e Gestao E ial
REfaS CONB‘%CON estdo Empresaria

Fiiotis Fikies Zoi Sl o Edicao Especial
12, Edigdo Outubro de 2014 PU‘(')’-ISP Refas-Conbcon-PUC-SP

GOVERNANCA CORPORATIVA: ANALISE DA ADESAO A LEI 13.303
PELAS EMPRESAS ESTATAIS LISTADAS NA B3

CORPORATE GOVERNANCE: ANALYSIS OF COMPLIANCE WITH
LAW 13,303 BY STATE COMPANIES LISTED IN B3

GOBIERNO CORPORATIVO: ANALISIS DE LA ADHESION A LA
LEY 13303 POR EMPRESAS ESTATALES INCLUIDAS EN B3

Luis Fernando Gomes de Albuquerque®
Sérgio de ludicibus?

Artigo recebido em junho de 2021
Artigo aceito em agosto de 2021

RESUMO

A discussdo na sociedade sobre o tema transparéncia é cada vez mais acentuada, tanto no setor
publico, quanto no privado. As companhias enxergam como uma estratégia de negécio. Baseado
nessas informacdes se buscou dados referentes a adesdo a Lei Federal 13.303 que rege sobre o estatuto
juridico das empresas publicas, da sociedade de economia mista e de suas subsidiarias. A pesquisa
focou nas empresas publicas listadas na B3, pertencentes aos segmentos ligados a Governanga
Corporativa, no ano de 2019. O objetivo deste trabalho é apontar a adesdo dessas empresas publicas ao
artigo 8° que aborda sobre os requisitos minimos de transparéncia. Realizou-se uma pesquisa
bibliografica, em que se buscou o conhecimento de autores renomados no assunto. Também foi
realizada pesquisa do tipo descritiva, conduzida por meio de analise documental e uma abordagem
quantitativa em amostra de 12 empresas. Levantou-se através do sitio eletrénico disponibilizado pelas
empresas as informacOes pertinentes aos incisos do referido artigo. Realizou-se uma analise buscando
a adesdo aos incisos do artigo, por empresas e por segmento de governanga. O resultado obtido entre
os segmentos foi homogéneo. Porém, as informacdes disponibilizadas pelas companhias ndo sao claras
e de dificil acesso.

Palavras-chave: Governanga Corporativa. Transparéncia. Empresa Publica.

ABSTRACT

The discussion in society about the theme of transparency is increasingly accentuaded, both in the
public and private sectors. Companies see it as a business strategy. Based on this information, we
sought data regarding adherence to Federal Law 13,303, which governs the legal status of public
companies, mixed capital companies and their subsidiaries. The research focused on public companies
listed in B3, belonging to the Corporate Governance segments, in 2019. The objective of this paper is
to point the adhesion of these public companies to article 8 which deals with minimum transparency
requirements. A bibliographic research was carried out, where the knowledge of renowned authors on
the subject was sought. A descriptive research was also conducted through document analysis and a
guantitative approach in a sample of 12 companies. Through the website made available by the
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companies, the information pertinent to the items of the referred article was collected. An analysis was
performed seeking adherence to the items of the article, by companies and by governance segment.
The result obtained between the segments was homogeneous. However, the information provided by
companies is not clear and difficult to access.

Keywords: Corporate Governance. Transparency. Public Company.

