela
criacdo de espacos de convivéncia dos conselheiros pela prépria empresa, para que estes
estreitem lacos (1), o que era bem visto pelo entrevistado, pois facilitava posteriormente
a conducdo das discussdes no &mbito do conselho?®.

antes de ontem eu dormi mal porque eu nao tinha conseguido conduzir o assunto, ndo por culpa minha,
mas porque era um tabu dentro da familia.” (C12)

263 “0 do banco X era muito mais uma reunido entre amigos. Era um banco com um dono (...), e ele exercia
de A a Z a sua propriedade. (...) o Conselho era uma obrigagdo legal. E nos outros, em geral? Nos outros,
em geral, ai ndo. Al eram conversas, havia conversas assim mais delicadas sobre conflitos de interesses, de
representatividade de algum conselheiro. Mas, enfim, sempre dentro do grau de civilidade.” (C11)

24 £ 3 remuneracdo percebida por servidores publicos federais em razdo da participacdo como
representantes da Unido em Conselhos de Administragdo e Fiscal ou érgdos equivalentes de empresas em
que a Unido ou empresas estatais participam minoritariamente no capital, na condicdo de acionista
ordinario ou preferencialista. Fonte: Portaria MPOG / CGU / MF / MD n2 233, de 25 de maio de 2012

265 “Ent3o vai depender muito se o conselheiro foi parar 1a porque ele é técnico, (...) ou se eram aqueles
que iam |& pra pegar um dinheiro... Um jeton. E também ndo entendiam nada daquilo, ou era pra pegar
um jeton ou era um cargo honorifico, (...). Os ministros iam |a pra pegar um jeton, os outros... (...)
aceitavam participar como cargo honorifico, mas na realidade nem entendia quase nada daquilo que estava
deliberando." (C11)

266 “|dealmente sim. Em geral busca-se algum convivio, porque isso facilita. (Objetivo do convivio) eu acho
gue o objetivo é sempre profissional, a gente em geral ndo se conhece de fora do Conselho, (...) mas eu
fiquei muito feliz em ver num texto europeu a defesa do que eles chamaram da comunicagdo subjetiva
também. Quer dizer, se eu tenho alguma convivéncia com vocé, isso nos facilita depois até conflitar de
forma respeitosa. Entdo...(...) Um respeita o outro. Na Europa eu acho que eles deviam mais, e aqui talvez
a gente pudesse fazer um pouco menos em alguns lugares, que a gente estava muito dado a essa
convivéncia. Mas vocé tem que ter um pouco de interacdo e eu vi sugestdes na Europa de criar ambientes
para dar essa interacdo. Eu ja vi essas sugestdes. E aqui no Brasil quais sdo os ambientes, em geral, isso
acontece na propria empresa? Almoco, café, na propria empresa. Por exemplo, em alguns lugares isso é
facilitado, por exemplo, no caso, quando o Conselho é fora de Sdo Paulo vocé acaba tendo, vocé acaba se
reunindo num hotel, vocé chega na noite anterior muitas vezes, entdo vocé acaba entrando numa
convivéncia natural extremamente produtiva. E outros vocé provoca, as vezes, essas situacdes. As vezes 0
préprio dono da empresa convida para uma reunido, um convivio até com as familias. Um jantar... No
sabado, no domingo. Entdo ha varias formas de fazer isso, e em geral os brasileiros sdo razoavelmente
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4.09. Situagdes de conflito

Conforme apurado nas entrevistas, o relacionamento entre os conselheiros por vezes
pode ser conflituoso. Dos entrevistados, 6 relataram ter presenciado uma situacdo de
conflito no conselho em que participaram. As situacdes variaram, mas como
denominador comum estava que a origem do conflito ndo era pessoal; se devia ou por
uma dissonancia inconcilidvel entre a posicdo do conselheiro e a dos demais, que seguem
a posicao do controlador, geralmente no caso daquele ser independente ou eleito por
acionistas minoritarios ou por forca de disputas de poder. Esse Ultimo cenario, segundo
o entrevistado, é agravado quando a empresa esta em dificuldades, pois conflitos que
tém origem em outras instancias da empresa acabam por atingir o conselho e os
conselheiros muitas vezes ndo tém maturidade necessaria para na sua atuacgao.

Como consequéncia, os entrevistados afirmaram ter presenciado tanto a manifestacao
do voto dissidente, conforme o dispositivo do artigo 158 § 12 da Lei das SA, com o objetivo
de se eximir de eventual responsabilidade no futuro, como o afastamento do conselheiro
dissidente, na forma de rendncia, mesmo que esta tenha se dado por decisdo do
controlador.

Segundo C7, que presenciou poucos conflitos em sua atuagdo como conselheiro, esses
conflitos sdo pouco comuns em empresas familiares ou fechadas, pois, segundo ele, um
nivel de dissenso é bem visto nesses espacos.

4.10. Modo de decisdo e regras de resolucdo de impasses

Ndo obstante, poucos entrevistados afirmaram que ja presenciaram situacGes de
impasse entre os conselheiros ou que nos conselhos de que participaram havia uma regra
para a solucdo de conflitos. Duas regras informais apareceram nas entrevistas: a primeira
previa a competéncia do presidente do conselho para solucionar conflitos?®’; a segunda,
ditava que caso o consenso ndo pudesse ser atingido no conselho, a decisdo caberia aos
acionistas?®®. Segundo um entrevistado, este tipo de regra era desnecessario, bastando
que o regimento regulasse o procedimento de decisdo por maioria.?®?

bons. E ai vocé também, o conselheiro tem que ter essa disponibilidade, né, entdo vocé ndo tem... (...) Eu
acho que facilita muito porque vocé conhece um pouco mais as pessoas em situagdo mais informal, né,
depois facilita um pouco.” (C7)

267 “Af havia regra informal, estd certo, que eram consultas com o presidente do Conselho e tudo”. (C9)
268 “Se houvesse algum tema, e outro, algum tema que houvesse um deadlock (...) Um conflito insoldvel no
Conselho, o Conselho se dividiu, isto era escalado para os acionistas e os acionistas resolveriam. Portanto,
eram duas partes. Era como se fosse submetido a uma Assembleia, mas a Assembleia era de dois. Entdo
essa foi a regra de ouro que permitiu inclusive expurgo de pessoas muito complicadas no Conselho (...)A
regra fico escrita como uma governance law, como o Conselho deve decidir. E esta regra foi aprovada pelos
acionistas. Entdo ela, na verdade, ela ndo, vamos dizer, ela ndo chegou a ser incorporada ao acordo de
acionistas formalmente, do ponto de vista juridico, ndo houve mudanca no acordo, mas os acionistas
aprovaram essa regra do Conselho e ela funcionou”. (C9)

269 “E\ n3o acho cabivel isso. (...) O que é importante é os regimentos terem determinadas provisdes de
decisdo por maioria da minoria.” (C4)
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A imensa maioria (10) relatou que os conselhos de que participaram decidiam por
consenso, o qual era atingido com certa rapidez, com excecdo para determinados
assuntos. A decisdo por maioria foi considerada excepcional por 5 conselheiros e
inexistente por 5. A explicacdo para esse fendmeno, para um conselheiro, vem da
existéncia de uma peer pressure para que n3o ocorra ou ndo se registre discordancia?’® e
também da influéncia do dono sobre os conselheiros em empresas com dono, que anula
o dissenso?’t. Um dos entrevistados afirmou que, embora ndo fossem comuns as
decisdes por maioria, ocorria frequentemente o registro de votos dissidentes.?’? Para um
entrevistado, era uma tendéncia que houvesse menos decisdes por consenso a medida
que os conselhos se tornassem mais maduros?’3, para outro, votar por maioria significaria
o fracasso do conselho enquanto instancia deliberativa.?’4

4.11. Relacionamento conselho/diretoria: cumulacdo de cargos e intermediacdo
dos comités

Foi perguntado aos entrevistados como se dava o relacionamento dos conselheiros com
os diretores nas empresas em que atuaram. Para dois entrevistados, a interagdo entre a
diretoria e o conselho fica aqguém do que seria necessdrio para a boa atuacdo de
ambos.?’> Um entrevistado também mencionou desempenhar por vezes uma funcdo de
aconselhador do diretor presidente?’®, mas esta n3o ¢ a funcdo que se espera do
conselheiro, para caracterizar uma boa interacdo do conselho com a diretoria.

270 “Agora, quando vocé esta num Conselho onde normalmente ha construcdo de consenso e chega uma
hora que vocé ndo consegue construir o consenso, o impacto é muito forte. H4 uma resisténcia, e uma
conotacgdo negativa dos incumbentes. Entdo ha um peer pressure para que isso ndo aconteca, ta? Se vocé
fizer uma andlise das atas publicadas vocé vai ver que é tudo consenso, né? (...) E um mundo lindo”. (C4)
271 “NJo, nas empresas com dono ndo havia a menor discordancia. Quer dizer, vamos ser francos. E, quer
dizer, a gente copiou um modelo americano que ndo tem nada a ver com o modelo brasileiro. Nas empresas
com controlador ndo tinha nada, o controlador mandava, colocava em pauta o que ele queria... Ja sabia [0
resultado que queria chegar]. E se vocé comecasse a fazer pergunta, ou querer propor alternativas vocé
nado ia voltar. Esquece isso ai”. (C11)

272 “Ey acho que sdo frequentes. Quer dizer, nos Conselhos que eu participei sempre...[...] Sempre houve
o voto discordante, abstencbes, declaracdo de voto. Mesmo nos Conselhos menos confrontacionais.
Mesmo nos mais confrontacionais, eu acho que da para tirar um denominador comum, uma coisa assim”.
(C10)

273 “Ey tenho a impressdo que a medida que os Conselhos vdo amadurecendo eles tendem a ter mais
decisGes por maioria, com motivacdo de voto. O que é natural. Eu tenho a impressdo que quando a
discussdo fica mais madura, ndo € nem mais madura, as pessoas ndo tém medo de divergir, de discordar,
de entender a ética do outro, né”. (C10)

274 “Na minha experiéncia pessoal a coisa sempre foi com consenso, eu nunca participei de um Conselho
gue teve que votar alguma coisa, né. E eu acho que esse é o caminho, se vocé ndo tem consenso é melhor
esperar mais um pouco. Enfim, todo mundo abre mao de alguma coisa, enfim, eu acho que o consenso é
um caminho fundamental para um bom Conselho. Vocé ter que votar é um fracasso, eu acho.” (C7)

275 “N3o, a resposta ¢ muito objetiva. Hoje, se a mostra dos Conselhos que eu participei é verdadeira, a
grande parte fica aquém, essa interagdo fica aguém do desejado. [E essa interagdo depende mais do...]
entendimento maior do Conselho como recurso. [Do controlador] e dos executivos também...”. (C5)

276 “Ey acho que também depende muito do perfil do diretor presidente, t4? Tem caras que s3o muito
agregadores, né, sabem, eles querem ouvir a experiéncia dos outros, é muito legal isso, sabe? Ele quer
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Alguns deles destacaram que a interacdo se dava ou por intermédio do presidente do
conselho ou dos Comités. Também foi indicado que em uma das empresas, essa relacdo
era intermediada pelo grupo controlador (1).

No caso de o relacionamento ser intermediado pelo presidente do conselho, o presidente
do conselho atuaria fazendo o ‘meio de campo’ entre a diretoria e o conselho, resolvendo
conflitos dentro do conselho e mediando disputas de poder entre os dois 6rgdos.?’’ Para
um entrevistado, o presidente do conselho tracaria as diretrizes, tomaria as iniciativas e
trabalharia lado a lado do presidente da companhia, que poderia, mas ndo precisaria
participar do conselho.?’® Para outro, caberia também ao presidente do conselho assumir
um papel de lideranga dento do 6rgdo para, ciente das competéncias de cada
conselheiro, pedir as opinides para cada um.?”®

Por vezes, isto se dava em fungdo de uma cumulacdo de cargos: a pessoa era a0 mesmo
tempo o diretor presidente e o presidente do conselho (2)*%°. Embora para um dos
entrevistados essa cumulacdo pudesse ser considerada as vezes um fator de
praticidade?®!, ela, em regra, n3o foi vista com bons olhos por todos os entrevistados. Um

ouvir, ele liga pro conselheiro, tem muitos que ligam pra mim e diz: “olha, eu estou fazendo uma operacao
aqui, o que vocé acha desse negdcio?” Eu opino: “olha, é assim, assim, assim”. E muito comum o diretor
de relagdo com investidores ligar para o advogado que é do Conselho: “olha, o que vocé acha disso aqui?
Tem um acionista que esta pleiteando isso, ou nds precisamos fazer uma divulgacdo, é fato relevante, ou
ndo é fato relevante?” Independente de ter um advogado do, vocé vai |4 e orienta, entendeu? Assim como
o diretor presidente pode ligar pra um cara que é especializado em financas: “olha, estamos pensando em
fazer uma operacdo de empréstimo, o que vocé acha?”. (C12)

277 “N3o. A havia regra informal, esta certo, que eram consultas com o presidente do Conselho e tudo.
Fazia o meio de campo. (...) Entdo, era um conflito, ndo era uma coisa que se explicitava numa reunido,
mas o que era disfuncional vinha através de um canal adequado, que era o presidente do Conselho,
entendeu? Entdo isso existe, claro. E é bom que haja. Quer dizer, € bom que os canais funcionem assim
porque sendo vocé ndo tem feedback do que estd acontecendo, vocé pode entrar por um caminho que
esta errado, estd inadequado para a organizacdo humana que vocé tem”. (C9)

278 “Ey acho que pode, pode ser. Eu acho que, talvez, € muito interessante uma afinidade grande entre o
presidente do Conselho e o presidente da companhia, ndo é. Eu acho, assim, sendo mais formalista e
rigoroso, talvez o presidente do Conselho, seria o natural que ele tracasse as diretrizes, que tomasse as
iniciativas, e trabalhasse coordenadamente com o presidente da companhia, ndo é. E o presidente da
companhia, nesse caso, ndo precisaria ser membro do Conselho. (...) Quer dizer, eu ndo quero ser xiita e
tal, acho que, digamos, ndo ser membro do Conselho podia facilitar, né”. (C10)

279 “Ey n3o tenho duvida, t4, que o Conselho é o reflexo da postura do presidente. Um Conselho é atuante
quando o presidente é atuante, quando ele belisca o pessoal. (...)O presidente do Conselho ele tem que ter
mapeado o perfil de todo mundo que ele tem ali, entendeu? Perguntar, por exemplo, chamar o
conselheiro, muitas vezes, para dar uma opinido, né. As vezes tem pessoas que sdo inteligentissimas, mas
elas sdo um pouco mais constrangidas de falar. Traz essa pessoa: “o que vocé acha?” A pessoa se vé
fortalecida dentro naquele meio, né. Entdo isso é muito da lideranca do presidente do Conselho”. (C12)
280 “Ent3o vocé também tinha um representante do Conselho, no caso, que era [ao mesmo tempo] o
presidente do Conselho e o presidente da Diretoria. (...) Entdo ele fazia um pouco esta ponte [entre o
conselho e a diretorial.” (C1)

281 “Em certas coisas facilita bastante. Mas quando vocé olha para a gestdo, é uma gestdo bastante
centralizada, né. Entdo eu acho que deveria descentralizar mais.” (C2)
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deles afirmou que uma separacdo entre os dois cargos é fundamental para que o
conselho tenha qualquer efetividade.?®?

