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ANALISE DO GRAU DE GOVERNANCA CORPORATIVA EM EMPRESAS
LISTADAS NA B3 NO SEGMENTO DE BANCOS

1 eandro Souto oliveira

RESUMO

O objetivo geral da pesquisa € analisar o grau de evidenciacdo de divulgac6es sobre
governanca corporativa das empresas listadas na B3 do setor financeiro, subsetor
de intermediérios financeiros, do segmento de Bancos no ano de 2022. Além disso,
possui objetivo especifico de investigar se empresas com niveis diferenciados (CN)
possuem maior grau de GC em comparagdo com empresas que ndo possuem niveis
diferenciados (SN). A analise foi feita por meio de um checklist adaptado de
Barroso, Vianna, Queiroz, Felix (2021), que possui 19 perguntas e utiliza-se o
método binario para o preenchimento que consiste na atribuicdo de 1 para a variavel
existente e O para auséncia da variavel. Para a coleta de dados foram utilizados
demonstracdes financeiras e relatdrios das empresas disponiveis no site da B3 e do
site de relacdo com os investidores das empresas. A sele¢cdo das empresas se deu
por meio da estratificacdo do setor financeiro, subsetor de intermediario financeiro e
segmento de bancos da B3, totalizando em uma amostra composta por 26
empresas. A metodologia utilizada para analise foi através de técnicas de estatistica
descritiva. Quanto aos resultados das pontuacdes gerais das empresas a pesquisa
evidencia que os bancos apresentam média de 17,23, em termos percentuais
representa 90,68%, reflete um déficit quanto a governanca corporativa do setor, ela
precisa ser melhorada, pois sdo sociedades andénimas de capital aberto, além disso,
possuem alto grau de importancia para a economia do pais. Ja com relacdo as
comparacao entre pontuacées de empresas com niveis diferenciadas e empresas
que nao possuem niveis diferenciados foi identificado que as empresas CN
obtiveram médias mais altas em comparacdo com empresas que nao possuem
niveis diferenciados, por meio dessa comparac¢ao € possivel afirmar que os bancos
SN possuem maior grau de governanga em comparacao com as empresa SN.

Palavra-chave: Bancos; B3; governanca corporativa.

ABSTRACT

The general goal of the research is to analyze the degree of shreds of evidence of
disclosures on corporate governance of companies listed on B3 in the financial
sector, the subsector of financial intermediaries, in the Banking segment in the year
2022. Furthermore, it also has specific targets of investigating whether companies
with differentiated levels (CN) have a higher degree of CG in comparison to
companies that do not have differentiated levels (SN). The analysis was carried out
using a checklist adapted from - Barroso, Vianna, Queiroz, and Felix (2021) - which
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has nineteen (19) questions and uses the binary method to complete it, which
consists of assigning one (1) to the existing variable and zero (0) to the absence of
the variable. To collect data, financial statements, along with the company reports
available on the B3 website and the company's investor relations website were used.
The selection of the companies took place through stratification of the financial
sector, financial intermediary subsector, and B3 banking segment, totaling a sample
consisting of twenty-six (26) companies. Hence, the methodology used for analysis
was through Descriptive Statistics. Regarding the outcomes of the companies'
general scores, the research results present that banks have an average of 17.23 in
percentage terms, which represents 90.68% and that reflects a deficit in terms of
corporate governance in the sector, meaning that it needs to be improved since they
are publicly traded corporations, moreover, they have high levels of importance for
the country's economy. Therefore, In regards to the comparison between the scores
of companies with differentiated levels and companies that are perceived as not
having differentiated levels, it was identified that - CN - companies obtained higher
averages compared to companies that do not have differentiated levels, through this
comparison, it is possible to affirm that - SN - banks have a higher degree of
governance compared to - SN - companies.

Keywords: Banks; B3; corporate governance.



1 INTRODUCAO

A evolucéo tecnoldgica, o uso de redes, a influéncia externa e interna fruto da
globalizacdo e os diversos escandalos financeiros, modificaram o0 mundo
empresarial, pressionaram as empresas a se adequarem e estarem preparadas para
atender as necessidades dos mais diversos tipos de cenario, passando a sofrer
influéncia de outros paises, obrigando-as a se adequarem aos mais diversos tipos
de necessidades internacionais para poder sobreviver, ganhar vantagem competitiva
e aumentar seu nivel de credibilidade dentro do mercado.

Nos EUA ocorreram diversos casos de fraudes, como o da empresa Enron,
WorldCom, Tyco, Xerox, que segundo Silva, Filho e Venturi (2019) ocasionaram uma
grave crise de confianca no mercado financeiro, junto com outros acontecimentos
negativos como a necessidade de realizacdo Programa de Estimulo a reestruturacéo
e ao fortalecimento do sistema financeiro nacional (PROER) e a liquidacdo de
grandes bancos privados pelo Banco Central, em contrapartida a toda essa crise de
confianca no mercado financeiro o pais precisou desenvolver uma resposta para
regulamentar, trazer mais transparéncia, confianca e seguranca para as informacfes
publicadas, isso se deu através da legislacdo e dos principios da governanca
corporativa (GC).

Segundo Belém e Gartner (2016) os bancos possuem grande importancia
para o funcionamento do sistema econdmico, sendo fundamental para o crescimento
e funcionamento econdémico do pais. Alguns estudos identificam alguns beneficios
do banco para a economia e desenvolvimento (SAMPAIO; BARBOSA, 2020;
FERRAZ ALEM; MADEIRA, 2013; DUBENA; SELLOS-KNOERR, 2014; SILVA,
2011; SILVA, 2006; OTAKE, 2017; DE JESUS, 2014).

Dando continuidade a esta discussdo na academia, este trabalho pretende
responder a seguinte questdo: Qual o grau de divulgacdo de informacbes de
governanga corporativa em empesas listadas no setor financeiro, subsetor de
intermediarios financeiros do segmento de bancos da B3, no ano de 20227

O presente trabalho tem o objetivo geral de analisar o grau de evidenciacao
de divulgacBes sobre governanca corporativa das empresas listadas na B3 do setor
financeiro, subsetor de intermediarios financeiros, do segmento de Bancos no ano
de 2022; além disso, possui 0s seguintes objetivos especificos: a) Elencar
informacgdes sobre governanca corporativa dos bancos listados na B3 b) Comparar a
relacdo entre o grau de divulgacdo e os niveis de segmentos pertencentes a cada
empresa c) utilizar critérios metodologicos para analisar o grau e qualidade dos
principios da governanca corporativa.

