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Introducao

Pelo quarto ano consecutivo, temos a satisfacdo de apresentar ao mercado o
resultado de nossa analise quantitativa do Informe sobre o Cédigo Brasileiro

de Governanga Corporativa — Companhias Abertas (Cédigo), documento cuja
publicagao é requerida de todas as companhias registradas na categoria A, pela
Instrucao 586/17 da CVM (que modificou a Instrugao 480/09).

O Informe permite a toda companhia aberta no Brasil que demonstre a sua adesao
(integral, parcial ou ndo adogdo) a cada uma das 54 praticas recomendadas

pelo Codigo, em divulgacdo anual obrigatdria, servindo ainda a finalidade de
sinalizar aos investidores e outras partes interessadas como tem evoluido a sua
governangca corporativa.

Neste ano a amostra contou com um total de 409 companhias, que publicaram o
Informe até 9 de agosto de 2021. Outras 11 companhias também publicaram os seus
Informes como parte dos requisitos para abertura de capital, porém cancelaram ou
adiaram o IPO no Brasil e, portanto, nao foram contempladas na amostra.

Objetivos do Estudo’

e Verificar a aderéncia das companhias abertas brasileiras em 2021 as praticas
recomendadas pelo Cddigo.
e Acompanhar e avaliar a evolucdo da taxa de aderéncia ao longo dos anos.

1. Todas as informagdes coletadas para o desenvolvimento desta pesquisa séo de origem publica, extraidas
dos sites da B3 (“Empresas Listadas”) e da Comissdo de Valores Mobiliarios - CVM (“Informes do Cddigo de
Governanga”). Foram consolidadas até o dia 9/8/2021, sem nenhum julgamento dos autores do estudo ou
averiguagao junto as companbhias.
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Principais Reflexoes de 2021

Mesmo com 12 meses completos de pandemia, manteve-se a percepc¢ao de uma
evolugado na governanga corporativa das empresas avaliadas, em funcéo do
aumento da taxa de aderéncia média das companhias as praticas do Coédigo - de
54,3% em 2020 para 58,7% em 2021.

Em relagdo a aderéncia média de todas as companhias da amostra (58,7%),
alguns grupos se destacam positivamente e “puxam” a média para cima. Sao eles:
as companhias estatais (70,7%), aquelas que pertencem ao Ibovespa (76,9%),
as que estdo listadas no Novo Mercado (67,9%) e as companhias que abriram o
capital (IPO) entre 2020 e 2021 (64,5%).

Em relacdo aos segmentos especiais de listagem da B3, as companhias
pertencentes ao Nivel 1(67,2%) apresentaram taxa média de aderéncia superior
as do Nivel 2 (62,8%) e muito préoxima as do Novo Mercado (67,9%).

Assim como em anos anteriores, as duas praticas com maior aderéncia (com
quase 100%) dizem respeito as atas das assembleias e do conselho - ponto
pacifico entre as companhias.

Por outro lado, as trés praticas com menor aderéncia tratam da composi¢ao do
conselho estabelecida no estatuto social, sobre plano de sucessao do diretor-
-presidente (aprovado e atualizado pelo conselho de administragcao) e sobre a
composi¢ao, a atribuicdo e o orcamento do comité de auditoria estatutario.
Essas mesmas praticas foram também as menos adotadas em 2020 - indicando
possivel gargalo na trajetdria de governanga corporativa das companhias.
Recomendamos uma reflexao neste sentido, pois acreditamos que a sua adocéao
possa contribuir para melhorias no processo decisorio estratégico e para a
longevidade das organizagoes.

Entre as praticas com maior evolucéo na taxa de aderéncia de 2020 para 2021,
destaca-se a adoc¢do de politica de remuneracao da diretoria, aprovada pelo
conselho de administracao. O avango de 11,4 pontos percentuais é expressivo
(de 50% para 61,4%) e pode ser uma consequéncia da adaptagédo das companhias
a reforma do regulamento do Novo Mercado (por exemplo, em relagdo ao artigo
32)% Entretanto, ainda ha espaco para evolugéo, em uma das praticas que
melhor refletem o papel do conselho de administracdo no alinhamento entre
gestores e os interesses de longo prazo da companhia.

2. O artigo 32 do regulamento do novo mercado dispde que, dentre outros pontos, a companhia deve elaborar e

divulgar politica de remuneragéo (ou documento formal equivalente) aprovada pelo conselho de administragao.
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Analises

409

companhias analisadas®

58,7%

Taxa média de aderéncia“, em 2021,
as praticas recomendadas pelo Cddigo

+ 4.4 p.p.

