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Transparéncia, prestacao de contas, equidade e responsabilidade sdao os pilares das boas
praticas de Governanca Corporativa. Esses principios devem pautar a atuagdo de todas as
sociedades empresarias, independentemente de sua composicdo acionaria.

No Brasil, a participacado direta do Estado’ como soécio na atividade empresaria ocorre
essencialmente por meio de empresas publicas e de Sociedades de Economia Mista
(SEMs).2 Distintamente de empresas publicas, cujo capital é detido exclusivamente pelo
Estado, as SEMs sao sociedades que, muito embora tenham o Estado como o acionista
controlador, também contam com capital privado em sua composicao acionaria.?

Além do objetivo comum as sociedades empresérias privadas de obter resultado
econdmico consistente e sustentdvel e gerar valor aos acionistas, as SEMs sdo
instrumentos de atuacdo do Estado, cuja criacdo é autorizada por lei especifica e que,
por definicdo, também devem perseguir objetivos de interesse publico. Esses objetivos
nao se confundem com interesses de governo, o qual, numa democracia, é alterado
periodicamente por meio do exercicio do direito de voto. O aspecto sensivel das SEMs
decorre da sua vulnerabilidade diante de interesses politico-partidarios que podem
influenciar sua gestao, muitas vezes em detrimento do interesse publico que justifica sua
existéncia, do interesse dos acionistas minoritarios, na qualidade de investidores,* e do
interesse das demais partes interessadas relevantes (stakeholders).

Atento as boas praticas, o IBGC vem a publico divulgar sua quinta Carta Diretriz, com o
objetivo de aprimorar a governanca das SEMs e assim contribuir para a instauracao de
um ambiente empresarial de maior transparéncia, confianca e ampla divulgacdo de
informacoes, determinante para o desenvolvimento da economia brasileira.®

1 Para os fins desta Carta Diretriz, o termo “Estado” refere-se indistintamente a Uniao, Estados, Distrito Federal e Municipios.

2 As recomendacobes previstas nesta Carta Diretriz abrangem as SEMs, bem como suas subsidiarias, controladas e coligadas. Sdo
consideradas coligadas sociedades que, muito embora nao sejam controladas pela SEM, possuem a SEM como investidora e sobre
as quais a SEM tem influéncia significativa em sua gestao. Entende-se como influéncia significativa a capacidade de a SEM participar
das decisoes da politica financeira ou operacional da sociedade investida, sem, no entanto, controla-la.

3 O conceito de empresa publica é dado pelo inciso II, do art. 5°, do Decreto-lei n° 200, de 1967, e o de SEM é dado pelo inciso Ill do
mesmo artigo.

4 Abrir o capital € uma das formas de o Estado repartir o risco da atividade econdmica e das dividas contraidas pela SEM no mercado
financeiro e/ou de capitais. Em contrapartida, é fundamental para a sustentabilidade da SEM que o Estado garanta a remuneragao
dos investidores. SEMs abertas tém o beneficio de maior transparéncia e monitoramento.

B Embora as SEMs e empresas publicas sejam as formas mais evidentes de atuacdo direta do Estado na atividade produtiva, elas estao
longe de ser as Unicas maneiras pelas quais ele atua como empresario. O Estado também estd presente, como acionista minoritario,
no capital de vérias empresas com controle privado e que estdo fora da alcada de fiscalizacdo de 6rgaos de controle externo,
como no plano Federal, Tribunal de Contas da Unido (TCU) ou Controladoria Geral da Uniao (CGU). As recomendacbes presentes
nesta Carta Diretriz também se aplicam a essas companhias, que, embora tenham o controle privado, contam com expressiva
participacao acionaria do Estado e podem estar sujeitas a ingeréncia politico-partidaria.