O presente trabalho se justifica pela necessidade de trazer informacdes
acerca de um setor que contribui diretamente para a economia do pais, visando
obter resultados a fim de entender se € satisfatério o grau evidenciacdo dos
principios de governancga corporativa de tais empresas. Além disso, essa pesquisa
visa agregar mais conhecimento para a area, analisando um setor que até entdo ndo
foi analisado dentro dessa perspectiva.

Este trabalho esta estruturado da seguinte forma: além desta introdugéo, no
tépico dois, sera apresentada o referencial teérico que sera dividido nos seguintes
topicos: governanca corporativa, Bancos e sua importancia para o desenvolvimento
econdmico e social, B3 — Brasil, Bolsa e Balcdo e estudos correlacionados. No
topico trés, estardo os procedimentos metodoldgicos utilizados. No topico quatro a
descricdo e analise dos resultados e por Uultimo, serdo apresentadas as
consideracdes finais.



2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 Governanga corporativa

A governanca € um tema que vem sendo discutida ao longo dos anos com
forte influéncia das mudancas incorridas no mundo que impactam diretamente na
formulacgéo, discursdo e aplicacdo de seus principios em organizacoes, a literatura
traz algumas definicbes da governanca corporativa.

A Comisséo de Valores Mobiliarios (CVM) define a governanga corporativa
como praticas que visam aperfeicoar o desempenho das empresas protegendo
todas as partes interessadas. Além disso, ela tem suas praticas atreladas a trés
pilares principais: a transparéncia, a equidade de tratamento dos acionistas e a
prestacédo de contas (CVM, 2002, p.1).

A OCDE (1999) define que a GC envolve a relacdo entre todos os
stakeholders (partes interessadas) de uma organizacdo, e por meio dela séo
estabelecidos os objetivos da empresa, assim como 0s meios para se alcancarem
0s objetivos, além de ser utilizada como forma de monitoramento do desempenho da
organizacdo. A ISO 9000 (ABNT, 2015) define parte interessada como “pessoa ou
organizagdo (3.2.1) que pode afetar ser afetada ou se perceber afetada por uma
decisao ou atividade”, ou seja, esta relacionado aos mais diversos tipos de usuarios,
como clientes, colaboradores, gestores, acionistas, 6rgaos de fiscalizacdo e diversos
outros usuarios da contabilidade,

O Instituto Brasileiro de Governanca Corporativa (IBGC) traz a definicdo da
governanca associada a definicdo da Organization for Economic Co-operation and
Development (OCDE, sigla em portugués) e CVM, ele define a GC como o sistema
pelo qual as organizacfes sao dirigidas, monitoradas e incentivadas envolvendo as
relacdes entre todos os stakeholders. A boa préatica de governanca alinha interesses
como forma de preservacdo e otimizacdo do valor da organizacédo, refletindo na
maximizacao da gestéo, na longevidade e no bem comum (IBGC, 2015, p. 20).

Dias (2010) afirma que a governanca atua como forma de protecdo das partes
interessadas e com a criacao de condi¢cdes mais favoraveis para o desenvolvimento
do negocio, através disso pretende-se dar maior transparéncia, equidade de
tratamento dos acionistas e prestacéo de contas, Efeiche (2009) complementa que o
conceito de governanca corporativa aplica se na transparéncia da organizagcdo como
0 objetivo de torna-las mais atrativas, e ndo apenas melhorar o seu acesso ao
mercado financeiro.

2.2 Contexto historico da governanca no Brasil e no mundo

Giacomelli et al.(2017) afirma que a governanga corporativa surgiu como
respostas aos diversos problemas advindos do sistema econémico capitalista.

O desenvolvimento da governanca se deu principalmente a partir dos anos
80, basicamente em decorréncia do gigantismo das corpora¢gdes com a pulverizacao
do capital e das assimetrias entre a propriedade do acionista (principal) e gestao
(agente), materializadas na forma de conflitos de agéncia (ANDRADE; ROSSETTI,
2014).

Andrade e Rossetti (2014) afirma que o desenvolvimento da GC se deu
principalmente a partir dos anos 80, com 0s crescimentos das organizagdes, da sua
diversificacdo de acionista e demais partes interessadas e das divergéncias entre
acionista (principal) e a gestdo (agente), culminado nos conflitos de agéncia.



Segundo Nassif e Souza (2013) os conflitos de agéncia ocorrem quando o0s
administradores priorizam seus proprios interesses, conflitando com os interesses
dos acionistas, sendo assim a GC nasce como solucdo para esse problema.

O autor Andrade e Rossetti (2014) define quatro importantes marcos
histéricos que culminaram no surgimento, discussdo, desenvolvimento da
governancga corporativa:

O primeiro evento ocorre por volta dos anos 80, quando Robert Monks
observou conflitos de interesse em empresas americanas, em que 0S executivos
atuavam em prol de seus proprios interesses dentro da organizag¢do. O autor leciona
gue esses interesses estavam apenas vinculados com a ideia de beneficio proprio,
sem se preocupar com o desenvolvimento da empresa, deixando de lado os
interesses dos acionistas e as outras partes interessadas, ele posteriormente
destaca que empresas que envolvem todas as partes interessadas e que possuem
algum tipo de regulamentagcdo dos stakeholders tem uma maior propensédo de
crescimento do que empresas que possuem o controle centralizado na diretoria da
organizacao, e, além disso, torna se mais confiavel e menos propenso que ocorra
atos corruptos (ANDRADE; ROSSETTI, 2014).