RESUMEN

La discusion en la sociedad sobre el tema de la transparencia se acentla cada vez mas, tanto en el
sector publico como en el privado. Las empresas lo ven como una estrategia empresarial. Con base en
esta informacion, se buscaron datos sobre el cumplimiento de la Ley Federal 13.303 que regula la
situacion juridica de las empresas publicas, controladas por el gobierno y sus subsidiarias. La
investigacion se centr6 en las empresas publicas cotizadas en B3, pertenecientes a los segmentos
vinculados al Gobierno Corporativo, en el afio 2019. El objetivo de este trabajo es sefialar la adhesion
de estas empresas publicas al articulo 8, que aborda los requisitos minimos de transparencia. . Se
realizé una investigacién bibliografica, donde se buscé el conocimiento de autores de renombre sobre
el tema. También se realiz6 una investigacion descriptiva, realizada mediante andlisis documental y
enfoque cuantitativo en una muestra de 12 empresas. La informacién pertinente a los items de dicho
articulo fue levantada a través del sitio web puesto a disposicion por las empresas. Se realizd un
analisis buscando la adherencia a los items del articulo, por empresas y por segmento de gobierno. El
resultado obtenido entre los segmentos fue homogéneo. Sin embargo, la informacion proporcionada
por las empresas no es clara y de dificil acceso.

Palabras clave: Gobierno Corporativo. Transparencia. Compafiia publica.

1 INTRODUCAO

A sociedade moderna esta cada vez mais exigente e mudando sua visdo a respeito de
politicas publicas, uso dos recursos dos contribuintes, postura dos politicos e
consequentemente das empresas publicas. Devido a isso, a palavra transparéncia vem
ganhando notoriedade e estd cada vez mais difundida na sociedade. Relacionar informacéao
publica com transparéncia traz em evidéncia a palavra corrup¢do, entendido como
corrompimento da fé pelo servidor pablico, a fim de vantagens individuais. (ROSA et al.,
2016).

A Lei 13.303, também conhecida como a Lei das Estatais, traz normas de boas
praticas que devem promover seguranca, eficiéncia e melhoria de desempenho. O primeiro
ponto dessa lei € a desburocratizacdo dos processos, ganham agilidade nos processos de
licitagdo, contratacOes diretas e gestdo de contratos. Cabe a cada entidade redigir sobre as
normas internas.

Posto isso, uma das pecas-chave para se combater a corrupcdo e se realizar uma boa
gestdo publica no Pais é a transparéncia, sdo conjuntos de praticas que assegurem a
informacéo clara, sucinta e tempestiva para a sociedade. (PLATT NETO; CRUZ; ENSSLIN;
ENSSLIN; 2007).

De acordo com o Cdadigo das Melhores Praticas de Governanca Corporativa do IBGC
(2015), a governanca estendeu a responsabilidade das empresas e 0 impacto que elas tém
perante a sociedade. Respeito, integridade, transparéncia sdo fundamentais para a longevidade
das companhias na contemporaneidade. Levando em consideracdo a ado¢do das préticas de
governanga e a responsabilidade com a sociedade, este estudo focou sua pesquisa nas
empresas listadas na B3, pertencentes aos segmentos de Governanca Corporativa.
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Nesse contexto, surge a pergunta que orienta este estudo: O fato de as empresas
estarem listadas num segmento voltado a adocdo de praticas de Governanca Corporativa,
interfere positivamente na adesdo das praticas minimas de transparéncia da Lei 13.303
redigida no artigo 8°? O objetivo da pesquisa é medir se as empresas estatais listadas na B3
pertencentes ao segmento de Governanca Corporativa estdo seguindo os incisos do artigo 8°
da Lei 13.303.

O interesse para desenvolver esta pesquisa, decorre da crescente visibilidade que o
tema transparéncia ganha nos ultimos anos. Este estudo esta estruturado em cinco segoes,
iniciando com essa introducdo, num segundo momento € apresentado o referencial teoérico
com embasamento de autores e pesquisadores sobre o tema. Logo ap6s, a metodologia com 0s
aspectos para 0 desenvolvimento do estudo, em seguida a analise dos resultados e por fim,
considerac0es finais.

2 REFERENCIAL TEORICO

Inicia-se o referencial tedrico pela Governanga Corporativa.