Um dos entrevistados afirmou que ndo seria um problema a participagdo do CEO no
conselho, desde que ele ndo fosse o chairman. Para ele, isto poderia ser inclusive
benéfico, por reforcar a se¢do executiva do 6rgdo.?® Por outro lado, o mesmo n3o seria
verdade para os demais diretores: dois entrevistados consideraram que a previsao legal
de que até 1/3 dos conselheiros seja de diretores é excessiva ou inadequada. Para estes,
0 management, ainda que seja convidado para participar das reunides eventualmente,
ndo deve ser incorporado ao board.?8* Sobre a presenca do controlador no conselho, o
dono da empresa, um entrevistado se mostrou incrédulo com relacdo a possibilidade de
o dono saber distinguir bem os dois papeis e ndo se comportar como dono no
conselho?®.

Além de participarem das reunides enquanto conselheiros, diretores frequentemente
participam das reunides como convidados, nas quais fazem apresentacdes tematicas com
o intuito de fornecer subsidios aos conselheiros?®®. Foi constatado nas falas dos
entrevistados, que estas participacGes, mais do que os relatdrios que os diretores
elaboram?®’, sdo o principal eixo de ligacdo entre a diretoria e o conselho, pois sdo poucos
os conselheiros que ativamente procuram os diretores para obter informacgdes que
considera necessarias para discutir alguma questdo no conselho?®®. Os diretores que

282 “Se yocé tem o cara nos dois, como muitos anos se perpetuou, ndo existe uma, ndo tem como. O diretor

presidente participou de uma negociacdo inteira de uma compra de uma empresa. Ele vai botar em votacdo
como presidente do Conselho o negdcio. Como que ele vai defender isso? Ele pGe a hora que ele quer, né,
ele justifica da forma que ele quiser, e ele tem muito mais argumentos...” (C12)

283 “Olha, eu ndo tenho uma visdo muito forte contra o CEO ser membro do Conselho, eu acho que é até
positivo em ele ndo sendo chairman. E ai entra, quer dizer, reforca a importancia da se¢do executiva”. (C4)
284 “Acho ruim. Acho excessivo [a previsdo da lei] (...) Olha, eu ndo tenho nenhuma empresa que eu
participe, ou que eu tenha participado, onde qualquer membro da Diretoria que ndo o presidente, tenha
sido conselheiro”. (C4) “Nas empresas um pouco maiores cada vez tem menos diretores, eles sdo
convidados da reunido, mas eu acho que é uma boa pratica, a ndo ser em casos, de novo, uma empresa
peguena, mas € boa pratica vocé ndo ter o management como parte do board, mas sim como convidado”.
(C7)

28> “Bom, deixa eu te dizer, existe uma diferenca muito grande entre Conselho que tem a presenca de
acionista como conselheiro, em que os demais conselheiros sabem que no limite ele vai se comportar como
dono do negécio, e Conselhos em que vocé ndo tem acionista presente como conselheiro. E muito dificil
para o acionista ele, vamos dizer, ele se disciplinar ao uso de dois chapéus quando ele esta num Conselho
de Administracdo. Muito dificil. Ele raramente abandona o papel de dono, né”. (C9)

286 “£ porque af vem o cara de vendas, vai, fala, relata como est3o indo as vendas, o cara da fabrica ele diz
os problemas, periodicamente tem caras do meio ambiente, etc.” (C2)

287 “Depois vocé tem, normalmente em qualquer reunido de Conselho vocé tem um relatério feito por cada
um dos diretores sobre as suas areas. O diretor geral, que faz a coisa geral, depois vocé tem o diretor
financeiro, que faz também a sua exposicao de relagdes com o mercado, depois vocé tem um diretor de
logistica, que é importante”. (C1)

288 “E 5 que eu percebo nas empresas que eu participo é que eu sou o Unico conselheiro que vai l4 e quer
conversar com o diretor, né, os outros ndo fazem isso. Muitos nem precisam porque sdo insiders, né, e ja
conhecem todo mundo e coisa e tal, ndo tem essa necessidade. Outros geralmente ndo ddo bola”. (C4)
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participam mais, segundo a fala de um entrevistado, sdo o presidente executivo e o
diretor financeiro; os outros diretores participam pontualmente, naqueles assuntos que
lhes diz respeito?®?.

Um entrevistado afirmou que a participacdo do CEO como convidado nas chamadas
sessOes executivas € muito produtiva. Essas sessdes consistem na presenca do CEO em
parte do tempo da reunido, reservando-se o comeco e o fim da reunido para que os
conselheiros discutam sozinhos, sem a presenca do management®®°,

Além da presenca dos diretores, foi mencionada a presenca de especialistas em
determinados assuntos que estavam na pauta da reunido, tanto internos, funcionarios
da empresa da drea em questdo??!, quanto externos. Estas participacdes podem ser tanto
uma coisa de rotina%®?, quanto excepcional, em funcdo de alguma operacdo nova que
estd sendo estudada?®3. Para um entrevistado, essas participacdes s3o subaproveitadas,
pois os conselheiros ndo conseguem se preparar o suficiente para usufruir dos
conhecimentos dos especialistas?®?.

289 “0 que existe é assim, o presidente executivo participando de grande parte da reunido, o diretor

financeiro em varios casos também, em boa parte da reunido, e os outros diretores participando
pontualmente, naqueles assuntos que diz respeito a eles”. (C8)

20 “Isso eu acho... o CEO tem que estar presente, eu gosto muito da ideia das sessBes executivas, quer
dizer, o CEO esta presente em quase toda a reunido, e ai muitas vezes no inicio e no fim vocé tem uma
reunido sé entre os conselheiros. Antes falava muito em reunido no final, mas a experiéncia tem mostrado
reunides no inicio também muito produtivas, sem a presenca do management (...) E no fim é muito mais
para fazer um fechamento, tal. Mas eu acho legal ter no comeco e no fim o espaco sé para o Conselho, e a
grande parte da reunido ter sempre o CEQ”. (C7)

291 “|ss0 é frequente. Area de Meio Ambiente |4 tem um grupo de profissionais que assessoram a empresa,
e outras areas também, sim. Mas € mais o pessoal da empresa mesmo, mas sempre se chama. (...) Sdo
problemas tdo especificos que o especialista ele conhece bem, né”. (C2)

22 “E|3 é varidvel, né, tem empresas que tem praticas sauddvel, das dreas se reportarem regularmente ao
Conselho.” (C4).

293 “Dependendo da necessidade do assunto sim. Sim. Geralmente o pessoal mais estratégico, geralmente
tem economista, tem um monte de gente. Ou se vocé esta fazendo algum trabalho, colocando algum
sistema novo. Alguma operacdo diferente, vocé esta fazendo uma aquisicdo ou estd estudando abertura
de capitais, ai traz uma pessoa de investimento naquela reunido, para aquela area especifica”. (C5)

234 “Outra coisa que n3o existe, vocé tem temas importantes e novos para o Conselho. Ai o que os Conselhos
normalmente fazem? Convidam algum palestrante. Um especialista. Entdo todo mundo falando de
inovacdo, eu vou convidar um cara que seja especialista em inovacdo. O cara vem para o Conselho e vai
fazer uma palestra brilhante e tal, os conselheiros vdo fazer uma ou outra pergunta, ndo é. O cara vai
embora, o que é que fica? Nado fica quase nada. Entdo o que a gente recomenda, mas que ainda ndo é uma
pratica? Que tenha uma agenda tematica para o ano, que alguém, que a gente ja saiba com antecedéncia,
gue nos estamos em julho, na reunido de outubro o tema é inovagdo, e alguém fique responsavel por
subsidiar os conselheiros com relagdo aquele assunto, né. Entdo, o que, quais sdo os papers mais atuais de
Harvard e outras escolas em relagdo a inovagdo? Fornece isso para os conselheiros. Eventualmente até um
livro. Quais sdo as empresas que sdo benchamarks em inovagao? O que elas estdo fazendo? (...) Porque
daf, primeiro que as perguntas para o especialista vdo ser mais inteligentes, e depois que o cara vai embora
a gente senta e define: bom, e agora, quais sdo os proximos passos, o0 que a gente vai fazer? Entendeu?”.
(C8)
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Quanto a interagdao entre diretoria e conselho intermediada pelos Comités, um
entrevistado afirmou que os comités sao habeis a criar uma alianca entre o diretor e o
conselho, na medida que os aproximam em torno de regras ditadas pelo comité.?> Outro
entrevistado afirmou que atuou em uma empresa em que os comités eram o pilar do
conselho e a partir deles funcionava um intercambio entre o conselho e a diretoria
executiva.?%®

Por vezes, conforme relatado, a relacdo do conselheiro com a diretoria é conflituosa em
funcdo desta visdo ainda arraigada de que o conselho existe para fiscalizar e atrapalhar e
ndo para ajudar a diretoria.?®’ Isto ocorre sobretudo com os conselheiros
independentes.?®®

4.12. Relacionamento com o setor publico
Quanto ao relacionamento com o setor publico, ndo foi possivel observar uma dindmica
padrdo entre os entrevistados. Para um, este tépico era ainda muito pouco discutido no
ambito do conselho, e isto s6 era diferente em empresas que ja tiveram problemas de
compliance.?® Para outro, o conselho observava de perto as oportunidades de

295 “por que eu acho que é importante os Comités? (...) o Comité pode se reunir uma vez por més, além da,

[reunido] né... o que aproxima, querendo ou ndo, e existe a criacdo de um respeito de um diretor pra um
conselheiro. (...) E, por exemplo, como que a gente pode ter uma coisa normal, como que a gente pode
avaliar no final do ano a distribuicdo de stock options, ou bonus, pra alguém que vocé vai quatro vezes por
ano sem um critério? Ta? Entdo o que acontece? Se vocé tiver um Comité de Remuneragdo do Conselho
com mais algum advisor, ou alguém da empresa dando as premissas, vocé cria uma regra, e o diretor vai
estar proximo, e vai querer demonstrar ao conselheiro... Sabe, vocé cria argumentos pra chamar essa
proximidade. Se chamar o cara: “eu quero ver, tatata”, é aquela histéria, nem o filho vem pra, quando a
gente chama, entendeu? Mas se vocé cria um argumento que é o seguinte: “eu estou te chamando aqui,
né, pra ver a tua licdo, se vocé esta fazendo a licdo de casa, porque eu estou imaginando que no final do
ano vocé precisa ganhar alguma coisa”, vocé entendeu? Entdo, eu acho que o Comité (...) tem que criar
uma alianca entre Diretoria e Conselho”. (C12)

236 “Nos casos em que eu atuei s6 num caso, que era a Espanha, o presidente do Conselho n3o tinha tanto
esse papel, até porque ele ndo tinha adequada formacéo, ele era um politico 1 (...)Mas esse intercambio
funcionava muito bem por causa dos Comités. Os Comités funcionavam muito bem nessa ligacdo entre
Conselho e Diretoria Executiva. Eu acho, na verdade, que o pilar... Ndo era tanto o presidente. O pilar de
um grande Conselho, esta certo, s3o 0s Comités. E onde se da esse fluxo entre Conselho e Diretoria." (C9)
237 “Tem casos que eu presenciei de que contivemos no ambito do Conselho, e tem casos que contagiou
mesmo a empresa, e ai vocé tem que entrar com a gestdo de crise, tem que... Tem casos dos dois tipos.
(...) Alids, essa tua pergunta € uma pergunta boa para vocés elaboraram em cima e tal, de todos, porque
ela tem a ver com aquela raiz da falta de entendimento, percepc¢do e vivéncia ainda da governanca
também. Ainda hd uma percepc¢do de que: putz, ndo é meu amigo, sabe... Veio aqui para me prejudicar”.
(C5)

298 “Ey ja tive, eu j& presenciei, obviamente, mas ela ocorre mais entre algum conselheiro indicado, ou, por
exemplo, um conselheiro independente, que eu ja cansei de ver, de ter falta de entendimento, conselheiro
independente e um diretor, isso sim. Os demais conselheiros que formam o bloco, vamos dizer, de controle,
que estdo proximos a familia, ou a Diretoria e tal, roupa suja se lava em casa, isso na reunido nunca pinta
essa discussdo. Ela ja vai lavada, entendeu? Agora com, assim, ja cansei de ver, entendeu?”. (C12)

299 “Ey confesso que nos Conselhos que eu participei eu n3o consegui nesse nivel de discussao, t4? Algumas
coisas de politica, anticorrupcdo estava comecando a acontecer, coisa e tal. Agora muita discussdo com
relagdo a gestdo de riscos por conta da Instrucdo 552, né. E na verdade tem um Conselho que eu participo
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investimentos publicos com governos e isencdes fiscais, mesmo que houvesse um diretor
de relagBes institucionais que lidasse com esse tema mais diretamente.3® Nessa linha,
afirmou um conselheiro que isso seria inevitavel, pois no Brasil o Estado é muito presente
nas empresas e caberia ao conselho zelar pelo cumprimento das regras de compliance,
ainda que esteja mais distante da corrupcdo.3°! Para outro, essa discussdo no conselho
ndo seria util.39?