O segundo evento ocorreu em 1992, com o relatério Cadbury, em 1992, que
foi pulicado em resposta a reclamagdes sobre atos corruptos e abusivos envolvendo
o conselho de administracéo de diversas empresas (ANDRADE; ROSSETTI, 2014).
Segundo Silva (2014) este documento trata diversas questdes como a constituicdo
de comité de auditoria (para aconselhar o conselho como forma de garantir
transparéncia e clareza na prestacao de dados ao mercado), de nomeacédo e de
remuneracao; importancia e responsabilidade dos conselheiros; recomendacdes
sobre composicao, estilo de trabalho e normas de funcionamento do conselho como
forma de regulamentar e diminuir riscos de atos fraudulentos por parte dos gestores
ou outras partes interessadas.

O terceiro evento ocorreu em 1990, com os principios da Organization for
Economic Co-operation and Development (OCDE, sigla em portugués), que entende
a governanca como elos entre os objetivos de desenvolvimento dos mercados, das
corporacbes e das nacdes, e posteriormente, em 1998, cria um departamento
exclusivo para tratar questdes sobre a governanca corporativa com objetivo de
definir suas melhores praticas, causando impacto mundial, e influenciando os paises
a utilizarem esses principios como parte para a elaboracdo de seus documentos de
boas praticas de governanca (ANDRADE; ROSSETTI, 2014).

O quarto evento ocorreu em 2002 com a criacdo da lei estadunidense
SarbanesOxley, que foi promulgada como resposta aos diversos escandalos
financeiros da época que envolvia grandes organizacbes, tendo como principal
objetivo trazer uma maior credibilidade e aumentar a confianga dos acionistas com
relacdo ao mercado financeiro que estava marcado devido aos diversos casos de
fraudulentos da época. Essa lei obteve éxito quanto ao seu objetivo, além disso,
fomenta o desenvolvimento e aplicacdo de boas praticas de governanca em diversos
paises do mundo até os dias atuais (ANDRADE; ROSSETTI, 2014).

Apos diverso marcos e a SOX, as praticas de governanca ganharam forca de
lei nos EUA, e se expandiu ao redor do mundo, tanto em paises desenvolvidos,
como em paises subdesenvolvidos, dentre eles o Brasil (GONZALES, 2012, p.35).

Silveira (2015) afirma que no Brasil os conflitos de interesse se intensificaram
com o crescimento das empresas e com a integracdo de novos socios (investidores
ou herdeiros), a GC surge como uma alternativa de monitoramento com viés voltado



para o alinhamento entre interesse dos administradores e o da empresa, garantindo
uma maior longevidade e bem comum.

Em 1995, em decorréncia da privatizacdo, abertura do mercado nacional, e
influéncia dessa nova tendéncia mundial (a governanca corporativa), foi fundado no
Brasil o Instituto Brasileiro de Conselheiros de Administragcdo (IBCA),
posteriormente, em 1999, passou a ser chamado de O instituto Brasileiro de
Governanca Corporativa — IBGC (IBGC, 2015).

A IBGC nasce com o objetivo de padronizar e nortear as empresas a fim de
alinhar tais organizacdes as melhores préaticas de governanca. Em 1999, ela cria o
primeiro codigo das melhores praticas de governanca corporativa (SILVEIRA, 2015).
Este cddigo tem como pauta questdes sobre gestdo e tomada de decisdo nas
organizacdes, além disso, enfatiza que elas precisam ter alguns pilares, como a
ética, a transparéncia, impactos aos stakeholders, analise e avaliacdo sobre a
exposicdo a riscos (gestdo de riscos), o desenvolvimento sustentavel e a
reponsabilidade social da organizagao (IBGC, 2015).

2.3 Os principios basicos da governanca corporativa

A governanca corporativa possui alguns principios que servem como alicerce
para o desenvolvimento de todos os estudos na area, é definido quatro
principios/pilares da governanca corporativa: a transparéncia, a equidade, a
prestacédo de contas (accountability) e a responsabilidade corporativa (IBGC, 2015).

A Transparéncia esta relacionada com a disponibilidade de informacdes que
possam afetar ou ndo os stakeholdrs, independente de serem informagdes positivas
ou negativas € de grande importancia que se tenha transparéncia e que evidencia
toda a realidade do patrimonio de determinada organizagao (IBGC, 2015).

A Equidade diz respeito ao tratamento justo e isonémico entre todos o0s
stakeholders independe de sua participacao ou posi¢cao privilegiada na empresa, ou
seja, todos eles possuem o mesmo direito de receber determinadas informacoes,
levando em consideracdo seus deveres, necessidades, interesses e expectativas
(IBGC, 2015).

A prestacdo de contas (accountability) por meio dos agentes da governanca
deve apresentar clareza, precisdo, compreensibilidade e informacdes oportunas,
esses pontos visam contribuir e auxiliar para o melhor entendimento das
informacdes, visto que a composicdo de partes interessadas possui uma grande
diversidade, desde pessoas leigas no assunto como também especialistas. Devem
atuar com zelo e responsabilidade, além de assumirem integralmente as
consequéncias dos seus atos e omissdes (IBGC, 2015).

Segundo o disposto pela Responsabilidade corporativa os agentes devem
zelar por um desenvolvimento sustentavel da organizacdo, com foco na viabilidade
econdmico-financeira da organizacdo e com um planejamento de curto, médio e
longo prazo. Devera levar em consideracdo os capitais que compdem a organizacao
e seu modelo de nego6cio, como capital financeiro, manufaturado, intelectual,
humano, social, ambiental, reputacional, etc. (IBGC, 2015).

Estes principios possuem o objetivo de aumentar a longevidade da empresa e
maior eficiéncia na gestdo. Com isso as organiza¢cfes passam a ser mais atrativas,
visto que estdo adentrando um modelo que é mundialmente utilizado como
parametro e que assegura o desenvolvimento de uma maior confiabilidade entre
empresas e stakeholders (GRUPO BLB, 2016).
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2.4 Bancos e sua importancia para o desenvolvimento econémico e social

A atividade do banco pode ser definida como o conjunto de intermediacdes
financeiras entre detentores de recursos e os tomadores de recursos (GATNER.
MOREIRA E GALVES, 2009).

O setor bancario além de ser utlizado como intermediador do sistema
financeiro nacional tem grande importancia na concessdo de financiamento a
pessoas fisicas e juridicas, que consequentemente fomenta o desenvolvimento da
economia no pais, fomentando o desenvolvimento de atividades e ocasionalmente
podendo gerar mais empregos (PAULA, 2014).