2. A Intervencao Direta do
Estado no Desenvolvimento
da Economia Brasileira

Ao longo do século 20, as SEMs tiveram um papel essencial no desenvolvimento da
economia brasileira. A coexisténcia do capital publico e privado nas SEMs possibilitou a
exploragao de industrias intensivas em capital, compreendidas como fundamentais para
a economia nacional, regional ou setorial.®

Muitas SEMs foram criadas pelo Estado para preencher lacunas estruturais da economia,
haja vista a incapacidade, inapeténcia ou inseguranca do capital privado de desenvolver
aquela atividade. Outras foram empreendimentos que, em sua origem, eram privados,
mas que, pela incapacidade ou indisposicao de seus acionistas em prover o capital
necessario ao seu desenvolvimento, tiveram seu controle assumido pelo Estado, por meio
de aumentos de capital subsequentes a sua criacdo.”

Falhas na governanca das SEMs impactam diversos setores da economia brasileira
e clamam pela adocdo plena e definitiva de gestdo profissional e boas praticas de
Governanca Corporativa no ambito dessas organizagées. O funcionamento adequado das
SEMs é fundamental para os rumos da atividade econémica, a credibilidade do mercado
de capitais e a solidez do sistema financeiro nacional.

° A criagdo da Petréleo Brasileiro S.A. (Petrobras), em 1954, adotou uma estrutura em que a participagéo do capital privado ocorreria
por meio da subscricao de obrigacdes conversiveis em acoes preferenciais. Investimentos nesses instrumentos eram estimulados
pela imprensa nacional e motivados pela mobilizacao do sentimento popular. O objetivo do Estado brasileiro era viabilizar um
empreendimento nacional de interesse publico, qual seja, a exploracao do petrdleo, por meio da participacéo da sociedade civil
como investidora na Petrobras.

7 Em 2013, as SEMs responderam por 40% do Produto Interno Bruto brasileiro (Fonte: Sistema de Informagoes das Empresas Estatais
(Siest)). Entre marco de 2014 e maio de 2015, as 30 acoes das SEMs listadas na BM&FBovespa contavam com mais de meio milhao
de investidores e responderam por cerca de um quarto do volume financeiro diario negociado na BM&FBovespa (O Globo -
02/04/2015).
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A livre iniciativa é um dos fundamentos da constituicdo do Estado brasileiro e a regra
basica de atuacdo na economia nacional.2 Conforme dispde o artigo 173 da Constituicéo,
“a exploracdo direta de atividade econOmica pelo Estado sé serd permitida quando
necessaria aos imperativos da seguranca nacional ou a relevante interesse coletivo”.

O regime juridico aplicavel as SEMs é distinto daquele aplicavel as sociedades empresarias
em funcao da forma e da finalidade da criacdo da SEM e da participacdo do Estado
como acionista controlador. As SEMs sao pessoas juridicas de direito privado, revestidas
da forma de sociedade an6Gnima, e conjugam dois aspectos: possuem o Estado como
acionista controlador e tém sua criacdo autorizada por lei especifica.’ A atuacdo da SEM é
restrita ao seu objeto social, ou seja, a exploracdo dos empreendimentos ou ao exercicio
das atividades previstas na lei que autorizou sua constituicao.'

As SEMs nao se submetem ao regime falimentar aplicavel as sociedades empresarias.
Possuem um regime diferenciado de freios e contrapesos que contempla sua fiscalizacao
externa por uma ou mais entidades da administracao publica; o funcionamento perma-
nente do conselho fiscal, com indicacdo de um membro pelos acionistas minoritarios
e um pelos preferencialistas;' a existéncia obrigatoria do conselho de administracao;'?
e o direito de os acionistas minoritarios elegerem um membro do conselho de admi-
nistracdo, se numero maior nao lhes couber pelo processo de voto multiplo, e um pelos
preferencialistas.® Além disso, as SEMs federais devem contar com a participacao de um
conselheiro de administracao indicado pelos trabalhadores.'

Como entidades integrantes da administracdo publica indireta, aplicam-se as SEMs os
principios constitucionais da legalidade, impessoalidade, moralidade, publicidade e
eficiéncia.’ Da mesma forma, a pratica dos atos de improbidade administrativa no ambito

8 Art. 1, IV, da Constituicao da Republica Federativa do Brasil, de 5 de outubro de 1988 (“Constitui¢ao”).
o Art. 37, XIX da Constituicao.

10 Art. 237, da Lei das S.A.

" Art. 240, da Lei das S.A.