Em relagao a taxa média de 2020

Taxa média de aderéncia: 2019 x 2020 x 2021

58,7%

54,3%

51,1%

2019 2020 2021

Notas: analise que considera a aderéncia média das companhias que entregaram o Informe do Cédigo de
Governanga em 2019 (338 companhias) e 2020 (360 companhias), além de 2021 (409 companhias).

3. Companhias que entregaram o Informe de Governanca até 09/08/2021.

4. Férmula de célculo: somatdrio da taxa de aderéncia (%) de todas as companhias, dividido pelo nimero de companhias. A
aderéncia por companhia é obtida pelo numero de respostas “sim”, dividido pelo somatério do niumero de respostas “sim”,
“parcial” e “ndo”.
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Aderéncia as praticas recomendadas por Aderéncia as praticas recomendadas por
capitulo do Cédigo - 2021 x 2020 segmento de listagem — 2021 x 2020

Aderéncia Média Aderéncia Média

Segmento de

Capitulos do Cédigo 2021 2020 Variagdo  Listagem (B3) 2021 2020 Variagdo
1. Acionistas 60.6% 876%  +30%  Novo Mercado 679% 640% +39%
2. Conselho de Administracédo 544% 508% +3,6%

3. Diretoria 648% 602% +4.6% Nivel 2 628% 643%  -15%
4. Org3os de Fiscalizagéo 570% 509%  +6.1% Nivel 1 672% 643% +29%

e Controle

5. Etica e Conflito de Interesses  586% 537% +4.9% Basico 415% 435% -2,0%

Aderéncia as praticas recomendadas por controle acionario - 2021

Taxa média Cia com menor Cia com maior taxa
Controle acionario N° aderéncia taxa de aderéncia de aderéncia
Privado 359 57,5% 8,7% 98,0%
Estatal 34 70,7% 32,7% 93,9%
Estrangeiro 16 60,3% 15,9% 85,1%

Aderéncia as praticas recomendadas por segmento de listagem - 2021

Taxa média Cia com menor Cia com maior taxa
Segmento de listagem (B3)  N° aderéncia taxa de aderéncia de aderéncia
Novo Mercado 196 679% 21,7% 98,0%
Nivel 2 25 62,8% 36,7% 93,9%
Nivel 1 27 67,2% 32,6% 90,0%
Basico 124 46,5% 8,7% 86,0%

Nota: a amostra ainda contempla 37 companhias (totalizando 409), ndo listadas ou listadas em outros segmentos
(Balcdo Organizado, Bovespa Mais, Bovespa Mais Nivel 2, BDRs Niveis 2 ou 3), com aderéncia média de 41,5%.

Aderéncia as praticas recomendadas: Ibovespa

Taxa média Cia com menor Cia com maior taxa
Indice N° aderéncia taxa de aderéncia de aderéncia
Ibovespa 81 76,9% 36,7% 98,0%

Nota: carteira do dia 30/08/21. As demais 328 companhias analisadas, ndo pertencentes ao indice Bovespa,
apresentam aderéncia média de 54,2%. Em 2020, a aderéncia média das 74 companhias que compunham o
Ibovespa (carteira do dia 5/10/20) foi de 73,6%.

Aderéncia as praticas recomendadas: IPOs 2020/2021

Taxa média Cia com menor Cia com maior taxa
IPO N° aderéncia taxa de aderéncia de aderéncia
IPO 2020/2021 49 64,5% 38,6% 87,8%

Nota: 49 companhias que fizeram o IPO, no periodo de 6/10/20 a 9/8/21. Em 2020, a aderéncia média das 20
companhias que fizeram o IPO (de setembro/2019 a setembro/2020) foi de 61,6%.
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Analises das

praticas recomendadas

Evolugcao das praticas recomendadas - 2021 x 2020

54

Total de praticas do Codigo

47 Oe

praticas praticas
recomendadas recomendadas
com aumento de com a mesma
aderéncia aderéncia

71

praticas
recomendadas
com reducao de
aderéncia
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Praticas com maior aumento de aderéncia

2021

2020

Variagao

3.4.1

141

4.3.2

442

5.2.2

A remuneracao da diretoria deve ser fixada por meio de uma politica de remune-
ragao aprovada pelo conselho de administragdo por meio de um procedimento
formal e transparente que considere os custos e os riscos envolvidos.

O conselho de administragéo deve fazer uma analise critica das vantagens e
desvantagens da medida de defesa e de suas caracteristicas e, sobretudo, dos
gatilhos de acionamento e pardmetros de preco, se aplicaveis, explicando-as.