Os bancos privados possuem a funcao de captacdo de recursos de pessoas
fisicas ou juridicas e a realocacao de recursos no mercado, por meio de cheques,
moeda corrente, outros meios de pagamentos, concessdo de empréstimos.
(ESCHER, 2013). Alguns exemplos de bancos privados que atuam no Brasil € o
Itat, Santander, Bradesco, Inter e diversos outros.

Os bancos publicos séo criados pelo estado e nascem como instrumentos da
politica econdmica, visando auxiliar o desenvolvimento do sistema financeiro e social
do Brasil. Eles possuem o principal objetivo de atender a sociedade, diferentemente
dos bancos privados, que tem um maior enfoque no retorno financeiro imediato
(NOGUEIRA, 2017). No Brasil atualmente existem trés grandes bancos publicos, o
Banco do Brasil (controle parcial), a Caixa Econ6mica Federal e Banco Nacional de
Desenvolvimento Econdémico e Social (BNDES).

A revista Exame (2022) define as dez maiores empresas do Brasil, levando
em consideracdo seu Market Cap (capitalizacdo de mercado), ou seja, o valor total
das acdes em circulacdo de uma empresa em determinado momento. O ranking se
da seguinte forma: 1°- Petrobras; 2° - Vale; 3° - Ital Unibanco; 4° - Ambev; 5° -
Bradesco; 6° - Weg; 7° - Santander; 8° - Eletrobras; 9° - BTG; 10° - Banco do Brasil.
Dentre as 10 empresas, cinco sdo banco, e serdo analisadas neste trabalho.

Os estudos de Sampaio e Barbosa (2020) investigam a funcdo social dos
bancos publicos e sua importancia no enfretamento dos impactos da pandemia, eles
concluem que os bancos publicos possuem elevada importancia para as politicas
publicas e agem de forma a amenizar os efeitos do covid-19. Dubena e Séllos-
Knoerr (2014) também investigam os bancos publicos (BNDES, Banco do Brasil e
Caixa Econdmica), e suas fungdes de inclusdo e desenvolvimento na medida em
que facilitam a obtencdo de créditos para infraestruturas e classes menos
favorecidas. E concluem que os bancos publicos sdo imprescindiveis, pois tornam
possiveis as realizacfes de acdes que dependam do crédito ofertado aos setores
que ndo sao prestigiados pelo setor privado, sendo assim esses bancos sao
propagadores do desenvolvimento e do empréstimo de dignidade a milhdes de
pessoas.

Silva (2006) utiliza-se de regressédo quantica para investigar se ha relacdo
positiva entre desenvolvimento financeiro e crescimento econdmico, e concluem que
h& uma relagéo positiva entre desenvolvimento financeiro e crescimento econdémico,
guanto maior o quantil (isto €, maior a taxa de crescimento econémico), maior é a
contribuicdo do sistema financeiro para o crescimento econdmico. Otake (2017)
também investiga a possivel relacdo positiva entre crédito bancéario e crescimento
econbmico, focando nos impactos do crédito bancario no crescimento dos
municipios brasileiros. Em sua pesquisa conclui que (i) o volume de crédito total
disponivel na economia tem relacdo positiva com o crescimento econdmico local
medido pelo PIB per capita; (ii) o volume de crédito proveniente dos bancos publicos
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possui relagdo positiva com o crescimento econdmico dos setores agropecuario e
industrial; (iii) o crescimento econémico do setor de servicos esta positivamente
relacionado ao crédito proveniente dos bancos privados; (iv) o crédito proveniente
dos bancos publicos possui relagcdo positiva com o crescimento econémico antes,
durante e ap0s a crise econémico-financeira de 2008 e; (v) o crescimento econémico
possui relacdo com a quantidade de agéncias bancarias nos municipios.

2.5 B3 - Brasil, Bolsa e Balcao

Em 2008, com a unido da BM&F e a Bovespa Holding, nasce a
BM&FBOVESPA S.A. — Bolsa de valores, mercadorias e futuros. Em marco de
2017, com o objetivo de se conectar, desenvolver e viabilizar o mercado financeiro e
de capitais, a BM&FBOVESPA e a Central de Custodia e Liguidacdo Financeira de
Titulos Privados (Cetip) uniram-se, e criaram a B3 — Brasil, Bolsa e Balcdo. AB3 € a
bolsa do Brasil, uma das principais empresas de infraestrutura de mercado
financeiro no mundo, a maior depositaria de titulos de renda fixa da América Latina e
a maior camera de ativos privados do pais (BRASIL, BOLSA, BALCAO, [s.d.]).

Em 2000, no Brasil, com o intuito de estimular o interesse dos investidores e
agregar mais valor as organizacfes, foram criados alguns segmentos especiais dos
niveis de GC, a saber: o Novo Mercado, Nivel um e Nivel dois. Posteriormente, em
2012, com o foco em pequenas e meédias empresas foram criados mais dois
segmentos, a Bovespa Mais e a Bovespa Mais nivel. A medida que uma empresa
aumenta o nivel de segmento para outro, as exigéncias aumentam, quanto aos
requisitos e obrigacbes a que cada empresa deve cumprir (BRASIL, BOLSA,
BALCAO, [s.d.]).

Apesar de ndo ser obrigatéria a adesdo, a criacdo dos altos niveis
diferenciados de GC tem como objetivo aumentar o grau de governanca, aumentar o
nivel de transparéncia junto com o fluxo de informacdes entre investidor e gestéo,
diminuicdo da assimetria informacional e aumento do valor de mercado das
empresas que se enquadrem em tais segmentos (VILHENA e CAMARGO, 2015).