12 Art. 2,1,da Lei 11.101, de 9 de fevereiro de 2005.

3 Art. 239, da Lei das S.A.

" Lei 12.353, de 28 de dezembro de 2010.

1 Art. 37, da Constituicao.



das SEMs sujeita os responsaveis as mesmas penalidades’ cabiveis a agentes publicos."”

Como forma de materializagdo do principio da publicidade, as SEMs com registro de
capital aberto devem, como qualquer sociedade empreséria com esse registro, atender
a regulamentacdo emitida pela CVM e pela bolsa de valores em que tenham sido
listadas. SEMs abertas tém o beneficio de maior transparéncia e monitoramento. Por
outro lado, todas as SEMs devem atender as disposicdes da Lei de Acesso a Informacao,
inclusive no tocante a divulgacdo de informagdes em sitios oficiais na rede mundial
de computadores.

e Incluem-se entre tais penalidades a suspensao dos direitos politicos, a perda da fungéo publica, a indisponibilidade dos bens e o
ressarcimento ao erario (a SEM), na forma e gradagao previstas na Lei 8.429, de 2 de junho de 1992, sem prejuizo da agao penal.

v Conforme dispoe o art. 2°, da Lei 8.429, de 2 de junho de 1992:“Reputa-se agente publico, para os efeitos desta lei, todo aquele que
exerce, ainda que transitoriamente ou sem remuneracao, por eleicao, nomeacao, designagao, contratacao ou qualquer outra forma
de investidura ou vinculo, mandato, cargo, emprego ou fungdo nas entidades mencionadas no artigo anterior’, dentre as quais
constam as SEMs.

® Art. 8°, da Lei 12.527, de 18 de novembro de 2011 (“Lei de Acesso a Informacgéo”).
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Além do sistema de freios e contrapesos previsto na Lei das Sociedades por Acoes (S.A.), da
fiscalizacdo realizada pela CVM, no caso das SEMs abertas, e pelas agéncias reguladoras,
no caso das SEMs que atuam em setores regulamentados, essas organizagdes sujeitam-se
ao controle externo exercido por érgaos de fiscalizacao, de acordo com o ente federativo
controlador da SEM em questdo (Unido, Estado, Distrito Federal ou Municipio).

No ambito Federal, o controle externo das contas das SEMs é exercido pelo Congresso
Nacional, com o auxilio do TCU,” a quem compete julgar de forma imparcial e efetiva a
legitimidade dos atos praticados e a exatidao das contas dos administradores das SEMs
federais.®

A gestdo da carteira de investimentos nas SEMs federais é de responsabilidade do
Ministério da Fazenda, por meio da Secretaria do Tesouro Nacional, e conta com a
participacao estratégica do Ministério do Planejamento, bem como dos ministérios
cuja atividade seja afim com a da SEM. Ja a representacdo da Unido nas assembleias de
acionistas das SEMs federais compete a Procuradoria-Geral da Fazenda Nacional (PGFN),
subordinada ao Ministério da Fazenda.”

Por fim, a Comissao Interministerial de Governanca Corporativa e de Administracdo de
Participacdes Societérias da Unido (CGPAR) é responsavel por auxiliar no aprimoramento
da gestdo da participacdo da Unido nas SEMs federais.??

Para serem efetivas, as diversas instancias internas e externas de controles das SEMs devem
atuar de forma complementar e independente. No entanto, a pratica tem evidenciado a
necessidade de aprimoramento desse aparato de supervisao.

Ainda, conforme discutido adiante nesta Carta Diretriz, para que a SEM alcance seus fins,
é fundamental que seus mecanismos de controle interno, constituidos, primordialmente,
pelos seus érgaos sociais, funcionem de forma adequada, tempestiva e eficaz, cabendo
ao conselho de administracao, érgao supremo de governan¢a da empresa, buscar a
concretizacao dessa eficacia.

® Art. 71, Il, da Constituicao.