A equipe de auditoria independente deve reportar-se ao conselho de
administragéo, por meio do comité de auditoria, se existente. O comité

de auditoria devera monitorar a efetividade do trabalho dos auditores
independentes, assim como sua independéncia. Deve, ainda, avaliar e discutir
o plano anual de trabalho do auditor independente e encaminha-lo para a
apreciagdo do conselho de administragao.

Em caso de terceirizagdo dessa atividade, os servi¢os de auditoria interna
ndo devem ser exercidos pela mesma empresa que presta servigos

de auditoria das demonstragdes financeiras. A companhia ndo deve
contratar para auditoria interna quem tenha prestado servigos de auditoria
independente para a companhia ha menos de trés anos.

As regras de governanga da companhia devem ser tornadas publicas e
determinar que a pessoa que n&o é independente em relagdo a matéria em
discusséo ou deliberagéo nos 6rgaos de administragéo ou fiscalizagdo da
companhia deve manifestar, tempestivamente, seu conflito de interesses

ou interesse particular. Caso ndo o faca, essas regras devem prever que

outra pessoa manifeste o conflito, caso dele tenha ciéncia, e que, tdo logo
identificado o conflito de interesses em relagdo a um tema especifico, a pessoa
envolvida se afaste, inclusive fisicamente, das discussdes e deliberagdes. As
regras devem prever que esse afastamento temporario seja registrado em ata.

61,4%

475%

65,0%

86,9%

66,5%

50,0%

37,7%

55,3%

77,5%

57,5%

+11,4 p.p.

+9,8 p.p.

+9.,7 p.p.

+9.4 p.p.

+9,0 p.p.

Praticas com maior reducao de aderéncia

2021

2020

Variagao

1.8.2

292

251

3.1.2

1.71

O conselho de administragdo deve monitorar as atividades da companhia
e estabelecer politicas, mecanismos e controles internos para apuragdo
dos eventuais custos do atendimento do interesse publico e eventual
ressarcimento da companhia ou dos demais acionistas e investidores pelo
acionista controlador.

As reunides do conselho devem prever regularmente sessdes exclusivas para
conselheiros externos, sem a presenga dos executivos e demais convidados,
para alinhamento dos conselheiros externos e discussdo de temas que possam
criar constrangimento.

O conselho de administragdo deve aprovar e manter atualizado um plano de
sucessdo do diretor-presidente, cuja elaboragéo deve ser coordenada pelo
presidente do conselho de administragéo.

A diretoria deve ter um regimento interno proprio que estabeleca sua
estrutura, seu funcionamento e os seus papéis e responsabilidades.

A companhia deve elaborar e divulgar politica de destinagdo de resultados
definida pelo conselho de administragdo. Entre outros aspectos, tal politica
deve prever a periodicidade de pagamentos de dividendos e o pardmetro de
referéncia a ser utilizado para a definigdo do respectivo montante (percentuais
do lucro liquido ajustado e do fluxo de caixa livre, entre outros).

72,7%

34,5%

21,0%

33,0%

35,9%

781%

36,9%

23,3%

33,6%

36,4%

-5,4 p.p.

-2,4 p.p.

-2,3p.p.

-0,6 p.p.

-0,5 p.p.
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Praticas recomendadas mais adotadas (critério: maior percentual de “sim”)

Aderéncia

As atas devem permitir o pleno entendimento das discussdes havidas na assembleia, ainda
1.3.2 que lavradas em forma de sumario de fatos ocorridos, e trazer a identificagdo dos votos
proferidos pelos acionistas.

As atas de reunido do conselho devem ser redigidas com clareza e registrar as decisdes

293 . .
tomadas, as pessoas presentes, os votos divergentes e as abstengdes de voto.

Nao deve existir reserva de cargos de diretoria ou posi¢gdes gerenciais para indicagdo direta

3.21 L
por acionistas.

2.3.1 Odiretor-presidente ndo deve acumular o cargo de presidente do conselho de administragéo.

N&o devem ser utilizadas clausulas que inviabilizem a remog¢do da medida do estatuto social,

1.4.2 . .
as chamadas "clausulas pétreas”.

98,6%

98,0%

91.9%
90,7%

89,5%

Praticas recomendadas menos adotadas (critério: menor percentual de “sim”)

Aderéncia

O estatuto social deve estabelecer que: (i) o conselho de administracdo seja composto em
sua maioria de membros externos, tendo, no minimo, um ter¢o de membros independentes:

221 (i) o conselho de administragdo deve avaliar e divulgar anualmente quem sdo os conselheiros
independentes, bem como indicar e justificar quaisquer circunstancias que possam
comprometer sua independéncia.