Como mencionado acima 0s niveis de governanca possuem requisitos e
exigéncias a depender do segmento no qual a empresa se enquadre ou deseje fazer
parte, no quadro abaixo sera exposto um comparativo das exigéncias para cada
segmento:

Quadro 1 - Comparativo de exigéncias com relacdo aos niveis de governanca

Itens Novo mercado (a Nivel 1 Nivel 2 Basico
partir de 02/01/2018)

Acbes emitidas Somente agdes ON Acbes ON e | Agcbes ON e | Agbes ON e
PN (com | PN PN (conforme
direitos (conforme legislagéo)
adicionais) legislagéo)

Percentual Regra geral: 20%; Regra alternativa: 15% respeitando | Nao ha regra

minimo de a¢c8es | exigéncias da lei e regulamento.

em circulacéo

Oferta publica de | Esforgos de dispersdo acionaria, exceto para ofertas | Ndo ha regra

distribuicéo de destinadas a um publico restrito de investidores (vide | especifica

acoes Oficio 009/2023-DIE).
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Vedacéo a Limitacdo de voto inferior a 5% do | Néo ha | Ndo ha regra
disposicdes capital, quérum qualificado e "clausulas | regra especifica
estatutarias pétreas”. especifica

Composicédo do Minimo de trés | Minimo de 5 | Minimo de 3 membros, dos
conselho de membros  (conforme | membros, dos | quais, pelo menos 20% devem

administracéo

legislacdo), dos quais,
pelo menos, 2 ou 20%
(0 que for maior)
devem ser
independentes, com
mandato unificado de
até 2 anos.

quais, pelo
menos, 20%
devem ser
independentes
, com mandato
unificado de
até 2 anos
(vide oficio
010/2023-
DIE).

ser independentes (conforme

legislacao/

regulamentacéo),

com mandato unificado de até
2 anos (vide oficio 010/2023-

DIE).

Vedacéo da
acumulacéo de
cargos

Mesma regra do Bovespa mais, com excecdo a
vedacgdo para companhias de menor porte, nos termos

da

regulamentagcdo da CVM,

ndo se aplica as

companhias listadas nos segmentos especiais.

Presidente do

conselho e
diretor
presidente ou
principal

executivo pela
mesma

pessoa.
Obrigacgéo do Manifestacdo sobre qualquer oferta | Nao h&d | Nao ha regra
Conselho de publica de aquisicdo de acdes de | regra especifica
Administragéo emissdo da companhia especifica
Demonstragbes | Traduzidas para o | Conforme Conforme Conforme
financeiras inglés legislacdo legislacao legislacao
Informacbes em | Fatos relevantes, | Ndo ha regra | Nao had | Ndo ha regra
inglés, informacdes sobre | especifica, regra especifica
simultaneas a proventos e press | além das DFs | especifica
divulgacdo em release de resultados. | (vide item
portugués. acima).
Reunido publica | Em até 5 dias Uteis | Obrigatéria Obrigatoria Facultativa
anual ap6s a divulgacdo de | (presencial) (presencial)
resultados trimestrais
ou das demonstractes
financeiras, de
apresentacao publica.
Calendério de Obrigatoria Obrigatoria Obrigatéria
eventos Obrigatoria
corporativos
Divulgacéo Regimentos do | Politica de | Politca de | Ndao ha regra
adicional de Conselho de | negociacdo de | negociacao | especifica
informagdes Administracéo, de | valores mobili4 | de
seus comités de | rios e codigo | valores mobi
assessoramento e do | de conduta liarios e

Conselho Fiscal,

cédigo de
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operacionais.

quando instalado; conduta
Politica de
remuneracao,
membros do conselho
de administracéo,
gerenciamento de
risco, transacdo com
partes  relacionadas,
negociacdo de valores
mobiliarios. Divulgacao
anual de relatério
resumido do comité de
auditoria; ou trimestral
de ate de reunido do
Conselho de
administragéo.
Concesséo 100% para a¢bes ON 100% para | 80% para | 80% para
de Tag Along acbes ON e | acBbes ON | acles ON
PN (conforme (conforme
legislacéo) legislacéo)
Saida do Realizacdo de OPA | Realizacdo de | Néo Nao aplicavel
segmento / Oferta | por preco justo, com | OPA, no | aplicavel
Pablica de guérum de aceitagdo | minimo, pelo
Aquisicdo de ou concordancia com a | valor
Acdes (OPA saida do segmento de | econdmico em
mais de 1/3 dos | caso de
titulares das a¢bes em | cancelamento
circulacdo (ou | de registro ou
percentual maior | saida do
previsto no Estatuto | segmento,
Social). exceto se
houver
migracdo para
Novo
Mercado.
Adesdo a Camara | Obrigatéria Obrigatoria Facultativo Facultativo
de Arbitragem do
Mercado
Comité de | Obrigatoria a | Facultativo Facultativo Facultativo
Auditoria; instalacdo de comité
auditoria interna; | de auditoria, a
Compliance. existéncia de area de
auditoria, a
implementacéo de
fungbes de
compliance, controles
internos e riscos
corporativos, sendo
vedada a acumulacéo
com atividades

Fonte: adaptacéo Brasil, Bolsa, Balcédo, [s.d.]).

2.6 Estudos relacionados
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Devido a relevancia e contemporaneidade das tematicas associadas a
governanca corporativa, a academia tem produzido pesquisas que investigam e
discutem questdes relacionadas.

O trabalho de Barroso, Vianna, Queiroz, Felix (2021) investiga o grau de
divulgacdo sobre governanca corporativa, e faz uma comparacdo entre o setor
varejista e demais setores da B3. Para selecdo das empresas foi utilizado o ranking
de “As 300 maiores empresas do varejo brasileiro 2019”, e para os outros setores
utilizou se o ranking do valor econébmico “Ranking das 1000 maiores”. Faz uma
analise baseada num questionario composto de 19 perguntas nao binarias, a fim de
obter o resultado esperado. O trabalho conclui que embora o setor varejista tenha
mais empresas listadas em segmentos diferenciados da B3 ela possui um nivel de
divulgacdo de governanca menor em 6,94 que os demais setores.