2.1 Governanca Corporativa

Segundo a governanca corporativa, as entidades perseguem um proposito e 0s gestores
sd0 0s responsaveis para atingir tal proposito. De acordo com Mayer (2012), existem duas
linhas de pensamento. A primeira linha € conhecida como primazia dos acionistas, onde busca
a maximizacdo da riqueza dos acionistas. Assim, a companhia deve ter um Unico objetivo,
aumentar a riqueza. A segunda linha acredita que a companhia deve ter um propésito mais
amplo. Nesse modelo, os administradores devem agir no melhor interesse de longo prazo da
companhia, transcendendo o interesse do acionista e comtemplando os demais stakeholders.

Carvalho (2002) define governanga corporativa como um mecanismo ou principio que
governa o processo decisorio dentro de uma empresa. Ja para Tirole (2001), uma boa estrutura
de governanca é aquela que seleciona 0s mais habeis gerentes para defender os interesses dos
acionistas.

E historica a complexidade em gerir organizacBes. A Governanca
Corporativa através dos seus principios, das boas praticas e do apoio do
Conselho de Administracdo, colabora para o estabelecimento de uma
adequada gestdo (MACHADO JUNIOR e CAMPANARIO, 2015, p.101).

As empresas brasileiras de capital aberto sdo motivadas a adotar as melhores préaticas
de Governanca Corporativa no intuito de perpetuar a empresa.

Possibilitando a transparéncia com o mercado de capitais, diminuir o custo
de capital, edificar a imagem institucional e aumentar o valor da empresa. Os
resultados obtidos na pesquisa dos autores refletem que o setor empresarial
interpreta a Governanca Corporativa como um fator benéfico e desejavel

Refas - ISSN 2359-182X v.7,n.6 Agosto de 2021



para as empresas (PONTE et al, 2012 apud MACHADO JUNIOR;
PALMISANO; CAMPANARIO, 2015, p. 101).

Para o IBGC (2015, p. 20), organizacéo de referéncia sobre o tema fundada em 1995,
governanca corporativa é “o sistema pelo qual as sociedades sdo dirigidas e monitoradas,
envolvendo os relacionamentos entre Acionista/Cotista, Conselho de Administracéo,
Diretoria, Auditoria Independente e Conselho Fiscal. As boas praticas de governanca
corporativa tém a finalidade de aumentar o valor da sociedade, facilitar seu acesso ao capital e
contribuir para a sua perenidade”.

De acordo com o instituto, a boa governanga “assegura aos soOcios: equidade,
transparéncia, prestacdo de contas (accountability) e responsabilidade pelos resultados”.
Trata-se de uma expansao do conceito de “conflito de agéncia”, tratado pela teoria econdomica
tradicional. O conflito de agéncia é a diferenca de interesses entre 0s proprietarios e
administradores da empresa, que traz a tona a necessidade de controles sobre estes interesses.
Governanga seria um conceito mais amplo do que meramente o controle. Abrange a “gestdo
estratégica da empresa e efetiva monitoracao da dire¢ao executiva” (IBGC, 2015).

Segundo Silveira (2015, p. 3), governanca corporativa diz respeito a maneira pela qual
as sociedades sdo dirigidas. Incluindo regras que estabelecem o relacionamento dos seus
personagens, como: diretoria, acionista e conselho de administracdo. Possui uma abordagem
ampla, englobando é&reas como: ética empresarial, gestdo, lideranca, financas, direito,
economia, contabilidade, psicologia e outras. Resumindo, visa a criar na empresa um
ambiente onde as pessoas respeitem as regras impostas e possam tomar decisdes no melhor
interesse da organizacdo. Para Valente (2018, p. 1), a governanca corporativa estabelece
dentro de uma organizagdo, uma estrutura onde 0s gestores tomaréo decisdes e direcionardo o
caminho da empresa respeitando as normas e regras da empresa.

Encarregada de assegurar que a organizagdo cumpra sua missdo de modo
eficaz e também que atenda as necessidades dos que a controlam ou que
detém poder sobre ela (como seus proprietarios, 6rgdos governamentais,
sindicatos e empregados, grupos de pressdo) (MINTZBERG, 2003, p.24).

