DIRETRIZES DA OCDE
SOBRE GOVERNANCA CORPORATIVA PARA EMPRESAS DE CONTROLE ESTATAL

© OCDE -1-



PREAMBULO

Em varios paises da OCDE, as empresas controladas pelo Estado (estatais) ainda representam uma parte
substancial do PIB, emprego e capitalizacdo de mercado. Além disso, as empresas controladas pelo Estado sdo
frequentemente prevalentes em servicos publicos e industrias de infra-estrutura, tais como energia, transportes e
telecomunicac@es, cujo desempenho é de grande importancia para grande parte da populagdo e para outras partes do
setor de negdcios. Consegientemente, a governanca das estatais serd fundamental para assegurar uma contribuicdo
positiva para a eficiéncia econdmica e competitividade geral do pais. A experiéncia da OCDE também mostrou que
uma boa governanga corporativa de empresas estatais € um pré-requisito importante para uma privatizacdo
economicamente eficaz, ja que tornara as empresas mais atraentes a potenciais compradores e aumentara seu valor.

Uma quantidade de paises ndo-membros da OCDE também tem um setor de estatais significativo, o que configura,
em alguns casos, até uma caracteristica dominante da economia. Esses paises estdo, muitas vezes, reformando a
maneira como organizam e administram suas empresas estatais, e tém procurado compartilhar suas experiéncias com
paises da OCDE de forma a apoiar reformas em nivel nacional.

E baseado nesse cenario que o Grupo Dirigente da OCDE em Governanga Corporativa, em junho de 2002,
solicitou ao Grupo de Trabalho de Privatizacdo e Governanca Corporativa de Bens de Propriedade do Estado o
desenvolvimento de um conjunto de diretrizes ndo obrigatorias e melhores praticas em governanga corporativa de
empresas estatais. O grupo de trabalho, que inclui representantes dos paises-membros da OCDE, do Banco Mundial e
do FMI como observadores, realizou consultas abrangentes durante o desenvolvimento dessas diretrizes. O grupo
obteve orientacdo com uma grande variedade de outros grupos interessados, tais como membros do conselho e
diretores-executivos das estatais, entidades de auditoria de estatais, sindicatos e parlamentares, e conduziu extenso
processo de consulta com paises ndo-membros. Uma versdo preliminar das diretrizes foi publicada na pagina da OCDE
na internet para comentarios publicos, resultando em um nimero expressivo de comentarios Uteis e construtivos, que
também foram publicados na pagina.

Estas Diretrizes devem ser vistas como um complemento aos Principios de Governanca Corporativa da OCDE*,
nos quais as diretrizes foram baseadas e com as quais sdo totalmente compativeis. Estas diretrizes estdo orientadas
explicitamente a assuntos que sdo especificos para governanca corporativa de empresas estatais e, consequientemente,
trazem a perspectiva do Estado como proprietério, enfocando politicas que assegurem boa governanga corporativa.
Apesar de tudo, as diretrizes ndo foram destinadas e nem pretendem criar efeitos que contradigam ou desencorajem 0s
paises da OCDE ou paises ndo-membros da OCDE a empreender qualquer politica ou programa de privatizacéo.

Durante anos, o argumento para propriedade estatal de empresas comerciais variou entre paises e industrias, e
normalmente abrangeu uma mistura de interesses sociais, econdmicos e estratégicos. Exemplos incluem politica
industrial, desenvolvimento regional, o fornecimento de bens publicos e a existéncia dos chamados monopdlios
“naturais”. Nas Ultimas décadas, porém, a globalizagdo dos mercados, mudangas tecnolégicas e a desregulamentagéo de
mercados anteriormente monopolistas exigiram o reajuste e a reestruturacdo do setor de estatais. Esses avancos foram
avaliados em dois relatorios recentes da OCDE, que serviram como insumo para essas diretrizes’.

! Principios de Governanca Corporativa da OCDE, 2004.
2 “The Corporate Governance of State-Owned Enterprises in OECD Countries”, OCDE, 2005 e “Privatising State-Owned Enterprise,
An Overview of Policies and Practices in OECD Countries”, OCDE, 2003.
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Para poder cumprir suas responsabilidades de proprietario, o Estado pode se beneficiar do uso de ferramentas que
sdo aplicaveis ao setor privado, incluindo os Principios de Governanga Corporativa da OCDE. Eles sdo especialmente
vélidos para as estatais de capital aberto, ou seja, aquelas com ag¢bes negociadas em bolsas de valores. Porém, as
estatais também encaram alguns desafios de governanca Unicos. Primeiramente, as estatais podem sofrer tanto por
intervencdo indevida e interferéncias politicas, como por um Estado totalmente passivo ou distante como proprietéario.
Pode também existir uma diluicdo da responsabilidade de prestagdo de contas. As estatais sdo muitas vezes protegidas
de duas importantes ameacas a administragdo de politicas em empresas do setor privado, que sdo a incorporacdo e a
faléncia. Mais essencialmente, as dificuldades da governanga corporativa derivam do fato de que a prestagéo de contas
do desempenho das estatais envolve uma complexa cadeia de fatores (administragdo, conselho, entidades proprietérias,
ministérios, governo), sem principios clara e facilmente identificaveis, ou remotos. Estruturar essa complexa rede de
prestacdo de contas de forma a assegurar decisdes eficientes e uma boa governanca corporativa é um desafio.

Como as Diretrizes sdo destinadas a fornecer conselhos gerais que ajudardo os governos a aprimorar 0
desempenho das empresas estatais, a decisdo de aplicar as Diretrizes a governanca de determinadas empresas estatais
deve ser tomada de forma pragmatica. As Diretrizes sdo principalmente orientadas a empresas estatais que possuem
forma legal distinta (isto é, aquelas que ndo pertencem a administracdo publica direta) e desempenham atividade
comercial (isto é, aquelas cuja maior parte dos rendimentos seja proveniente de vendas e taxas), que persigam ou nao
um objetivo de politica publica. Essas estatais podem estar em setores da economia competitivos ou ndo. Quando
necessario, as Diretrizes distinguem entre estatais de capital aberto e as que ndo possuem capital aberto, ou entre
estatais de propriedade total, de controle majoritario ou minoritario, j& que as questdes de governanga corporativa sdo
diferentes em cada caso. As Diretrizes podem também ser aplicadas as subsidiarias dessas entidades supracitadas,
sendo de capital aberto ou néo.

As Diretrizes sdo principalmente destinadas a atingir empresas comerciais de propriedade do governo central e
federal, mas as autoridades também podem utiliza-las em niveis sub-nacionais de governos que possuem empresas
estatais. As Diretrizes também sdo (teis para empresas estatais ndo comerciais que sevem a propositos de politicas
publicas essencialmente especiais, de forma corporativa ou ndo. E de interesse governamental e publico que todas essas
categorias de estatais sejam dirigidas de forma profissional e que apliquem praticas de boa governanca.

Ao longo das Diretrizes, o termo “estatal” (empresas de controle estatal) refere-se as empresas onde o Estado tem
controle significativo, através de controle acionario total, majoritario ou participacdo minoritaria significativa. Porém,
muitas das Diretrizes sdo Gteis também nos casos onde o Estado retém uma participacado relativamente pequena em uma
empresa, mas deve, entretanto, agir como um acionista responsavel e informado. Na mesma linha, o termo “entidade
proprietaria” se refere a entidade estatal responsavel por executar os direitos de propriedade do Estado, seja um
departamento especifico dentro de um ministério, uma agéncia autbnoma, ou outros. Finalmente, como nos Principios
da OCDE, o termo «Conselho» utilizado neste documento abrange os diferentes modelos nacionais de estruturas de
conselho encontrados nos paises-membros ou ndo da OCDE. No sistema tipico de dois niveis, encontrado em alguns
paises, “conselho” refere-se a “conselho supervisor”, enquanto “executivo-chave” refere-se ao “conselho executivo”.

O documento seguinte é dividido em duas partes. As Diretrizes apresentadas na primeira parte do documento
abrangem as seguintes areas: 1) Assegurar uma Estrutura Reguladora e Legal Efetiva para Empresas de Propriedade
Estatal; 11) O Estado na Qualidade de Proprietario; I1l) Tratamento Equitativo de Acionistas; 1V) Relagdes com as
Partes Interessadas (stakeholders); V) Transparéncia e Divulgacdo; VI) As Responsabilidades dos Conselhos das
Empresas de Propriedade do Estado. Cada uma das secBes é encabecada por uma Unica Diretriz, que aparece em
negrito e em itélico, seguida por um nimero de Diretrizes secundarias de apoio. Na segunda parte do documento, as
Diretrizes sdo suplementadas por anotagdes que contém comentarios as Diretrizes, e tém o intuito de ajudar os leitores a
entender o raciocinio. As anotagdes podem também conter descricBes de tendéncias dominantes e propor métodos
alternativos de implementagdo e exemplos que podem ser Uteis em tornar as Diretrizes operacionais.
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I. ASS

EGURAR UMA ESTRUTURA REGULADORA E LEGAL EFETIVA PARA EMPRESAS DE
PROPRIEDADE DO ESTADO

A estrutura reguladora e legal das empresas de propriedade do Estado deve assegurar um nivel de igualdade em
mercados onde empresas de propriedade estatal e empresas do setor privado possam competir, de forma a evitar
distorcBes de mercado. A estrutura deve estar alicercada e ser totalmente compativel com os Principios de
Governanga Corporativa da OCDE.

A
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Deve existir uma separacdo clara entre as funces de propriedade do Estado e outras funcgdes estatais que
possam influenciar as condicBGes das empresas de propriedade estatal, particularmente no que diz respeito as
regulamentacdes do mercado.

Os governos devem se esforcar para simplificar e otimizar as praticas operacionais e os formatos legais sob o0s
quais as estatais operam. Seu formato juridico deve permitir aos credores entrar com acgbes e iniciar
procedimentos de insolvéncia.

Quaisquer obrigacdes e responsabilidades exigidas das estatais em termos de servigos publicos além da
norma geralmente aceita devem ser claramente determinadas por meio de leis ou regulamentagdes. Tais
obrigacfes e responsabilidades devem ser também divulgadas ao puablico em geral, e 0s custos relacionados
devem ser cobertos de forma transparente.

As estatais ndo devem ser isentas da aplicacdo de leis gerais e regulamentacdes. As partes interessadas,
incluindo competidores, devem ter acesso a reparacgdes eficientes e decisdes justas quando considerarem que
seus direitos tenham sido violados.

A estrutura legal e reguladora deve permitir flexibilidade suficiente para ajustes na estrutura de capital das
estatais quando isto for necessario para atingir os objetivos da empresa.

As estatais devem enfrentar condi¢cbes competitivas com relacdo ao acesso a recursos financeiros. Suas
relagBes com bancos e instituicdes financeiras de propriedade do Estado e outras empresas estatais devem ser
estabelecidas em niveis puramente comerciais.



I1. O ESTADO NA QUALIDADE DE PROPRIETARIO

O Estado deve agir como um proprietario informado e ativo, e estabelecer uma politica de propriedade clara e
consistente, assegurando que a governanca de empresas de propriedade estatal seja desempenhada de maneira
transparente e responsavel, com o nivel necesséario de profissionalismo e eficiéncia.

A

O governo deve desenvolver e divulgar uma politica de propriedade que defina os objetivos gerais da
propriedade estatal, a fungdo do Estado na governanca corporativa das estatais, e como ird implementar sua
politica de propriedade.

O governo ndo deve ser envolvido na administragdo diéria das estatais, e sim permitir que tenham total
autonomia operacional para atingir seus objetivos.

O Estado deve permitir que os conselhos das estatais exergam suas responsabilidades e respeitar sua
independéncia.

O exercicio dos direitos de propriedade deve ser claramente identificado dentro da administracdo do Estado. 1sso
pode ser facilitado por meio da formacao de uma entidade coordenadora, ou, mais apropriadamente, por meio da
centralizacdo da funcao de propriedade.

A entidade coordenadora ou proprietaria deve ser responsavel por prestar contas aos 6rgdos de representacao, tais
como Congresso, e ter relagdes claramente definidas com érgéos publicos relevantes, incluindo as instituicfes de
auditoria de instancia superior.

O Estado na qualidade de proprietario ativo deve exercer seus direitos de proprietario de acordo com a estrutura
legal de cada empresa. Suas responsabilidades principais incluem:

1. Ser representado em assembléias gerais de acionistas e votar pela parcela que cabe ao Estado;

2. Estabelecer processos bem estruturados e transparentes de nomeacao de membros do conselho em
estatais de propriedade total ou de controle majoritario e, participar ativamente das nomeag6es de todos
os conselhos das estatais.

3. Implantar sistemas de elaboracdo de relatérios de forma a permitir um monitoramento e avaliacdo regular
do desempenho da estatal;

4. Quando permitido pelo sistema legal e pelo nivel de propriedade estatal, manter dialogos continuos com
auditores externos e organizacdes de controle estatal especificas;

5. Assegurar que esquemas de remuneracdo para 0s membros do conselho das estatais estimulem o
interesse na empresa no longo-prazo, e possam atrair profissionais motivados e de qualidade.
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I1l. TRATAMENTO EQUITATIVO DOS ACIONISTAS

O Estado e as empresas de propriedade estatal devem reconhecer os direitos de todos os acionistas e, em
conformidade com os Principios de Governanga Corporativa da OCDE, assegurar seu tratamento equitativo e
acesso igual as informagdes corporativas.