Marques et al. (2018) investiga o nivel de divulgacdo de informacbes sobre
GC em empresa do setor elétricas listadas na B3, e faz uma comparagdo entre o
nivel de divulgacdo e o nivel diferenciado que cada empresa pertence ou nao. A
andlise é feita por meio de 16 perguntas ndo binarias adaptado de estudos
anteriores e relativos as boas praticas de governanca corporativa. Teve como
resultado que as empresas apresentaram 2/3 relativos as boas préticas, e foi
observada a maior média operadoras com o nivel diferenciado de GC. E com
relacdo a comparacdo entre o grau de divulgacdo e o segmento a qual pertence
conclui que néo existe diferenca entre empresas que possuem algum segmento
diferenciado das empresas que ndo possuem. Apesar de o setor elétrico ter um alto
grau de regulamentacdo o trabalho enfatiza que boa parte das 16 perguntas ndo
fazem obrigacBes das empresas do setor elétrico, sdo disponibilizadas de forma
voluntaria. E traz como justificativa para o resultado da comparacédo entre o nivel
diferenciado e o grau de divulgacdo o mercado monopolista em que estas empresas
operam, além de algumas dessas empresas também possuirem participacao
governamental.

O estudo feito por Conzzati, Besen, Junior (2021) investiga a adequacgao das
maiores empresas, no ano de 2018, dos 11 setores da B3 com relacdo ao seu nivel
de governanca Corporativa. Foi feita uma andlise dedutiva a partir de um
guestionario composto por 19 perguntas voltadas para adequacdo de praticas da
governancga corporativa. O trabalho conclui que nenhuma empresa atingiu 100 %
dos requisitos, e tiveram como média geral ao nivel de adequacédo de 70%, que é
considerado uma média nao muito alta levando em consideracdo que as empresas
selecionadas sdo as maiores de cada setor.

Adriana Baller et al.,(2018) investigam grau de adocdo as praticas de
governancga corporativa por 27 instituicdoes de ensino superior do Estado de Santa
Catarina. A analise é feita através de checklist comporto por 19 perguntas sobre
praticas de GC. O estudo conclui que as instituicbes apresentam baixo nivel de
evidenciacdo das boas praticas de GC, e sugere a reavaliacdo de suas praticas
como forma de reestabelecer um relacionamento de confianga com o0s seus
stakeholders.

Lugoboni et al. (2018) faz uma analise de aspectos (oito aspectos elaborados
pelo autor) da GC nos relatérios da administracdo de 2015 em 28 instituicbes
financeiras listadas na B3. A pesquisa conclui que teve pouca evidenciagdo sobre
governanga corporativa, com ressalva para aspectos como transparéncia e
responsabilidade corporativa que tiverem uma evidenciacdo consideravel nos
relatorios.
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3 METODOLOGIA

Quanto aos seus objetivos esta pesquisa possui carater descritivo, pois sera
estabelecida uma relacédo entre as variaveis obtidas através do checklist e o grau de
governanca apresentado pelas empresas. Segundo Moresi (2003, p 8) “a pesquisa
descritiva expOe caracteristicas de determinada populacdo ou de determinado
fenbmeno. Pode também estabelecer correlacbes entre variaveis e definir sua
natureza”. Ja Prodanov e Freitas (2013, p 52) definem que “pesquisa descritiva:
guando o pesquisador apenas registra e descreve os fatos observados sem interferir
neles. Visa a descrever as caracteristicas de determinada populagdo ou fendmeno
ou o estabelecimento de relagbes entre variaveis” Vergara (2004, p. 47) define a
pesquisa descritiva como a que “expde caracteristicas de determinada populacéo ou
de determinado fenémeno [...]. Ndo tem compromisso de explicar os fenbmenos que
descreve, embora sirva de base para tal explicagao”.

Sob a perspectiva de abordagem do problema ela possui caracteristica
quantitativa, Martins e Thedphilo (2007, p. 103) afirmam que nesse tipo de pesquisa
“[...] o pesquisador, dependendo da natureza das informacdes, dos dados e das
evidéncias levantadas, poderd empreender uma avaliagdo quantitativa, isto é:
organizar, sumarizar, caracterizar e interpretar os dados numéricos coletados”.
Moresi (2003, p 8) afirma que a pesquisa quantitativa consiste na traducédo de
nameros em opinides e informacbes, para que possam ser classificados e
posteriormente analisados. Além disso, utiliza se de técnicas da estatistica como
porcentagem, média moda, mediana, desvio-padrao, etc.

Quanto aos procedimentos adotou se a pesquisa documental que para Raupp
e Beuren (2008, p. 89) é aquela que “baseia-se em materiais que ainda nao
receberam um tratamento analitico ou que podem ser reelaborados de acordo com
0s objetivos da pesquisa”, além disso, utilizou de documentos de segunda méao que
segundo Gil (2002) baseia se em materiais que ja foram analisados de alguma forma
como relatérios de empresas, relatorios de pesquisa, tabelas estatisticas etc.

3.1 Coleta de dados

A selecdo das empresas foi definida com a estratificacdo do setor financeiro,
subsetor de intermediarios financeiros e segmento de bancos, listadas na B3 no ano
2022, que totaliza 26 empresas.

Foram utilizados o site da B3 e o proprio site de relacdo com investidores das
empresas para a coleta de dados, preenchimento do checklist e posteriormente a
analise desses dados.

3.2 Checklist e variaveis analisadas

Quadro 2 - Checklist das variaveis

N° Pergunta Variavel

1 E possivel verificar a existéncia do Relatorio de RA
Administracao?

2 E possivel verificar a existéncia do Relatorio de RS/RI

Sustentabilidade ou relato integrado?
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3 E possivel verificar a existéncia de uma sec¢éo que se refira a GC
Governanca Corporativa?

4  E possivel verificar a existéncia de informagdes acerca da RI
Relacédo com Investidores?

5 E possivel verificar a existéncia de um Cédigo/Manual de CodEtic
Etica/Conduta?

6 E possivel verificar a existéncia de um Conselho Fiscal? ConsFisc

7 E possivel verificar a existéncia de um Comité de Auditoria? ComitAud

8 E possivel verificar a existéncia de Auditoria Interna? AudiInter

9 E possivel verificar informacées acerca da remuneracio RemunAdmi
globais ou incentivas aos administradores? n

10 E possivel verificar informacées financeiras que possibilitem InfoFinanc
analise temporal (mais de dois exercicios)?

11 E possivel verificar informacdes operacionais que possibilitem  InfoOperac
analise temporal (mais de dois exercicios)?

12 E possivel verificar a informag&o acerca da composicédo do CompCA
Conselho de Administracao?

13 E possivel verificar a informac&o acerca da composi¢édo dos CompExecut
principais executivos (Presidente, VP e Diretorias)?