Ha diversas teorias e pensamentos que explicam como as companhias devem ser
governadas. Porém, um bom sistema de governanca depende da combinagdo de todas. A
teoria da representacdo, ou agency theory, desenvolvida por Jensen e Meckling, é a mais
abordada para os estudos da governanga corporativa. Visa explicar como ocorre 0
desalinhamento entre executivos e acionistas. Os executivos, ou agents, Sdo 0s representantes,
0s que tomam a decisdo do negocio. Os acionistas, ou principals, “sdo os representados,
transferem seu poder de deciséo para os executivos” (SILVEIRA, 2015, p. 34).

No mundo dos negdcios, o conflito de agéncia dificilmente sera evitado. Vivemos uma
época onde a descontinuidade e a incerteza prevalece. TransformacGes em comportamentos
sociais, econdmicas e tecnoldgicas. Diante das incertezas vivenciadas no mundo dos
negocios, “a gestdo precisa se adaptar ao dinamismo e a velocidade da transformacéo”
(ROSSETTI; ANDRADE, 2016, p. 86).

A inexisténcia do agente perfeito € um dos motivos para a existéncia do conflito de
agéncia. Jensen e Meckling acreditam que a natureza humana conduz os individuos a
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maximizar os seus proprios objetivos, dificilmente objetivos alheios movem pessoas a serem
eficazes.

2.2 Governanca Publica

Para Dias e Cario (2014), a governanca publica € algo o mais do que um artificio para
administracdo publica. E uma relagdo entre agentes publicos e privados no processo de
politicas pablicas, um movimento de reforma da gestéo publica.

Lynn e Malinowska (2018) definem governanca publica como um estudo entre
disciplinas centradas na relacéo: governo, sociedade e mercado. Todos participando dentro de
um mesmo contexto de transformacéo e capazes de agirem efetivamente.

Por fim, Pedersen e Johannsen (2018), enfatiza que servigos publicos mais eficientes e
resultados positivos podem ser alcangados por meio de processos administrativos flexiveis.

O conceito de eficiéncia esta relacionado a combinacdo Otima entre recursos e
produtos, ou seja, a eficiéncia objetiva maximizar a producdo minimizando 0S recursos
aplicados. Nesse contexto, a eficiéncia estd relacionada aos meios para alcancgar o objetivo e
ndo apenas ao objetivo propriamente dito (PENA, 2008).

A eficiéncia no setor publico vem ganhando destaque. Discute-se que a eficiéncia no
setor publico pode estar associada a otimizacdo da aplicacdo de recursos, possibilitando a
ampliacdo da qualidade dos servigos prestados a populacdo (STASTNA; GREGOR, 2011).
Além disso, sugere-se que a eficiéncia no setor publico é um fator que pode contribuir para
alcancar melhor desempenho socioeconémico (ADAM; DELIS; KAMMAS, 2011).

No setor publico a exigéncia de prestar contas € diferente das instituicdes privadas. A
organizacdo publica que estd comprometida em assegurar a integridade do trabalho tomaréa as
medidas cabiveis para evitar o aparecimento do comportamento ndo ético. Podemos concluir
gue a governanca esta diretamente ligada em manter a transparéncia nos gastos e nas contas
publicas, accountability. (HEADLEY et al, 2014).

ApOs exposto isso, as empresas estatais estdo obrigadas a atender o disposto na Lei
13.303, também conhecida como a Lei das Estatais. Essa lei incorporou boas préaticas de
governanca corporativa, para promover a seguranca, eficiéncia e melhoria de desempenho. As
estatais ganharam agilidade e desburocratizacdo em seus processos, como: contratacdes
diretas, gestdo de contratos e agilidade no processo de licitacdo. Cabendo a ela a redigir suas
proprias normas, de acordo com sua atuagéo e estrutura.