A.  Aentidade coordenadora ou proprietaria e as estatais devem assegurar que todos os acionistas sejam tratados de
forma equitativa.

B.  As estatais devem observar um alto grau de transparéncia para com todos os acionistas.
C.  Asestatais devem desenvolver uma politica de comunicacéao e de consulta ativa com todos os acionistas.

D. A participacdo de acionistas minoritarios em assembléias de acionistas deve ser facilitada, de forma a permitir
sua participacdo em decisdes fundamentais da empresa, tais como elei¢cGes dos membros do conselho.
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IV. RELACOES COM PARTES INTERESSADAS

A politica de propriedade estatal deve reconhecer plenamente as responsabilidades das empresas de propriedade
estatal para com as partes interessadas e requisitar que elas relatem informacdes sobre as relacbes com essas partes.

A.  Governos, a entidade coordenadora ou proprietaria e as proprias estatais devem reconhecer e respeitar os direitos
das partes interessadas, estabelecidos pela lei ou por meio de acordos mutuos, e se referir aos Principios de
Governanga Corporativa da OCDE quanto a esse aspecto.

B.  As estatais grandes ou de capital aberto, bem como estatais que visam a importantes objetivos de politicas
publicas, devem relatar sobre relagdes com as partes interessadas.

C. O conselho das estatais deve ser requisitado a desenvolver, implementar e comunicar programas de conformidade

a codigos de ética internos. Esses codigos de ética devem estar baseados nas normas do pais, em conformidade
com 0s compromissos internacionais, e se aplicar a empresa e a suas subsidiarias.
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V. TRANSPARENCIA E DIVULGACAO

Empresas de propriedade estatal devem observar elevados padrdes de transparéncia em conformidade com os
Principios de Governanca Corporativa da OCDE.

A

A entidade coordenadora ou proprietaria deve desenvolver um relatério consistente e agregado sobre as empresas
de propriedade estatal e publicar anualmente um relatério agregado sobre o conjunto dessas empresas.

As estatais devem desenvolver procedimentos eficientes de auditoria interna e estabelecer uma funcdo de
auditoria interna que seja monitorada e que se reporte diretamente ao conselho e ao comité auditor ou 6rgao
equivalente da empresa.

As estatais, especialmente as grandes, devem estar sujeitas a uma auditoria externa anual independente baseada
em padrdes internacionais. A existéncia de procedimentos especificos de controle estatal ndo substitui uma
auditoria externa independente.

As estatais devem estar sujeitas aos mesmos padrdes de contabilidade e auditoria de alta qualidade que as
empresas de capital aberto. Grandes estatais ou estatais de capital aberto devem divulgar informagGes financeiras
e ndo-financeiras de acordo com os reconhecidos padrdes internacionais de alto nivel.

As estatais devem divulgar material informativo sobre todas as questdes descritas nos Principios de Governanga
Corporativa da OCDE e, além disso, enfocar as areas de interesse significativo para o Estado na qualidade de
proprietario e para o publico em geral. Exemplos de tais informac6es incluem:

1. Uma declaracdo clara ao publico sobre os objetivos da empresa e suas realizacdes;
2.A estrutura de votacéo e de propriedade da empresa;
3.Quaisquer fatores de riscos materiais e medidas tomadas para administrar tais riscos;

4. Qualquer assisténcia financeira, incluindo garantias, recebidas do Estado e compromissos assumidos
em nome da estatal;

5.Quaisquer transacGes materiais com entidades relacionadas.
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VI. AS RESPONSABILIDADES DOS CONSELHOS DAS EMPRESAS DE PROPRIEDADE ESTATAL

Os conselhos de empresas de propriedade estatal devem ter a autoridade, competéncias e objetividade necessarias
para realizacdo de suas funcBes de conducgdo estratégica e monitoramento da administragdo. Devem agir com
integridade e ser responsaveis por suas agoes.

A.  Os membros dos conselhos das estatais devem ter mandatos claramente definidos e a responsabilidade principal
pelo desempenho da empresa. O conselho deve ser totalmente responsavel pela prestacdo de contas aos
proprietarios, agir no melhor interesse da empresa, e tratar todos os acionistas com eqiiidade.

B. Os conselhos das estatais devem cumprir suas fungdes de monitoramento da administracdo e conducéo
estratégica, sujeito aos objetivos determinados pelo governo e pela entidade proprietaria. Devem ter o poder de
nomear e remover o presidente-executivo da empresa.

C.  Os conselhos das estatais devem ser constituidos de forma que possam exercer julgamentos objetivos e
independentes. A boa prética exige que o Presidente do Conselho seja diferente do presidente-executivo da
empresa.

D. Se uma representacdo de empregados no conselho for estabelecida, devem ser desenvolvidos mecanismos para
garantir que essa representacdo seja exercida efetivamente e contribua para o aprimoramento das competéncias,
informacdes e independéncia do conselho.

E. Quando necessario, os conselhos das estatais devem formar um comité especializado para apoiar o conselho no
desempenho de suas funcdes, particularmente no que se refere a auditorias, administracdo do risco e
remuneracgao.

F.  Os conselhos das estatais devem executar uma avaliagdo anual para analisar seu desempenho.
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OBSERVACOES SOBRE O CAPITULO I: I. ASSEGURAR UMA ESTRUTURA REGULADORA E
LEGAL EFETIVA PARA EMPRESAS DE PROPRIEDADE ESTATAL

A estrutura reguladora e legal das empresas de propriedade do Estado deve assegurar um nivel de igualdade em
mercados onde empresas de propriedade estatal e empresas do setor privado possam competir, de forma a evitar
distorcBes de mercado. A estrutura deve estar alicercada e ser totalmente compativel com os Principios de
Governanga Corporativa da OCDE.

A estrutura juridica dentro da qual as estatais operam é muitas vezes complexa. Se ndo for consistente e coerente,
pode facilmente resultar em distor¢cGes de mercado dispendiosas e minar a responsabilidade de prestacdo de contas da
administracdo do Estado e do Estado como proprietario. Uma divisao clara de responsabilidades entre autoridades, uma
otimizacdo de formas juridicas juntamente com uma estrutura reguladora coerente e consistente facilitara o
aprimoramento da governanga corporativa nas estatais.

A Deve existir uma separacdo clara entre as fungdes de propriedade do Estado e outras fungdes
estatais que possam influenciar as condi¢Ges das empresas de propriedade estatal, particularmente no que diz
respeito as regulamentacdes do mercado.

O Estado muitas vezes tem um papel duplo de regulador de mercado e proprietario das estatais que desenvolvem
operacOes comerciais, particularmente nas novas redes industriais desregulamentadas e, muitas vezes, parcialmente
privatizadas. Quando for o caso, o Estado serd ao mesmo tempo um competidor importante de mercado e um mediador.
Uma total separagdo administrativa entre as responsabilidades de proprietéario e de regulador do mercado é, entdo, pré-
requisito fundamental para criar um nivel de igualdade entre as estatais e as empresas privadas e para evitar distor¢do
da competicdo. Tal separacdo é também defendida pelos Principios de Reforma Reguladora da OCDE.

Outro caso importante ocorre quando as estatais sdo utilizadas como instrumento de politica industrial. 1sso pode
facilmente resultar em confuséo e conflitos de interesses entre politicas industriais e fungdes de propriedade do Estado,
particularmente se a responsabilidade pelas politicas industriais e as fun¢des de propriedade estiverem no mesmo ramo
ou setor ministerial. A separacdo entre politicas industriais e propriedade aprimorara a identificagdo do Estado como
proprietario e favorecerd a transparéncia na definicdo de objetivos e monitoracdo de desempenhos. Porém, tal
separacao nao deve impedir a necessaria coordenacéo entre as duas fungdes.

Para prevenir conflitos de interesse, é também necessario separar claramente a funcdo de propriedade de quaisquer
entidades da administragdo estatal que podem ser clientes ou principais fornecedores para as estatais. Devem ser
aplicaveis regras gerais de aquisicdes as estatais semelhantes as aplicaveis a qualquer outra empresa. As barreiras legais
e ndo-legais a um processo de compras justo devem ser removidas.

Na implementacéo da separacdo efetiva entre os diferentes papéis do Estado em relacdo as estatais, devem ser
considerados os conflitos de interesse reais ou potenciais.

B. Os governos devem se esforcar para simplificar e otimizar as praticas operacionais e os formatos
legais sob os quais as estatais operam. Seu formato juridico deve permitir aos credores entrar com acdes e
iniciar procedimentos de insolvéncia.

As estatais podem ter formatos legais especificos e, algumas vezes, diferentes das outras empresas. Esse formato
pode refletir objetivos especificos ou consideracBes societarias, bem como protecdes especiais concedidas a certas
partes interessadas. 1sso diz respeito particularmente aos funcionarios cuja remuneracgdo pode ser fixada por entidades
ou atos reguladores, e a quem sdo dados direitos especificos relativos a aposentadoria e protecdo contra excessos
equivalentes as fornecidas aos empregados publicos. Em inimeros casos, as estatais estdo amplamente protegidas
contra procedimentos de insolvéncia ou faléncia devido a seu status legal especifico. Isso ocorre, as vezes, pela
necessidade de assegurar a continuidade no fornecimento de servicos publicos.
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Onde isso ocorre, as estatais geralmente diferem das empresas com responsabilidades privadas limitadas através
de: (i) a autoridade respectiva e poder do conselho, administracdo e ministérios; (ii) a composicao e estrutura desses
conselhos; (iii) a extensdo concedida aos direitos de consultas ou de tomada de decisfes para as partes interessadas,
mais particularmente, os funcionarios; (iv) exigéncias de divulgacdo de informagcbGes e, como mencionado
anteriormente, a extensdo pela qual estdo sujeitos a procedimentos de insolvéncia e faléncia, etc. O formato legal das
estatais inclui muitas vezes uma definicdo rigida da atividade das estatais relacionadas, evitando que se diversifiqguem
ou expandam suas atividades em novos setores e/ou no exterior. Esses limites tém sido legitimamente estabelecidos de
forma a prevenir ma utilizacdo de recursos publicos, interromper um crescimento ambiciosamente exagerado ou
impedir que as estatais exportem tecnologias confidenciais.

Em alguns paises, os formatos legais especificos das estatais evoluiram significativamente nos Gltimos anos em
resposta & desregulamentagdo, a um maior exame e acompanhamento do Estado a essas empresas e a subsidios
cruzados. As limitacBes aos tipos de atividades que as estatais tém permissao para realizar tém sido flexibilizadas de
acordo com seu formato legal. Em alguns paises, mudancas no formato legal tém sido acompanhadas pelo Estado,
assumindo compromissos em relagdo a prote¢do aos funcionarios, mais particularmente em relacdo aos direitos de
pensao.

Ao simplificar o formato legal das estatais 0s governos devem se basear ao maximo na lei corporativa e evitar
criar um formato legal especifico quando ndo for absolutamente necessério aos objetivos da empresa. A simplificagdo
do formato legal das estatais aprimorara a transparéncia e facilitard a supervisdo através da criagdo de referéncias.
Também criara um nivel de igualdade junto a competidores privados em mercados cada vez mais desregulamentados e
competitivos.

A simplificacdo deve visar as estatais que tém atividade comercial e operam em mercados competitivos e abertos.
Ela deve buscar tornar 0s meios e instrumentos normalmente disponiveis a proprietarios privados também disponiveis
ao Estado como proprietario. A simplificacdo deve, entdo, preocupar-se principalmente com o papel e autoridade dos
6rgdos de governanca da empresa e com as obrigac@es de transparéncia e divulgacdo de informacdes.

Se a mudanca do formato legal das estatais for muito dificil, outras op¢des podem ser a simplificacdo das praticas
operacionais das estatais, tornando algumas regulamentacfes especificas mais abrangentes, por exemplo estendendo
sua validade ou cobertura as estatais com formatos legais especificos, ou solicitando as estatais que atendam, de forma
voluntaria, as exigéncias dessas regulamentacgdes especificas, particularmente em relacéo as obrigacoes de divulgacéo.

C. Quaisquer obrigacdes e responsabilidades exigidas das estatais em termos de servi¢cos publicos
além da norma geralmente aceita devem ser claramente determinadas por meio de leis ou regulamentac6es. Tais
obrigacdes e responsabilidades devem ser também divulgadas ao publico em geral, e os custos relacionados
devem ser cobertos de forma transparente.

Em alguns casos é esperado que as estatais cumpram responsabilidades especiais e obrigacdes para propositos de
politicas sociais e publicas. Em alguns paises, isso inclui a regulamentacdo dos precos dos produtos e servicos vendidos
pelas estatais. Essas responsabilidades e obrigacdes especiais podem ir além da norma geralmente aceita para
atividades comerciais e devem ser claramente compulsérias e motivadas por leis e regulamentacGes. Devem ser
também preferencialmente incorporadas aos estatutos da empresa.

O mercado e o publico em geral devem ser claramente informados sobre a natureza e extensdo dessas obrigacoes,
bem como sobre seu impacto sobre os recursos das estatais e seu desempenho econémico.