14 E possivel verificar se ha conselheiros externos? CAEXxtern

15 E possivel verificar informacdes sobre a estrutura acionaria? EstrutAcion

16 E possivel verificar a existéncia de acdes com direito a voto? Acao Voto

17 E possivel verificar a existéncia de canal interno formal de Ouvid
denuncias e reclamag6es (ouvidoria)?

18 E possivel verificar se as funcées de presidente do conselho e PresidCA
presidente executivo séo exercidas por pessoas diferentes?

19 E possivel verificar a existéncia de praticas ou politicas RisCompli

destinadas ao gerenciamento de riscos/controles
interno/compliance?

Fonte: Adaptado de (BARROSO; VIANNA; QUEIROZ; FELIX, 2021).

O quadro 2 foi elaborado por Marques et al, e posteriormente sofreu uma

adaptacdo por Barroso, Vianna, Queiroz, Felix (2021) que consiste no acréscimo e
desdobramento de perguntas como forma de atualiza-las a fim de acompanhar as
mudancas ocorridas na literatura e legislacdo. Neste trabalho sera utilizado o quadro
adaptado de Barroso, Vianna, Queiroz, Felix (2021), que consiste no checklist com
19 perguntas, com 0 acréscimo de um item a pergunta de niumero 2. Algumas
empresas nao divulgaram o relatorio de sustentabilidade, mas fizeram a divulgacao
do relato integrado, por serem documentos ligados a environmental, social and
governance (ESG), sera considerado o relatorio de sustentabilidade ou o relato
integrado para fins de pontuagéo.

Seré utilizado o método binéario, consiste na atribuicdo de um para a presenca
de tal variavel, e zero quando é observada a auséncia dessa variavel nas empresas.

Apbs a coleta e interpretacdo dos dados serd utilizada a analise descritiva dos
resultados a fim de investigar o que se pretende. Das técnicas da estatistica sera
utilizada porcentagem, média, moda, valores minimos e maximos.
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4 RESULTADO E DISCURSSOES

A seguir serdo demonstrados os resultados da pesquisa, levando em
consideracao o objetivo geral de analisar o grau de governanca dos e 0s objetivos
especificos de analise com relacéo ao nivel de segmento e outras particularidades.

4.1 Desempenho geral dos Bancos
A primeira parte da andlise sera sobre o desempenho das 26 empresas
quanto a pontuacdo individual obtida com relacdo as varidveis investigadas nesta

pesquisa

Gréfico 1 - Pontuacao geral das empresas

Alfa Holdings 11
China Construction Bank (Brasil) 12
Bco Alfa De Investimento 14
Inter Co Inc 15
Bco Mercantil De Investimentos 15
Br Advisory Partners (N2) 16
Bco Pine(N2) 16
Parana Bco 17
Bco Pan(N1) 17

Brb Bco De Brasilia 18

Bco Sofisa 18

Bco Mercantil Do Brasil(N1) 18

Bco Estado Do Rio Grande Do Sul (N1) 18

Bco Estado Do Para 18

Bco Estado De Sergipe S.A. - Banese 18

Bco Btg Pactual(N2) 18

Banco Bmg (N1) 18
Itausa(N1) 19
Itau Unibanco Holding(N1) 19
Bco Santander (Brasil) 19
Bco Nordeste Do Brasil 19
Bco Brasil(NM) 19
Bco Bradesco(N1) 19
Bco Amazonia 19
Bco Abc Brasil(N2) 19
Banestes 19

Fonte: elaborado pelo autor (2023)

A pontuacdo maxima obtida foi de 19 pontos, 9 empresas obtiveram
pontuacdo maxima, isso corresponde a 34,62% da amostra. A pontuacdo minima foi
de 11, apenas uma empresa obteve essa pontuacéo, isso corresponde a 3,85% da
amostra.

A média obtida da amostra foi de 17,23, 17 empresas estdo acima da média,
em termos percentuais isso corresponde a 65,38% da amostra, e 9 empresas
obtiveram pontuacao inferior a média, isso corresponde a 34,62% da amostra.
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Em comparacdo com os resultados da pesquisa de Barroso, Vianna, Queiroz,
Felix (2021), os bancos obtiveram uma média com pouca diferenca com relacéo a
média de 17,05 do setor de varejo. J& com relacdo a média de 18,36 de outros
setores 0s bancos obtiveram média inferior. Vale ressaltar que a amostragem de
empresas do varejo apresenta 86,36% das empresas em algum nivel diferenciado e
as empresas de outros setores possui 81,81% de empresas com niveis
diferenciados, ja os bancos possuem apenas 46% da amostra com empresas com
niveis diferenciados. Dessa forma ndo é possivel verificar diferenca muito grande
entre a média do varejo e outros setores contra a média dos bancos.

J4 em comparacdo com a pesquisa de Marques et.al (2018) os bancos
tiveram uma um valor superior com relacdo a média em termos percentuais, 0s
bancos obtiveram média igual a 90,68%, ja o setor elétrico obteve média igual a
77,36%. A amostragem do setor elétrico € composta por 44,36% de empresas com
niveis diferenciados.

4.1.1 Desempenho geral das variaveis
Em seguida sera analisado o desempenho geral das variaveis do trabalho. A
pesquisa apresenta o total de 19 variaveis para uma amostra de 26 empresas, ou

seja, cada variavel pode obter um total maximo de 26 pontos.

Gréfico 2 - Pontuacao geral das variaveis
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Fonte: elaborado pelo autor (2023)

Do total de 26 variaveis apenas cinco variaveis obtiveram pontuagcdo maxima
de 26 pontos, isso corresponde a 26,32% da amostra. A seguir serdo apresentadas
as variaveis que obtiveram pontuacdo maxima pela existéncia ou possibilidade de
verificagdo da variavel: (16) Existéncia de a¢bes com direito ao voto — A¢doVoto;
(15) Possibilidade de verificar a composicdo da estrutura acionaria — EstrutAcion;
(11) Informacgdes financeiras que possibilitem analise temporal de mais de dois
exercicios; (17) Existéncia de ouvidoria — Ouvid; (19) Existéncia de praticas de
gerenciamento de riscos/controles interno/compliance? - RisCompli.