4.13. Origem do o6rgdo
No que diz respeito a criacdo do érgdo, nas entrevistas houve mais afirmacdes no sentido
da decisdo deliberada e consciente que partiu dos controladores ou dono da empresa de
criar o 6rgdo (5), principalmente devido a uma exigéncia de mercado para aquelas
empresas que tém intencdo de abrir o capital®*®, do que no sentido de mero
cumprimento da obrigacdo legal (2). Porém, conforme afirmou um entrevistado, é dificil
chegar a uma conclusdo sobre se a criacdo dos conselhos em sua maioria se dava pela

onde essas relagdes sdo reportadas regularmente, mas a grande maioria ndo (...) [esse tipo de discussdo]
Chega pouco ainda [no conselho]. Normalmente chega em empresas que ja tiveram problemas no
passado”. (C4)

300 “Muito. Muito. [...] O Conselho olhava isso de perto, era principalmente, havia um diretor de relacdes
institucionais executivo, esse diretor de relagdes institucionais ele tinha muita questdo relacionada a
incentivos fiscais, ndo é, 1a no nordeste.[...] ele mantinha essas relagdes de governo junto com o CEQ, ndo
era o presidente do Conselho que fazia isso. As vezes demandas de governadores para empresa considerar
alguns investimentos, e tudo, que fossem evidentemente benéficos para empresa, isso era tudo levado ao
Conselho. Tratamento de 4gua, efluentes também, porque a empresa tem, tinha, no caso, um potencial
grande de criar poluicdo ambiental. Entdo isso tudo era, isso passava a Conselho e era tratado com o
dirigente executivo da drea, ou diretor de relagGes institucionais, e quando necessario o CEO, o presidente
da empresa, o presidente executivo. Era ele que fazia isso”. (C9)

301 “No Brasil, todas as companhias quase, pela excessiva interferéncia do estado, tem alguma forma de
relacdo com drgdos publicos. Mas eu acho que isso estd, parece que isso é... eu acho que os problemas
potenciais que existem, existem entre empresas também, eu muito cedo na minha vida presenciei
corrupgdo entre empresas privadas, duas partes privadas. Muito cedo na minha vida eu vi financeiro sendo
tentativa de influéncia desmedida entre bancos e drea financeira, por exemplo. Entdo a gente vive um
momento que a gente fala muito do setor publico, e eu acho que ele tem relevancia, porque a interferéncia
do setor publico no Brasil € enorme. (...) o Conselho tem responsabilidade sobre isso também. E é claro
que o conselheiro ele esta muito mais distante, eu acho que pouca gente tenta corromper um conselheiro,
do ponto de vista de grana, vai corromper nesse jogo de seducdo, que faz parte da vida. Entdo a palavra
corromper ndo cabe, eu acho que é um jogo de sedugdo em todos os ambientes. Que também tem, a
corrupgdo no Conselho eu nunca vi, mas (...) eu acho que ao Conselho cabe por esse assunto visivel nas
empresas, as leis de compliance hoje em dia obrigaram os conselheiros a cuidarem desse assunto”. (C7)
302 “N3o seria util”. (C11)

303 “E tem de tudo. (...) Assim, se eu tiver que te dar um ranking de prioridades, e af falando n3o sé de
Conselho, mas de complementacdo de governanca, porque as empresas decidem implementar melhores
praticas de governanga. Motivo nimero um, necessidade de captacdo de recursos. Motivo nimero dois,
conflito societdrio. Motivo nimero trés, dificuldade de sucessdo, ta? Motivo nimero quatro, seria o ideal
eu fosse o numero um, preocupacdo com a longevidade. Entdo, infelizmente esse é o quarto item. (...)
Entdo eu ja vi casos da Mesa montando, implementando praticas de governanga, correndo antes de fazer
0 IPO, e acabou ndo saindo o IPO e ela desfez tudo o que tinha implementado de governanca, entendeu?
Entdo é uma questdo de cultura, de enxergar realmente os beneficios que a governanca tem. (...) E, uma
exigéncia de mercado, ndo é, a captacdo esta mais ligada a exigéncia de mercado”. (C8)
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imposicdo legal ou pela vontade das empresas, porque nas empresas com dono ou ele
estd cumprindo um preceito legal ou ele quer e, nas empresas sem dono os acionistas
nunca deliberaram sobre a constituicdo do Conselho porque estd na lei e sdo obrigados

a criar.304

4.14. Os documentos: existéncia e status do regimento interno

Em primeiro lugar, foi questionado se as empresas em que os entrevistados atuaram
como conselheiros possuiam um Regimento Interno do conselho. Em resposta, 8
conselheiros afirmaram que havia Regimento Interno e 2 disseram que ndo sabiam da
existéncia ou ndo de tal instrumento nos conselhos em que atuaram. Segundo um
entrevistado, é mais comum que as empresas tenham um regimento dos comités ou do
conselho fiscal, do que um regimento do conselho de administracdo e que sigam apenas
as regras do novo mercado.3%

Para aqueles que afirmaram que havia um regimento, temos que se o regimento existia,
sua eficacia era limitada. Segundo relata um conselheiro, no conselho em que participou
s6 se lembrava que o regimento existia em momentos de dificuldades procedimentais
para dirimir duvidas sobre como proceder a votacdo3°®. Para outro, sua aplicacdo
esbarrava na tradigdo, em regras informais.>®” Um outro conselheiro chegou a afirmar
que ninguém ligava para este instrumento.3%®

4.15. DisposicOes regimentais
Foi perguntado, se os conselheiros sabiam se existia uma disposicdo regimental que
estabelecesse um numero maximo de assentos em conselhos que um conselheiro
poderia ocupar em paralelo ou se entendiam que uma tal disposi¢do seria bem-vinda. A
maioria dos conselheiros afirmou que ndo ou que ndo se lembrava se sim ou ndo e que o
regimento se limitava a regrar os procedimentos®®® e definir os objetivos de cada

304 “Na média.... E dificil falar isso por qué? Porque nas empresas com dono ou ele estd cumprindo um
preceito legal ou ele quer. Nas empresas sem dono os acionistas nunca deliberaram sobre a constituicdo
do Conselho. Entdo, porque ta na lei e é obrigado a fazer”. (C11)

305 “Primeiro que nem todas tém um Regimento, Regimento Interno do Conselho. (...) Vocé pode ter um
Regimento dos Comités, pode ter o Regimento do Conselho Fiscal, tem importancia, agora, Regimento do
Conselho, na verdade vocé tem no novo mercado, né, aquelas regras especificas que vocé assina, e que
tem... (...) Termo de consentimento, aquelas coisas todas, € mais ou menos um Regimento, vai, que seja...
mas nem todas tém esse Regimento Interno, né. Eu acho que quase ninguém tem o Regimento Interno. £
eu acho que se tivesse também era por fora”. (C12)

306 “S se lembrava do [Regimento] quando havia alguma dificuldade. E, e agora, vota, n3o vota, pode votar,
n3o pode votar? Entdo traz al. (...) E, e agora, vota, ndo vota, pode votar, ndo pode votar?” (C11)

307 “Em todos eles havia Regimento Interno, mas, digamos, as atividades eram muito mais tocadas pela,
digamos, pela tradi¢cdo do que propriamente [pelo regimento]...” (C10)

308 “Ninguém liga”. (C8)

309 “E tinha muito mais a ver, assim, com... bom, era mais procedimental. As regras de funcionamento dos
Comités e tudo era mais procedimental. Claro que os membros do Comité eram formalmente designados
pelo Conselho, os membros e a coordenacdo também formalmente designados pelo Conselho. Isso
constava do acordo de acionistas.” (C9)
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comité31C, Dois entrevistados, no entanto, afirmaram que entendem que essa situacdo
talvez devesse mudar. Para um, o regimento talvez devesse sofrer uma expansdo para
fortalecer a governanca.®!! Para outro, o regimento € o instrumento que, por exceléncia,
¢ capaz de conceder poderes aos conselheiros para ‘fazer as coisas acontecerem’.31?

Outrossim, a ideia de uma tal limitagdo em geral ndo foi bem recebida pelos
entrevistados, segundo um deles, estabelecer um nimero arbitrario ndo contribuiria para
melhor a qualidade da atuacdo do conselheiro, pois cada conselho demanda uma
dedicacdo diferente. Segundo ele, um conselho de uma grande empresa em crise
certamente demandaria mais do que um conselho de uma ONG. Para ele, a solucdo
estaria em dar maior énfase aos processos de avaliacdo dos conselheiros.3!3

Apenas um entrevistado afirmou que no regimento de uma empresa em que atuou
existia uma disposicdo tal, no entanto, segundo ele, esta nunca foi aplicada, por serilegal.
Ele defendeu que uma restricdo de numero de conselhos extrapolaria o dmbito do
conselho, que é plano de eficacia do regimento, e, por isso, teria que ser feita por lei.3

Um entrevistado afirmou que mesmo ndo existindo tal disposicdo, esta questdo é
resolvida se ndo pelo regimento, por outros meios. Mesmo que nado esteja explicitado um
limite, se o conselheiro estiver ocupado demais para desempenhar suas funcdes pelo fato
de estar participando de muitos conselhos, isto serd percebido ou na entrevista que
ocorre antes de o conselheiro ser efetivado para o cargo, ou no decorrer de sua atuacdo
por seus pares. Ele reconheceu ocorrer, no entanto, de a empresa saber que o

310 “0 Regimento normalmente ndo é sobre isso, o Regimento vai dizer qual é o objetivo daquele Comité,

ou o Conselho se reunir tantas vezes por ano, ele tem que, ele tem esse escopo. Mais procedimental, ndo
de restri¢cdes”. (C7)

311 “Ey acho que, o Regimento do Conselho ele talvez deva se expandir sim. Eu estava pensando muito, eu
penso que governanca tem que funcionar. Eu ndo penso muito na legalidade dela. Entdo, o meu viés é mais
para estratégia do que para o juridico”. (C5).

312 “Normalmente é o meu primeiro objetivo quando eu entro num Conselho, que é falar de regimento.
Muita empresa ndo tem regimento, tem umas que tem regimento feito 1a no kit IPO 13 pelo Mattos Filho
(...) Eu consegui implementar o regimento em uma empresa, e agora a minha briga € a publicagdo. E esse
é o instrumento que da poder pro conselheiro de fazer as coisas acontecerem, porque vocé monta um
calendario, vocé monta aquilo que o Conselho vai fazer, e acima e além do que esta na lei”. (C4)

313 “N30, n3o. Inclusive eu coordenei a revisdo do Cdigo de Melhores Praticas do IBGC, no capitulo sobre
Conselho. E na versdo anterior um check list tentava estabelecer o nimero de Conselhos que cada
profissional pode participar. Entdo se for CEO pode participar de um, se for isso pode participar de... E
assim, eu acho que é uma questdo muito subjetiva. Entdo nessa versdo atual do Codigo a gente procurou
muito mais transmitir a responsabilidade do conselheiro, a dedicagdo que ele tem que ter, e a importancia
da avaliacdo do Conselho, do que querer estabelecer o nimero de quantos Conselhos cada um pode
participar. Uma coisa é ser conselheiro de uma Petrobras, de uma Usiminas, que vai te demandar uma
dedicacdo de tempo absurda. Outra é de uma ONG que tem...”. (C8)

314 “Olha, as vezes que eu vi isso acontecer nunca foi implementado na pratica, t4? Porque é ilegal. Quer
dizer, ai vocé esta realmente pegando uma coisa que tem que ser um indicativo de boa pratica e querendo
transformar em uma norma sem ter delegacdo legal para isso, né”. (C4)
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conselheiro ndo tem disponibilidade para atuar corretamente, mas mesmo assim querer
a pessoa no orgdo pelo peso de seu nome.3%>

4.16. Feedbacks: avaliagdes e remuneracdes de acordo com o desempenho

C4 deu énfase a importancia das autoavalicdes do conselho, tanto enquanto 6rgao,
guanto cada conselheiro pessoalmente, que tenham um objetivo explicito de comunicar
os stakeholders os gaps a serem preenchidos no Conselho. C8 também reforcou a
importancia das avaliagdes formais ainda incipientes no Brasil.3!® C9 considerou
importante também a criacdo de uma remuneracdo fixa decente, proporcional ao grau
de exigéncia que se impde a cada conselheiro, e varidvel a longo prazo para os
conselheiros, de acordo com seu desempenho, tal como ja ocorre com os diretores como
uma forma de incentivar o bom trabalho.3'’

315 “N3o, tudo isso estd previsto de uma forma ou de outra. Uma forma estd no Regimento, quando ndo

estd no Regimento, na minha opinido isso é clarissimo, quer dizer, se eu estou nesses Conselhos, e amanha
eu tenho um convite para um Conselho que cabe, eu tenho que informar isso e informar no minimo, se
ndo tem nenhum conflito, o minimo é informar: olha. Eu entrei no Conselho da Petrobras, ndo tem nenhum
conflito com as minhas empresas, mas eu entrei no Conselho da Petrobras, eu acho que é uma informacao,
ndo necessariamente uma autorizacdo, mas é plenamente possivel que alguém chegue uma hora e diga
assim: esse cara estd muito ocupado, eu ndo estou gostando (...) Ndo conhe¢o nenhum que tem um limite
absoluto, vocé so pode participar de cinco Conselhos. Sempre tem a questdo do conflito, mas ndo, eu nunca
vi a preocupagdo com a quantidade de Conselhos e talvez devesse ter. Mas isso sempre aparece na
entrevista de selecdo. (...) Porque é uma questao relevante, ter disponibilidade de tempo é uma questdo
relevante. Vocé estd com as reunides agendadas, vocé se preparar para as reunides, vocé poder participar
de alguma emergéncia ou alguma coisa desse tipo, € uma coisa valida. Algumas empresas abrem mao disso
pela relevancia do conselheiro. Entdo eu prefiro ter, sei la, um figurdo que é super ocupado, mas que eu
sei que eu ndo vou poder telefonar para ele fora do horério, sei que ele vai faltar em uma ou duas reunides,
mas ainda assim eu prefiro dizer no meu Conselho; o Clinton participa do meu Conselho. As vezes ele ndo
vem para o Brasil porque ele estd muito ocupado, mas esta dentro do meu Conselho. Tem gente que faria
esse trade off. A maioria quer a presenca e poder telefonar para o conselheiro, ndo o tempo todo, mas
quer poder ter a liberdade de conversar fora, e coisa desse tipo”. (C7)