Também é importante que os custos relacionados a essas atividades sejam claramente identificados, divulgados e
adequadamente compensados pelo orgamento do Estado nas bases de provisbes especificas legais e/ou através de
mecanismos contratuais, tais como administracdo ou contratos de servico. A compensacdo deve ser estruturada de
forma a evitar distor¢des de mercado. Esse é particularmente o caso quando empresas relacionadas estdo em setores
competitivos da economia.
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D. As estatais ndo devem ser isentas da aplicacdo de leis gerais e regulamentacGes. As partes
interessadas, incluindo competidores, devem ter acesso a reparacOes eficientes e decisbes justas quando
considerarem que seus direitos tenham sido violados.

A experiéncia tem mostrado que em alguns paises as estatais podem ser isentas de inumeras leis e
regulamentacdes, incluindo, em alguns casos, legislagfes sobre competigdo. As estatais muitas vezes ndo estdo cobertas
pelas leis de faléncia, e os credores tém dificuldade em reforgar seus contratos e em obter pagamentos. Tais isengdes de
provisdes gerais legais devem ser evitadas ao maximo de forma a prevenir distor¢cGes de mercado e para servir de base
para a responsabilidade de prestacdo de contas da administragdo. As estatais, assim como o Estado na qualidade de
acionista, ndo devem ser protegidas de intimagdes da justica ou de autoridades reguladoras no caso de infringirem a lei.
As partes interessadas devem poder intimar o Estado na justica, na qualidade de proprietério, e serem tratados de forma
imparcial e justa nesses casos pelo sistema judiciario.

E. A estrutura legal e reguladora deve permitir flexibilidade suficiente para ajustes na estrutura de
capital das estatais quando isto for necessario para atingir os objetivos da empresa.

A rigidez da estrutura de capital algumas vezes torna dificil a uma estatal desenvolver ou cumprir seus objetivos. O
Estado na qualidade de proprietario deve desenvolver uma politica geral e prover mecanismos que permitam mudancas
apropriadas na estrutura de capital das estatais.

Esses mecanismos podem incluir, dentro da funcéo de propriedade, a capacidade de ajustar as estruturas de capital
das estatais de forma flexivel, mas dentro de limites claros. Dentro de certos limites, isso pode, por exemplo, facilitar a
transferéncia indireta de capital de uma estatal para outra, como através de reinvestimentos de dividendos recebidos, ou
aumento do capital em termos de mercado competitivo.

Esses mecanismos devem respeitar o poder de tomada de decisdo do Legislativo em relagdo ao orgamento ou aos
niveis apropriados de propriedade do Estado, assim como a uma ampla transparéncia no sistema orcamentério.
Qualquer mudanca na estrutura de capital de uma estatal deve ser claramente consistente com o objetivo de propriedade
do Estado e das circunstancias especificas da estatal. As decisdes devem ser documentadas adequadamente para
permitir prestacdo de contas eficiente através de auditorias ou de exames detalhados feitos pelo Congresso. Finalmente,
tais mecanismos devem ser limitados e sujeitos a supervisdes cuidadosas de forma a evitar quaisquer subsidios
cruzados através de transferéncia de capitais.

F. As estatais devem enfrentar condigdes competitivas com relacdo ao acesso a recursos financeiros.
Suas relagdes com bancos e institui¢des financeiras de propriedade do Estado, e outras empresas estatais devem
ser estabelecidas em niveis puramente comerciais.

Os credores e o conselho freqlentemente assumem que hd uma garantia do Estado implicita nas dividas das
estatais. Essa situa¢do tem, em varios casos, levado a endividamentos excessivos, recursos desperdi¢ados e distor¢des
de mercado, em prejuizo tanto dos credores quanto dos contribuintes. Além disso, em alguns paises, bancos e outras
instituices financeiras de propriedade do Estado sdo os mais importantes credores das estatais. Esse ambiente cria
grandes margens para conflitos de interesse. Isso pode levar a empréstimos ndo pagos a bancos estatais, ja que a
empresa pode sentir-se sem a obrigacdo de saldar a divida. 1sso pode livrar as estatais de uma fonte crucial de
monitoramento de mercado e pressao e, com isso, distorcer sua estrutura de incentivos.

E necessario fazer uma distingdo clara entre as respectivas dividas do Estado e das estatais em relacdo aos
credores. O Estado frequentemente concede garantias as estatais para compensar sua inabilidade de prové-las de
aumentos no capital social, mas ocorrem muitas vezes abusos nessa utilizagdo. Como um principio geral, o Estado ndo
deve conceder garantias automaticas com relacdo aos passivos das estatais. Também devem ser desenvolvidas praticas
justas em relagdo a divulgacdo e remuneracdo das garantias do Estado e as estatais devem ser encorajadas a buscar
financiamento junto aos mercados de capitais.
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Devem ser desenvolvidos mecanismos para administrar conflitos de interesse e assegurar que as relacdes entre as
estatais, bancos e outras instituicdes financeiras de propriedade estatal sejam estabelecidas em bases puramente
comerciais. Os bancos de propriedade estatal devem conceder créditos as estatais nos mesmos termos e condicdes
oferecidos as empresas privadas. Esses mecanismos também podem incluir o estabelecimento de limites e a exigéncia
de exames detalhados para assuncao de func@es no conselho dos bancos estatais.
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OBSERVACOES SOBRE O CAPITULO II: O ESTADO NA QUALIDADE DE PROPRIETARIO

O Estado deve agir como um proprietario informado e ativo, e estabelecer uma politica de propriedade clara e
consistente, assegurando que a governanca das empresas de propriedade estatal seja desempenhada de maneira
transparente e responsavel, com o nivel necessario de profissionalismo e eficiéncia.

De forma a cumprir suas fungdes de propriedade, o governo deve referir-se aos padrfes de governanca dos setores
publico e privado, notavelmente aos Principios de Governanga Corporativa da OCDE, que também sdo aplicaveis as
estatais. Além dos Principios de Governanga Corporativa da OCDE, existem aspectos especificos de governanca estatal
que merecem destaque ou devem ser documentados de forma mais detalhada para guiar os membros do conselho,
direcdo e entidades estatais responsaveis pela execucdo dos direitos de propriedade do Estado em efetivamente
desempenhar seus respectivos papéis.

A O governo deve desenvolver e divulgar uma politica de propriedade que defina os objetivos gerais
da propriedade estatal, a funcao do Estado na governancga corporativa das estatais, e como ird implementar sua
politica de propriedade.

Os objetivos maltiplos e contraditérios da propriedade estatal freqiientemente levam a uma conduta muito passiva
das funcdes de propriedade ou, inversamente, resultam na excessiva intervencdo em questdes ou decisdes que deveriam
ser deixadas para a empresa e seus 0rgdos de governanca.

Para que o Estado se posicione claramente como um proprietéario, devera esclarecer e priorizar seus objetivos. Os
objetivos podem incluir evitar distor¢cbes de mercado e a busca de lucratividade expressa na forma de objetivos
especificos, tais como taxa de retorno e politicas de dividendos. Tragar objetivos pode incluir escolhas, por exemplo,
entre o valor da acdo, servicos publicos e até previdéncia social. O Estado deve entdo ir mais além do que definir seus
objetivos como proprietario, deve também indicar suas prioridades e esclarecer como essas escolhas intrinsecas devem
ser tratadas. Agindo dessa forma, o Estado deve evitar interferéncia nos assuntos operacionais e, portanto, respeitar a
independéncia do conselho. Uma politica de propriedade clara ajudara a evitar concessdo de autonomia excessiva as
estatais para tracar seus préprios objetivos ou para definir a natureza e extensdo de suas obrigacdes de servicos
publicos.

Além disso, o Estado deve esforcar-se em ser consistente em sua politica de propriedade e evitar modificar os
objetivos gerais com muita freqtiéncia. Uma politica de propriedade clara, consistente e explicita fornecera as estatais,
ao mercado e ao publico em geral previsibilidade e uma compreensdo clara dos objetivos do Estado na qualidade de
proprietario, assim como de seus compromissos de longo-prazo.

Ao desenvolver e atualizar as politicas de propriedade do Estado, os governos devem fazer uso adequado das
consultas publicas. As politicas de propriedade e objetivos das empresas relacionadas devem estar em documentos
acessiveis ao publico em geral e com ampla circulacdo entre os ministérios relevantes, agéncias, conselhos de estatais,
executivos e Poder Legislativo.

Também é importante que empregados publicos relevantes endossem a politica de propriedade e que a assembléia
geral de acionistas das estatais, o conselho e a alta administracdo endossem as declaracdes de objetivos corporativos.

B. O governo ndo deve ser envolvido na administracéo diaria das estatais, e sim permitir que tenham
total autonomia operacional para atingir seus objetivos.

O principal meio para uma propriedade estatal ativa e informada é uma estratégia de propriedade clara e

consistente, um processo estruturado de nomeacgdo do conselho e um exercicio efetivo dos direitos de propriedade.
Qualquer envolvimento na administracdo diaria das estatais deve ser evitado.
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O poder da entidade proprietaria ou coordenadora em direcionar a estatal ou seu conselho deve ser limitado a
questdes estratégicas e politicas. As areas e 0s tipos de decisdes em que a entidade proprietaria ou coordenadora é
competente para atuar devem ser publicamente divulgados e especificados.

Seguindo a mesma linha, devem também ser postos limites rigidos ao poder de qualquer outro ente governamental
para interferir na administracdo didria das estatais.

C. O Estado deve permitir que os conselhos das estatais exercam suas responsabilidades e respeitar
sua independéncia.

Na nomeacdo e eleicdo dos membros do conselho, a entidade proprietaria deve enfocar a necessidade de os
conselhos das estatais exercitarem suas responsabilidades de forma profissional e independente. Como expresso nos
principios da OCDE, é importante que 0s membros individuais do conselho, no cumprimento de suas
responsabilidades, ndo ajam como representantes de diferentes eleitorados. Independéncia requer que todos o0s
membros do conselho cumpram seus deveres, de forma justa com relacdo a todos os acionistas. Os membros do
conselho ndo devem ser guiados por motivos politicos ao exercerem suas responsabilidades de conselheiros, exceto
guando isso for compativel com o estatuto social ou os objetivos explicitos da empresa.

Quando o Estado é um proprietario controlador, estd em uma posic¢ao Unica para nomear e eleger o conselho sem o
consentimento de outros acionistas. Esse direito legitimo é embutido de um alto nivel de responsabilidade para
identificar, nomear e eleger seus membros do conselho. Nesse processo, e de forma a minimizar possiveis conflitos de
interesse, a entidade proprietaria deve evitar eleger um nimero excessivo de conselheiros dentre os quadros da
administracdo publica. Isso é particularmente relevante para estatais em que a propriedade estatal ndo é integral
(sociedades de economia mista) e para estatais que atuam em setores competitivos. Alguns paises decidiram evitar a
nomeacao ou eleigdo de qualquer membro da entidade proprietaria ou de funcionarios publicos para os conselhos das
estatais. 1sso visa claramente a retirar do Estado a possibilidade de interferir diretamente nos negécios ou na
administracdo das estatais, e a limitar a responsabilidade do Estado nas decisdes tomadas pelos conselhos das estatais.

Funcionérios das entidades de coordenacdo da propriedade estatal, profissionais de outras partes da administracéo
publica ou de entidades politicas devem ser eleitos para os conselhos das estatais somente se satisfizerem o nivel de
competéncia exigido para todos os membros do conselho, e se ndo agirem como canal para influéncia politica indevida.
Eles devem ter as mesmas obrigacdes e responsabilidades que os demais membros do conselho e agir em interesse da
estatal e de seus acionistas. As condigdes de desqualificacdo e situacdes de conflito de interesses devem ser avaliadas
cuidadosamente e devem ser fornecidas orientagdes sobre como lidar e resolvé-las. Os profissionais relacionados néo
devem apresentar conflitos de interesse. Em particular, isso implica que ndo devem tomar parte em decisdes de
regulacdo relacionadas a estatal nem ter obrigacfes especificas ou restricdes que os impecam de agir no interesse da
empresa. De forma geral, todos os conflitos de interesses potenciais com relacdo a qualquer conselheiro devem ser
relatados ao conselho, que deve entdo divulga-los juntamente com informagdes sobre como estdo sendo administrados.

E particularmente necessério esclarecer as responsabilidades pessoais e do Estado quando funcionérios publicos
estiverem nos conselhos das estatais. Os funcionérios publicos envolvidos devem divulgar qualquer propriedade
pessoal que tenham nas estatais e seguir a regulamentacdo sobre informacdes privilegiadas. Podem ser desenvolvidas
diretrizes ou cddigo de ética pela entidade coordenadora ou proprietaria para membros das entidades proprietarias e
outros empregados publicos que sirvam como membros do conselho das estatais. Essas diretrizes ou cddigo de ética
também devem indicar como a informacé&o confidencial transmitida ao Estado por esses membros do conselho deve ser
tratada.