3 METODO

Para esta pesquisa foi adotado o método bibliografico. Consultaram-se obras de
autores referenciais no assunto, artigos, revistas, jornais e sites corporativos. Segundo Martins
e Theophilo (2016), a pesquisa bibliografica é um excelente meio de pesquisa, pois visa a
base para a construgdo da teoria, € necessaria para a condugdo de qualquer pesquisa cientifica.

Com o intuito de atender o objetivo deste estudo, foi realizada uma pesquisa descritiva
conduzida por meio de andlise documental e abordagem quantitativa. Uma pesquisa
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quantitativa € aquela onde os dados e evidéncias coletadas podem ser quantificadas,
mensurados. (MARTINS; THEOPHILO, 2016).

A populacdo do estudo compde-se do conjunto de companhias abertas da B3, listadas
no segmento de Governanga Corporativa.

Em um primeiro momento levantamos as empresas listadas na B3, pertencentes aos
segmentos de governanca Nivel 1, Nivel 2 e Novo Mercado, totalizando uma amostra de 12
empresas. Buscaram-se dados atraves do sitio eletrénico de cada companhia sobre a adesdo
aos incisos do art. 8° da Lei 13.303. A adesdo foi analisada por incisos, por empresas e
segmentos de governanga.

Os dados levantados foram planilhados e organizados de forma que ficasse claro e
objetivo para a pesquisa. Realizou-se uma analise geral das empresas e aplicado a sigla “S” no
caso de adesdo ao inciso ou a sigla “N” no caso de ndo adesdo ou de ndo encontrar a
informacao buscada.

4 RESULTADOS E DISCUSSAO

O topico contém a descricdo e analise de dados coletados. Apresenta-se primeiramente
a estatistica descritiva dos nimeros e do percentual de adesdo das empresas a Lei 13.303 de
2016, que trata do estatuto juridico da empresa publica, da sociedade de economia mista e de
suas subsidiarias, também conhecido como Lei das Estatais. A analise dos dados levantados
para esta pesquisa tem como foco o artigo oitavo, que discorre sobre os requisitos de
transparéncia que as empresas publicas e subsidiarias devem seguir. A Tabela 1 descreve as
empresas pesquisadas, que estdo listadas na B3 e pertencem ao segmento de Governanga
Corporativa.

Tabela 1 - Empresas Pesquisadas

Empresa Segmento Setor
Banrisul Nivel 1 Financeiro
Cia Estadual de Distribuicdo de Energia Elétrica - CEEE Nivel 1 Energia Elétrica
Cia Energética de Minas Gerais - CEMIG Nivel 1 Energia Elétrica
Cia Paranaense de Energia — COPEL Nivel 1 Energia Elétrica
Centrais Elétrica Brasileira S/A - Eletrobras Nivel 1 Energia Elétrica
Centrais Elétricas de Santa Catarina - CELESC Nivel 2 Energia Elétrica
Petréleo Brasileiro S/A — Petrobrés Nivel 2 Petréleo
Cia Saneamento do Parand — SANEPAR Nivel 2 Agua e Saneamento
BB Seguridade Participagdes S/A Novo Mercado Previdéncia e Seguros
Banco do Brasil Novo Mercado Financeiro
Cia Saneamento de Minas Gerais - COPASA Novo Mercado  Agua e Saneamento

Cia Saneamento Basico do Estado de S&o Paulo - SABESP Novo Mercado  Agua e Saneamento

Fonte: B3 (2019). Elaborado pelos autores.
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Foi analisada uma amostra de doze empresas publicas, pertencentes a cinco setores
distintos e listados em trés segmentos diferentes. O setor com maior representagdo na amostra
foi 0 de Energia Elétrica, com 42% da amostra; em seguida o setor de Agua e Saneamento
com 25%; em terceiro lugar o setor Financeiro com 17% e por Ultimo os setores de Petréleo e
Previdéncia com 8% de representatividade cada um.