316 “Um outro ponto que vocés ndo perguntaram e que eu acho importantissimo, é a existéncia de uma
avaliacdo formal, que ainda é um processo... E um processo incipiente no Brasil, mas que é fundamental,
né, que a empresa tenha uma avaliacdo do Conselho como um todo, e uma avaliacdo dos conselheiros
individualmente”. (C8)

317 “Ey acho que os conselheiros tém que ter remuneracdo varidvel de longo prazo, estd certo? (...) Estd
certo? Claro que conselheiro do tipo dele, que ele ja construiu, ele pode fazer aquilo por diletantismo até,
se ele quiser, mas conselheiro profissional eu acho que tem que haver uma politica de remuneracao fixa
muito decente, estd certo? Muito decente mesmo, ndo tem esse negdcio de nds vamos pagar na mediana
do mercado e tudo. Isso é horrivel. Ela tem que ser decente, ela tem que estar relacionada ao esforgo que
o presidente do Conselho vai exigir de cada conselheiro e percebé-lo. Entdo, por exemplo, esse presidente
do Conselho ele pedia a opinido de conselheiro e ele sabia que tinha conselheiro que escrevia um relatério
bem fundamentado e tinha conselheiro que dava uma opinido de 4, 5 linhas”. (C9)
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4.17. Composicdo do érgao
C4 afirmou que caberia ao presidente do conselho zelar por uma melhor composicdo do
orgdo, para que os conselhos funcionem melhor. 318

4.18. Transparéncia
Um outro ponto levantado por ele, foi a possibilidade de a interlocucdo entre o conselho
e os stakeholders ndo depender da publicacdo da ata das reunibes, pois isto gera
constrangimento aos conselheiros em sua atuacdo. Para ele, poderia existir outro meio
de dar publicidade as atividades do conselho que ndo a publicacdo da ata, por exemplo,
por meio da publicacdo das decisdes mais importantes.3®

Para C5, hoje a governanca ainda é verificada apenas a partir do cumprimento de uma
check list de boas praticas. Deveria haver mais transparéncia sobre a dinamica da
governanga nas empresas, para que efetivamente se averiguasse se a governanca esta
sendo praticada ou ndo. Isto dependeria de uma evolucdo que, segundo ele, ndo se da
por documentos, seja regimento, seja lei, mas sim, perpassa pela compreensao real do
papel do conselho e da governanca na administracdo de empresa.3?® C10 também
ressaltou que o incentivo a transparéncia e ao aprimoramento da governanca das
empresas deve ser visto como funcdo do conselho, e esta preocupacdo deve estar
presente nos regimentos e encabecada pelo presidente do conselho. Para ele, obter uma
organizacdo permeavel, transparente e aberta para a sociedade depende da melhora
continua da transparéncia e dos canais de didlogo com a sociedade.3?!Nessa linha, C8

318 “Ey acho importante a questdo da autoavaliacio do Conselho. (...) E fundamental que isso aconteca.
Como drgdo e cada um pessoalmente? Isso, isso, isso. E. Eu acho que o individual é para vocé chegar no
coletivo. E uma autoavaliagdo que tenha um objetivo explicito de comunicar os stakeholders os gaps a
serem preenchidos no Conselho. (...) Entdo para os Conselhos funcionarem melhor nds precisamos que
sejam compostos de uma maneira melhor, o board build deve ser melhor. De quem é essa responsabilidade
com o drgdo? O presidente do Conselho.”. (C4)

319 “pojs &, af tem uma reflex3o que pode até ser uma ideia af, vocé falou que a pesquisa é propositiva, né?
Que eu defendo muito a comunicagdo do Conselho. Vocé vai lembrar na época do IBGC que eu comecei
com aquele negdcio do informativo ter ali ‘Noticias do Conselho’. Entdo o IBGC publicava as atas, e ainda
tinha ali no informativo para os associados um resumo das decisGes. Eu hoje tenho as minhas duvidas com
relacdo a obrigagdo da publicacdo de ata, porque de fato ela gera constrangimento. E as vezes vocé acaba
ndo colocando determinadas coisas porque a ata vai ser publicada. Agora, eu acho que as empresas tém
que evoluir para abrir a caixa preta dos Conselhos dizendo o que eles estdo fazendo, né. Nao
necessariamente publicando a ata. Agora, publicando as coisas relevantes”. (C4)

320 “Um, eu acho que a transparéncia sobre a dindmica da governanca ainda é baixa. Eu acho que hoje a
gente aceita muito, e a governanca é praticada quando vocé atende a um check list de boas praticas,
portanto, ha necessidade efetiva de averiguagdo dessa pratica. E acho que aquela evolugdo, né, que ndo
se da ai por documentos, Regimentos, leis, e 0 que seja, que é o ganho da experiéncia e da evolugdo de
entender realmente o papel importante que a governanca e os Conselhos tém na administracdo de uma
empresa, que é aquilo que eu falei, ainda ndo é muito reconhecido”. (C5)

321 “Ey acho que talvez a preocupac3o, eu diria que a preocupacdo com transparéncia, com aprimoramento
da governanca. (...) Como funcdo do Conselho. Quer dizer, eu acredito muito em processo de melhora
continua, sobretudo em paises como o0 nosso, que ainda ndo sdo maduros institucionalmente. Entdo tenho
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afirmou que o conselho para desempenhar bem seu papel, deve gastar menos tempo
olhando para o passado — analisando resultados — e se dedicar na mesma proporgao a
olhar também para o futuro.3??

4.19. Seguranca juridica
A preocupacdo de C12 foi com a definicdo das hipdteses de responsabilizacdo dos
conselheiros. Para ele, hd uma indefinicdo no ordenamento juridico brasileiro, sobretudo,
em funcdo da jurisprudéncia fiscal e trabalhista, que expandem as hipoteses previstas na
legislacdo civil e societdria e isto causa inseguranca e dificulta a atuacdo do
conselheiro.3?

impressdo que é uma, deveria haver uma preocupacao dos Regimentos, dos presidentes de Conselho, de
realmente incentivar a transparéncia. Uma coisa que a gente fez, por exemplo, na empresa Y, foi integrar
os relatorios. Havia um relatério que a gente fazia, o econémico-financeiro, a dimensdo econémico-
financeira, a dimensdo de engenharia, e a dimensdo de sustentabilidade. E o relatdrio de sustentabilidade
era o socioambiental, era uma coisa assim meio, eu diria assim, meio filantropia, alguma coisa meio, olha
0 que a gente... Sdo trabalhos muito meritdrios, o6timo. (...) Aqui a gente planta umas mudinhas, aqui a
gente ajuda as criancas. Sensacional. Mas eu acho que é muito importante integrar as dimensdes. (...)
Colocar a questdo socioambiental no centro das atividades da empresa, dada a necessidade, olhando,
digamos, as décadas seguintes. (...) Isso é fundamental, e realmente vocé ser capaz de sensibilizar o
conjunto de stakeholders. E realmente, eu acredito que hoje ndo dd mais pra vocé ter uma organizagdo
impermeavel, fechada. Vocé precisa ter uma organizacdo permedvel, transparente, aberta pra sociedade,
e isso vocé so consegue com a melhora continua na transparéncia, nos canais de didlogo com a sociedade.
(...) Uma coisa assim, ainda tem muita coisa a ser feita, a ser construida. E muito na base assim: ndo, aqui
a gente ajuda essa escola, aqui a gente faz isso”. (C10)

322 “Ey acho que uma questdo essencial é quanto tempo o Conselho dedica para o passado e quanto tempo
para o futuro. (...) E uma das coisas que a gente prega, que o Conselho tem que estar olhando mais para o
futuro e menos para o passado. E é muito comum no Brasil, boa parte da reunido de Conselho ser dedicado
a avaliacdo de resultados. (...) E como dirigir o carro olhando pelo retrovisor. Entdo como que o Conselho
estd tratando essas questdes de futuro da companhia. Ta. E para vocé, a maioria deles olha s6 para o
passado. Quantos por cento das reunides? Eu diria que uns 60%, 60, 70 para o passado. O ideal é que seria
um terco para o passado e dois tercos para o futuro. O que acontece hoje na maioria é o inverso. Ta” (C8)
323 “cy acho o seguinte, a gente tem que comecar, as experiéncias que tiveram nos Conselho, e que muita
gente até hoje ndo tem mais interesse em participar do Conselho pelos riscos que tem, que eu acho que
isso é uma coisa legal de se levantar, eu nunca tive tempo pra ver isso, mas vocés que sdo craque nesse
negdécio podiam ver o seguinte: nds vivemos num pais, né, como a gente chama, de statutory law, o que
vale é o que ta escrito, ta? Os Estados Unidos é um pais de common law, entdo o que prevalece? A
interpretacdo das causas, os precedentes, né. Nos estamos tentando aqui no Brasil ser um pais statutory,
cada semana tem um negocio novo, vocé vé, o meu pessoal ai fica doido, toda semana tem um
negocinho.... E ta certo, tem que aperfeicoar. Mas isso é tipico de um pais statutory. Entdo se vocé vai pra
um Conselho, né, e pergunta pra um advogado, que é outra coisa que o cara, se ele ndo é um advogado
ele vai fazer, ele vai perguntar, como tem muito cliente nosso que pergunta: ‘olha, eu queria te convidar
pra ser conselheiro, o que vocé acha? ‘Quais sdo 0s meus riscos?’ Eu vou dizer pro cara quais sdo 0s riscos.
“Onde é que td a legislagdo? ” Entdo se entrega a legislacdo, a propria companhia toma o cuidado de fazer
um book pro conselheiros e dizer: tatata. O cara lé: olha, a sua responsabilidade é essa, se o Estatuto define
a competéncia eu sou competente pra isso, ou eu ndo sou competente em termos de competéncia disso.
Entdo, muito bem. Ai vem uma jurisprudéncia e diz completamente diferente, especialmente na area fiscal
e trabalhista, ta? Entdo nds estamos ai numa fase... Que é um pantano, ta? Entdo, por que eu digo que é
um Cavalo de Trdia? Porque se vocé soubesse nitidamente, claramente, a regra, e que a gente sabe, os
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5. O que e com que frequéncia decidem os conselheiros?

Acreditou-se que seria essencial ao diagndstico da realidade dos conselhos, da atuagao
efetiva do 6rgdo e dos conselheiros, descobrir sobre o que decidem seus membros.

Para tanto, realizou-se a andlise das atas das reunides dos conselhos de administracdo
também com a intencdo de compreender o objeto e a fungdo dos encontros periédicos
de tomada de decisdo dos conselhos.

Este item deste trabalho é, em resumo, um grande relatério que indica quais sdo os temas
tratados nas reunides dos conselhos e qual a incidéncia do debate sobre esses temas. Os
temas tratados foram analisados minuciosamente para que deles se extraissem
subtemas, o que também resta adiante relatado.

O relato é extenso e composto de critérios semanticos pois este foi o método que se
julgou mais adequado e vidvel para se observar e avaliar parte do cotidiano dos
conselhos: os temas versados em seus encontros.

Sabe-se que, de acordo com o art. 142 § 12 da Lei n2 6.404/76 (Lei das SA) e o art. 30 da
Instrucdo 480 da CVM, apenas as atas das reunides do conselho de administracdo que
contiverem conteludo destinado a produzir efeitos perante terceiros serdo
obrigatoriamente  publicadas, acompanhadas das eventuais manifestacdes
encaminhadas pelos conselheiros, em até 7 (sete) dias Uteis contados de sua realizagdo.
Com isso, concede-se desde o principio que essa fonte tem profundidade e abrangéncias
limitadas.

conselheiros teriam... Eu estou vendo a jurisprudéncia, né, e isso me deixa, me apavora, por causa de
seguranca patrimonial, eu estou vendo que ha decisGes desconsideragdo da personalidade juridica que
atinge de conselheiro. Entdo, por exemplo, a gente tem decisdes trabalhistas que elas atingem coisas que
estdo protegidas pela Lei Civil, ou pela Legislagdo Societaria. Entdo esse € um ponto... e ndo é facil de regular
isso porque vocé ndo vai apresentar para o conselheiro: “olha, esta aqui, mas tem jurisprudéncias que...”,
0 cara nunca mais, enfim, aparece. Estamos trabalhando num pais statutory law, sendo que na teoria e na
pratica nds somos commom law”. (C12)
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As empresas escolhidas para andlise sdo aquelas constantes do indice BOVESPA, com
base na carteira do Ibovespa valida para o quadrimestre de maio a agosto de2017, o que
inclui 62 empresas324-32>,

A escolha se baseou no entendimento de que, sendo essas as empresas mais liquidas do
Brasil, elas teriam em tese maior probabilidade de apresentarem um modelo instituido
de boas praticas de governanca, o que em parte poderia significar uma melhor dindmica
do conselho.

Conforme se demonstrara nos itens abaixo, foram mapeados a frequéncia de presenca
dos conselheiros em reunides do conselho, bem como os temas e subtemas sobre os
guais deliberam estes, de acordo com 725 atas de reunido de uma amostra de 62
companhias.

O periodo de andlise dessas atas compreendeu o ano de 2017, ja que foi este o ultimo
ano completo e disponibilizado ao publico no momento da coleta dos dados. A
companhia que apresentou o maior nimero de atas foi a CEMIG, com 36 atas, e a que
publicou o menor nimero foi a Petrobrds, com apenas uma ata (sendo a média de atas
publicadas pelas companhias de aproximadamente 12 por ano3%°).

Foram também avaliados os conteudos semanticos das atas por companhia.

Ao final, foi elaborada tabela analitica que serve para demonstrar se os diversos grupos
tematicos encontrados nas atas também estdo mencionados nos artigos acerca das
competéncias individuais e compartilhadas do Conselho na legislacdo que rege as
sociedades anbnimas e, a seguir, a existéncia de recomendac¢des do IBGC de atribuicdo
de competéncia.