Direcionamentos em termos de objetivos politicos mais amplos deverdo ser canalizados através da entidade
coordenadora ou proprietaria e enunciados como objetivos empresariais, € ndo impostos diretamente através de
participacdo do conselho. Os conselhos das estatais ndo devem responder a direcionamentos politicos até que sejam
autorizados pelo Congresso ou aprovados por procedimentos especificos.
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D. O exercicio dos direitos de proprledade deve ser claramente identificado no ambito da
administracdo do Estado. Isso pode ser facilitado por meio da formacéo de uma entidade coordenadora ou, mais
apropriadamente, por meio da centralizacdo da funcéo de propriedade.

E primordial que a funcdo de propriedade seja claramente identificada no &mbito da administragdo do Estado,
esteja localizada em um ministério central, como os ministérios das financas ou economia, em uma entidade
administrativa separada, ou em um ministério setorial especifico.

Para atingir uma identificagdo clara da funcéo de propriedade, ela pode estar centralizada em uma entidade Unica,
independente ou sob a autoridade de um ministério. Essa abordagem ajudaria a esclarecer a politica de propriedade e
sua orientacdo, e também asseguraria sua implementacdo mais consistente. A centralizagdo da fungdo da propriedade
também pode permitir o reforgo e a unido de competéncias relevantes ao organizar grupos de especialistas em assuntos-
chave, como relatdrios financeiros e nomeagdes do conselho. Dessa forma, a centralizagdo pode ser uma forca maior no
desenvolvimento de relatérios globais sobre a propriedade estatal. Finalmente, a centralizacdo é também uma forma
efetiva de separar claramente o exercicio das fungdes de propriedade de outras atividades desempenhadas pelo Estado,
particularmente regulamentacdes de mercado e politicas industriais, como mencionadas na diretriz A do capitulo 1.

Se a funcdo de propriedade ndo for centralizada, 0 minimo necessario é estabelecer uma entidade coordenadora
entre os diferentes departamentos administrativos envolvidos. Isso ajudara a assegurar que cada estatal tenha um
mandato claro e receba uma mensagem coerente em termos de orientacao estratégica ou de exigéncias de prestagédo de
informacGes. A entidade coordenadora poderia harmonizar e coordenar as a¢des e politicas realizadas por diferentes
Orgdos de propriedade em varios ministérios. A entidade coordenadora deve também ser responsavel por estabelecer
uma politica geral de propriedade, desenvolver diretrizes especificas e préaticas unificadas entre os varios ministérios.

A centralizacdo da fungdo de propriedade em uma entidade Unica é provavelmente mais relevante para estatais em
setores competitivos, e ndo € necessariamente aplicavel as estatais que estdo orientadas predominantemente para
objetivos politicos publicos. Tais estatais ndo sdo os alvos principais destas Diretrizes, e em seu caso, setores
ministeriais podem permanecer as entidades mais relevantes e competentes para exercitar os direitos de propriedade, 0s
quais podem ser indistinguiveis dos objetivos de politicas.

Quando a centralizacdo da funcdo de propriedade é considerada, ndo deve dar origem a um grupo burocréatico
Novo e excessivamente poderoso.

Quando a funcédo de propriedade ndo pode ser tratada por uma entidade Unica, algumas func¢des-chave podem, no
entanto, ser centralizadas de forma a fazer uso de conhecimento especifico e assegurar independéncia frente a
ministérios setoriais especificos. Um exemplo de quando tal centralizacdo parcial pode ser Gtil é a nomeacdo de
membros do conselho.

A identificacdo clara da funcédo de propriedade deve ser perseguida nos diferentes niveis do governo, dependendo
de onde esteja o controle acionario. Essas Diretrizes ndo orientam na determinagdo do nivel apropriado de
gerenciamento das estatais no &mbito do Estado ou federacdo. Elas meramente indicam que, sem considerar o nivel de
autoridade, o melhor é que a funcdo de propriedade seja centralizada ou coordenada por uma Unica entidade. Além
disso, se existem diferentes niveis administrativos de propriedade, a harmonizacdo de préaticas de propriedade deve ser
preferida. Finalmente, a centralizacdo das funcBes de propriedade ndo implica simplesmente na centralizagdo da
propriedade legal.

E. A entidade coordenadora ou proprietaria deve ser responsavel por prestar contas aos 6rgaos de

representacdo, tais como Congresso, e ter relacGes claramente definidas com 6rgaos publicos relevantes,
incluindo as instituicdes de auditoria de instancia superior.
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O relacionamento da entidade coordenadora ou proprietaria com outros entes governamentais deve ser claramente
definido. Inimeros entes estatais, Ministérios ou administradores tém diferentes papéis em relagdo as mesmas estatais.
De maneira a aumentar a confianca publica na forma com que o Estado administra a propriedade das estatais, é
importante que esses diferentes papéis sejam esclarecidos e explicados ao publico em geral.

Em particular, a entidade proprietaria deve manter cooperacao e dialogo continuo com as institui¢ces superiores
responsaveis pela auditoria das estatais. Deverd apoiar o trabalho da instituicdo de auditoria estatal, e tomar medidas
apropriadas em resposta as observac@es da auditoria, seguindo nesse aspecto a Declaracdo de Lima sobre Diretrizes
para Preceitos de Auditorias da INTOSAL.

A entidade coordenadora ou proprietaria deve também ser responsavel pela forma como cumpre sua fungdo de
proprietéria estatal. Sua prestacdo de contas deve ser, direta ou indiretamente, orientada as entidades que representam
os interesses do publico em geral, como o Congresso. Sua responsabilidade de prestar contas ao Legislativo deve ser
claramente definida, assim como a responsabilidade das prdprias estatais, sendo que esta ndo deve ser diluida em
virtude da relacéo intermediéria de relato.

O sistema de prestacao de contas (accountability) deve assegurar que o exercicio da propriedade nédo interfira com
as prerrogativas do Poder Legislativo com relacdo a politica orcamentaria. A entidade proprietaria deve relatar sobre
seu proprio desempenho no exercicio da propriedade estatal e no alcance dos objetivos do Estado a esse respeito. Deve
prover informagdes quantitativas e confiaveis ao publico e a seus representantes sobre como as estatais S&o
administradas segundo os interesses de seus proprietarios. Mecanismos especificos, tais como comissdes ad hoc ou
comissdes permanentes podem ser formados a fim de manter o didlogo entre a entidade coordenadora ou proprietaria e
0 poder legislativo. No caso de audiéncias parlamentares, assuntos sigilosos devem ser tratados através de
procedimentos especificos, tais como sessdes confidenciais ou fechadas. Tal procedimento é aceito como util, sendo
que a forma, frequéncia e o conteido desse didlogo podem diferir de acordo com a lei constitucional e as diferentes
tradicBes e funcBes parlamentares.

A responsabilidade por prestar contas ndo deve restringir desnecessariamente a autonomia da entidade
coordenadora ou proprietaria no desempenho de suas responsabilidades. Por exemplo, 0s casos em que a entidade
coordenadora ou proprietaria necessita obter uma aprovacgdo antecipada do Poder Legislativo devem ser limitados e
incluir mudancgas significativas na politica geral de propriedade ou no tamanho do setor do Estado e transacdes
significativas (investimentos ou desinvestimentos).

De forma geral, a entidade proprietaria deve gozar de certo nivel de flexibilidade frente ao ministério responsavel
na forma pela qual se organiza e toma decisdes com respeito a procedimentos e processos. A entidade proprietaria pode
também gozar de certo grau de autonomia orcamentéria que Ihe permita flexibilidade em recrutar, remunerar e reter o
conhecimento e capacitacdo necessarios, incluindo junto ao setor privado.

F. O Estado na qualidade de proprietario ativo deve exercer seus direitos de propriedade de acordo
com a estrutura legal de cada empresa.

Para evitar interferéncia politica indevida ou propriedade estatal passiva, € importante que a entidade
coordenadora ou proprietaria enfoque o exercicio efetivo dos direitos de propriedade. Na qualidade de proprietéario,
0 Estado deve tipicamente conduzir-se como qualquer acionista majoritario quando estiver em posicdo de influenciar
significativamente a empresa, e ser um acionista informado e ativo quando for minoritario. E aconselhavel exercitar
seus direitos de forma a proteger sua propriedade e otimizar seu valor.

Como definido pelos Principios de Governanca Corporativa da OCDE, quatro direitos basicos do acionista s&o: (i)
participar e votar em assembléias gerais de acionistas; (ii) obter informaces relevantes e suficientes sobre a empresa,
de forma oportuna e regular; (iii) eleger e destituir membros do conselho; e (iv) aprovar transac@es extraordinarias. A
entidade coordenadora ou proprietéaria deve exercitar esses direitos de forma plena e criteriosa, ja que isso permitira a
influéncia necessaria nas estatais sem alterar seu gerenciamento diério. A efetividade, credibilidade e superviséo da
governanga das estatais dependerdo, em grande medida, da habilidade da entidade proprietaria em usar abertamente
seus direitos como acionista e efetivamente exercer suas funcdes de propriedade nas estatais.

Uma entidade proprietaria necessita de competéncias Unicas e deve ter profissionais especialistas em direito,
financas, economia e administracdo e que sejam experientes em executar responsabilidades fiduciarias. Tais
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profissionais devem também compreender claramente suas funcdes e responsabilidades como empregados publicos
com respeito as estatais. Além disso, a entidade proprietaria deve incluir competéncias relacionadas as obrigacdes
especificas que sdo exigidas de algumas estatais sob sua supervisdo relativamente ao fornecimento de servicos
publicos. A entidade coordenadora ou proprietaria deve também ter a possibilidade de recorrer a orientacdo e
contratacdo externa sobre alguns aspectos de sua funcdo de propriedade, de forma a melhor exercer os direitos de
propriedade do Estado. Podem por exemplo, fazer uso de especialistas para conduzirem avaliagdes, inspe¢es ativas, ou
votagdes por procuracao a seu favor, onde for considerado necessario e apropriado.

Suas responsabilidades principais incluem:
1. Ser representado em assembléias gerais de acionistas e votar pela parcela que cabe ao Estado;

O Estado na qualidade de proprietéario deve preencher seus deveres fiduciarios ao exercer seus direitos de voto, ou
ao menos explicando se ndo o fizer. O Estado ndo deve deixar de reagir a proposi¢fes apresentadas nas assembléias
gerais de acionistas das estatais.

Para o Estado ter a capacidade de expressar seu ponto de vista em assuntos submetidos a aprovagdo em
assembléias gerais de acionistas, € necessario que a entidade coordenadora ou proprietaria se organize para ter a
capacidade de apresentar uma visdo com informagBes sobre esses assuntos e apresentd-los aos conselhos via
assembléias gerais de acionistas.

E importante estabelecer procedimentos apropriados para representacbes estatais em assembléias gerais de
acionistas. Isso pode ser alcancado, por exemplo, identificando claramente a entidade coordenadora ou proprietaria
como representante das cotas estatais.

2. Estabelecer processos bem estruturados e transparentes de nomeacéo de membros dos conselhos em
estatais de propriedade total ou de controle majoritario, e participar ativamente das nomeac6es em todos 0s
conselhos das estatais.

A entidade coordenadora ou proprietaria deve assegurar que as estatais tenham conselhos eficientes e
profissionais, com a combinacdo de competéncias necessarias para o preenchimento de suas responsabilidades. 1sso
envolve estabelecer um processo de nomeacéo estruturado e ter um papel ativo nesse processo. Tais procedimentos serdo
facilitados se for concedida a entidade proprietaria a responsabilidade Gnica de organizar a participacdo do Estado nos
processos de nomeagao.

A nomeacdo dos conselhos das estatais deve ser transparente, claramente estruturada e baseada na avaliacdo de
uma variedade de especializa¢fes, competéncias e experiéncias necessarias. Os requisitos de competéncia e experiéncia
devem derivar de uma avalia¢éo do conselho encarregado e das demandas que acompanham a estratégia de longo-prazo
da empresa. Essas avaliacGes devem também levar em consideragdo o papel desempenhado pelos representantes dos
trabalhadores no conselho quando isso for exigido por lei ou por acordos mutuos. Basear nomeacOes em tais exigéncias
e avaliacbes de competéncia ird provavelmente levar & formacdo de um conselho mais profissional, responsavel e
orientado aos negdcios.

Nas situacGes em que o Estado ndo é proprietario Unico, a entidade coordenadora ou proprietaria deve se consultar
com outros acionistas antes das assembléias gerais de acionistas. Os conselhos das estatais devem ser capazes de fazer
recomendacBes a entidade proprietaria baseados nos perfis aprovados de membros do conselho, requisitos de
especializagdes, e avaliagBes de membros do conselho. Formar comités de nomeacdo pode ser (til, ajudando a enfocar
a procura por bons candidatos e estruturar outros processos de nomeacdo. Em alguns paises, também é considerada
uma boa préatica estabelecer uma comissao especializada ou “conselho publico” para supervisionar as nomeagdes de um
conselho de empresa estatal. Mesmo que tais comissGes ou conselhos publicos possam ter somente poder de
recomendacao, esses podem ter, na préatica, uma forte influéncia em aumentar a independéncia e profissionalismo dos
conselhos das estatais. NomeagOes propostas devem ser publicadas antes da assembléia geral de acionistas, com
informac6es adequadas sobre a experiéncia profissional e especializa¢fes dos respectivos candidatos.