B O Plenério do Supremo Tribunal Federal, no julgamento do MS 25.092, firmou o entendimento de que as SEMs e as empresas
publicas estdo sujeitas a fiscalizagdo do TCU. Rel. min. Carlos Velloso, julgamento em 10-11-2005, Plenario, DJ de 17-3-2006. No
mesmo sentido: RE 356.209-AgR, rel. min. Ellen Gracie, julgamento em 1°-3-2011, Segunda Turma, DJE de 25-3-2011; MS 26.117, rel.
min. Eros Grau, julgamento em 20-5-2009, Plenario, DJE de 6-11-2009.

2 Decreto 89.309, de 18 de janeiro de 1984.

2 Criada em 2007 (Decreto 6.021, de 22 de janeiro de 2007), a CGPAR é formada pelos ministros do Planejamento, da Fazenda e da
Casa Civil e, dentre outras, tem como atribui¢des a aprovacdo de diretrizes e estratégias para as participagdes acionarias da Uniao, a
promocéo da eficiéncia na gestao, inclusive quanto a adocao das melhores praticas de Governanca Corporativa nas SEMs federais,
e o estabelecimento de critérios para avaliacao e indicacao de diretores e representantes da Unido nos conselhos de administragédo
e fiscal.



5. A Sociedade de Economia
Mista como Instrumento
Empresarial do Estado

5.1. Governanca: Conselho e Gestao

Um dos efeitos perversos da concentracao aciondria da SEM e do viés do governo em
exercicio como representante politico do Estado na condicdao de acionista controlador
é a constricdo da capacidade do conselho de administracdo de plenamente exercer seu
papel de direito.

Mais grave, em alguns casos, falhas na governanca das SEMs resultam na inversao
de papéis entre o conselho de administracdo e o governo (procurador incumbente
do Estado), na qualidade de acionista controlador. Frequentemente, o conselho de
administracdo age como mero homologador de decisdes tomadas pelo controlador ou
pela diretoria executiva, indicada pelo préprio controlador, deixando de executar o seu
papel de formulador de estratégias e de fiscalizador da gestao.

Cabe ao Estado eleger seus representantes no conselho de administracao. Os érgaos
sociais de cada SEM devem atuar de forma independente e fundamentada, especialmente
em relacdo ao governo em exercicio. A autonomia dos érgaos sociais afeta positivamente
a eficiéncia operacional da SEM e é fundamental para que ela possa competir no mesmo
ambiente econdmico de companhias com capital exclusivamente privado.

5.2, A Independéncia do Conselho de Administracao

As melhores praticas de Governanca Corporativa aplicaveis ao funcionamento dos
6rgdos sociais de sociedades empresérias estritamente privadas valem para as SEMs. O
conselho de administragdo deve supervisionar e orientar a gestdo da SEM e atuar como
guardiao da consecucao do seu objeto social e do funcionamento e aprimoramento de
sua governangca.

O conselho de administracao tem, dentre seus deveres, a selecdo, avaliacao, fiscalizacdo
e destituicdo dos diretores. Deve exercer estas atribuicdes a partir de critérios objetivos,
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exclusivamente profissionais. Tais competéncias sao intransferiveis e ndo podem ser
exercidas pelo acionista controlador nem pelos diretores.

O principio universal da composicao do conselho de administracdo é o da independéncia.
Desejavelmente, todos os seus membros devem ser independentes, de modo a poderem
exercer aincumbéncia com a lealdade e o comprometimento com o interesse supremo da
empresa, conforme determina a Lei das S.A.

O conselho de administracao é fundamental para o sucesso da SEM e, portanto, € essencial
que pessoas qualificadas participem com independéncia desse 6rgdo. A SEM nao pode
reproduzir no seu ambito de administracao e gestao as caracteristicas do regime politico-
partiddrio vigente de coalizéo, por meio do qual partidos politicos cooperam na criacéo
de condicdes de governabilidade, com base no loteamento dos cargos de administracéo,
do conselho fiscal, dos comités estatutarios ou da ouvidoria.

As SEMs visam operar uma politica de Estado consignada no objetivo social da sua criacdo.
A intervencao direta de partidos politicos na sua administracdo é injustificavel.