324 Ambev S/A, Bradesco, BBSeguridade, Bradespar, BRF, Braskem, BRMalls Par, BR Propert, BMFBovespa,
CCR S/A, CESP, Cielo, CEMIG, CPFL Energia, COPEL, Souza Cruz, COSAN, Sid Nacional, CETIP, Cyrella Realt,
Duratex, Ecorodovias, Eletrobras, Embraer, Energias Br, Estacio Part, Fibria, Gafisa, Gerdau, Gerdau
Metalurgica, Gol, Cia Hering, Hypermarcas, Itausa, ItauUnibanco, JBS, Klabin S/A, Kroton, Lojas Americanas,
Lojas Renner, Marfrig, MRV, Multiplan, Natura, Oi, PAgucar-CBD, Petrobras, Marcopolo, Qualicorp,
Localiza, Rumo Log, Santander BR, Sabesp, Smiles, Suzano Papel, Tractelbel, TIM Part S/A, Ultrapar,
Usiminas, Vale, Telef Brasil

(Fonte:
http://www.bmfbovespa.com.br/indices/ResumoCarteiraQuadrimestre.aspx?Indice=IBOVESPA&idioma=p
t-br, acessado em 07/08/2017).

325 As companhias foram alocadas em uma matriz de andlise de acordo com o segmento de listagem e
subsetor econdmico. Dentre as 62 companbhias, 35 sdo listadas no segmento NM; 4 no N2; 16 no N1; e 7
ndo fazem parte de segmentos de listagem da BM&BOVESPA.

328 Importante ressaltar que esse ndo é o nimero médio de reunides por companhia nesse ano, visto que
conforme o art. 142, paragrafo 19, sé é obrigatdria a publicacdo das “atas das reunibes do conselho de
administracdo que contiverem deliberagdo destinada a produzir efeitos perante terceiros. ”. O nimero
médio de reunides pode ser significativamente maior, a depender da politica de cada companhia.
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Diante do trabalho realizado, foi possivel constatar que a frequéncia nas reunides é alta
e os temas versados sdo 0s mais estratégicos e decisivos para o futuro das companbhias.
A responsabilidade por estas deliberacdes é, portanto, altissima e o risco de se atuar
como conselheiro também o é. Recursos como seguro, independéncia e votos em
apartado podem proteger os bens intencionados que |a estdo para realizar um bom
trabalho, de forma profissional.

5.1. Principais Resultados obtidos com as atas

5.1.1. Frequéncia de presenca dos membros
De acordo com o registro constante de mais de 80% das atas, a presenga dos membros
variava entre 75 e 100%.

Tabela 1
Presenca de membros efetivos Numero de atas Percentual de atas®?’
Presenca = 100% 373 52,7%
75 < presenca < 100 221 31,2%
50 < presenca <75 104 14,7%
Presenca <50% 10 1,4%

5.1.2. Relevancia dos temas coletados

Os conteudos das atas coletadas foram analisados e sistematizados em uma tabela
tematica, cujos grandes temas foram classificados de acordo com a sua relevancia pelos
seguintes critérios: (i) relevancia para a doutrina e (ii) incidéncia de citacdo em estatutos
e regimentos internos dos conselhos pesquisados e (iii) mencdo nas entrevistas,
conforme se vé abaixo.

Tabela 2
Tema Relevancia
Dados gerais | Alta |
Conselho de administracdo | Alta |

327 De todas as atas, 20 n3o apresentaram os membros presentes e, portanto, n3o fazem parte do total
usado para o célculo da porcentagem, visto que ndo foi possivel calcular a presenca dos membros, efetivos
ou suplentes, assim, a porcentagem é feita com base em 705 atas, e ndo 725.
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Comités de assessoramento Alta

Remuneracdo Alta

Diretoria Média
Assembleia geral Média
Conselho fiscal Média
Auditoria Média
Estatuto social Média

Estratégia interna, politicas, manuais, codigos de condutas e Complementar
relatérios internos

Alteracdes societdrias Complementar
Financeiro Complementar
Subsidiarias e controladas Complementar
Ativos Complementar
Titulos de crédito Complementar
Tributario Complementar
Contratos Complementar
Alteragdes no capital social Complementar
Valores mobilidrios Complementar
Financiamento e outorga de garantias Complementar
Parcerias e consoércios Complementar
Estratégia de negdcios Complementar

Vale mencionar que aqueles classificados como de relevancia complementar sdo temas
pouco citados na doutrina, ndo foram pesquisados em estatutos e regimentos e que nas
entrevistas foram citados apenas a titulo de contextualizacdo, mas que por sua grande
guantidade, possuem alguma relevancia.

Optou-se por trazer esta tabela ao trabalho para demonstrar que os temas mais citados
nas atas sdo justamente aqueles tidos por menos relevantes, complexos ou citados nos
instrumentos societarios das companhias.

Cada tema, por sua vez, foi dividido em subtemas, também classificados por grau de
importancia e a seguir quantificados e identificados.
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Grafico 1

Quantidade de subtemas por tema
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5.1.3. Temas

a. Conselho de administracdo
As atas que tratavam de matéria interna ao érgdo foram mapeadas pelas palavras-chaves
membros; atividade; avaliacdo; e calendario para compor o tema ‘conselho de
administracdo’. Esse tema foi dividido também em 19 subtemas3?® cuja incidéncia se deu
conforme a tabela a seguir:

328 |Indicacdo de membro suplente para o conselho de administracdo; Eleicdo da Presidéncia do Conselho
de Administragdo; Conhecimento de renuncia de membro do Conselho de Administracdo; Indicacdo de
membro efetivo do Conselho de Administragdo; Indicagdo do numero de membros; Designagdo do (a)
Secretario(a) do Conselho de Administracdo; Estabelecimento de novo calendario para as reuniGes
do Conselho de Administracdo ; Reeleicdo dos membros do Conselho de Autorregulacdo; Deliberagdo
sobre Seguro de responsabilidade civil; Substituicdo de membros da Previdéncia Privada; Aprovacdo do
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Tabela 3

Subtemas Z %
Indicacdo/eleicdo de membro 3 15,79
Presidente 1 5,26
Renuncia/licenca de membro 2 10,53
NUmero de membros 1 5,26
Escolha de membros de outros érgaos 2 10,53
Secretario 1 5,26
Calendario 2 10,53
Seguro de responsabilidade civil 1 5,26

b. Remuneracdo
Este tema relne as atas que tratam da remuneracdo dos membros do conselho de
administracdo. As palavras-chaves utilizadas foram: remuneracao individual e global;
remuneracdo variavel; e comité. Na tabela abaixo constam quais foram e com qual
incidéncia apareceram seus diversos subtemas.

Tabela 4

Subtemas Z %
Remuneracdo fixa 0 0,00
Remuneracdo variavel 3 27,27
Remuneracdo global 3 27,27
Remuneracdo individual 0 0,00
Deliberar sobre remuneracdo 1 9,09
Remuneracdo de outros érgaos 1 9,09
Remuneracdo de membros do comité 2 18,18
Politica de remuneracao 1 9,09

calendario corporativo; Pedido de licenga do conselheiro suplente; Deliberagdo sobre a retificagdo /
ratificacdo da redacdo de Ata da Reunido do Conselho de Administracdo da Companhia; Deliberacdo sobre
o relatorio das atividades do Conselho de Administracdo; Deliberacdo acerca da proposta de metodologia
de autoavaliagdo em grupo do Conselho de Administragdo e comités de assessoramento; Apresentacdo da
autoavaliacdo anual do Conselho de Administracdo e de seus Conselheiros; Apresentado o relatério de
monitoramento de tempos e temas do Conselho de Administragdo relativo ao periodo de junho/2013 a

maio/2014 Para aperfeicoamento das melhores praticas de Governanga Corporativa praticadas pela
Companhia, foram deliberadas a criagdo de um Regimento Interno para o Conselho de Administracdo da
Companhia Orientacdo de voto em AGE da Cemig D e da Cemig GT relativo a eleicdo de conselheiros

devido a renuncia.
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c. Comités de assessoramento
Este tema relne diversas mencdes nas atas coletadas sobre os comités. No grafico
abaixo constam os nUmeros e as espécies de comités de assessoramento encontrados.

Grafico 2

Tipos de comités encontrados no Tema Comité

Recursos humanos M 4
Gestdo de pessoas N ©
Gestdo deriscos WMl 2
Remuneracdo [N °
Estratégia M 4
Governanca [N ©
TransagOes com partes relacionadas I 5

Auditoria I 40

0 5 10 15 20 25 30 35 40 45

Foi constatado que o termo “comité” possui interseccdo com outros temas e € o
instrumento utilizado pelo conselho para atuar em diversas frentes. No grafico abaixo,
esta representada a quantidade de vezes que a palavra “comité” foi encontrada em cada
tema:

Grafico 3

Palavra "comité" por tema

Comité I 119

Estratégia externa | 1
Financiamento e garantias 0 2
Valores mobilidrios M 4
Contratos | 1
Subsididrias e controladas | 1
Auditoria M 4
Financeiro | 1

Estratégia interna [l 38

Assembleia Geral | 1

0 20 40 60 80 100 120 140
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d. Diretoria
Esse tema relne os eventos que consubstanciam a relagdo do conselho com a diretoria
em matéria interna. As palavras-chaves usadas para definir seu universo foram:
nomeacao; criacdo de cargos; aprovacdo de relatdrios; composicdo e desempenho.

A tabela a seguir resume alguns dos resultados obtidos.

Tabela 5

Topico / Assunto NUmero de atas Percentual de
atas

Votos dissidentes3?? 19 2,6%

Convocacgdo330-331 568 78,0%

Participacdo de conselheiros por meio de 163 22,39%

recursos virtuais33?

Reunides que contaram com presenca fisica 576 79,0%

Reunido Extraordinaria do Conselho333 113 15,5%

Abstencdo de Conselheiros 51 7,0%

Considerando-se que a Diretoria e o Conselho de Administracdo sdo érgdos fundamentais
nas SAs, este tema foi analisado com maior detalhamento.
O grafico a seguir compreende os subtemas do tema diretoria:

329 As atas que n3o citavam explicitamente a dissidéncia de votos foram consideradas tendo aprovacdes
undnimes.

330 As atas que ndo citavam explicitamente a dispensa de convocacdo foram consideradas convocadas.

31 Em uma das atas a convocacao foi dispensada sendo alegado que havia presenca geral dos membros
do conselho, no entanto, a presenca foi considerada geral apenas porque um membro estava
representando outro por procuragdo.

32 As atas de que ndo citavam a utilizacdo de recursos virtuais para a presenca dos conselheiros de
administracdo foram consideradas apenas tendo presenca fisica

333 Todas as atas do Bradesco e da CSN eram de reunides extraordindrias. No caso da Klabin, de todas as
atas, apenas 1 era de reunido ordinaria.
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Grafico 4

Quantidade de Subtemas
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Adicionalmente, nos graficos a seguir, estdo representadas as frequéncias de aparicdo de
cada subtema em relacdo a, respectivamente, o total de atas, e a proporcdo de atas
analisadas nesse tema:
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Subtemas em relacdo ao total de atas
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Em relacdao a 25,1% das atas
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No grafico a seguir, constam ainda os temas e a frequéncia que a palavra “diretor”

apareceu.
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Grafico 7

Palavra "diretor" por tema
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e. Conselho fiscal
No tema “conselho fiscal” foram identificadas disposicdes de atas que tratavam de dois
subtemas: divulgacdo da qualificacdo do candidato eleito e instalacdo do conselho em
carater ndo permanente.

|Il

f. Estatuto social
O tema “estatuto social” foi dividido em 17 subtemas®3*, todos com baixa incidéncia de
mencdes, o que abrangeu 2,76% das atas, conforme segue.

334 Foram eles: Aprovag3o de submissdo a Assembleia Geral de proposta de alteragdo do Estatuto Social de
Companhia (0,28%); Aprovacdo da proposta de alteracdo do Estatuto Social da Companhia a ser
encaminhada a Assembleia Geral da Companhia para inclusdo de clausula minima estatutaria nos termos
do Regulamento do Nivel 1 (0,14%); Deliberar sobre a proposta da administracdo de alteragdo do Estatuto
Social para inclusdo de atividade no objeto social da Companhia (0,14%); Sanar as ddvidas dos Conselheiros
antes de aprovar a alteracdo do estatuto social, a ser submetida a Assembleia (0,14%); Deliberar a
autorizacgdo para a alteracdo dos Estatutos Sociais ou Contratos Sociais, conforme o caso, das controladas
da Companhia (0,14%); Aprovar a alteracdo do objeto social de controlada para desenvolvimento de nova
linha de negdcios (0,14%); Deliberar sobre a proposta de reforma estatutaria (0,14%); Analisar, discutir e
aprovar proposta de altera¢do do endereco da sede social da Companhia (0,28%); Deliberar sobre alteracao
do objeto social (0,14%); Deliberar sobre a aplicagdo de artigo do Estatuto Social da Companhia (0,14%);
Deliberar a proposta de alteracdo de artigo do Estatuto Social da Companhia (0,14%); Deliberar a proposta
de consolidagdo do Estatuto Social da Companhia (0,14%); Aprovar a proposta de modificacdo de artigo do
Estatuto Social da Companhia, para criacdo dos cargos de Diretores Co-Presidentes, com a consequente
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Grafico 8
Em relacdo as 725 atas
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g. Auditoria
O tema auditoria encontrou 24 subtemas®® e abrangeu, por sua vez, 3,45% das atas
analisadas. Os subtemas mais relevantes e a proporgdo em gque aparecem nas atas que
citam o termo auditoria sdo os que constam do grafico a seguir.

extingdo dos cargos de Diretor Presidente (0,14%); Alterar artigo do Estatuto Social, de forma a atualizar a
expressdo do capital e o numero de a¢des de emissdo da Companhia, conforme deliberagdes de aumento
de capital, dentro do capital autorizado, efetivadas pelo Conselho de Administracdo em reunido prévia,
tendo em vista a oferta publica de distribuicdo primaria de acdes e a conversdo de debéntures (0,14%);
Deliberar a alteracdo dos contratos sociais das sociedades controladas (0,14%); Aprovar a alteracdo da
redacdo do Estatuto Social para refletir a nova composi¢cdo do capital social (0,14%); Alterar as razGes
sociais das subsididrias da companhia (0,14%).