Também pode ser Gtil a manutencdo, por parte das entidades proprietarias, de uma base de dados de candidatos
qualificados, desenvolvida por meio de um processo competitivo. A utilizacdo de agéncias de recrutamento, ou
anuncios internacionais sdo outras formas de aprimorar a qualidade do processo de busca. Essas praticas devem ajudar
a aumentar o conjunto de candidatos qualificados para os conselhos das estatais, particularmente em termos de
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especializacdo no setor privado e experiéncia internacional. Tal processo pode também favorecer uma diversidade maior
no conselho, incluindo diversidade de sexos.

3. Implantar sistemas de elaboracéo de relatorios de forma a permitir um monitoramento e avaliacao
regular do desempenho da estatal;

Para que a entidade coordenadora ou proprietaria possa tomar decisdes, informada sobre assuntos essenciais da
empresa, deve se assegurar que recebam todas as informacgdes necessarias e relevantes oportunamente. Deve também
estabelecer meios que tornem possivel monitorar as atividades e desempenho das estatais de forma continua.

A entidade coordenadora ou proprietéria deve assegurar que sistemas externos de relatérios estejam instalados em
todas as estatais. Os sistemas de relatorios devem passar para a entidade coordenadora ou proprietaria uma imagem
fidedigna do desempenho ou situagdo financeira da estatal, permitindo-lhes reagir a tempo e serem seletivos em sua
intervencao.

A entidade coordenadora ou proprietéaria deve desenvolver dispositivos apropriados e selecionar métodos préprios
de avaliacdo para monitorar o desempenho das estatais de acordo com objetivos estabelecidos. Nesse aspecto, pode ser
atil o desenvolvimento de parametros referenciais do desempenho da estatal relativamente a entidades do setor publico
ou privado, tanto doméstico quanto no exterior. Esses referenciais devem abranger produtividade e a utilizagcdo
eficiente de ativos, capital e mdo-de—obra, e sdo especialmente importantes para estatais em setores ndo-competitivos.
Tais referenciais permitirdo as estatais, as entidades coordenadoras ou proprietérias, e ao publico em geral avaliar
melhor o desempenho e refletir sobre seu desenvolvimento.

A existéncia de competéncias em contabilidade e auditoria na entidade coordenadora ou proprietaria pode facilitar
0 monitoramento efetivo do desempenho das estatais, assegurando comunicacdo apropriada com as contrapartes
relevantes, com os servicos financeiros das estatais, auditores externos e controladores especificos do Estado.

4. Quando permitido pelo sistema legal e pelo nivel de propriedade estatal, manter dialogos continuos com
auditores externos e organizagdes de controle estatal especificas;

Dependendo da legislacdo, a entidade coordenadora ou proprietaria pode ser incumbida de indicar ou mesmo
nomear os auditores externos. Com respeito as estatais de propriedade integral [no Brasil, empresas publicas], a
entidade coordenadora ou proprietaria deve manter um didlogo continuo com auditores externos, assim como com
Orgéos estatais de controles especificos, quando esses existirem. Esse didlogo continuo pode ocorrer na forma de uma
troca regular de informagdes, reunides ou discussdes ad hoc quando problemas especificos ocorrerem. Auditores
externos proverdo a entidade coordenadora ou proprietaria com visdes externas, independentes e qualificadas sobre o
desempenho da estatal e sua situagdo financeira. Porém, esse didlogo continuo da entidade proprietaria com auditores
externos e de controle estatais deve ocorrer sem prejuizo das responsabilidades do conselho.

Quando acdes das estatais sdo publicamente comercializadas ou a empresa possui varios acionistas, a entidade
coordenadora ou proprietaria deve respeitar os direitos dos acionistas minoritarios e assegurar tratamento justo . O
didlogo com auditores externos nao deve fornecer a entidade coordenadora ou proprietaria quaisquer informac6es
privilegiadas e deve respeitar as regulamentac6es no que diz respeito a informacdes secretas ou confidenciais.

5. Assegurar que esquemas de remunerac¢do para os membros do conselho das estatais estimulem o
interesse na empresa no longo-prazo, e possam atrair profissionais motivados e de qualidade.

Existe uma forte tendéncia de nivelar a remuneragdo dos membros do conselho das estatais as praticadas no setor

privado. Porém, na maioria dos paises da OCDE, essa remuneracao ainda estd muito abaixo dos valores de mercado
para as competéncias e experiéncia exigidas, assim como para as responsabilidades envolvidas.
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OBSERVACOES AO CAPITULO Ill: TRATAMENTO EQUITATIVO DOS ACIONISTAS

O Estado e as empresas de propriedade estatal devem reconhecer os direitos de todos os acionistas e, em
conformidade com os Principios de Governanca Corporativa da OCDE, assegurar-lhes equidade de tratamento e
acesso as informacdes corporativas.

E de interesse do Estado assegurar que, em todas as empresas onde tenha uma participagao, acionistas minoritarios
sejam tratados com equidade, ja que sua reputacdo a esse respeito ird influenciar sua capacidade de atrair financiamento
externo e a valorizacdo da empresa. Deve, portanto, assegurar que outros acionistas ndo vejam o Estado como um
proprietario ndo transparente, imprevisivel ou injusto. O Estado deve, ao contrério, se estabelecer como exemplar, e
seguir as melhores préaticas no que diz respeito ao tratamento de acionistas minoritérios.

A A entidade coordenadora ou proprietéria e as estatais devem assegurar que todos os acionistas
sejam tratados de forma equitativa.

Sempre que parte do capital de uma estatal for de acionistas privados, institucionais ou individuais, o Estado deve
reconhecer seus direitos. E de interesse da entidade coordenadora ou proprietaria, e das proprias estatais, que 0s
Principios de Governanga Corporativa da OCDE sejam seguidos, no que diz respeito aos direitos dos acionistas
minoritérios. Os principios declaram que ““Acionistas minoritarios devem ser protegidos de a¢Oes abusivas impetradas
por ou no interesse de acionistas com controle de agdes agindo direta ou indiretamente, e devem possuir meios efetivos
de reparacao”. Os principios também proibem transacdes baseadas em informagdes privilegiadas (insider trading), ou
baseadas em interesses particulares (self-dealing). Finalmente, as observacfes aos Principios da OCDE recomenda a
existéncia de preferéncia de aquisi¢do em novos lancamentos de acéo e de maiorias qualificadas para certas decisGes de
acionistas como mecanismo ex ante de protecéo aos acionistas minoritarios.

Como acionista dominante, o Estado, em muitos casos, é capaz de tomar decisbes em assembléias gerais de
acionistas, sem a concordancia de outros acionistas. Ele esta normalmente na posicéo de decidir sobre a composic¢éo do
conselho de administragdo. Tal poder de tomada de decisdo é um direito legitimo que esta ligado a propriedade, mas é
importante que o Estado ndo abuse de seu papel como acionista dominante, por exemplo, aspirando objetivos que ndo
sejam de interesse da empresa e, portanto, em detrimento de outros acionistas. Abusos podem ocorrer por meio de
transagdes inapropriadas de partes relacionadas, decisdes de negdcios tendenciosas ou mudancas na estrutura de capital
favorecendo acionistas controladores. As medidas que podem ser tomadas incluem uma maior abertura de informagdes,
o dever de lealdade dos membros do conselho, assim como maiorias qualificadas para certas decisfes de acionistas.

A entidade coordenadora ou proprietaria deve desenvolver diretrizes relacionadas ao tratamento eqlitativo de
acionistas minoritarios. Ela deve assegurar que estatais individuais, e mais particularmente seus conselhos, estejam
totalmente conscientes da importancia do relacionamento com acionistas minoritarios e sejam ativas em seu
aprimoramento.

Como declarado nos Principios de Governanca Corporativa da OCDE, “o potencial para abuso é acentuado
guando o sistema legal permite, e 0 mercado aceita, que acionistas controladores exercitem um nivel de controle que
ndo corresponda ao nivel de risco que esses assumem como proprietarios através da exploracdo de dispositivos legais
para separar propriedade de controle”. Entdo, os governos devem, na medida do possivel, limitar o uso de acdes de
classe especial, e divulgar acordos de acionistas e estruturas de capital que permitam a um acionista exercitar um grau
de controle sobre a empresa desproporcional a parcela do capital social que tem investido na empresa.

B.  Asestatais devem observar um alto grau de transparéncia para com todos os acionistas.

Uma condicdo crucial para proteger a minoria e outros acionistas é assegurar um alto grau de transparéncia. Os
Principios de Governanca Corporativa da OCDE “apdiam o relato simultédneo de informacdes a todos os acionistas de
forma a assegurar tratamento equitativo. Ao manter relacGes proximas com investidores e participantes do mercado,
as empresas devem ser cuidadosas e ndo violar esses principios fundamentais de tratamento equitativo™.

Acionistas minoritarios e outros acionistas devem ter acesso as informagfes necessarias para serem capazes de
tomar decises de investimentos com base em informacGes. Entretanto, acionistas expressivos, incluindo a entidade
coordenadora ou proprietaria, ndo devem fazer uso abusivo das informacBes que possuem como acionistas
controladores ou membros do conselho. Para estatais que ndo possuem capital aberto, outros acionistas sdo
normalmente bem identificados, e muitas vezes tém acesso privilegiado as informacdes, como membros do conselho,
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por exemplo. No entanto, independentemente da qualidade e da integridade da estrutura reguladora e legal relativa a
divulgacdo de informacGes, a entidade coordenadora ou proprietaria deve assegurar que todas as empresas onde o
Estado possua a¢Bes implantem mecanismos e procedimentos para garantir acesso facil e eqlitativo as informacdes por
parte de todos o0s acionistas.

Quaisquer acordos de acionistas, incluindo acordos de informacdes a respeito de membros do conselho, devem ser
divulgados.

C. As estatais devem desenvolver uma politica de comunicagéo e de consulta ativa com todos 0s
acionistas.

As estatais, incluindo qualquer empresa da qual o Estado seja um acionista minoritario, devem identificar seus
acionistas e manté-los informados de forma oportuna e sisteméatica sobre eventos importantes e assembléias de
acionistas previstas. As estatais devem também prové-los com informacGes pertinentes e suficientes sobre assuntos
que serdo objeto de decisdo. E de responsabilidade do conselho das estatais assegurar que a empresa cumpra suas
obrigac6es em termos de informag@es para com todos 0s acionistas. Assim, as estatais ndo devem somente aplicar a
estrutura legal e reguladora existente, mas sdo encorajadas a ir além quando for oportuno, de forma a construir
credibilidade e confianca. Quando for possivel, consultas ativas com acionistas minoritarios ajudardo a aprimorar 0s
processos decisorios e a aceitagdo de decisdes-chave.

D. A participacao de acionistas minoritarios em assembléias de acionistas deve ser facilitada, de
forma a permitir sua participacdo em decisdes fundamentais da empresa, tais como elei¢fes dos membros do
conselho.

Acionistas minoritarios podem se preocupar com a existéncia de decisdes tomadas fora das assembléias de
acionistas ou reunides do conselho. Essa é uma preocupacéo legitima em empresas de capital aberto com um acionista
de participacéo expressiva ou controlador, mas também pode ser uma questéo importante em empresas onde o Estado é
0 acionista dominante. Pode ser apropriado ao Estado, na qualidade de proprietario, assegurar aos acionistas
minoritérios que seus interesses serdo levados em consideragéo.

Como enfatizado nos Principios de Governanga Corporativa da OCDE, participar em assembléias gerais de
acionistas é um direito fundamental de acionista. A fim de encorajar acionistas minoritarios a participar ativamente de
assembléias gerais de acionistas das estatais, e facilitar o exercicio de seus direitos, mecanismos especificos podem ser
adotados pelas estatais, na mesma linha que os recomendados nos Principios da OCDE para empresas de capital aberto
listadas em bolsas de valores. Esses podem incluir exigéncia de maioria qualificada para certas decisdes de acionistas e,
quando considerado til pelas circunstancias, a possibilidade de utilizar regras especiais de elei¢éo, tais como voto
maltiplo. Medidas adicionais devem incluir facilitar a votagdo em casos de auséncia ou desenvolver a utilizacéo de
meios eletrobnicos como forma de reducdo de custos. Além disso, a participacdo de acionista-empregado em
assembléias gerais de acionistas pode ser facilitada através de, por exemplo, uma coleta de votos por procuragéo.

E importante que qualquer mecanismo especial para protegio de minorias seja cuidadosamente balanceado. Deve
favorecer a todos os acionistas minoritérios, e de forma alguma contradizer o conceito de tratamento equitativo. Nao
deve impedir o Estado como um acionista majoritario de exercer sua influéncia legitima nas decisdes, nem permitir aos
acionistas minoritarios retardar o processo de tomada de deciséo.
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OBSERVACOES SOBRE O CAPITULO IV: RELACOES COM PARTES INTERESSADAS

A politica de propriedade estatal deve reconhecer plenamente as responsabilidades das empresas de propriedade
estatal para com as partes interessadas e requisitar que elas relatem sobre as relagcBes com essas partes.

Em alguns paises da OCDE, o status legal e as regulamenta¢des ou acordos/contratos matuos concedem direitos
especificos a certos grupos de interesse nas estatais. Algumas estatais podem até ser caracterizadas por diferentes
estruturas de governancga no que diz respeito aos direitos assegurados a esses grupos, principalmente representacdes de
trabalhadores no nivel do conselho, ou outros direitos de consulta/decisdo para representantes de trabalhadores e
organizagdes de consumidores, por exemplo, por meio de comités de orientacao.