A Lei 13.303 tem como um dos objetivos promover a seguranca, eficiéncia e melhoria
no desempenho. Segundo o Art. 8° As empresas publicas e as sociedades de economia mista
deverdo observar, no minimo, 0s seguintes requisitos de transparéncia:

| — elaboracdo de carta anual, subscrita pelos membros do Conselho de Administracao,
com a explicitacdo dos compromissos de consecucao de objetivos de politicas publicas
pela empresa publica, pela sociedade de economia mista e por suas subsidiarias, em
atendimento ao interesse coletivo ou ao imperativo de seguranca nacional que
justificou a autorizacdo para suas respectivas criacdes, com definicdo clara dos
recursos a serem empregados para esse fim, bem como dos impactos econdmico-
financeiro da consecucdo desses objetivos, mensurdveis por meio de indicadores
objetivos;

Il — adequacdo de seu estatuto social a autorizacdo legislativa de sua criacao;

Il — divulgacdo tempestiva e atualizada de informagdes relevantes, em especial a
relativas a atividades desenvolvidas, estrutura de controle, fatores de risco, dados
econdmico-financeiros, comentérios dos administradores sobre o desempenho,
politicas e praticas de governanca corporativa e descricdo da composicdo e da
remuneracgdo da administragéo;

IV — elaboracdo e divulgacdo de politica de divulgacdo de informacdes, em
conformidade com a legislacdo em vigor e com as melhores préticas;

V — elaboracdo de politica de distribuicdo de dividendos, a luz do interesse publico
que justificou a criacdo da empresa publica ou da sociedade de economia mista;

VI — divulgacdo, em nota explicativa as demonstragdes financeiras, dos dados
operacionais e financeiros das atividades relacionadas a consecucdo dos fins de
interesse coletivo ou de seguranca nacional;

VIl — elaboracdo e divulgacdo da politica de transacdes com partes relacionadas, em
conformidade com os requisitos de competitividade, conformidade, transparéncia,
equidade e comutatividade, que devera ser revista, no minimo, anualmente e aprovada
pelo Conselho de Administracéo;

VIII — ampla divulgagdo, ao publico em geral, de carta anual de governanca
corporativa, que consolide em um Unico documento escrito, em linguagem clara e
direta, as informag0es que trata o inciso 11,

IX — divulgagao anual de relatorio integrado ou de sustentabilidade.

A Tabela 2 mostra os dados levantados na pesquisa, onde a letra “S” significa que a
empresa adere o0 inciso do artigo 8° da Lei 13.303 e a letra “N” significa que a empresa nao
adere o0 inciso ou adere parcialmente.
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Tabela 2 - Adeséo das empresas aos requisitos de transparéncia

W
m w o)
£ o 8 8 = m 2 $ 9 o %
Empresas S m 5 - g =2 e« W 3 53]
g m 5 0§ o 3 B = v %2}
=)
| - Elaboracdo de carta anual
subscrita pelo Conselho de N N N N S N S N N S S S
Administracao.
Il - Adequacéo do Estatuto Social
a autorizagdo legislativadesua S N S S N S S S S S S N
criacgao.
I11 - Divulgagédo tempestiva e
atualizada de informagdes. s s s s S s S S S8 S5 S S
IV - Politica de divulgagéo de
V - Elaboracéo de politicas de
distribuicao de dividendos. s s s S8 § § S S S N S S
VI - Divulgagdo em notas
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financeiras.
VII - Elaboragdo e divulgaggoda n s s s s s N S S S N S
politica de transacGes com partes
relacionadas.
VIII - ampla divulgagdo de carta
,apualdeGC,que_consolld~eem N N N s s N s s s s S s
Unico documento, informagdes do
inciso I11.
IX - divulgacédo anual de relatorio
Viigagan an “ N s s s s s s s s S S S

integrado ou de sustentabilidade.

Fonte: B3 (2019). Elaborado pelos autores.

