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1 INTRODUCAO

A origem da governanca data do momento em que as organizagbes comegaram a crescer € passaram
a ser administradas por terceiros, a quem foi delegada autoridade e poder para administrar recursos
pertencentes aos proprietdrios. Porém, em muitos casos, hd divergéncia de interesses entre proprietdrios e
administradores, que, em decorréncia da assimetria de informagio, poder e autoridade, leva a um potencial
conflito de interesse entre eles, na medida em que ambos tentam ampliar seus préprios beneficios.

A transparéncia do processo decisério e seu regular funcionamento sao determinantes para a
sustentabilidade das empresas e pilares importantes da economia global. Devido a essa importancia,
cunhou-se o termo “governanga corporativa” para representar o conjunto de préticas de gestao que
buscam maximizar o resultado empresarial e proteger os direitos de todas as partes interessadas,
com transparéncia e equidade, com destaque para o relacionamento entre acionistas, membros
estatutdrios e auditores.

No setor publico, especialmente no 4mbito das empresas estatais, a governanca ganha especial
importancia, pois os verdadeiros proprietdrios dessas empresas, os cidados, estao ainda mais distantes
da estrutura da administragao, e, para preservar seus interesses, precisam ser apoiados pelo Estado.

E nesse contexto que se insere o indicador de governanga da Secretaria de Coordenacio e
Governanca das Empresas Estatais (IG-Sest), instrumento de acompanhamento continuo desenvolvido
pela Sest, do Ministério do Planejamento, Desenvolvimento e Gestao (MPDG).

2 A GOVERNANCA CORPORATIVA COMO GUIA DA POLITICA PUBLICA DESEMPENHADA PELA SEST

A Sest, 6rgao que integra a estrutura do MPDG, tem como missao “aperfeicoar a atuagao da Unido
enquanto acionista das empresas estatais federais, com vistas a potencializar os beneficios a sociedade”

1. Graduado em direito pela Universidade Federal de Juiz de Fora (UFJF), pos-graduado em direito empresarial pelo Instituto Brasileiro de
Mercado de Capitais (Ibmec) e mestrando em direito constitucional no Instituto Brasiliense de Direito Publico (IDP). Procurador da Fazenda
Nacional e diretor do Departamento de Governanca e Avaliacdo de Estatais.

2. Pés-graduado em administracdo publica pelo Instituto de Ensino Superior do Centro-Oeste (lesco). Docéncia superior na Universidade
Federal do Rio de Janeiro (UFRJ) e planejamento e orcamento publico na Escola Nacional de Administracdo Publica (Enap). Cursando LLM em
direito corporativo e governanca empresarial no Instituto de Desenvolvimento em Gestao e Projetos (IDGP). Coordenador-geral de orientacéo a
conselheiros e apoio a Comisséo Interministerial de Governanca Corporativa e de Administracéo de Participages Societérias da Unido (CGPAR).

3. Graduado, mestre e doutor em ciéncias econdmicas pela Universidade de Brasilia (UnB). Especialista em politicas publicas e gestdo
governamental e coordenador da Coordenagao-Geral de Orientacdo a Conselheiros e Apoio a CGPAR.

4. Graduado em direito pelo Centro Universitario de Brasilia (Uniceub). Coordenador da Coordenacdo-Geral de Orientacdo a Conselheiros
e Apoio a CGPAR.



BoLeTim DE ANALISE PoLitico-InsTiTucionAL | N. 15 | JuL.-Dez. 2018

72

(Brasil, [s.d.]). Sua atuagio ¢ voltada precipuamente para as empresas em que a Unido, direta ou
indiretamente, detém a maioria do capital social com direito a voto, ou seja, as empresas publicas,
as sociedades de economia mista e suas subsididrias, denominadas empresas estatais federais.

Desempenhando o papel de agente de induc¢ao de comportamento para a adogao de
boas prdticas de gestao pelas estatais federais, a Sest vem contribuindo para a melhoria da
governanca dessas empresas, a0 monitorar a situa¢o delas em temas relacionados ao desempenho
econdmico-financeiro, a transparéncia, a gestao contdbil, aos controles internos, a gestao de
riscos, a auditoria, a gestio de pessoas etc.

De acordo com o Decreto n® 8.945/2016, as estatais federais sao empresas cuja maioria do
capital votante pertence a Unido, direta ou indiretamente (Brasil, 2016). Quando o controle aciondrio
da Unio é direto, tem-se as sociedades de economia mista ou empresas publicas. Quando o controle
aciondrio da Unido ¢ indireto, tem-se uma subsididria, cuja maioria do capital votante ¢ detida por
outra estatal federal.