As estatais devem reconhecer a importancia das relaces com as partes interessadas para construir empresas
sustentaveis e financeiramente sélidas. As relacBes com as partes interessadas sdo especialmente importantes para as
estatais, pois podem ser essenciais para 0 cumprimento de suas obrigacdes gerais de prestacdo de servicos, quando
existirem, e pelo impacto vital no potencial de desenvolvimento e nas comunidades junto as quais atuam, como ocorre
em alguns setores de infra-estrutura. Além disso, alguns investidores consideram cada vez mais 0s assuntos
relacionados com as partes interessadas em suas decisfes de investimento e avaliam 0s riscos potenciais de litigio
ligados as mesmas. Logo, é importante que a entidade coordenadora ou proprietaria e as estatais reconhecam o impacto
gue uma politica ativa de relacionamento com as partes interessadas pode ter sobre seus objetivos estratégicos de
longo-prazo e sua reputagdo. Devem, portanto, desenvolver e adequadamente divulgar politicas transparentes de
relacionamento com as partes interessadas.

Porém, o governo ndo deve utilizar as estatais para objetivos futuros que difiram dos aplicaveis ao setor privado, a
ndo ser que compensados de alguma forma. Quaisquer direitos especificos concedidos as partes interessadas ou
influéncias nos processos de tomadas de decisdo devem ser explicitados. A assembléia de acionistas e o conselho de
administracdo devem manter o poder de decisdo sobre qualquer direito concedido pela lei &s partes interessadas ou
obrigac@es especiais que tenham que ser cumpridos pela estatal a esse respeito.

A. Governos, a entidade coordenadora ou proprietaria e as préprias estatais devem reconhecer e
respeitar os direitos das partes interessadas, estabelecidos pela lei ou por meio de acordos mutuos, e se referir
aos Principios de Governanga Corporativa da OCDE quanto a esse aspecto.

Como um acionista dominante, o Estado pode controlar a tomada de decisdes das empresas e estar em posicéo de
decidir em detrimento de grupos de interesse. Por isso, é importante estabelecer mecanismos e procedimentos para
proteger os direitos das partes interessadas. A entidade coordenadora ou proprietaria deve ter uma politica clara a esse
respeito. As estatais devem respeitar totalmente os direitos das partes interessadas, conforme estabelecido pela lei,
regulamentacbes ou acordos muatuos. Elas devem agir da mesma forma que as empresas de capital aberto do setor
privado, e referir-se aos Principios de Governanga Corporativa da OCDE no que diz respeito as relagfes com as partes
interessadas.

A implementacdo dos Principios de Governanca Corporativa da OCDE implica reconhecimento total da
contribuicdo de vérias partes interessadas e encoraja uma cooperagdo ativa e voltada para a prosperidade. Com essa
finalidade, as estatais devem assegurar que as partes interessadas tenham acesso a informacdes relevantes, suficientes e
confiveis, de forma oportuna e regular, para que possam exercer seus direitos. As partes interessadas devem ter acesso
a reparacOes legais caso seus direitos sejam violados. Os empregados devem ser também capazes de comunicar
livremente ao conselho suas preocupacGes sobre praticas ilegais e ndo-éticas e seus direitos ndo devem ser
comprometidos ao assim fazé-lo.

Devem ser desenvolvidos mecanismos de aprimoramento de desempenho para participacdo de empregados,
guando considerados relevantes no que diz respeito a importancia das relagcdes das partes interessadas para algumas
estatais. Porém, ao decidir sobre a relevancia e o desenvolvimento desejado de tais mecanismos, o Estado deve
considerar cuidadosamente as dificuldades inerentes em transformar direitos de legado em mecanismos de
aprimoramento de desempenho efetivos.
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B. Estatais grandes ou de capital aberto, bem como estatais que visam a importantes objetivos de
politicas publicas, devem relatar sobre relagdes com as partes interessadas.

A boa prética cada vez mais requer que empresas de capital aberto relatem questdes sobre as partes interessadas.
Ao fazé-lo, as estatais demonstrardo sua disposicdo de operar de forma mais transparente, assim como seu
compromisso de cooperacdo com as partes interessadas. Por sua vez, isso ird fortalecer a confianca e melhorar sua
reputacdo. Conseqientemente, as estatais grandes ou de capital aberto devem comunicar aos investidores, partes
interessadas e ao publico em geral sobre suas politicas para com as partes interessadas e fornecer informacdes sobre sua
implementacdo efetiva. Esse deve ser o caso, também, para qualquer estatal que tenha objetivos importantes de
politicas publicas ou dividas para servicos de utilidade publica, com o cuidado devido aos custos envolvidos com
relacdo ao seu tamanho. Os relatérios sobre as relacdes com as partes interessadas devem incluir informacdes sobre
politicas sociais e ambientais sempre que as estatais tiverem objetivos especificos relacionados a esse tema. Para essa
finalidade, elas podem se referir as melhores praticas e seguir diretrizes de prestacdo de informacdes sobre
responsabilidade ambiental e social, desenvolvidas nos ultimos anos.

Também é aconselhavel que as estatais tenham um exame independente de seus relatérios, de forma a fortalecer
sua credibilidade.

A entidade coordenadora ou proprietaria pode fortalecer a transparéncia sobre questdes que envolvam as partes
interessadas tendo tanto uma politica clara quanto possivelmente desenvolvendo mecanismos agregados relativos a
prestacdo de informacdes para o publico em geral.

C. O conselho das estatais deve ser requisitado a desenvolver, implementar e comunicar programas
de conformidade a cdédigos de ética internos. Esses codigos de ética devem estar baseados nas normas do pais,
em conformidade com os compromissos internacionais, e se aplicar a empresa e a suas subsidiarias.

Os Principios de Governanca Corporativa da OCDE recomendam que os conselhos apliquem altos padrdes de
ética. Isso é do interesse de qualquer empresa no longo-prazo, como forma de torna-la crivel e confidvel quanto a suas
operagdes diarias e com respeito aos seus compromissos de longo-prazo. No caso das estatais, podem existir mais
pressOes para se desviar de altos padrdes éticos, dada a interacdo de negdcios com questdes politicas ou politicas
publicas. Além disso, como as estatais podem ter um papel importante na determinacéo dos negécios do pais, também
é importante que mantenham padrdes éticos elevados.

As estatais e seus executivos devem ter uma conduta pautada por elevados padrdes éticos. As estatais devem
desenvolver coédigos de ética internos, comprometendo-se a cumprir as normas do pais, e em conformidade com
codigos de comportamento mais abrangentes. Isso deve incluir o compromisso de cumprir as Diretrizes para Empresas
Multinacionais da OCDE, que tém sido adotadas por todos os paises da OCDE, e que refletem todos os quatro
principios contidos na Declaragdo sobre Principios Fundamentais e Direitos do Trabalho da OIT e na Convengao
Anti-Suborno da OCDE. Esse cddigo de ética deve ser aplicavel as estatais como um todo e a suas subsidiarias.

O cddigo de ética deve dar orientacdo clara e detalhada & conduta esperada por parte de todos os empregados, e
programas de aquiescéncia devem ser estabelecidos. E considerada uma boa pratica esses codigos serem desenvolvidos
de maneira participativa de forma a envolver todos os empregados e partes interessadas. Esses codigos devem também
ser totalmente apoiados pelos conselhos e pela alta administracao.

O cobdigo de ética deve incluir orientacBes sobre processos de compras, assim como desenvolver mecanismos
especificos que protejam e encorajem as partes interessadas, particularmente empregados, a relatar condutas ilegais e
nao-éticas de dirigentes. A esse respeito, as entidades proprietarias devem assegurar que as estatais sob sua
responsabilidade efetivamente instalem formas seguras para reclamacdes de empregados, tanto pessoalmente quanto
por meio de seus 6rgdos de representacdo, ou para outros fora da empresa. Os conselhos das estatais devem conceder
aos funcionarios ou a seus representantes um acesso direto confidencial a um membro independente do conselho ou a
um ouvidor dentro da empresa. O cddigo de ética deve também dispor sobre medidas disciplinares, se for descoberto
que as alegacdes ndo tém mérito e tenham sido feitas de ma fé, de natureza frivola ou vexatoria.
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OBSERVAGCOES SOBRE O CAPITULO V: TRANSPARENCIA E DIVULGACAO

Empresas de propriedade estatal devem observar altos padrdes de transparéncia em conformidade com os Principios
de Governanga Corporativa da OCDE.

A. A entidade coordenadora ou proprietaria deve desenvolver um relatdrio consistente e agregado
das empresas de propriedade estatal, e publicar anualmente um relatério agregado sobre as estatais.

Entidades coordenadoras ou de propriedade centralizada devem desenvolver relatérios agregados que abranjam
todas as estatais, e tornd-los uma ferramenta-chave de divulgacéo direcionada ao publico em geral, ao Congresso e a
midia. Esse relatorio deve ser desenvolvido de forma a permitir aos leitores obter uma visdo clara do desempenho geral
e evolutivo das estatais. Além disso, o relatério agregado é também crucial para a entidade coordenadora ou
proprietaria aprofundar sua compreensao sobre o desempenho da estatal e esclarecer sua prépria politica.

O relatorio agregado deve originar um relatdrio anual publicado pelo Estado. Esse relatério agregado deve enfocar
principalmente o desempenho financeiro e a valorizagio das estatais. Ele deve pelo menos fornecer uma indicagdo do
valor total do conjunto de empresas de propriedade do Estado. Ele deve também incluir uma declaragdo geral sobre a
politica de propriedade do Estado e informacbes sobre essa politica tem sido implementada. InformacGes sobre a
organizagdo da fungéo de propriedade também devem ser fornecidas, bem como uma viséo geral sobre a evolucéo das
estatais, informagfes financeiras agregadas e relatérios sobre mudangas nos conselhos das estatais. O relatério
agregado deve fornecer os principais indicadores financeiros, incluindo giro total, lucros, fluxo de caixa das atividades
de operagdo, investimento bruto, retorno sobre o patrimonio, relacdo patrimdénio sobre ativos e dividendos. Deve
também divulgar informacGes sobre os métodos utilizados para agregar os dados. O relatrio agregado pode também
incluir relatorios individuais sobre as estatais mais significativas. E importante enfatizar que o relatorio agregado nédo
deve somente duplicar, mas complementar as exigéncias de relatorios existentes tais como, por exemplo, os relatdrios
anuais encaminhados ao Congresso. Algumas entidades proprietarias podem pretender publicar relatérios agregados
apenas “parciais”, i.e., que abranjam as estatais ativas em setores comparaveis. Finalmente, a publicagéo de relatorios
agregados semestrais ira continuamente aumentar a transparéncia da propriedade estatal.

Em alguns paises mostrou-se Util a entidade coordenadora ou proprietaria desenvolver uma pégina da web, que
permita ao publico em geral acesso facil as informacdes. Tais paginas da web podem fornecer informages tanto sobre
a organizacdo da funcdo de propriedade e as politicas gerais de propriedade, quanto sobre informacdes a respeito do
tamanho, evolucédo, desempenho e valor do setor estatal.

B. As estatais devem desenvolver procedimentos eficientes de auditoria interna e estabelecer uma
auditoria interna que seja monitorada e que se reporte diretamente ao conselho e ao comité auditor ou 6rgao
equivalente da empresa.

Como em grandes empresas privadas de capital aberto, é necessario que as grandes estatais instalem um sistema de
auditoria interna. “Auditoria interna é uma atividade de seguranca e consultoria independente e objetiva desenvolvida
com o objetivo de agregar valor e aprimorar as opera¢des em uma organizacdo. Ela ajuda uma organizacédo a alcancar
seus objetivos ao usar uma abordagem disciplinada e sistematica para avaliar e aprimorar a efetividade dos processos de
gerenciamento de risco, controle e governanca” . Auditores internos si0 importantes para assegurar um processo de
divulgacdo sélido e eficiente, e controles internos proprios no sentido geral. Eles devem definir procedimentos para
coletar, compilar e apresentar informagdes suficientemente detalhadas. Eles também devem assegurar que 0S
procedimentos da empresa sejam implementados adequadamente, e ser capazes de garantir a qualidade das informacdes
divulgadas pela empresa.

3 Definic&o do Instituto de Auditores Internos (http://www.theiia.org).
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Para aumentar sua independéncia e autoridade, os auditores internos devem trabalhar em nome de e enviar
relatorios diretamente ao conselho e a seu comité de auditoria, em sistemas de um nivel, ao conselho supervisor, em
sistemas de dois niveis, ou aos conselhos auditores quando esses existirem. Auditores internos devem ter acesso
irrestrito a diretoria e aos membros do conselho e do comité de auditoria. Seu relato é importante para a capacidade de
o conselho avaliar as operacGes e desempenho da empresa. As consultas entre auditores externos e internos devem ser
encorajadas. Finalmente, também é recomendado como boa préatica que um relatorio de controle interno seja incluido
nos relatorios financeiros, descrevendo a estrutura de controle interno e procedimentos para relatorios financeiros.