335 Deliberagdo de autorizagdo de contratacdo de auditoria independente para quanto ao atestado de
qualidade dos servicos em tecnologia da informagdo prestados aos clientes (0,14%); Aprovagdo de
contratacdo de empresa para prestacdo de servicos de auditoria das demonstragées financeiras, conforme
proposta da Diretoria e do Conselho Fiscal da Companhia (0,14%); Aprovacdo por unanimidade de
nomeacdo de empresa de auditoria independente como auditora externa (0,14%); Deliberagdo para
expressar formalmente o inequivoco conhecimento sobre a “manifestacdo de Independéncia” daquela
firma de auditoria em relagdo aos servicos prestados a Companhia (0,14%); Ratificagdo da recomendacdo
do Comité de Auditoria e aprovaram a substituicdo da empresa para presta¢do de servigos de auditoria das
Demonstragdes Financeiras da Companhia em atengdo ao disposto no art. 31 da ICVYM 308/99, o qual
determina o rodizio obrigatdério do auditor independente a cada cinco anos (0,14%); Aprovar a contratagdo
de empresa de auditoria para avaliar aimplantagdo do e-Social (0,14%); Apresentar o escopo e as atividades
da Auditoria Interna da Companhia para o ano exercicio, conforme material apresentado e recomendacéo
do Comité de Auditoria (0,14%); Contratar empresa de auditoria para a companhia e suas controladas no
Brasil, mantendo uma segunda empresa empresa para realizacdo de trabalhos de auditoria das controladas
no exterior, e uma terceira para emissdo do parecer para os relatérios arquivados na Security Exchange
Comission —SEC (0,14%); Renovacdo do contrato dos Auditores Independentes Discussdo sobre 0s
problemas de compliance reportados nos relatérios de auditoria interna e externa, e deliberagdo sobre as
medidas apropriadas para lidar com tais problemas e Aprovacdo e Recomendacdo de Voto pelo Plano de
Auditoria Interna proposto (0,14%); Nomeacdo, conforme recomendado pelo comité de auditoria,
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Grafico 9

Em relagao a 3,45% das atas
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h. Assembleia geral

Este tema contém 23 subtemas®® e abrangeu o contetdo de 12,97% das atas. Abaixo os
graficos relatam qual a incidéncia destes subtemas em relacdo a todas as atas e em
relacdo as atas que mencionam assembleia geral.

para substituicdo, de auditoria independente pelo periodo de 3 anos (0,14%); Aprovacdo com abstengdo
de um conselheiro do Plano de Auditoria Interna (0,14%); Designacdo de Ouvidor (0,14%); Apresentacdo
do escopo e das atividades da Auditoria Interna da Companhia, conforme material apresentado e
recomendacdo do Comité de Auditoria (0,14%); Aprovacdo do Plano de Auditoria Interna (0,14%);
Contratacdo de empresa para executar os servicos de auditoria independente da Companhia a partir do
exercicio de 2014 (0,28%); Contratar empresa auditora independente que foi contratada também por
companhia em que a companhia possui relevante participagdo acionaria indireta, com objetivo de buscar
uniformidade e racionalidade nos trabalhos de auditoria independente (0,14%); Ratificacdo da nomeacdo
da empresa especializada para avaliar o valor do patrimdnio liquido de empresa a ser incorporado pela
Companhia, bem como aprovac¢do do laudo de avaliagdo do patriménio liquido da referida sociedade
elaborado pela empresa de auditoria (0,14%); e Aprovarar a contrata¢do de empresa de auditoria, para os
exames das informacdes financeiras intermediarias (ITR’s) e das demonstracdes financeiras do exercicio
social que se encerraria (0,14%); Nomeacdo de empresa para substituir a anterior, na qualidade de
Auditores Independentes da Companhia, em cumprimento ao artigo 31 da Instrucdo da CVM n° 308, de 14
de maio de 1999 (0,14%); Contratacdo de Avaliador para Laudo de Avaliagdo de Ativos (0,14%); Aprovar o
Plano Anual de Trabalhos da Auditoria Interna (0,14%); Autorizar a Diretoria da Sociedade a firmar o
respectivo contrato de prestacdo de servigos de auditoria independente com empresa especializada, o qual
abrangerd também as demais empresas por ela controladas, a ser arquivado na sede da Companhia
(0,14%).

336 Deliberac3o sobre a re-ratificagdo do nimero do CNPJ da sociedade incorporada pela companhia,
constante da Ata de Assembleia Geral Ordinaria e Extraordindria no ambito da qual foi aprovada sua
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Grafico 10

Subtemas em relacdo as 725 atas
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incorporacdo (0,14%); Convocacdo de AGE para que seja feita a eleicdo dos membros do conselho (0,28%);
Convocagdo de Assembleias Gerais Ordindria (3,86%); Convocacdo de Assembleias Gerais Extraordinaria da
Companhia (5,38%); Aprovagdo dos documentos para Assembleia Geral Ordindria (0,14%); Aprovagdo de
documentos para a Assembleia Geral Extraordindria (0,14%); Aprovar o Edital de Convocagdo de AGE e
AGO (0,14%); Autorizar a publicacdo de edital de convocacdo dos Acionistas da Companhia para assembleia
geral ordindria (0,28%); Autorizar a publicacdo de edital de convocagdo dos Acionistas da Companhia para
assembleia geral extraordinaria  (0,28%); Deliberar sobre o voto da Companhia nas deliberagGes
societdrias relativas as suas controladas ou coligadas, tais como aprovagdo de contas do exercicio,
adequacdo de seus Estatutos e Contratos Sociais para alinhamento da governanga corporativa (0,14%);
Autorizar o(s) representante(s) da Companhia a votar favoravelmente na Assembleia Geral Extraordinaria
a participagdo daquela Companhia de leildo publico (0,14%); Nomeacdo de novos membros do Conselho
Deliberativo de associacdo (0,14%); Aprovacdo de Aditivo ao Acordo de Acionistas (0,28%); Convocagdo
das Assembleias Gerais de Debenturistas (0,14%); Eleger membros do conselho deliberativo e fiscal de
fundacdo (0,14%); Aprovacdo da alteracdo da data de realizagdo da Assembleia Geral Ordinaria (0,14%);
Aprovacdo da alteracdo da data de realizagdo da Assembleia Geral Extraordinaria (0,14%); Fixacdo da data
e da pauta da Assembleia Geral Ordinaria (0,14%); Aprovacao da nova versao da Proposta da Administracao
para a Assembleia Geral Ordinaria da Companhia (0,28%); Deliberagdo sobre o encaminhamento a
assembleia dos comentarios dos diretores a respeito da situagdo financeira da Companhia (0,28%);
Deliberacdo sobre o encaminhamento a assembleia de proposta de Or¢camento de Capital (0,14%); e,
Submissdo a AGO da proposta de fixacdo da remuneracdo mensal (0,14%).
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A seguir segue o relato de alguns subtemas derivados dos termos “assembleia geral”,
“acionista” e “acionista controlador” e suas incidéncias dentro das atas observadas.

Griéfico 12

"Assembleia geral" por tema
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Grafico 13

"Acionista" por tema
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Grafico 14

"Acionista controlador" por tema
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Alteragdes no capital social [N 1
Contratos [ 3
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Esta tabela serve para demonstrar se os diversos grupos tematicos encontrados nas atas
também estdo mencionados nos artigos acerca das competéncias individuais e
compartilhadas do Conselho na legislacdo que rege as sociedades andnimas e, a seguir,
a existéncia de recomendacdes do IBGC de atribuicdo de competéncia.

O resultado consta a seguir:

Tabela 6
Tema Lei IBGC
6.404/76

Dados gerais SIM SIM

© | Conselho de administracdo SIM SIM
'© | Comités de assessoramento NAO NAO
Remuneragao SIM SIM
Diretoria SIM SIM

£ | Assembleia geral SIM SIM
'S | Conselho fiscal NAO NAO
Auditoria SIM SIM
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Estatuto social NAO NAO
_ | Estratégia interna, politicas, manuais, codigos de condutas e SIM SIM
g relatdrios internos
GEJ Alteracdes societdrias SIM SIM
% Financeiro SIM SIM
g Subsidiarias e controladas SIM SINI\/I
O | Ativos SIM NAO
§ Titulos de crédito SIM SIM
‘© | Tributario NAO NAO
8 | Contratos SIM SIM
£ | Alteragdes no capital social SIM SIM
3 | Valores mobiliarios SIM SIM
@ | Financiamento e outorga de garantias SIM SIM
E) Parcerias e consorcios NAO NAO

Estratégia de negdcios SIM SIM

5.1.4. Analise dos temas em relacdo as companhias

Além da andlise geral por temas, apresentadas no topico anterior, também foi realizada
a anadlise tematica por companhias.

As companhias foram analisadas quantitativamente sob duplo escopo: i) atas e ii) temas.
Abaixo seguem graficos que apresentam o nimero de atas analisadas por companhia e a
média de subtemas apresentados nas atas das companhias para um panorama geral.
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No relatdrio de pesquisa que subsidia este trabalho podem ser encontradas tabelas e
ilustracdes que demonstram ainda as seguintes analises de temas constantes de atas por
companhia: a) a média de subtemas presentes por ata em cada companhia; b) o valor
minimo de subtemas por ata; ¢) o valor maximo de subtemas por ata; d) a mediana de
subtema entre as atas da companhia; e) a moda de subtema entre as atas da companhia;
e f) a soma dos subtemas presentes nas atas.

J& para avaliar a incidéncia de temas e subtemas atinentes ao termo “conselho” por
companhia (soma das atas), vale demonstrar a seguir a ilustracdo33’:

337 0 Tema Conselho Fiscal n3o serd representado por ter apenas 2 companhias e 2 subtemas citados
(quantidade pequena de dados insuficiente para producdo de grafico).
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Grafico 17
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Nao foi possivel trazer a este trabalho todas as analises realizadas por companhia, uma
vez que varias tabelas restavam ilegiveis em ilustracdes, bem como este retrato tornaria
esse relato mais cansativo. Permanece a disposicdo de quem interessar338, todavia, o

338 Basta solicitar a coautora no email a seguir: ligia.pinto@fgv.br
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relatorio que da subsidio a este trabalho, no qual podem ser observadas as analises
tabuladas dos principais temas33° e sua distribuicdo por companbhia.

A titulo de ilustracdo dos temas de maior incidéncia, restam a seguir 2 das tabelas
referidas sobre os temas comités de assessoramento, valores mobiliarios e

financiamento e garantias:

339 Diretoria, alteracBes societdrias, auditoria, subsidiarias e controladas, ativos, titulos de crédito, alteracdo
do contrato social, tributario, parcerias e consorcios, contratos.
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Comités de assessoramento
Grafico 18
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Valores mobilidrios

Grafico 19
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Financiamento e garantias
Grafico 20
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6. Consideracdes finais

6.1. Dialogando com critérios de Governancga Corporativa

A observacgdo que se fez pelas entrevistas, analise de atas, regimentos e julgados estd em
consonancia com artigo de opinido no site da Bovespa que diz que o Brasil ja passou pela
fase dos "conselhos de compadres”, mas ainda conta com muitos "conselhos de
notdveis", com objetivos mais institucionais do que propriamente de criacdo de valor e
diretrizes inovadoras para companhia. Para o autor, ainda que tenhamos assistido nos
ultimos anos uma crescente tentativa de profissionalizacdo dos conselhos de
administracdo em algumas companhias, aumentando a presenca de executivos
independentes que tém um envolvimento construtivo e contribuem para a realizagdo dos

resultados da empresa, a dindmica dos trabalhos ainda n3o é satisfatoria®*©.

De acordo com Alexandre de Miceli, “o conselho de administracdo € o érgdo central da
governanca corporativa”3!, e deveria “atuar como um guardido de valores da
organizacdo, promovendo a criacdo sustentdvel de valor de maneira a assegurar sua
perenidade e sucesso no longo prazo”342.

Como se viu no item 2 deste trabalho, a lei estabelece algumas funcdes dos conselheiros.
Mas o papel dos conselheiros ndo se restringe ao texto legal. Ao longo dos anos
atribuiram-se ao conselho as fungdes de monitoramento da atuacdo da alta gestdo, de
“geracdo de relatérios de qualidade para o publico externo”3* e de formulagdo de
politicas corporativas, que em tese melhorariam o desempenho da companhia e suas
relacGes.

O aumento no papel dos conselheiros, no entanto, recebe criticas, visto que os conselhos
se reunem somente entre 6 e 12 vezes no ano, em média, e dedicam pouco do seu tempo
a organizagcdao, como podemos observar inclusive pela andlise das atas do item 3, que
mostrou uma média de aproximadamente 11 atas anuais, e um nivel de abstencdes
relativamente alto de conselheiros, se consideramos o nimero de reunides que eles tém
de participar em um ano.

340 VASCONCELLOS, Paulo Conte. O conselho de administragéo ideal de uma empresa. Disponivel em:
http://www.bmfbovespa.com.br/pdf/CiasListadasArtigo3.pdf. Acesso em 30/10/2015.

341 SILVEIRA, Alexandre de Miceli, Governanca corporativa no Brasil e no mundo, 22 ed., Sdo Paulo: Elsevier,
2015, pp. 147.

342 SILVEIRA, Alexandre de Miceli, Governanca corporativa no Brasil e no mundo, 22 ed., Sdo Paulo: Elsevier,
2015, pp. 147.

343 SILVEIRA, Alexandre Di Miceli, Governanca corporativa no Brasil e no mundo, 22 ed., S3o Paulo: Elsevier,
2015, pp. 149.
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De qualquer forma, existe, de acordo com Di Miceli, um certo consenso sobre sete
objetivos centrais que um conselheiro efetivo deveria idealmente perseguir, conforme os
principios das boas praticas de governanca corporativa: “(i) estratégia (assegurar que a
organizacdo adote a estratégia adequada), (ii) gestdo de risco (garantir que os executivos
identifiqguem e respondam de forma apropriada aos riscos aos quais esta exposta), (iii)
carater ético na alta gestdo (zelar para que os valores e principios éticos estejam sempre
presentes no dia a dia e nas decisGes dos negocios), (iv) avaliacdo de desempenho
(certificar-se de que a empresa adote métricas adequadas para a avaliagdo de
desempenho), (v) investimentos (avaliar em profundidade as premissas adotas em
matérias relativas aquisicGes e projetos de investimento), (vi) remuneragdo e sucessdo
(promover um sistema de incentivos adequado, plano sucessorios de liderancgas (de curto
e longo prazo) e ambiente meritocratico) e (vii) transparéncia e comunicacdo (assegurar
que as informacdes financeiras e ndo financeiras para os publicos externos sejam de
elevada qualidade)”344,

Ao mesmo tempo, para que o papel do conselho seja exercido da melhor maneira
possivel, com base nessas praticas, faz-se necessaria uma andlise quanto a composicdo
do 6rgdo3* e suas dindmicas internas. Assim, Di Miceli cita quatro atributos para um
conselheiro ideal: “(i) independéncia intelectual, (ii) qualificacdo técnica, (iii) tempo para
se envolver com a organizacdo e (iv) integridade”34.