Para a Unido, a atuagio bem estruturada e pautada pelas boas prdticas de governanga corporativa
¢ fundamental para garantir a sustentabilidade dos negécios, a efetivagao dos objetivos ptblicos
pretendidos, razao primordial da existéncia das empresas estatais federais, e, também, conferir
transparéncia a administracao dessas empresas.

Nas tltimas duas décadas, a governanga corporativa passou a ser um tema recorrente no meio
empresarial como fator primordial para o sucesso das corporagoes. Em boa parte, a relevincia dada
a esse tema deve-se A exposicio de vdrios casos de empresas — incluindo lideres mundiais em seus
segmentos — que mantinham uma aparéncia externa de solidez e confiabilidade, mas que estavam
sendo corroidas de dentro para fora, até que os seus problemas eclodiram de forma devastadora para
a maioria delas.

De maneira geral, o fracasso dessas empresas foi associado a problemas envolvendo
manipulagoes contdbeis fraudulentas, uma vez que, em tltima instincia, esse é o meio utilizado
para mascarar o desempenho, de forma a aparentar resultados mais robustos que os reais.
No entanto, percebe-se que a verdadeira origem dos problemas era anterior a contabilizagao,
estando diretamente relacionada a erros na gestio, os quais se refletiam em disputas internas,
em decisdes monocriticas, na falta de transparéncia e na cumplicidade, na omissao ou na falha das
auditorias externas e dos 6rgaos fiscalizadores. Além disso, em muitos casos, os interesses pessoais dos
principais stakeholders foram colocados acima dos legitimos objetivos empresariais das companhias.

Especificamente no caso das estatais, as empresas tém como objetivo principal a prestagao de
servigos necessirios “aos imperativos da seguranga nacional ou a relevante interesse coletivo” (Brasil,
1988, Artigo 173), e nao necessariamente a geracio de lucros. Nesse tltimo aspecto excetuam-se
as estatais constituidas como sociedades de economia mista, ai incluidas as de capital aberto, cujas
agoes sao negociadas na Bolsa de Valores. Nesses casos, as estatais convivem com o desafio de serem
empresas de mercado por terem a necessidade de gerar resultados compativeis com os esperados
pelos seus acionistas, porém com espirito ptblico, uma vez que devem observar, em seus objetivos
estratégicos, a missao de atender ao interesse ptblico que fundamentou a sua criacio, de forma a
gerar beneficios para a sociedade como um todo.
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Percebe-se, desta forma, que as estatais tém particularidades que tornam o seu processo de
gestao mais complexo, por terem uma gama maior de interlocutores e interessados, inclusive estando
sujeitas, muitas vezes, 3 influéncia de intervenientes externos.

Assim sendo, a governanga corporativa toma uma dimensio ainda maior nas empresas estatais,
uma vez que os recursos nelas investidos sio um bem publico, pertencente ao conjunto da sociedade,
e a correta administragao desses recursos deve gerar beneficios para o pais e, a0 mesmo tempo, gerar
valor para os acionistas, entre os quais estd incluida a prépria Unido, de forma majoritdria. Para isso,
observa-se a necessidade de normatizagao dos critérios e procedimentos minimos que devem ser
adotados pelas estatais, de forma a garantir a correta e eficaz governanca corporativa nessas empresas,
evitando que os interesses individuais tenham prevaléncia sobre o interesse pablico.

3 O INDICADOR DE GOVERNANCA (IG-SEST)

O IG-Sest tem por objetivo: acompanhar o desempenho da qualidade da governanca das empresas
estatais federais; induzir a antecipagao da internalizagio da Lei n® 13.303/2016 e do Decreto n®
8.945/2016 nas estatais federais, contribuindo para que, até 30 de junho de 2018, todas as estatais
federais estivessem em conformidade; buscar alinhamento definitivo com as diretrizes estabelecidas
nas resolu¢des da Comissao Interministerial de Governanga Corporativa e de Administragao de
Participagoes Societdrias da Uniao (CGPAR); e incentivar a incorporagio de boas préticas internacionais
de governanga corporativa.

Os objetivos institucionais do IG-Sest adotam como visdo:
* mecanismo de avalia¢io de politicas ptblicas;

* mecanismo de avaliagio da internalizagdo da Lei n® 13.303/2016 — agdo preventiva em
relagio ao prazo final de 30 de junho 2018;

* mecanismo de avaliacdo da governanga corporativa das empresas estatais federais de
controle direto.

E importante destacar que o IG-Sest nio apresenta cardter punitivo. Sio distribuidos 3s estatais
relatérios de avaliacio individual, os quais permitem que a empresa enfoque os pontos centrais nos
quais hd necessidade de melhoria da governanga. Embora o prazo legal para o cumprimento dos
requisitos da Lei n® 13.303/2016 seja 30 de junho de 2018, a Sest, na fun¢ao de coordenacio e
governanga das empresas estatais, busca, por meio do IG-Sest, apoiar e promover iniciativas, de forma
proativa, para que todas as empresas possam atender integralmente aos requisitos legais.