C. As estatais, especialmente as grandes, devem estar sujeitas a uma auditoria externa anual
independente baseada em padrdes internacionais. A existéncia de procedimentos especificos de controle estatal
nao substitui uma auditoria externa independente.

As estatais ndo sdo necessariamente requisitadas a serem auditadas por auditores externos independentes. 1sso
porque os sistemas especificos de auditoria e controle estatal sdo algumas vezes considerados suficientes para garantir a
qualidade e a abrangéncia das informacdes contabeis. Esses controles financeiros sdo executados tipicamente por
entidades auditoras estatais ou 6rgdos especializados [a exemplo, no Brasil, do Tribunal de Contas da Unido e da
Controladoria Geral da Unido], os quais podem inspecionar tanto as estatais quanto as entidades coordenadoras ou
proprietarias. Em muitos casos, também participam das reunides dos conselhos, e freqlientemente se reportam
diretamente ao Congresso sobre o desempenho das estatais. Porém, esses controles especificos sdo designados para
monitorar a utilizacdo de fundos publicos e recursos orcamentarios, mais do que as operagdes das estatais como um
todo.

Para reforgar a confianca nessas informac@es fornecidas, o Estado deve exigir que, além das auditorias especiais
do Estado, pelo menos todas as grandes estatais estejam sujeitas as auditorias externas que sdo realizadas em
conformidade com padrdes internacionais. Devem ser desenvolvidos procedimentos adequados para a selecdo de
auditores externos e é crucial que esses sejam independentes da administracdo ou de grandes acionistas, em outras
palavras, do Estado, no caso das estatais. Além disso, auditores externos devem estar sujeitos ao mesmo critério de
independéncia que aquele aplicado a empresas do setor privado. Isso geralmente inclui limites para realizar consultorias
ou outros servicos diversos de seu foco as estatais auditadas, assim como uma rotatividade periodica de auditores ou
empresas de auditoria.

D. As estatais devem estar sujeitas aos mesmos padrdes contabeis e de auditoria de alta qualidade que
as empresas de capital aberto. Grandes estatais ou estatais de capital aberto devem divulgar informacGes
financeiras e ndo-financeiras de acordo com os reconhecidos padrdes internacionais de alto nivel.

No interesse do publico em geral, as estatais devem ser tdo transparentes quanto as empresas com agdes
negociadas nas bolsas de valores. Qualquer que seja seu status legal, e ainda que ndo estejam abertas a negociagdo nas
bolsas de valores, todas as estatais devem produzir seus relatérios de acordo com as melhores praticas contabeis e
padrdes de auditoria.

Todas as estatais devem divulgar informac6es financeiras e ndo-financeiras, e as grandes e de capital aberto devem
fazé-lo de acordo com os reconhecidos padrdes internacionais. 1sso implica que os membros do conselho da estatal
assinem relatorios financeiros, e que os diretores executivos e os financeiros certifiquem-se de que esses relatorios, em
todos os aspectos materiais, respeitam de forma apropriada e justa as condigdes operacionais e financeiras da estatal.

Uma analise de custo-beneficio deve ser executada para determinar as estatais que devem ser submetidas a um
padrdo de alta qualidade reconhecido internacionalmente. Essa analise deve considerar que essas exigéncias de
divulgacdo servem também como incentivo e instrumento para que o conselho e a administracdo desempenhem seus
deveres de forma profissional. As estatais menores que um determinado tamanho podem ser excluidas dessa obrigacéo,
exceto se tiverem objetivos de politicas pablicas importantes. Tais exce¢Bes somente podem ser decididas sob uma
base pragmatica, e irdo variar entre paises, setores industriais e tamanho de cada Estado.

Um alto nivel de divulgacio também é valioso para as estatais que tém objetivos politicos publicos importantes. E
particularmente importante quando esses objetivos tém impactos significativos no orcamento do Estado, nos riscos que
o Estado assume, ou quando esses objetivos tém um impacto social global mais abrangente. Na Unido Européia, por
exemplo, as empresas que tém direito a subsidios do Estado por executarem servicos de interesse geral necessitam
manter contas separadas para essas atividades.
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E. As estatais devem divulgar material informativo sobre todas as questdes descritas nos Principios
de Governanca Corporativa da OCDE e, além disso, enfocar as areas de interesse significativo para o Estado na
qualidade de proprietario e para o publico em geral.

Os principios de Governanca Corporativa da OCDE descrevem quais devem ser os principais elementos de
divulgacdo para uma empresa publica. As estatais devem ao menos cumprir com essas exigéncias, incluindo resultados
financeiros e operacionais, politicas de remuneracdo, transagdes com partes relacionadas, estruturas e politicas de
governanga. As estatais devem divulgar se seguem algum cédigo de governanca corporativa e, caso positivo, indica-lo.
Com relacdo a remuneracdo dos membros do conselho e executivos-chave, é visto como boa préatica fazé-la em bases
individuais. As informacdes devem incluir provisdes de rescisdo e de pensdo, assim como qualquer facilidade
especifica ou remuneracdo em espécie fornecida aos membros do conselho. As estatais devem ser especialmente
vigilantes e aumentar a transparéncia nas areas listadas a seguir.

Exemplos de tais informaces incluem:
1. Uma declaragédo clara ao publico sobre os objetivos da empresa e suas realizacoes;

E importante que cada estatal tenha clareza sobre seus objetivos gerais. Sem levar em consideracdo o sistema
existente de monitoracdo de desempenho, um grupo limitado de objetivos gerais deve ser identificado juntamente com
informacGes sobre como a empresa esta lidando com as escolhas entre 0s objetivos que podem estar em conflito.

Quando o Estado é o acionista majoritario ou efetivamente controla a estatal, os objetivos da empresa devem estar
claros a todos os outros investidores, ao mercado e ao publico em geral. Tais obriga¢des de divulgacao encorajardo 0s
empregados publicos a esclarecer os objetivos a si mesmos, e podem também aumentar o compromisso da
administracdo com a busca desses objetivos. Fornecerdo um ponto de referéncia a todos 0s acionistas, ao mercado e ao
publico em geral para considerar a estratégia adotada e as decisdes tomadas pela administracao.

As estatais devem relatar como alcangaram seus objetivos, divulgando indicadores-chave de desempenho. Quando
a estatal também é utilizada para objetivos de politica publica, tais como dividas para servicos de utilidade publica,
também deve relatar como esses foram alcancados.

2. A estrutura de votacdo e de propriedade da empresa;

E importante que as estruturas de propriedade e de votacio das estatais sejam transparentes, de forma que os
acionistas tenham uma compreensédo clara do fluxo de caixa de suas agdes e de seus direitos de voto. Também deve
ficar claro quem retém a propriedade legal das acdes do Estado e onde a responsabilidade em exercer os direitos de
propriedade do Estado estd localizada. Quaisquer direitos especiais ou acordos que possam alterar a estrutura de
propriedade ou de controle da estatal, tais como a¢des de preferéncia de classe especial e poder de veto, devem ser
divulgadas.

3. Quaisquer fatores de riscos materiais e medidas tomadas para administrar tais riscos;

Grandes dificuldades surgem quando as estatais empreendem estratégias ambiciosas sem claramente identificar,
avaliar ou relatar especificamente sobre os riscos relacionados. A divulgacdo de fatores de risco materiais é
particularmente importante quando as estatais operam em inddstrias novas, desregulamentadas, e progressivamente
internacionalizadas, onde enfrentam uma série de novos riscos, tais como riscos politicos, operacionais ou cambiais.
Sem o relato adequado de fatores de risco materiais, as estatais podem fornecer um falso relato de sua situagéo
financeira e desempenho geral. Isso pode, por sua vez, levar a decisGes estratégicas inapropriadas e perdas financeiras
inesperadas.
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A divulgacdo apropriada pelas estatais sobre a natureza e extensao do risco incorrido em suas operacdes exige o
estabelecimento de solidos sistemas de administracdo de risco interno, para identificar, gerenciar, controlar e relatar os
riscos. As estatais devem relatar em conformidade com padrdes atuais e em evolucdo e divulgar todos os ativos e
passivos ndo incluidos no balanco patrimonial (off-balance-sheet). Quando apropriado, tal relatorio pode abranger as
estratégias de gerenciamento de risco, assim como os sistemas adequados para implementa-las. As empresas
extrativistas devem divulgar suas reservas de acordo com as melhores praticas a esse respeito, ja que isso pode ser um
elemento-chave de seu valor e perfil de risco.

Parcerias publico-privadas também devem ser adequadamente divulgadas. Tais iniciativas sdo freqlientemente
caracterizadas por transferéncia de riscos, recursos e recompensas entre parceiros publicos e privados para a provisao
de servicos publicos ou infra-estrutura publica e podem conseqlientemente induzir a riscos materiais novos e
especificos.

4. Qualquer assisténcia financeira, incluindo garantias, recebidas do Estado e compromissos
assumidos em nome da estatal;

Para ter uma imagem justa e completa da situacéo financeira de uma estatal é necessario que obriga¢fes mutuas,
assisténcia financeira ou mecanismos de compartilhamento de risco entre o Estado e as estatais sejam
apropriadamente divulgados. A divulgacéo deve incluir detalhes sobre qualquer concessdo do Estado ou subsidio
recebido pela estatal, qualquer garantia concedida pelo Estado a estatal para suas operagdes, bem como qualquer
compromisso que o Estado tenha assumido em nome da estatal. A divulgacéo de garantias pode ser feita pela propria
estatal ou pelo Estado. E considerada boa pratica que os Congressos monitorem garantias do Estado de forma a
respeitar os procedimentos or¢camentarios.

5. Quaisquer transac¢des materiais com entidades relacionadas.

TransagOes entre as estatais e entidades relacionadas, tais como investimento patrimonial de uma estatal em
outra, podem ser fonte de abuso potencial e devem ser divulgadas. Os relatérios sobre transagdes com entidades
relacionadas devem fornecer todas as informacGes que sejam necessarias para avaliar a honestidade e propriedade
dessas transacdes.
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OBSERVACOES SOBRE O CAPITULO VI: AS RESPONSABILIDADES DOS CONSELHOS DAS
EMPRESAS DE PROPRIEDADE ESTATAL

Os conselhos das empresas de propriedade estatal devem ter a autoridade, competéncias e objetividade necessarias
para realizacdo de suas func¢des de conducgdo estratégica e monitoramento da administracdo. Devem agir com
integridade e ser responsaveis por suas acgdes.

Em inimeros paises, os conselhos das estatais tendem a ser muito grandes, carecem de perspectivas de negocios e
julgamento independente. Eles podem também incluir um nimero excessivo de membros da administracdo publica.
Além disso, podem ndo ser responsabilizados pela ampla gama de obrigagdes do conselho, e podem por isso ser
rejeitados pela alta administragdo e pelas proprias entidades proprietarias. Por sua vez, sua funcdo pode ser também
duplicada por 6rgéos de regulagdo do Estado especificos em algumas éreas.

Ampliar o poder e melhorar a qualidade dos conselhos das estatais sao passos fundamentais no aprimoramento da
governanga corporativa das estatais. E importante que as estatais tenham conselhos fortes que possam agir no interesse
da empresa e efetivamente monitorar a administracdo, sem interferéncias politicas indevidas. Para essa finalidade seré
necessario assegurar a competéncia do conselho das estatais, aumentar sua independéncia e aperfeicoar a forma como
funcionam. E também necessario permitir que tenham responsabilidades claras e plenas por suas funcfes e assegurar
gue ajam com integridade.

A Os membros dos conselhos das estatais devem ter mandatos claramente definidos e a
responsabilidade principal pelo desempenho da empresa. O conselho deve ser totalmente responsavel pela
prestacdo de contas aos proprietarios, agir no melhor interesse da empresa, e tratar todos os acionistas de forma
equitativa.

Os conselhos das estatais devem, em principio, ter as mesmas responsabilidades e obrigacGes como estipulado na
legislacdo empresarial. Porém, na prética, essas obrigacGes podem ser reduzidas, especialmente para aqueles membros
do conselho nomeados pelo Estado.

As responsabilidades dos conselhos das estatais devem ser articuladas em legislagéo relevante, regulamentacdes,
politicas de propriedade governamentais e estatutos sociais. E essencial, e deve ser enfatizado, que todos os membros
do conselho tenham a obrigagcdo legal de agir no melhor interesse da empresa e tratar todos 0s acionistas
equitativamente. As obrigacdes coletivas e individuais dos membros do conselho devem ser claramente declaradas.
Né&o deve existir nenhuma diferencga entre as obrigagOes de diferentes membros do conselho, sejam eles nomeados pelo
Estado ou por outros acionistas ou partes interessadas. Pode ser necessario um treinamento que permita informar aos
membros dos conselhos das estatais sobre suas responsabilidades e obrigacdes.

Para encorajar a responsabilidade do conselho e para que funcionem efetivamente, as melhores praticas utilizadas
pelo setor privado devem ser seguidas, e 0s conselhos limitados quanto ao nimero de membros. A experiéncia indica
gue conselhos menores permitem discussfes estratégicas reais e sd0 menos propensos a se tornarem entidades
dependentes.