Garantir transparéncia, eficiéncia e prestacdo de contas eleva o valor de mercado das
SEMs e, por consequéncia, do patriménio do Estado e dos acionistas minoritarios na
forma de participacdo aciondria. A adocao de melhores praticas motiva colaboradores e
contratantes, o que, por sua vez, eleva a eficiéncia operacional e gera retorno as SEMs, aos
seus acionistas e a sociedade como um todo.

As SEMs sao frequentemente utilizadas para a execucao de objetivos relacionados a
politica industrial ou econémica do governo em exercicio. E fundamental que as politicas
do governo que permeiam a gestdao das SEMs estejam alinhadas com o interesse das
politicas publicas do Estado (aquelas que transcendem os interesses do governo em
exercicio) e com o interesse publico previsto na lei especifica que autorizou a sua criacdo
e que deve constar no seu estatuto social.

E indispensavel que o governo divulgue como utilizou ou pretende utilizar as SEMs para
a execucdo de sua politica socioecondmica. Essas diretrizes e seus fundamentos devem
ser devidamente explicados e seus efeitos quantificados, de modo que investidores
privados possam decidir se desejam ou néo ser parceiros do Estado em determinada SEM.
Informacdes histdricas dessa natureza devem ser auditadas, interna e externamente, de
modo a dar transparéncia aos resultados alcancados, bem como aos custos suportados
pela SEM. Anualmente, o relatério da administracao e, no caso das SEMs de capital aberto,



o formulario de referéncia devem contemplar tais informacgées, incluindo comparativo
com anos anteriores.

A responsabilidade pela prestacdo de contas pressupde que o Estado (na qualidade de
controlador) eaadministracdo ndo apenasajam com transparéncia, mas tambémassumam
a responsabilidade pelos resultados alcancados. E dever do governo democraticamente
eleito preservar e, desejavelmente, aumentar o valor do patriménio do Estado, inclusive
das participagdes aciondrias de sua titularidade, considerados os riscos da atividade
econdmica explorada e a motivagao do investimento, sob a 6tica do bem publico. A
selecdo das alternativas de alocacdo de capital deve ser eficiente, com vista ao bem-estar
social.

3 Os 6rgaos que centralizam a gestéo da participacéo do Estado nas SEMs devem adotar um modelo de supervisdo baseada em risco
(SBR) e, periodicamente, compartilhar a matriz dos riscos identificados, bem como os meios que utilizam para mitiga-los.
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Na qualidade de acionista controlador, o Estado deve cumprir os deveres previstos na Lei
das S.A. para todos os controladores, quais sejam, fazer com que a SEM realize seu objeto
e zelar pelo atendimento de sua funcéo social.

Quando um eventual interesse do governo (ou mesmo do Estado) for potencialmente
lesivo ao interesse social das SEMs, os representantes do acionista controlador deverao
abster-se de intervir na conducao dos negdcios sociais. Caso contrario, o uso do controle
para induzir a SEM a perseguir outros interesses que ndo aquele previsto em lei especifica
e que motivou a criacdo da SEM configura abuso de poder de controle por parte do Estado.

O governo em exercicio, na condicdo derepresentante do Estado, deve indicar profissionais
independentes, reputados, experientes e tecnicamente qualificados para ocupar os
6rgdos sociais das SEMs. Indicacdes motivadas por razdes politico-partidarias devem ser
coibidas. O loteamento politico-partidario de cargos no ambito das SEMs é incompativel
com sua atividade empresarial.

O uso direto ou indireto das SEMs ou de seus parceiros empresariais para fins politico-
partidarios, por meio de contribuicdes diretas ou indiretas a partidos politicos ou entidades
aelesrelacionados, deve ser combatido pelos 6rgaos de fiscalizacdo, supervisao, regulacdo
e pela sociedade de um modo geral. A experiéncia histdrica indica que interesses politico-
partidarios divergem dos objetivos maiores das SEMs.