A Tabela 2 aponta a ades&o pelas empresas por incisos no artigo 8°.

O inciso | aborda a elaboracdo de carta anual pelos membros do Conselho de
Administracdo onde afirmam o compromisso de executar 0s objetivos publicos da empresa
publica em atendimento ao interesse coletivo. Numa amostra de 12 empresas, identificou-se
que sete empresas, ou 58%, aderem integralmente a este inciso e cinco empresas, ou 42% néo
aderem, o setor de energia foi o setor que menos aderiu ao inciso 1.

Analisando o inciso Il, que trata da adequacdo do estatuto social a autorizacdo
legislativa de sua criacdo, verificou-se que trés empresas das 12 estudadas ndo obtiveram
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avaliacdo nesse quesito, pois ndo disponibilizaram acesso ao estatuto social. As demais
disponibilizaram o documento e ele est4 de acordo com o inciso estudado.

O inciso 1l explica a divulgacdo de informacdes sobre riscos, estrutura de controle,
informagdes econdmicas, politicas e praticas de governanga corporativa em tempo oportuno
para os interessados. Todas as 12 empresas aderiram a este inciso.

Verificando o inciso IV, que trata da politica de divulgacdo de informacdes, verificou-
se que todas as empresas aderiram adequadamente ao mesmo.

O inciso V indica a politica de distribuicdo de dividendos, da amostra estudada de 12
empresas, 11 empresas, ou 92% aderiram ao inciso, uma Unica empresa nao divulgou sua
politica de distribuicdo de dividendos, impossibilitando a verificacdo de existéncia de uma
politica clara que aponto o inciso V.

O inciso VI trata da divulgacdo, em nota explicativa das demonstragdes financeiras,
divulgacdo dos dados operacionais e financeiros das atividades relacionadas a execucdo dos
fins de interesse coletivo ou de seguranca nacional. Todas as 12 empresas estudadas aderiram
ao inciso VI.

No inciso VII é abordada a divulgacdo da politica de transacbes com partes
relacionadas, onde seguem requisitos de transparéncia, conformidade, equidade e que deve ser
revisto anualmente pelo Conselho de Administragdo. No estudo deste inciso, nove empresas
aderiram ao inciso, enquanto trés empresas ndo aderiram.

O inciso VIII trata da divulgacdo, ao publico em geral, de carta anual de governanca
corporativa, que consolide em um documento informacdes do inciso Ill. Da amostra
pesquisada, oito empresas aderiram a este inciso, enquanto quatro empresas nao aderiram ao
inciso VIII.

O inciso 1X, ultimo inciso do artigo 8°, aborda sobre a divulgacao anual de relatério ou
de sustentabilidade. Apenas uma empresa do setor financeiro nao disponibilizou o relatério de
sustentabilidade, as demais disponibilizaram e com facil acesso. Este relatério é um
documento que varias empresas utilizam para divulgar suas informacGes de maneira
transparente e concisa.

A Tabela 3 mostra uma variagdo percentual de adesdo ao artigo 8° da Lei 13.303.
Todas as empresas estdo com o indice acima de 50%, algumas chegando a quase 100% de
adesdo. Empresas do setor de Agua e Saneamento s30 as que mais aderiram aos incisos, cada
empresa das trés que representam o setor ficou sem aderir apenas a um inciso. Sanepar ndo
aderiu ao inciso I, elaboracéo de carta anual pelo Conselho. COPASA deixou de aderir ao
inciso VII que fala sobre a politica de elaboracdo e divulgacdo de transacfes com partes
relacionadas e a SABESP ndo disponibilizou 0 acesso ao seu estatuto social, que é tratado
pelo inciso Il. O banco Banrisul é a empresa estatal que menos aderiu aos incisos estudados.
N&o aderiu ao inciso I, sobre a carta anual emitida pelo Conselho de Administracdo; ao inciso
VI, sobre a politica de transagcbes com partes relacionadas; inciso VIII, sobre a divulgagao
anual de carta da Governanga Corporativa e ao inciso IX, divulgacdo anual de relatorio
integrado ou de sustentabilidade.
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Tabela 3 - Variacdo em adesdo aos incisos