Nesse sentido, os cddigos de boas praticas de governanga destacam a importancia de um
numero significativo de conselheiros independentes no drgao (“idealmente compondo a
maioria”34’), por serem “considerados os mais bem posicionados para tomar decisdes

344 SILVEIRA, Alexandre de Miceli, Governanca corporativa no Brasil e no mundo, 22 ed., Sdo Paulo: Elsevier,
2015, pp. 150.

345 Segundo Paulo Conta Vasconcellos: “1) Serd que os conselheiros estdo conscientes de suas
responsabilidades e dos desafios da empresa? 2) Os conselheiros conhecem bem as varidveis-chaves do
desempenho da empresa e os riscos envolvidos? 3) O conselho tem dedicado tempo consideravel para
discutir os objetivos de longo prazo da empresa e as estratégias para atingi-los? 4) O conselho
periodicamente revisa a estrutura organizacional, o desempenho dos executivos, a politica de Recursos
Humanos e analisa a necessidade de eventuais mudancas para o futuro? 5) O conselho recebe no momento
apropriado as informacdes para ter certeza que estd no controle da empresa e dos executivos? 6) O
conselho tem tempo e conhecimento suficientes para analisar e tomar decisdes dificeis? 7) Os conselheiros
tém independéncia para tomar decisGes? Se a resposta for negativa para algumas destas perguntas, é
melhor pensar em criar um novo conselho.” (VASCONCELLOS, Paulo Conte. O conselho de administragdo
ideal de uma empresa. Disponivel em: http://www.bmfbovespa.com.br/pdf/CiasListadasArtigo3.pdf.
Acesso em 30/10/2015.)

348 SILVEIRA, Alexandre de Miceli, Governanca corporativa no Brasil e no mundo, 22 ed., S0 Paulo:
Elsevier, 2015, pp. 150.

347 SILVEIRA, Alexandre de Miceli, Governanca corporativa no Brasil e no mundo, 22 ed., S0 Paulo:
Elsevier, 2015, pp. 152.

169



http://direitosp.fgv.br/
http://www.bmfbovespa.com.br/pdf/CiasListadasArtigo3.pdf

W’ FGV DIREITO SP
ESCOLA DE
DIREITO

imparciais visando ao melhor interesse de longo prazo da companhia”3*®, e também
porque, em tese, ndo tém conflitos de interesse como os conselheiros externos e
internos.

Ainda segundo Di Micelli, “Deve-se destacar que a auséncia de vinculos formais com a
gestdo e com os controladores ndo assegura necessariamente uma postura
independente do conselheiro”34°. Esta deve ser calcada na atuac3o ética, transparente e
ética.

Por fim, dentro do funcionamento do conselho, temos de dar destaque ao presidente,
gue “assegura que os temas relevantes estdo na pauta, que os conselheiros recebam
informacdes precisas, completas e em tempo adequado para as deliberacdes, e que
todos participem ativamente a fim de contribuir ao maximo para a organizacdo”3>°. Além
disso, “cabe a ele ainda proporcionar a devida prestacdo de contas para os acionistas,
incluindo abertura de um canal continuo para a comunicagdo”3>%.

Idealmente, para garantir a “independéncia em relacdo a gestdo didria, é essencial que
os cargos de diretor-presidente e de presidente do conselho sejam ocupados por pessoas

diferentes e sem vinculos diretos entre si”3°2.

Uma boa sintese € a de que o conselho de administracdo deve estiver alinhado com as
melhores praticas de governanca corporativa, com uma clara definicdo de seu papel,
pessoas com expertise variada e processos que garantam uma estrutura apropriada.

6.2. Ao final, o que podemos sugerir em termos de modelos de atuagao?

Este trabalho fez uma apresentagcdo panoramica do conselho, seus conselheiros e suas
decisdes de maneira controlada, por diversas fontes. O poder, todavia, ndo consegue ser
observado desta forma. Entre os muitos modos de perceber o poder, de maneira
relativamente simples, pode-se pensar no exercicio do comando e do controle. Com

348 SILVEIRA, Alexandre de Miceli, Governanca corporativa no Brasil e no mundo, 22 ed., S0 Paulo:
Elsevier, 2015, pp. 152.
349 SILVEIRA, Alexandre de Miceli, Governanca corporativa no Brasil e no mundo, 22 ed., S3o Paulo:
Elsevier, 2015, pp. 153.
350 SILVEIRA, Alexandre de Miceli, Governanca corporativa no Brasil e no mundo, 22 ed., S0 Paulo:
Elsevier, 2015, pp. 153.
351 SILVEIRA, Alexandre de Miceli, Governanca corporativa no Brasil e no mundo, 22 ed., S0 Paulo:
Elsevier, 2015, pp. 153.
352 S|LVEIRA, Alexandre de Miceli, Governanca corporativa no Brasil e no mundo, 22 ed., S3o Paulo:
Elsevier, 2015, pp. 154.
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efeito, a execucdo do poder implica o controle e, vice-versa, o exercicio do controle nasce
do poder.

Quer-se dizer que, para afirmar que determinado ente é dotado de poder, é preciso
investigar quais regras formais e informais, juridicas, sociais ou morais que nos informam
como o ente comanda e controla. O aparato juridico, por outro lado, sustenta estruturas
legitimas de exercicio de poder, uma vez que, conforme Comparato e Salom3o Filho3>3,

todo poder comporta sangdes.

Este modo de pensar pode ser Util para compreender o poder exercido no ambiente
corporativo, mais especificamente nas sociedades andnimas brasileiras, onde ha quatro
potenciais ambientes distintos e interligados de exercicio de poder: a Assembleia Geral,
o Conselho de Administracdo, a Diretoria e o Conselho Fiscal.

.z

Este trabalho examina a atribuicdo de poderes previstos na lei aos diversos 6rgdos ja
mencionados, internamente na companhia, e sé marginalmente nas suas repercussdes
externas.3>*

Fora dessa constatacdo formal, ha relagcdes informais que foram relatadas por
entrevistados. Sergio Rial diz que a relacdo entre diretores e conselheiros é tdo simbidtica
gue costuma dizer “mostre-me seu CEO que eu lhe direi quem é seu conselho” e vé o
conselho como parte vital do sucesso ou fracasso de todo e cada projeto da empresa3>.

O diagndstico acerca do exercicio do poder é de que este surge de diversas formas na
sociedade, e se legitima por métodos e fins diversos. A primeira observacdo de ordem
juridica sobre o exercicio desse poder é a de que este tem sede em “colégios”, os
mencionados “Orgdos”3>°.

3532005, p. XV.

354 parece a todos evidente que a forma da dominagdo burocratica se adapta perfeitamente a estrutura
de uma sociedade an6nima, quer pela possibilidade de acolhimento de nimero ilimitado de sdcios (...),
quer pela caracteristica do governo estatutario, quer pela possibilidade de organiza¢do do poder de forma
institucional, com a nitida separacdo entre administradores e administrados” (pp. XVI, XVII).

355 Guerra, 2017, p14.

356 Em regra, vale dizer que as decisdes e a execucdo de diretrizes do Conselho levadas a cabo pela Diretoria
ndo sdo literalmente colegiadas. Em tese, os diretores respondem individualmente pelos seus atos, de
acordo com padrdes de diligéncia e de gestdo regular (“Business judgement rule”), salvo nas hipdteses dos
§§ 19,29 42 e 52 do artigo 158 da LSA. Em outras palavras apesar de ser boa pratica a tomada de decisdes
entre diretorias de maneira integrada, informada e com efetiva sinergia entre planejamentos, a
responsabilizacdo solidaria dependerd da conjugacdo de outro ato culposo (omissivo ou comissivo) do
corresponsavel, , de violagdo dos deveres ordinarios e para terceiros que concorram para a pratica de ato
com violéncia da lei ou do estatuto da companhia.
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Ao estabelecer as competéncias desses 6rgdos, conforme se viu nesse trabalho, nossa lei
pretende captar, pelo menos em parte, o fendmeno do funcionamento das sociedades.

Como o funcionamento deste fenébmeno se da por meio da tomada de decisGes e da
avaliacdo do cumprimento adequado destas, foi necessario olharmos para quem as toma
e com qual intencdo. Assim, os diferentes érgdos, com suas funcbes e competéncias
especificas, tomam as decisdes que lhes incumbem, num jogo de elaboracdo, avaliacdo e
execucdo delas. Este jogo é, ao mesmo tempo, um processo de colaboracdo entre 6rgdos
(l6gica horizontal de interacdo) e de avaliacdo e aprovacdao da execucdo das decisGes
(I6gica hierarquica e vertical de interagao).

A avaliacdo dos relatos, todavia, corroborou que “cada empresa tem suas peculiaridades,
logo, ndo existem dois conselhos iguais”, bem como demonstrou que a questdo
comportamental daqueles que usualmente sdo conselheiros das grandes empresas no
Brasil torna dificil a generalizacdo de parte dos dados coletados®’.

E possivel ainda acrescentar que as praticas de monitoramento também se colocam
neste cotidiano, mas se distinguem do poder decisdrio dos érgdos, na medida que ndo
aspiram a nenhuma decisdo: querem simplesmente prevenir a realizacdo de atos
passiveis de sancdo. Quanto a essas légicas de interacdo e tomada de decisdo, pode-se
dizer que, no que se refere a delimitacdo do poder decisério que interessa, a visdo
tradicional se da de forma vertical.

Esse modelo hierarquizado, muito embora faca sentido em termos juridicos, pode diferir
daquilo que se vé na vida pratica das nossas sociedades andnimas, bem como divergir do
gue se espera de conselheiros em termos de boas praticas de Governancga Corporativa.

Se a boa Governanca nos ensina que o controlador deve compreender que o conselho
pode ajuda-lo, que Conselho e CEO devem atuar de forma colaborativa, transparente e
coordenada, se o Presidente do Conselho compreende que n3o é “chefe”3*® de seus
pares e que numa companhia ética os 6rgdos podem vir a interagir de forma mais
colaborativa, talvez a legislacdo deva cada vez mais fugir do modelo preponderante
estanque de competéncias de ilustracdo vertical para um modelo horizontal conforme
abaixo.

357 Alexandre Gongalves Silva in Guerra, p 18.
358 Alexandre Gongalves Silva in Guerra, p 19.
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Assembleia de Conselho de

Acionistas Administragdo Diretoria

E verdade que a lei contempla a possibilidade de ambos os modelos e sé a pratica informa
qgual o modelo preponderante na dinamica de interacdo entre érgdos e se esta € a mais
desejavel.

O modelo horizontal pode nos oferecer algumas vantagens. A primeira delas é que a
tomada de decisdo passa a ser vista também nas zonas de intersec¢do ou justaposicao de
poderes3> que existem entre os 6rgdos.

A segunda vantagem reside na possibilidade das zonas de intersec¢do se tornarem uma
ferramenta ou espaco para solucdo de conflitos préprios do processo decisério. As zonas
manchadas nos indicam que as decisdes podem ser tomadas em sinergia pelos érgaos,
independentemente das suas vocagdes juridicas.

Compreender a extensdo e eficiéncia das zonas manchadas ou de interseccdo perpassa
pelo diagndstico de quais sdo os poderes e competéncias compartilhadas pelos 6rgdos e
guais sdo privativos. A apresentacdo da legislacdo brasileira neste trabalho nos deu uma
ideia disso.

Ao avaliar quais sdo as intersecgles, poderes, atribuicdes e competéncias deveriam ou
ndo ser compartilhadas nota-se que a zona de interseccdo pode também gerar conflitos
no processo de interlocucdo e colaboracgdo entre 6rgaos.

Uma das hipdéteses a ser verificada pelos relatos tomados para este trabalho é justamente
avaliar se existe de fato uma desejavel sinergia ou se da interacdo entre os 6rgdos pode
surgir discrepancia de ideias, interesses, funcbes e responsabilidades e, por vezes, gerar

359 A palavra interseccdo foi trazida da teoria dos conjuntos da matematica para indicar um espaco de
interacdo entre elementos de conjuntos distintos, enquanto a justaposicdo é uma verificacdo fisica do
diagrama. Ndo se pretende com isso dizer que nesse espaco ha competéncias concorrentes e érgdos em
conflito, mas um potencial ambiente de interacdo e deliberagéo.
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conflitos entre eles (até porque a légica hierdrquica usual pressupde que um ird tomar a
decisdo e outro ird executar e ser avaliado por isso).

No Brasil, infelizmente, o que se nota é que aspectos comportamentais e culturais podem
atrapalhar a tentativa de proposicao de um modelo geral colaborativo para as atribuices
dos érgdos. Reside ainda hoje a impressao de que o conselho é um espaco profissional
para executivos aposentados brancos do género masculino, pessoas que ndo tem
humildade para suficiente para realizar uma boa escuta e, com isso, fazer boas perguntas.
Definitivamente, isto tem que mudar.

As indicacBes precisam ter o objetivo de levar profissionais com os mais variados perfis
para formacdo de um quadro que formule pautas de inovacdo e construam estratégias
para alcanca-las, que conhecam a empresa profundamente, o que pressupde desde
visitas ao chdo de fabrica até a avaliacdo atenta de operagdes propostas pela diretoria.

O arbitro da conveniéncia de um ou outro modelo serd sempre a experiéncia, dai a
necessidade de observa-la. E foi sé o que de fato esse trabalho pretendeu.

A hipdtese de interacdo conflituosa, porém, no plano juridico e de gestdo, pode ser
enfrentada ex ante. Trata-se da ideia de comando e controle, inerente a nocdo de poder,
e tende a criagdo de uma burocracia. A depender da qualidade da burocracia®® e dos
processos criados, o fluxo de tomada de decisdo pode ser bem ou malsucedido. Uma
|6gica vertical ndo pode prescindir de deliberacdes que contribuam para superar
eventuais impasses ou paralizagdes burocraticas.