O conselho de administragédo deve aprovar e manter atualizado um plano de sucesséao do diretor-

251 . ) A . L =
-presidente, cuja elaboragao deve ser coordenada pelo presidente do conselho de administragéo.

O comité de auditoria estatutario deve possuir orcamento proprio e assessorar o conselho

de administracdo (CA) no monitoramento e no controle da qualidade das demonstragdes
financeiras, nos controles internos e no gerenciamento de riscos e compliance. Também deve
ser formado em sua maioria por membros independentes e coordenado por um conselheiro
independente, tendo ao menos um dos membros independentes com experiéncia na area
contabil-societaria, de controles internos, financeira e de auditoria, cumulativamente.

4.1.1

A companhia deve implementar um processo anual de avaliagdo do desempenho do conselho
de administragdo e de seus comités, como érgdos colegiados, do presidente do conselho

de administragdo, dos conselheiros, individualmente considerados, e da secretaria de
governanga, caso existente.

241

A companhia deve estabelecer uma politica para contratagao de servigos extra-auditoria
de seus auditores independentes, aprovada pelo conselho de administragéo, que proiba

431 acontratacédo de servigos extra-auditoria que possam comprometer a independéncia dos
auditores. A companhia ndo deve contratar como auditor independente quem tenha prestado
servigos de auditoria interna para a companhia ha menos de trés anos.

19,6%

21,0%

30,3%

32,0%

32,8%

Nota: A redagdo da pratica 4.1.1 foi editada para melhor apresentagéo na tabela. O texto original pode ser consultado

no Cadigo.

Praticas menos adotadas (critério: maior percentual de “ndo”)

% de "nao"

O conselho de administragédo deve aprovar e manter atualizado um plano de sucesséo do diretor-

251 ) . " ) e ~
-presidente, cuja elaboragdo deve ser coordenada pelo presidente do conselho de administragéo.

A politica deve prever que o conselho de administracéo seja o érgdo responsavel pela

.5.2 ~ - C .
55 aprovagdo de todos os desembolsos relacionados as atividades politicas.

As reunides do conselho devem prever regularmente sessdes exclusivas para conselheiros
2.9.2 externos, sem a presenga dos executivos e demais convidados, para alinhamento dos
conselheiros externos e discussdo de temas que possam criar constrangimento.

A diretoria deve ter um regimento interno proprio que estabeleca sua estrutura, o seu

3.12 ) . -
funcionamento e seus papéis e as suas responsabilidades.

A companhia deve implementar um processo anual de avaliagdo do desempenho do conselho
de administragdo e de seus comités, como érgdos colegiados, do presidente do conselho

de administragéo, dos conselheiros, individualmente considerados, e da secretaria de
governanga, caso existente.

241

62,3%

51,8%

491%

48,2%

47.2%
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Conheca as analises anteriores sobre o Pratique ou Explique

IBGC
Pesquisa

PRATIQUE OU EXPLIQUE

ANALISE QUANTITATIVA DOS INFORMES DAS
COMPANHIAS ABERTAS BRASILEIRAS (2019)

S

IBGC
Pesquisa

PRATIQUE OU EXPLIQUE

ANALISE QUANTITATIVA DOS INFORMES DAS
COMPANHIAS ABERTAS BRASILEIRAS (2020)

0 Codigo Brasileiro de Governanga Corporativa -
Companhias Abertas (Codigo) é um marco na
histéria do mercado de capitais brasileiro. Alinhado
aos cddigos de governanca corporativa que sao
referéncias no mundo, o Cddigo também adota a
abordagem “pratique ou explique”. Neste modelo,
as companhias tém a oportunidade de informar ao
mercado se seguem as praticas recomendadas ou
ndo, neste caso justificando a resposta negativa.

OBJETIVOS DO ESTUDO

 Verificar a aderéncia das companhias abertas
brasileiras s préticas recomendadas pelo Cadigo;

« Comparar o desempenho das empresas que preen-
cheram o Informe de Governanca em 2018 2019;

© Avaliar o desempenho das empresas que preen-
cheram o Informe de Governanca pela primeira
vezem 2019.

IBGC | i,

3 3 8 companhias analisadas®

* Companias que entregaram o Informe de Governanga até
14 de agosto de 2019,

51,1%

Taxa média de aderéncia das companhias, em 2019,
as préticas recomendadas pelo Codigo

Seu célcul é composto plo nimero e respostas “sim” dividido
pela soma do némero de respostas “sim’, “parcialmente” e "n3o’”.