EMPRESA N S
Banrisul 44% 56%
CEEE 33% 67%
CEMIG 22% 78%
COPEL 11% 89%
Eletrobras 11% 89%
CELESC 22% 78%
Petrobrés 11% 89%
Sanepar 11% 89%
BB Seguridade 11% 89%
BB 11% 89%
COPASA 11% 89%
SABESP 11% 89%

Fonte: B3 (2019). Elaborado pelos autores.

Todas as empresas do segmento de Novo Mercado atingiram 89% de adesdo ao artigo
8° da Lei 13.303. As empresas do Nivel 2 de Governanga Corporativa obtiveram o seguinte
resultado: CELESC — 78%; Petrobras — 89%; e SANEPAR — 89%. As empresas do Nivel 1
do segmento de Governancga Corporativa: Banrisul, CEEE e CEMIG tiveram no maximo 78%
de adesdo, COPEL e Eletrobras alcancaram 89%. As empresas estatais obtiveram um
resultado adequado, mostraram que estdo trabalhando para chegar aos 100% de adesdo ao
artigo 8°, que trata sobre os requisitos minimos de transparéncia.

5 CONSIDERACOES FINAIS

O objetivo do estudo foi identificar a ades&o aos incisos do artigo. 8° referente a Lei
13.303, pelas empresas estatais, listadas na B3 pertencentes aos segmentos de Governanca
Corporativa: Nivel 1, Nivel 2 e Novo Mercado. O pesquisador escolheu este segmento, por
entender que empresas que seguem o mais alto padrédo de governanga, tendem a ser mais
transparentes e claras no trato de suas informagdes. O objetivo do estudo foi alcancado, as
informacdes levantadas corroboraram para tal.

Neste estudo realizou-se uma pesquisa descritiva, conduzida por meio de analise
documental e abordagem quantitativa. Os resultados mostraram que as empresas estdo
aderindo aos incisos do artigo 8°. Do total da amostra de 12 empresas, oito companhias
atingiram 89% de adesdo; duas empresas atingiram 78% de adesdo; uma empresa com 67% e
uma empresa com 56%. O setor de Agua e Saneamento foi 0 (inico em que todas as empresas
envolvidas atingiram 89% de adesdo. Apesar de a adesdo ser algo representativo, identificou-
se uma limitacdo a pesquisa, existe uma dificuldade de encontrar as informag6es nos sitios
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eletrénicos. As companhias ndo disponibilizam as informac6es de modo claro e transparente,
dificultando a compreenséo dos interessados.

Respondendo a questdo desta pesquisa: O fato de as empresas estarem listadas num
segmento voltado a adocédo de préaticas de Governanca Corporativa, interfere positivamente na
adesdo das praticas minimas de transparéncia da Lei 13.303 redigida no artigo 8°? Ficou
evidente que interfere positivamente, pois 67% da amostra estudada atingiram 89% de adesao
ao art.8°, ou seja, ficando apenas um inciso sem ter o objetivo atendido.

A pesquisa contribuiu para evidenciar a transparéncia adotada pelas empresas estatais
em expor seus objetivos, riscos, nimeros econdmicos e financeiros aos stakeholders
envolvidos. Evidenciou também as dificuldades em encontrar informacGes claras e objetivas,
um ponto onde as empresas pesquisadas podem estar considerando.

Entende-se que apds esta pesquisa, novos estudos podem ser realizados. Pode-se
aprofundar esta mesma metodologia comparando empresas estatais do segmento de
governanca aos demais segmentos. Outra linha de metodologia adotada é uma pesquisa
aprofundada na Lei 13.303 e adesdo pelas companhias estatais.
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