Em outras palavras, a perspectiva horizontal, portanto, nos oferece, nas zonas
manchadas, a possibilidade de um método simplificado de conciliacdo, resolucdo e
superacado das paralizag®es burocraticas, desde que idealmente superada por processos
bem construidos. As zonas manchadas nada mais sdo do que espacos de deliberacdo
intencionalmente construidos. Vale a ressalva de que estes processos, porém, para serem
bem-sucedidos, ndo podem engessar a tomada de decisdo, nem deixar de levar em conta
a interseccdo de poderes, competéncias e objetivos de cada um dos 6rgdos.

Outra vantagem do modelo horizontal relaciona-se com a manutencdo de zonas
exclusivas dos 6rgaos, o que torna possivel a vinculagdo dos érgdos aos seus deveres
originais, viabilizando-se uma visdo completa da noc¢do de qual poder incumbe a quem,
guase uma alocacdo de poderes especificos. Temos, nessa individualizacdo, a Assembleia
de Acionistas como um 6rgdo de tomada de decisdo soberana dos assuntos importantes

360 para Guerra, a governanca corporativa do ‘parecer ser’, adotada por obrigacdo como mero
cumprimento de regras, é incapaz de gerar valor sustentavel e pode ser capaz até de destruir valor. Dai
porque a adogdo de boas praticas ndo pode estar focada em mera conformidade com um conjunto de
regras (2017, p 21).
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aos soécios, o Conselho de Administracdo, como um 6rgdo formulador de politicas, ou
seja, aquele encarregado da concepcdo das politicas para a Sociedade Anénima e mais
especificamente para a Empresa e, por fim, a Diretoria como 6rgdao implementador de
politicas a servico da Sociedade Anb6nima e da Empresa e, portanto, de tomada de
decisdo.

Uma possivel diminuicdo dos custos de tomada de decisdo acaba sendo também
vantagem do modelo que pressupde sinergia e colaboragdo entre os érgaos.

O conceito de custo tangencia esse ponto de vista pratico da avaliacdo do exercicio do
poder, ou seja, a depender dos custos do exercicio das atribuicdes contidas em regras de
comando e regras de controle, as regras podem se revelar invidveis ou, mesmo quando
vidveis, os agentes podem se sentir desestimulados a incorrer em tais custos para o
exercicio de suas atribuicdes.

Ainda quanto ao custo, se a zona de interseccdo ndo funciona como idealizada no modelo
narrado acima, e gera mais conflitos do que sinergia, o custo da tomada de decisdo
aumenta.

E também nesse ponto, que as zonas de interseccdo ganham importancia. O comando e
controle na vida pratica das sociedades passa a ser exercido nas interacfes que se ddo
naquelas zonas. Podem ser reduzidos os custos pela sinergia entre atores e pela tomada
de decisdo nas zonas de interseccdo.

Em outras palavras, como o controle pode acabar por ser de fato exercido nas interacées
gue se ddo naquelas zonas, a depender do grau de conflito que exista, os custos da
tomada de decisdao podem diminuir. Por outro lado, os custos podem aumentar caso seja
alto o grau de conflito entre 6rgaos.

E dentro desse contexto, de exercicio de atribuicdes e poder, que é importante avaliar as
atividades dos Conselhos.

Buscou-se nesse trabalho elementos para saber o qudo efetivo é esse exercicio de poder
e qual o grau de conflito das zonas de intersecc¢do, incluindo questdes que vdo desde a
nomeacdo e autonomia dos conselheiros até a extensao do poder de tomada de decisdo
(o conteudo das deliberacdes).

A intencdo foi tentar cumprir o que Comparato e Salomdo Filho ditam ser a “tarefa
primordial e inadidvel do jurista” em matéria de sociedades anénimas:

“(...) procurar corrigir o descompasso entre o sistema juridico e a
realidade social, em funcdo dos valores de justica econdbmica (...)
reconhecendo, explicitamente, a necessidade do poder como elemento
fundamental (...) [T]rata-se, ademais, de disciplinar-lhe o exercicio,
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assinando ao seu titular os deveres e responsabilidades de que,
tradicionalmente, se considera desvinculado”361.

Com efeito, ndo basta dizer que as assembleias gerais sdo reunides de acionistas, é
importante pensar até onde chegam as decisdes da assembleia e por qual motivo.3%? Igual
indagacdo pode ser feita em relagao ao Conselho de Administragao e, a partir dessas
respostas, sera possivel avaliar a adequacdo do desenho juridico conferido a esses 6rgaos
(competéncias exclusivas, concorrentes e responsabilidades).

Vale também dizer que o conselho ndo é mais a reunido de alguns dos sdécios, ou nao é
apenas isso. E a razdo disso é que os conselhos aspiram a qualidade técnica de suas
decisdes, o que tem a ver com os interesses da empresa e de stakeholders, que podem
divergir, em premissas e conteudo, dos interesses dos socios.

Por seu turno, a diretoria é a presenca da sociedade e da empresa nas relacdes com
terceiros. Por essa atuacdo se resumem estdo a politica e o poder dos sdcios, a politica e
o poder da empresa e a atividade executiva desses poderes.

Finalmente, quanto aos conselhos, sempre se podera indagar, pelo menos na teoria, até
onde chega a sua competéncia. Ainda que a lei brasileira estabeleca um limite muito claro
da atuacdo do Conselho, a pratica registra que ha casos de que o érgdo discipline o seu
modo de agir com regras e procedimentos.

A questdo no entanto, ndo para ai: o Conselho, respeitando de um lado a Assembleia e
de outro as competéncias da Diretoria, deve hoje criar espacos inovadores por meio de
comités e pode melhorar o seu desempenho e portanto o desempenho da compahia.
Para tanto, ha muito a ser desenvolvido sobre processos, avaliagdo, conduta e nomeacgao
de conselheiros que possam ser independentes, ter perfis diversos e deixar de lado, de
uma vez, a visdo retrégrada e equivocada ainda vigente no Brasil sobre os predicados de
um conselheiro.

361 p XVl

362 “Até 3 pouco, o modelo legal, ao qual ainda aderiam doutrina e jurisprudéncia, concebia as companhias
como destituidas de mando ou controle predeterminado, admitindo que os negdcios sociais fossem
decididos, em assembleia, por uma maioria formada ad hoc, apds amplos debates e momentanea
deliberacdo. Dai decorria a disciplina da assembleia geral e do exercicio de voto como um verdadeiro direito
eleitoral, quando a realidade quotidiana ndo cessava de desmentir essa concepg¢do “parlamentar”
(Comparato e Saloméo Filho, 2005, p XVII). Além disso, é preciso se ter em mente que quando se fala de
“controle no sentido de dominacdo, na sociedade andnima, alude-se a um poder que transcende as
prerrogativas legais da propria assembleia” (Comparato e Salomao Filho, 2005, p 32).
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ANEXO 1
Questionario

| Questionario Pessoal do Entrevistado(a)

Nome do Entrevistado:

Idade (ou faixa etaria) e Profissdo:

Qual a sua atividade profissional atual?

Quantas horas trabalha na semana? E quantas horas dedica a cada conselho?
Pode listar as instituicdes nas quais estudou?

Ensino Médio:

Ensino Superior:

Experiéncia internacional. Chegou a estudar fora do Brasil durante sua formacao
académica? Onde e por quanto tempo?

Questiondrio sobre a nomeacgdo do Entrevistado(a) como Conselheiro(a)

Quantas vezes o Sr./Sra. ocupou o cargo de Conselheiro e em quais companhias?

Quiais os setores da economia de atuag¢do das companhias nas quais o Sr./Sra. ocupou o
cargo de Conselheiro?

Como se deu sua nomeacgao? O Sr./a Sra. consegue consegue se lembrar quem fez o
contato para convida-lo(a)? Consegue indicar quais as razdes para esse convite?

Foi eleito por quem (majoritario, minoritario(s), bloco de controle formado por acordo
de acionistas, bloco de minoritarios formado por acordo de acionistas)?

Quando Conselheiro em mais de uma companhia: Em alguma medida ter sido
Conselheiro em uma Companhia influenciou para ser Conselheiro na outra?

Pode indicar se entende que alguma das suas experiéncias como Conselheiro foi mais
bem-sucedida e a razdo para tanto?

Quais tracos da sua formacdo profissional foram essenciais na sua atuagdao como
Conselheiro?

Quais tracos da sua formacdo pessoal, da sua personalidade e das suas conexdes
profissionais foram essenciais na sua atuacao como Conselheiro?

Questionario sobre a atuagdo do Entrevistado(a) como Conselheiro(a)

Por quantos exercicios ocupou o cargo de Conselheiro?

Como vocé diria que funcionava o Conselho nos exercicios em que ocupou o cargo?
Consegue se lembrar quantos eram os conselheiros e quem compunha o Conselho?

Os senhores tinham um convivio intenso? Em funcdo do conselho ou por motivos
pessoais?

Os Conselheiros atuavam em concordancia ou discordancia?
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Algum Conselheiro renunciou ou foi afastado? Consegue se lembrar dos motivos?
Quando o Sr./a Sra. ocupou o cargo de Conselheiro, entrou em conflito com algum outro
membro do Conselho? Consegue se lembrar dos motivos?

Quando havia concordancia, ela se dava comumente pelo atingimento rdpido do
consenso ou por longas e penosas deliberaces?

O Sr./a Sra. consegue se lembrar se havia uma dindmica padrdo de funcionamento das
reunides? Havia alguma particularidade?

O Conselho foi bem-sucedido no periodo? Por qué?

Qual foi a maior dificuldade enfrentada pelo Conselho segundo sua opinido? (é possivel
relacionar as pessoas, 0os temas e as responsabilizacdes advindas dessa dificuldade?) O
que resultou dessa dificuldade?

Qual foi a sua maior dificuldade durante sua atuacdo no Conselho? (é possivel relacionar
as pessoas, 0s temas e as responsabilizacdes advindas dessa dificuldade?) O que resultou
dessa dificuldade?

Conseguiu observar como se dava o relacionamento entre os diretores e terceiros dentro
da empresa? Era possivel identificar os interesses desses terceiros?

Sobre a sua atuacdo como Conselheiro, como vocé a definiria?

O Sr./a Sra. costumava se preparar com antecedéncia para as reunides do Conselho?
Como fazia isso?

Em algum momento sentiu falta de algum subsidio para realizar alguma decisdo?

Em algum momento sentiu que a tomada da decisdo envolvia questdes essenciais para o
presente da Companhia? E para o futuro? Pode detalhar algumas dessas decisdes?

O Sr./a Sra. poderia dizer qual foi a sua contribuicdo mais importante para os negdécios da
empresa? (Qualificar se no campo negocial, interna corporis...)

Alguma vez se sentiu cerceado(a) para tomar uma decisdo por previsdes contidas em
acordo de acionistas de quem o elegeu?

Quais interesses o Sr./a Sra. levava em consideragao na sua tomada de decisdo?

Quem era o Presidente do Conselho de Administracdo? Como o Sr./a Sra. definiria a
atuacdo do Presidente?

Quem era o Diretor Presidente da Companhia? Como o Sr./a Sra. definiria a relagdo que
se estabeleceu entre o Diretor Presidente e o Conselho de Administracdo?

Houve algum conflito entre o Diretor Presidente e o Conselho de Administracao? Como
se resolveu esse conflito?

O que mais se destacava nos negdécios da Companhia segundo a sua opinido?

Conseguiu observar como se dava o relacionamento da companhia com o setor publico?
Como se dava a interacdo entre Conselheiros e Diretores?

Questiondrio sobre o Estatuto da companhia, quando o(a) Entrevistado(a) tiver
conhecimento

A existéncia do Conselho de Administracdo foi uma escolha dos fundadores/acionistas ou
uma obrigacdo legal?

As competéncias estabelecidas estatutariamente para os Conselheiros eram além das
legais?
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Qual o numero de Conselheiros que se exigia no estatuto? Havia alguma razdo para tal
numero?
Havia uma regra para a resolucdo de conflitos entre os Conselheiros?
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Andlise de Regimentos Internos e Estatutos

A analise dos documentos foi feita de duas formas: leitura completa, e busca por palavras-
chave?®%3, Os temas e suas respectivas palavras-chave estdo na tabela a seguir:

Tema
Atas
AtribuicGes do presidente do Conselho
Avaliacao
Calendario

Composicdo (Comité)

Composicdo das reunides

Cumulacdo de cargos entre CEO e presidente do CA
Cumulagdo de cargos interno e(ou) externo

Envio de pautas das reunides

Exigéncias para ser conselheiro

Forma de deliberagdo

Numero de membros

Suplentes

Nomeacdo de conselheiros

Mandato

Participacdo de conselheiros na elaboracdo da pauta
Periodicidade das reunides

Previsdo (Comité)

Previsdo estatutaria de RI CA

Regulamentagdo da auséncia

Relagdo do Conselho com os diretores
Remuneracdo dos administradores

Secretaria

Tipos (Comité)

Palavras-chave

ata

presid

avali

calendario, agenda
comit

reun, terc

cum, pres, conselh
indepen, concor
pauta, ordem, reun
exig,conselh,requi,reput
quo, maioria
membro, num
supl, subs

nom, anuen
mandato

elabo, conselh, pauta
reun

comit

regim, intern
ausen, reun

direto

remun

secre

comit

363 A selecdo de palavras-chave usou como referéncia os radicais [palavras ou parte de palavras que servem
de matriz a construgdo de outras palavras (palavras derivadas), sdo nucleos semanticos da formacgao de
palavras]. Sendo assim, a pesquisa por palavras-chave criadas a partir de radicais dispensa uso de acentos
ou qualquer outro elemento grafico, ja que o computador compreende que estd se buscando apenas
“radicais” (esta informacdo relaciona-se ao programa Adobe Reader XI, o Microsoft Office Professional Plus
Word 2013 funciona de modo diferente).
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Para outras informacdes, vide relatério de pesquisa (do qual constam as datas da
producdo dos estatutos e regimentos internos, os e-mails e os nimeros de telefone
usados para entrarmos em contato com as companhias, ademais os documentos de
comunicacdo com as companhias e o indice do modelo de regimento interno do IBGC
utilizado para avaliagdo dos instrumentos).
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