Para enfatizar as responsabilidades do conselho, um relatério do Conselho de Administracdo deve ser apresentado
juntamente com o Relatério anual e submetido aos auditores externos. O relatério do Conselho deve fornecer
informagBes e comentarios sobre a organizacdo, desempenho financeiro, fatores de risco material, eventos
significativos, relacdes com as partes interessadas e os efeitos das diretrizes da entidade coordenadora ou proprietaria.

B. Os conselhos das estatais devem cumprir suas fun¢bes de monitoramento da administracao e conducao
estratégica, sujeitos aos objetivos determinados pelo governo e pela entidade proprietaria. Devem ter o poder de
nomear e remover o presidente-executivo da empresa.

Em muitas situaces ndo é concedido aos conselhos das estatais a plena responsabilidade e autoridade necessarias
ao direcionamento estratégico, monitoramento da administragdo e controle sobre a divulgacdo de informagdes. Os
conselhos das estatais podem ver seus papéis e responsabilidades usurpados por dois lados: pelas entidades
proprietarias e pela administracdo. A entidade coordenadora ou proprietéria, quando ndo o préprio governo, pode ser
tentada a se envolver demais em assuntos estratégicos, apesar de ser sua responsabilidade definir os objetivos gerais da
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empresa, particularmente porque a diferenca entre a defini¢cdo de objetivos e a formulacdo de estratégias pode ser
bastante confusa. Os conselhos das estatais podem também encontrar dificuldades em monitorar a administracao, ja que
nem sempre tém a legitimidade ou mesmo autoridade para fazé-lo. Além do mais, em alguns paises, hd uma ligacéo
forte entre a administracdo e a funcdo de propriedade, ou diretamente com o governo. A alta administracdo tende a
relatar a entidade proprietaria ou ao governo diretamente e, dessa forma, passar por cima da autoridade do conselho.

Para cumprir seu papel, os conselhos das estatais devem ativamente (i) formular, monitorar e rever as estratégias
corporativas, de acordo com a estrutura de objetivos corporativos gerais; (ii) estabelecer indicadores apropriados de
desempenho e identificar riscos-chave; (iii) monitorar os processos de divulgacdo e de comunicacao, assegurando que
os relatorios financeiros apresentem honestamente os negdcios das estatais e reflitam os riscos incorridos; (iv) avaliar e
acompanhar o desempenho da administracéo; (v) desenvolver planos de sucessao eficazes para executivos-chave.

Uma funcéo-chave dos conselhos das estatais deve ser a nomeagéo e demisséo de diretores-executivos. Sem essa
autoridade ¢ dificil para os conselhos das estatais exercerem totalmente sua funcdo de monitoramento e se sentirem
responsaveis pelo desempenho das estatais. Em alguns casos, isso pode ser feito em cooperagdo ou via consulta a
entidade proprietaria. Em alguns paises, um proprietario pleno pode diretamente nomear um presidente-executivo e
essa possibilidade se estende as estatais. 1sso pode ocorrer quando o Estado é um proprietario dominante na estatal a
qual sdo designados servicos publicos importantes. Para assegurar que a integridade do conselho seja mantida, a boa
pratica requer consultas ao conselho. Apesar dos procedimentos, as nomeacOes devem ser baseadas em critérios
profissionais. Regras e procedimentos para nomear e indicar o presidente-executivo devem ser transparentes e respeitar
a linha de responsabilidade entre o presidente-executivo, o conselho e a entidade proprietaria. Qualquer acordo de
acionista com respeito a nomeacédo do presidente-executivo deve ser divulgado.

Devido as suas obrigacdes de avaliar e acompanhar o desempenho administrativo, os conselhos das estatais devem
ter também influéncia decisiva sobre a remuneracdo do presidente-executivo. Eles devem assegurar que a remuneragdo
do presidente-executivo seja amarrada ao desempenho e divulgada oportunamente.

C.  Osconselhos das estatais devem ser constituidos de forma que possam exercer julgamentos objetivos
e independentes. A boa prética exige que o Presidente do Conselho seja diferente do presidente-executivo da
empresa.

Um pré-requisito para ampliar o poder dos conselhos de estatais é estrutura-los para que possam eficientemente
exercitar julgamentos objetivos e independentes, estar em posi¢cdo de monitorar a alta administracdo e tomar decisoes
estratégicas. Como enfatizado nos Principios, “Para exercitar seus deveres de monitorar o desempenho da
administracdo, prevenir conflitos de interesses e equilibrar demandas conflitantes na empresa, é essencial que o
conselho esteja apto a exercitar um julgamento objetivo”. Todos os membros do conselho devem ser nomeados
através de um processo transparente, e deve estar claro que é seu dever agir no melhor interesse da empresa como um
todo. N&o devem agir como representantes individuais dos eleitorados que os indicaram. Os conselhos das estatais
devem também estar protegidos de interferéncia politica direta indevida que possa diminuir seu foco em atingir os
objetivos acordados com o governo e com a entidade proprietéria.

Um requisito central para aprimorar a objetividade dos conselhos das estatais € nomear um nimero suficiente de
membros do conselho ndo-executivo que sejam capazes de um julgamento independente. Esses membros do conselho
devem ter competéncia relevante e experiéncia, e é aconselhdvel que sejam recrutados do setor privado. Isso ajudara a
formar conselhos mais orientados aos negocios, particularmente para estatais que operam em mercados competitivos.
Sua especializacdo pode também incluir qualificagBes relacionadas as obrigacdes especificas das estatais e objetivos de
politicas. Em alguns paises, a diversidade na composi¢do dos conselhos também é uma questdo importante e isso inclui
a consideracdo de género. Todos os membros devem divulgar qualquer conflito de interesse que va contra o conselho, e
devem decidir como esses conflitos serdo administrados.

Devem ser desenvolvidos mecanismos para avaliar e manter a eficiéncia do desempenho do conselho e sua
independéncia. Esses incluem, por exemplo, limites ao nimero possivel de recondugdes e aos recursos disponiveis ao
conselho para terem acesso a informacBes independentes ou a recursos para contratar andlises de especialistas
independentes.

Para aprimorar a independéncia do conselho, os Principios de Governanga Corporativa da OCDE consideram
também uma boa prética que o Presidente do Conselho seja diferente do presidente-executivo em conselhos de
estrutura unica. A separacdo entre o Presidente do Conselho e o presidente-executivo ajuda a “alcancar um equilibrio
de poder apropriado, aumentando a responsabilidade de prestacdo de contas, e aprimorando a capacidade de o
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conselho tomar decisdes independentes da administracdo”. Uma definicdo clara e adequada das fun¢des do conselho e
de seu presidente previne situacBes onde a separacdo pode dar margem a oposicdes ineficientes entre dois chefes da
empresa. No caso do sistema de dois niveis, € também considerada boa pratica que o dirigente do conselho
administrativo (conselho de administracdo) ndo se torne o presidente do conselho supervisor no momento de sua
aposentadoria.

A separacdo entre a Presidéncia do Conselho e a presidéncia-executiva é especialmente importante nas estatais,
onde é usualmente considerado necessario fortalecer a independéncia do conselho em relagdo a administragdo. A
Presidéncia do Conselho tem um papel-chave em direcionar esse 6rgdo, assegurando sua eficiéncia e encorajando o
envolvimento ativo de membros individuais do conselho na conducéo estratégica das estatais. Quando o Presidente do
Conselho e o presidente-executivo sdo diferentes, o Presidente do Conselho deve ter também o papel de acordar com a
entidade proprietéaria sobre as especializacfes e experiéncia que o conselho deve possuir para seu funcionamento eficaz.
A separacdo entre o Presidente do Conselho e o presidente-executivo deve, portanto, ser considerada um passo
fundamental em estabelecer conselhos de estatais eficientes.

D. Se uma representacdo de empregados no conselho for estabelecida, devem ser desenvolvidos
mecanismos para garantir que essa representacao seja exercida efetivamente e contribua para o aprimoramento
das competéncias, informacdes e independéncia do conselho.

Quando uma representacdo de empregados nos conselhos das estatais € compulsoria por lei ou por acordos
coletivos, deve ser estruturada de forma a contribuir para a independéncia, competéncia e informacao dos conselhos das
estatais. Os empregados representantes devem ter as mesmas obrigacGes e responsabilidades que todos os outros
membros do conselho, e devem agir no melhor interesse da empresa e tratar todos os acionistas equitativamente. As
representacGes de empregados nos conselhos das estatais ndo devem, por isso, ser consideradas uma ameaca a
independéncia do conselho.

Devem ser estabelecidos procedimentos para facilitar o profissionalismo e a independéncia verdadeira dos
membros do conselho que sdo empregados, e para assegurar que eles respeitem seu dever de sigilo. Esses
procedimentos devem incluir procedimentos eletivos democraticos, adequados e transparentes, treinamentos e
procedimentos claros para gerenciar conflitos de interesse. Uma contribuicdo positiva para o trabalho do conselho
demandara também a aceitacdo e colaboracdo por parte de outros membros do conselho, bem como da administracdo
da estatal.

E. Quando necessario, os conselhos das estatais devem formar um comité especializado para apoiar o
conselho no desempenho de suas fungoes, particularmente no que se refere a auditorias, administracao do risco e
remuneracao.

A utilizacdo de comités especializados nas estatais tem aumentado, em linha com as préaticas do setor privado. Os
tipos de comités especiais que os conselhos utilizam podem variar entre empresas e inddstrias, e incluem: comités de
auditoria, comités de remuneracdo, comités estratégicos, comités de ética, e em alguns casos, comités de risco e de
aquisicdo. Em alguns paises, um 6rgdo equivalente ao comité de auditoria desempenha uma funcao similar.

A instalacdo de comités especializados no conselho pode ser crucial para reforcar a competéncia dos conselhos das
estatais e servir de base para sua responsabilidade critica em assuntos como administracdo de risco e auditoria. Eles
também podem ser eficientes em mudar a cultura do conselho e reforcar sua independéncia e legitimidade em areas
onde existam potenciais conflitos de interesse, tais como as areas de aquisi¢des, transacdes com partes relacionadas e
questdes de remuneragio.

Quando os comités dos conselhos ndo forem compulsorios por lei, a entidade coordenadora ou proprietaria deve
desenvolver uma politica para definir em quais casos um comité especializado de conselho deve ser considerado. Essa
politica deve ser baseada em uma combinacdo de critérios, incluindo o tamanho da estatal e riscos especificos
enfrentados, ou competéncias que devam ser reforcadas dentro dos conselhos das estatais. Deve ser exigido as grandes
estatais ter um comité de auditoria ou 6rgdo equivalente com poderes para debater com qualquer executivo da empresa.

E essencial que os comités especializados dos conselhos sejam presididos por um membro nio-executivo e
incluam um numero suficiente de membros independentes. A propor¢do de membros independentes, assim como o tipo
de independéncia exigida (por exemplo, da geréncia ou do proprietario principal), dependera do tipo de comité, sua
sensibilidade quanto a gerar conflitos de interesse, e do setor de atuacdo da estatal. O comité de auditoria, por exemplo,
deve ser composto apenas por membros independentes e especializados em assuntos financeiros.
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A existéncia de comités especializados dos conselhos ndo deve isentar o conselho de sua responsabilidade coletiva
sobre todos os assuntos. Os comités devem possuir termos de referéncias escritos que definam seus deveres, autoridade
e composicdo. Os comités especializados dos conselhos devem relatar ao conselho completo, e as atas de suas reuniées
devem circular por todos os membros do conselho.

Os conselhos das estatais podem também estabelecer um comité de indicacdo para cooperar com a entidade
proprietéria nos processos de nomeacdo. Em alguns paises, é de praxe que comités de indicagdo sejam instalados fora
da estrutura do conselho, especialmente incluindo varios grupos de proprietarios principais. Independentemente de
quem estabeleca o comité de nomeacédo, é importante envolver o conselho na reflexdo de sua propria composicédo e
planejamento de sucessdo, através de sua participagdo no processo de busca e sua habilidade em fazer recomendagdes.
Isso pode contribuir para tornar o processo de nomeagdo focado em competéncia.

F.  Osconselhos das estatais devem executar uma avaliacdo anual para avaliar seu desempenho.

Um processo sistematico de avaliacdo é uma ferramenta necessaria para aprimorar o profissionalismo no conselho
das estatais, ja que enfatiza as responsabilidades do conselho e os deveres de seus membros. E também fundamental
para identificar as competéncias necessarias e os perfis dos membros do conselho. Finalmente, € um incentivo util para
que os membros individuais do conselho devotem tempo e esforgo suficientes para com seus deveres como membros
do conselho.

Essa avaliacdo deve examinar detalhadamente tanto o desempenho geral do conselho como também incluir a
eficiéncia e contribuicdo de membros individuais do conselho. Porém, a avaliagdo de membros individuais néo deve
inibir o coleguismo esperado e necessario do trabalho do conselho colegiado.

As avaliagdes do conselho devem ser realizadas sob a responsabilidade de seu presidente e de acordo com as
melhores préticas. A avaliacdo do conselho deve fornecer informagdes para a revisao de questdes tais como o tamanho
do conselho e a remuneracdo de seus membros. Essas avaliacbes também podem ser cruciais para dar inicio a
programas de treinamento para membros dos conselhos de estatais novas e também das j& existentes. Ao realizar as
avaliacdes, os conselhos das estatais devem buscar orientacéo de especialistas externos e independentes, bem como de
entidades proprietarias.
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