Na qualidade de acionista controlador da SEM, o Estado deve garantir que os
administradores atuem de forma efetiva e independente e implementem controles
internos adequados para evitar a pratica de atos lesivos que decorram do desvio de
finalidade da SEM. Como previsto na legislacdo, os administradores, conselheiros fiscais
e membros dos comités estatutarios sdo revestidos de responsabilidade fiduciaria por
garantir a legalidade dos atos praticados no ambito das SEMs.**

2 Arts. 238 e 239, paragrafo Unico, da Lei das S.A., e art. 31, Ill, da Lei 9.096, de 19 de setembro de 1995.



Como em qualquer companhia, os administradores das SEMs devem ser diligentes,
examinar, de maneira informada, refletida e independente, as matérias submetidas a
sua deliberacdo, monitorar as atividades realizadas pelas SEMs e investigar possiveis
irregularidades.

Os administradores ndo sao pessoalmente responsaveis por atos regulares de gestao, mas
respondem, civilmente, quando praticam atos com dolo ou culpa. Os administradores
respondem, ainda, caso infrinjam a lei ou o estatuto social ou, mesmo, se ndo tiverem
praticado determinado ato, caso tenham sido omissos ou coniventes em relacao a atos
praticados por outros administradores ou negligentes em descobri-los.>> O dever de
lealdade impde aos administradores a obrigacdo de se abster de utilizar informacdes
sigilosas em beneficio préprio ou de terceiros ou de se aproveitar das oportunidades
comerciais de interesse das SEMs. Por outro lado, os administradores das SEMs devem dar
transparéncia e ampla divulgacao as informacdes de interesse da populacédo, nos termos
da Lei de Acesso a Informacédo e em observancia a legislacao aplicavel e a regqulamentacao
emitida pela CVM, com relacdao as SEMs abertas. Incluem-se entre tais informagoes
modificacdes na posicdo acionaria dos administradores e condicées de contratacao de
transacdes entre partes relacionadas.”®

O dever de lealdade imp6e ao administrador e membros do conselho fiscal, bem como
ao Estado, na qualidade de acionista controlador, o compromisso de servir a SEM,
compatibilizando o interesse publico previsto na lei que autorizou sua criacdo, com o
eventual interesse privado, representado pelo interesse dos acionistas minoritarios e dos
stakeholders.”

Essa compatibilizacao é facilitada quando se delimita o conceito de interesse publico, que
nao deve ser abrangente nem arbitrario. A teoria juridica divide interesse publico em duas
categorias: primario e secundario. A primeira diz respeito a supremacia do interesse da
coletividade sobre o particular e a segunda refere-se ao interesse patrimonial do Estado.

» Art. 158 da Lei das S.A.
% Carta Diretriz 4 - TransacOes entre Partes Relacionadas.

27 Conforme discutido na Carta Diretriz 4 do IBGC, “tal dever [o dever de lealdade] nao se resume ao mero cumprimento de ritos ou
procedimentos formais, trata-se de agir segundo o principio norteador de aderéncia ao interesse da companhia”.
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Resta claro que somente o interesse publico primario pode justificar a criagdo de uma
companbhia estatal.

O administrador deve abster-se de praticar atos lesivos a SEM, mesmo que tais atos
atendam ao interesse do acionista que o indicou, observada a possibilidade conferida ao
Estado de orientar a SEM para realizacdo do interesse publico especifico que consta na lei
que autorizou a criacdo da SEM.

Os membros do conselho de administracdo da SEM devem recusar-se a implementar
diretrizes recebidas do acionista controlador que nédo sejam licitas, constituam abuso de
poder de controle, afetem a livre competicao ou, ainda, que sejam estranhas ao objetivo
social para o qual a entidade foi criada.

Os membros do conselho de administracdo devem também supervisionar a legalidade
e a conveniéncia dos atos de gestdo praticados pelos diretores. Como resultado, os
conselheiros tém de ser responsabilizados, caso seja comprovada sua omissdo na
apreciacao de tais atos. Os conselheiros de administracdo devem garantir controles
internos adequados para evitar a pratica de atos lesivos a SEM. Esse dever inclui a
elaboracédo de politicas internas que permitam a fiscalizacdo efetiva dos atos de gestdo
praticados no ambito da SEM.