As anilises realizadas que levaram aos resultados e apontamentos emitidos por esta secretaria
nio pretendem adentrar o escopo de atuagio dos drgios de supervisao, controle e fiscalizacio das
empresas estatais federais, tampouco tém o objetivo de apontar se hd ou nio indicios de irregularidades
ou desvio de conduta na empresa.

Nessa mesma perspectiva, a situagao economica, financeira, de liquidez e solidez empresarial,
bem como outras varidveis nao abrangidas pelo IG-Sest, deverd ser avaliada por instrumentos
adequados utilizados pela empresa.
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O IG-Sest nao tem por escopo ser um referencial para tomada de decisao quanto a oferta de compra
e venda de qualquer valor mobilidrio ou instrumentos financeiros, especialmente sobre as companhias
de capital aberto, com agoes ou outros titulos negociados em bolsa de valores, no Brasil ou no exterior.

Registramos que os resultados apurados constituem-se em uma representagao estdtica da
governanga corporativa da empresa avaliada, ante as exigéncias da Lei n® 13.303/2016, e estdo sujeitas
a mudangas ao longo do periodo, que dependerio da comprovagao de adequagoes, melhorias ou
quaisquer eventuais ocorréncias que possam alterar a avaliagio da empresa.

Assim, serao realizados novos ciclos de avaliagao do indicador periodicamente, de forma a
proporcionar continuidade e perenidade da adequagao as boas priticas de governanca. A partir das
andlises é gerado o relatério de avaliagao IG-Sest, elaborado com base nas informagdes e evidéncias
fornecidas pelas empresas, consideradas na data da elaboragao do referido relatério, e os resultados
sa0 para uso reservado e exclusivo da estatal.

Informagoes adicionais sobre as empresas estatais deverdo ser obtidas diretamente com as
dreas competentes de cada estatal, ndo devendo qualquer avalia¢io empresarial, ainda que inerente
as questdes de governanga corporativa, pautar-se somente nos resultados apurados pelo IG-Sest.

4 METODOLOGIA

Consiste em avaliar as empresas estatais federais de controle direto da Uniao. Atualmente sao
47 empresas,” sendo dezoito dependentes de recursos do Tesouro Nacional e 29 nao dependentes.
Embora nao exista obrigatoriedade sobre as empresas estatais de controle indireto, nao h4 ébices para
que as controladoras, ptblico-alvo deste indicador, repliquem parte ou integralmente a metodologia
do IG-Sest sobre as suas controladas.

O IG-Sest foi agrupado em trés dimensoes, que reuniram, em uma primeira camada, as
informagdes por similaridade de temas. Assim, foram criadas:

* dimensio I: gestdo, controle e auditoria;
* dimensao II: transparéncia das informacoes;
* dimensao III: conselhos, comités e diretoria.

Cada dimensao recebeu, na sua composicio, blocos sobre temas afetos a cada dimensao, e,
por fim, esses blocos foram segmentados em itens de avaliagao.

A segmentagdo em itens de avaliagdo teve como objetivo visualizar todos os detalhes da
governanga adotada pela empresa, nao permitindo o agrupamento de agdes, para evitar qualquer
penalizagio ou beneficio na avalia¢io do atendimento de determinado requisito.

Definidos as dimensées, os blocos e os respectivos itens de avalia¢io, foram atribuidos pesos
conforme seu grau de relevancia, acuricia e complexidade de execugao, respectivamente.

Cabe registrar que o grau de relevincia, como critério de ponderagio das dimensoes, diz respeito
a significAncia de cada uma delas neste ciclo de avaliacdo, ou seja, aquelas dimensoes que, neste
momento, deveriam receber um destaque quanto a sua importincia na governanga das empresas.

5. Exclui-se a Companhia das Docas do Maranhao (Codomar), que se encontra em fase de liquidacdo.
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O grau de relevincia pode ser alterado de acordo com a dinidmica da evolugao da gestao, o que
consequentemente poderd levar 4 alteragio dos pesos atribuidos.

O grau de acurdcia adotado para a ponderagao do blocos refere-se a precisao com que a estrutura
de gestao dentro das empresas é de fato observada e implantada. A titulo de exemplificagio, além
da existéncia da drea de gestao de riscos, é necessdrio que ela seja segregada das demais atividades,
conforme preceitua a Lei n® 13.303/2016 quanto as boas préticas de governanca. Assim, a evidéncia
e a avaliacdo desses itens devem ser apuradas separadamente, de forma a nio penalizar ou beneficiar
a avaliagio da empresa.