Acesse a vers3o eletronica deste

‘material pelo QR CODE ou em
hitpsi/iconhecimento.ibgeorg.br

EYoopm. OZZINIFRERE

INTRODUGAO
Inaugurando a abordagem do “Pratique ou Expli-
que" no Brasil, a Instrugéo 586 da CVM, de 2017,
que modificou a Instrucdo 480/09, requer que
todas as companhias registradas na categoria A
entreguem anualmente o Informe sobre o Cdigo
Brasileiro de Governanga Corporativa - Compa-
nhias Abertas (Codigo).

Por meio do Informe, as companhias tém a
oportunidade de comunicar a0 mercado se, e como,
cumprem as praticas recomendadas pelo Codigo.

OBJETIVOS DO ESTUDO

* Verificar a aderéncia das companhias abertas
brasileiras em 2020 as praticas recomendadas
pelo Cadigo.

* Acompanhar e avaliar a evolugio da taxa de
aderéncia ao longo dos anos.

Acesse a versio eletrinica
da edigao 2019 pelo QR CODE ou

Quando sinalizam que adotam parci ou
nao adotam pratica, elas d pli 0

0 porgué. 0 “Prati Exolique” ai ro. a0 sio de oigem piblcs, extraidas dos sits da B3 (‘Empresas
car o porqué. 0 "Pratique ou Explique” ajuda apro- - {EA S6 R B s o (nfrmesdo
mover os princips e prestag; ) p

p
contas no mercado de capitais brasileiro.

Instituto Brasileiro de
IBGC | et EY o T

Codig
sem nenhum jlgamento ou averiguago junto 35 companhias

TOZZINIFRI

E
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Fundado em 27 de novembro
de 1995, o Instituto Brasileiro

de Governanca Corporativa
(IBGC), organizagao da
sociedade civil, é referéncia
nacional e uma das principais
no mundo em governanga
corporativa. Seu objetivo é gerar
e disseminar conhecimento a
respeito das melhores praticas
em governanga corporativa

e influenciar os mais diversos
agentes em sua adogao,
contribuindo para o desempenho
sustentavel das organizacdes e,
consequentemente, para uma
sociedade melhor.

Para mais informagdes sobre

o Instituto Brasileiro de
Governanga Corporativa, visite o
website <www.ibgc.org,br>.

Para associar-se ao IBGC, ligue:
(11) 3185-4200.

Assurance | Tax | Strategy and
Transactions | Consulting

No Brasil, a EY é a mais completa
empresa de Assurance, Tax,
Strategy and Transactions

e Consulting, com 5.000
profissionais que dao suporte

e atendimento a mais de 3.400
clientes de pequeno, médio e
grande portes.

Sobre o EY Center for

Board Matters

Governanga corporativa efetiva
é um elemento importante na
construcdo de um mundo de
negocios melhor. O EY Center for
Board Matters apoia membros
de Conselhos e de Comités

em seus papeis de supervisao,
provendo conteudo, percepgdes
e educagao para ajuda-los a
resolver questdes complexas
debatidas em reunides.

Usando nossas competéncias
profissionais, relacionamentos
e bases de dados, conseguimos
identificar tendéncias e temas
emergentes relacionados a
governanga corporativa. Isso
nos permite prover insights
tempestivos, conteudo com
base em dados e ferramentas,
além de andlises praticas para
conselheiros, investidores e
outros stakeholders.

www.ey.com.br
facebook | EYBrasil
twitter | EY Brasil
linkedin | ernstandyoung

Escritdrio de advocacia

entre os lideres da América
Latina, TozziniFreire oferece
solugdes juridicas seguras e
inovadoras em todas as areas
do Direito Empresarial. Desde
1976, desempenhamos papel
central em muitas das mais
relevantes operacgdes brasileiras
e internacionais. Com sete
unidades proprias no Brasil

e nos Estados Unidos (NY),
nossa estrutura diferenciada de
grupos setoriais e foreign desks
é formada por profissionais
reconhecidos pelo mercado e
pelas principais publicagdes do
mercado juridico.

TozziniFreire possui equipe
multidisciplinar especializada
com foco nos mais diversos
temas de governanga
corporativa. Nossos advogados
detém a expertise para auxiliar
as empresas a identificar e
mensurar o seu estagio atual,
avaliar potenciais riscos e sugerir
e acompanhar processos de
implementacao de melhorias

na governanga de acordo com
o tamanho e a necessidade da
organizagao diante dos desafios
que se apresentam. Oferecendo
reconhecida experiéncia e
recurso one-firm em todo

o pais, contribuimos para a
estratégia de negdcio de nossos
clientes em ambientes cada vez
mais complexos.