Com base na experiéncia do mercado e com o objetivo de contribuir para a instauragao de
um ambiente empresarial de transparéncia, confianca e ampla divulgacdo de informacdes
sobre as SEMs, o IBGC recomenda as seguintes diretrizes a luz das melhores praticas de
Governanga Corporativa:

« O interesse publico a ser atendido pela SEM deve constar na lei especifica de
sua constituicdo, bem como no seu Estatuto Social. Esse interesse deve limitar
a discricionariedade do Estado no direcionamento estratégico das SEMs e nao
pode ser interpretado como um interesse genérico. Tal interesse publico deve ser
conciliado com outros aspectos inerentes a qualquer sociedade empresdria, tais
como a administracao eficiente, profissional, responsdvel, transparente, equitativa
e financeiramente sustentavel;

« Acdes sociais nao relacionadas a atividade-fim da SEM nao devem ser realizadas por
meio do exercicio do poder de controle e da flexibilizacdo do direcionamento da
SEM;

« E desejavel que todas as SEMs sejam registradas como companhias abertas, com o
beneficio de proporcionar maior transparéncia e monitoramento das suas atividades;

« As sociedades empresdrias com as quais as SEMs tenham relagdes contratuais
reiteradas e relevantes (empreiteiras, empresas de publicidade e consultores) ndo
devem realizar contribui¢des diretas ou indiretas a partidos politicos.

« O relatério de administracdo deve divulgar detalhadamente a motivacao da
orientacdo estratégica dos negdcios sociais da SEM conferida pelo Estado na
qualidade de acionista controlador, bem como as diretrizes estabelecidas, seus
fundamentos e os respectivos custos da implementacdo a serem suportados tanto
pela SEM como pela cadeia produtiva;

« Os 6rgdos dos ambitos Federal, Estadual, Distrital e Municipal responsaveis pelas
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participagdes societérias do Estado devem, trimestralmente, prestar contas das suas
atividades ao Poder Legislativo competente e a sociedade, inclusive mediante a
divulgacao dos aprimoramentos alcancados na governanca das SEMs e a andlise do
conjunto de investimentos em SEMs;

As SEMs devem informar as regras aplicaveis as tarifas ou precos dos bens e servicos
que produzem, as diretrizes expressas e documentadas recebidas do acionista
controlador para sua fixacdo, a regulacdo aplicavel a tal determinacdo e as regras
aplicaveis a obtencdo de licencas, autorizacdes e permissoes;

As SEMs devem divulgar os principais termos de contratos relevantes com seus
principais parceiros (inclusive empreiteiras, empresas de publicidade ou consultores),
o que deve contemplar as mesmas informagdes exigidas pela regulacdo aplicavel a
divulgacao de transagoes entre partes relacionadas.

Para serem efetivas, as diversas instancias de controle interno e externo das SEMs
devem atuar de forma complementar e independente, com observancia dos
principios constitucionais da legalidade, impessoalidade, moralidade, publicidade e
eficiéncia, regentes da administragao publica.

As Unicas motivagbes do Estado na indicacdo dos membros dos conselhos de
administracdo e fiscal, bem como dos comités estatutarios e consultivos e da
ouvidoria, devem ser a independéncia, a qualificacdo técnica e a reputacao ilibada
dos escolhidos;

Todos os membros do conselho de administracao devem ser independentes;

O conselho de administracdo deve ser formado por membros que redinam as
qualificacbes e as competéncias necessarias para aprimorar o processo decisorio,
resolver situacdes de conflitos de interesses e permitir ao érgao exercer seu
papel de supervisdo da gestdo da companhia. O conselho de administracao deve
ser composto por um numero de membros que possibilite um equilibrio entre
habilidades e experiéncias distintas na orientacdo dos negécios;

A SEM nao pode reproduzir as caracteristicas do regime politico-partidario vigente
de coalizdo, por meio do qual partidos politicos cooperam na criacdo de condi¢des



de governabilidade, com base no loteamento politico de cargos;

O estatuto social da SEM deve estabelecer critérios técnicos e objetivos para a
selecdo e indicacdo dos membros dos 6rgdos sociais;

O Estado deve evitar que ministros, secretdrios, secretarios executivos ou, ainda,
profissionais que ocupem cargos de confianca no ambito da administracdo direta
do acionista controlador sejam administradores de SEMs;