A complexidade de execugao aplicdvel sobre os itens de avaliagio buscou considerar a dificuldade
de implementagao das a¢oes necessdrias ao cumprimento dos requisitos exigidos pela lei, ou seja, no
caso de medidas que envolvam manifestagio de outros 6rgaos e/ou aprovagoes de outras instincias.

O resultado do IG-Sest é obtido por nota entre 0 ¢ 10, sendo 10 o melhor indicador de
governanga para a empresa avaliada. A apuragio desse resultado observard a sistemdtica a seguir.

As dimensodes do IG-Sest apresentam pesos conforme o grau de relevincia.

TABELA 1

Pesos das dimensdes do 1G-Sest
Dimensao Grau de relevancia Peso
Dimensao | Alto 4
Dimenséo |l Médio 3
Dimensao Il Baixo 2

Elaboracao dos autores.

As dimensoes possuem blocos com pesos, conforme o grau de acurdcia.

TABELA 2

Blocos com pesos e grau de acuracia do 1G-Sest
Blocos Grau de acuracia Peso
Bloco Alto 3
Bloco Médio 2
Bloco Baixo 1

Elaboracdo dos autores.

Os blocos sao compostos por itens de avaliagao, com pesos conforme o grau de complexidade
de execugio do processo.

TABELA 3

Itens de avaliacdo com pesos e grau de complexidade do 1G-Sest
Itens de avaliagao Grau de complexidade Peso
[tem de avaliacdo Alto 5
Item de avaliacdo Médio 3
[tem de avaliacdo Baixo 1

Elaboracdo dos autores.
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Para a aplicagio, a andlise e a validacao do processo que envolve a apuracao do IG-Sest,
a secretaria adotou as seguintes providéncias prévias:

a) depuracio da Lei n® 13.303/2016, com a selegao de 45 itens de avaliagio para verificagio do
atendimento aos requisitos exigidos pela referida legislagao pelas empresas estatais federais;

b) desenvolvimento e implementagao de aplicativo, inicialmente em planilha Excel, com a
metodologia para apuragio dos indices dos blocos e das dimensoes, que resultou no IG-Sest;

c) criagdo de comité de avaliagao, composto pelos representantes abaixo indicados, responsdvel
pela andlise, pela validacao das evidéncias/comprovagoes apresentadas e pela apuracao do
IG-Sest das empresas avaliadas:

*  coordenador-geral da Coordenagao-Geral de Orientagao a Conselheiros e Apoio 8 CGPAR;
* dois coordenadores da Coordenagao-Geral de Orientagao a Conselheiros e Apoio 8 CGPAR;
* assessora da Coordenagio-Geral de Orientagao a Conselheiros e Apoio 8 CGPAR.

d) criagdo de e-mail especifico (ig.sest@planejamento.gov.br) para troca de informagoes de
forma 4gil e segura com as empresas estatais.

Ap6s a evidenciagdo/comprovagido dos itens de avaliagdo realizada pela Sest, o cdlculo da nota
do IG-Sest dar-se-4 pela aplicagio das seguintes férmulas:®

2 (dimensio x peso dimensio)

Indicador de governanga =
X peso dimensdo

2 (bloco x peso bloco)
2 peso bloco

Indice dimensio =

Fadice bloco = 2 (item de avaliagio x peso item de avaliagdo) .

X peso item de avaliagio

A partir da obten¢io da nota do IG-Sest, a empresa avaliada serd classificada em um dos niveis
de governanga a seguir descritos.

TABELA 4

Niveis de governanca do IG-Sest
Nota Nivel de governanca
7,60 a 10,00 Nivel 1
5,10a7,59 Nivel 2
2,60 4a 5,09 Nivel 3
0,00a2,59 Nivel 4

Elaboracdo dos autores.

6. Os descritivos das dimensdes, dos blocos e dos itens de avaliagdo poderao ser obtidos no regulamento 1G-Sest, por meio do endereco:
<https://goo.gl/iZwC6e2>. Acesso em: 24 jul. 2018.
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5 CONSIDERACOES FINAIS

O IG-Sest foi construido como um instrumento de mensuragio e avaliagao da governanca corporativa
das empresas estatais e para averiguagao do cumprimento da Lei de Responsabilidade das Estatais,
com vistas a contribuir para as boas préticas de governanga corporativa, transparéncia das informagoes
e gestdo de exceléncia nas empresas estatais federais.

Nao sendo encontrado indicador correspondente na literatura internacional, o IG-Sest surge
como pioneiro na finalidade de avaliar a governanca corporativa das empresas estatais, promovendo
um melhor direcionamento na atuagao da Sest, assim como aperfeicoando seu papel de coordenagao
e governanga das empresas estatais.
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