Uma avaliacdo formal do desempenho do conselho e de cada um dos conselheiros
deve ser feita anualmente;

No ato de sua posse, o profissional eleito para os 6rgdos sociais da SEM deve declarar
eventuais relagdes politico-partidarias, esclarecer suas ligagdes com o acionista
controlador, informar quem o indicou para o cargo e descrever como ocorreu o
processo de sua selecao;

A remunerac¢do dos membros dos érgdos sociais das SEMs deve ser compativel a de
mercado e com as suas responsabilidades profissionais;

Deve ser vedado ao profissional eleito destinar qualquer parcela de sua remuneracao
a partido politico ou entidade que, eventualmente, integre.

E imperativo que o Estado reavalie periodicamente e a sociedade civil discuta a
necessidade e a conveniéncia da intervencao direta do Estado na producdo de bens
e servicos por meio das SEMs, questionando consistentemente se os objetivos que
motivaram a criacdo de uma SEM ainda sdo relevantes e justificam a atuacéo estatal
direta em determinada atividade econdmica;

A utilizagcao do controle aciondrio para induzir a SEM a perseguir outros interesses
que nado aquele previsto em lei especifica e que motivou sua criacdo configura abuso
de poder de controle;

O Estado deve compensar a SEM pelas perdas suportadas para atender ao interesse
publico previsto na lei que autorizou sua criagao;

O Estado deve incentivar os 6rgaos sociais a implementarem controles internos
adequados para evitar a pratica de atos lesivos que decorram do desvio de finalidade
da SEM, como, por exemplo, a utilizacdo da SEM para fins politicos ou partidarios ou
a realizacdo de contribuicdes diretas ou indiretas a partidos politicos e instituicdes
estranhas a atividade social.
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Os administradores devem buscar a eficiéncia operacional da SEM,
independentemente de seu direcionamento pelo Estado para atender ao interesse
publico;

O conselho de administracdo deve, com o auxilio de comités estatutdrios,
implementar politicas e controles internos adequados e eficazes e, periodicamente,
revisa-los para evitar a pratica de atos lesivos que decorram de eventual desvio
de finalidade da SEM, como, por exemplo, a utilizacdo da SEM para fins politico-
partidarios ou a realizacao de contribui¢des diretas ou indiretas a partidos politicos
ou entidades a eles ligadas;

O conselho de administracao tem como atribuicao a selecéo, avaliacao, fiscalizacdao
e destituicao dos diretores e deve exercer essas atribuicdes a partir de critérios
exclusivamente profissionais. Essa competéncia do conselho de administracdo
prevista na Lei das S.A. é intransferivel e ndo pode ser executada pelo acionista
controlador;

Como instrumento de controle interno das SEMs, os conselhos de administracéao e
fiscal devem, com o auxilio de comités estatutarios, auditoria interna e ouvidoria,
monitorar continuamente os atos de gestao praticados no ambito das SEMs;

O conselho de administracdo deve zelar para que as informagées discutidas no item
8.2 desta Carta Diretriz sejam tempestivamente divulgadas;

Cabe ao conselho de administracao construir um ambiente institucional favoravel
a implementacao e cumprimento de um cédigo de ética préprio da SEM. Para ser
efetivo, esse modelo deve ser dotado de um sistema estruturado e independente de
recebimento de denuncias e de uma pratica de consequéncia;

Os administradores devem, ainda, elaborar uma matriz dos riscos identificados, bem
como os meios para mitiga-los, com énfase naqueles relacionados ao exercicio de
poder de controle pelo Estado.
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0 IBGC é uma organizacao exclusivamente dedicada a promocdo da
governanga corporativa no Brasil e o principal fomentador das praticas e
discussdes sobre o tema do Pais, tendo alcan¢ado reconhecimento nacional
e internacional.

Fundadoem?27 denovembrode 1995,01BGC - sociedade civil de dmbito
nacional, sem fins lucrativos - tem o propdsito de ser referéncia em
governancga corporativa, contribuindo para o desempenho sustentavel
das organizacdes e influenciando os agentes da nossa sociedade no
sentido de maior transparéncia, justica e responsabilidade.
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