As 19 variaveis obtiveram uma média aritmética de 23,58, isso representa
90,69% em termos percentuais. Apenas 12 variaveis apresentaram o valor acima da
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média, isso corresponde a 63,16% do total, e 7 variaveis ficaram abaixo da média,
isso corresponde a 36,84% das variaveis.

Com relacdo a pesquisa de Barroso, Vianna, Queiroz, Felix (2021) as
variaveis aplicadas ao setor de varejo obtiveram média equivalente a 89,72%
corresponde a um valor inferior em comparacdo com as variaveis aplicadas aos
bancos que obtiveram uma média correspondente a 90,69%.

Variaveis acima da média pela existéncia ou possibilidade de identificar: (7)
Comité de Auditoria -; (3) Governanca Corporativa — GC; (9) Remuneracéao global ou
incentiva aos administradores - RemunAdmin; (11) Informacdes operacionais -
InfoOperac; (18) Presidente do conselho e presidente executivo - PresidCA ; (4)
Relacdo com Investidores - RI; (1) Relatério da administracdo — RA ; (10)
Informacdes financeiras; (15) Composicao da estrutura acionaria - EstrutAcion ; (16)
Acdes com direito ao voto - AgaoVoto; (17) Ouvidoria - Ouvid; (19) gerenciamento de
riscos/controles interna/compliance — RisCompli.

Quantos as variaveis com valores abaixo da média o Conselho fiscal
(ConsFisc) e o relatério de sustentabilidade/relato integrado (RS/RI) obtiveram
pontuacdo igual a 18, é a pontuacdo minima da andlise, equivale a 69,23%. A
existéncia de Auditoria interna (Audinter) e a existéncia de conselheiros externos
(CAEXxtern) obteve pontuagéo de 21 pontos, isso equivale a 80,76%. A existéncia de
condigo/manual de ética (CodEtic) obteve pontuacéo igual a 22, que corresponde a
84,61%. Quanto a composicdo do conselho da administracdo (Compca) e
informacdes sobre os principais executivos (Compexecut) obtiveram pontuacgéao igual
a 23 pontos, isso representa 88,46%.

4.2 Comparacdes entre bancos com nivel diferenciado (CN) e empresas sem
nivel diferenciado (SN)

A segunda parte da analise sera feita uma comparagcdo entre empresas que
possuem nivel diferenciando de governanca corporativa (CN) e as empresas que
nao possuem nivel diferenciado de governanca corporativa (SN). O grafico 3 mostra
qual a composicdo da amostra quanto ao seu nivel de governanca e as que nao
possuem nenhum nivel:

Grafico 3 - Composicado de empresas CN e empresas SN

15 SN, 14

N1, 7
N2, 4

NM, 1

SN N1 N2 NM

Fonte: elabordo pelo autor (2023)

Quanto a composicdo das empresas representadas pelo grafico 3, sete
empresas estdo classificadas como nivel 1, isso representa 27% da amostra; 4
empresas estdo do nivel 2, isso representa 15% da amostra e apenas 1 empresa
pertence ao novo mercado (NM), que representa 4%, totalizando em 12 empresas
que possuem algum nivel diferenciado de governanca, isso representa 46% da
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amostra. Quatorze empresas nao possui nenhum nivel diferenciado, isso representa
54% da amostra.

A Tabela 1 a seguir evidencia informac¢ées comparativas entre empresas com
nivel diferenciado e empresas que ndo possuem nivel diferenciado quanto a sua
pontuacdo e a media geral de 17,23 de todas as empresas, evidenciando valores
gue estdo acima e abaixo da média.

Tabela 1 - Comparacdo entre empresas SN e empresas CN que estdo acima e
abaixo da média

Segmento Acimada Percentual Abaixo da  Percentual Total
média média
N1 6 86% 1 14% 7
N2 2 50% 2 50% 4
NM 1 100% 0 0% 1
TOTAL 9 75% 3 25% 12
SN 8 57% 6 43% 14

Fonte: elaborada pelo autor (2023)

O segmento N1 apresenta 6 empresas acima da média, em termos
percentuais isso representa 86% do segmento, e apresenta apenas 1 empresa
abaixo da média, em termos percentuais isso corresponde a 14%. O segmento N2
apresenta 2 empresas acima da média e 2 empresas abaixo da média, em termos
percentuais isso corresponde a 50% acima e 50% abaixo da média. O segmento do
novo mercado apresenta 1 empresa acima da média, isso corresponde a 100%
acima da média. Em termos globais 9 empresas com nivel diferenciado estdo acima
da média, isso corresponde a 75%, e 3 empresas que possuem nivel diferenciado
estdo abaixo da média, isso representa 25% em termos percentuais. As empresas
sem nivel diferenciado possuem 8 empresas acima da média, isso representa 57%,
6 das empresas sem nivel diferenciado estdo abaixo da média e isso corresponde a
43%. Além disso, as empresas com nivel diferenciado obtiveram média aritmética de
18 pontos, j& as empresas sem nivel diferenciado obtiveram 16,6 de média
aritmética. Por meio desse quadro é possivel identificar os bancos com niveis
diferenciados possuem maior grau de governanca quanto a sua pontuacdo global
em comparacao com 0s bancos que nao possuem nivel diferenciado.

A pesquisa de marques et al (2018) faz um comparativo entre empresas do
setor elétrico que possuem niveis diferenciados de governanca e as que nao
possuem, com relacdo a média geral das empresas € possivel identificar que
empresas CN possuem maiores pontuacdes de governanca em comparagcdo com
empresas SN. No decorrer da pesquisa sdo utilizados mais dois testes estatisticos e
em ambos os testes € possivel afirmar que néo existe influéncia significativa quanto
ao grau de governanca de empresas com niveis diferenciados em compara¢cdo com
as que ndo possuem.
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Tabela 2 - Comparacao entre variaveis de empresas CN e empresas SN

Variaveis CN % TOTAL SN % TOTAL
RA 12 100% 12 13 93% 14
RS/RI 9 75% 12 9 64% 14
GC 12 100% 12 12 86% 14
RI 12 100% 12 13 93% 14
CodEtic 11 92% 12 11 79% 14
ConsFisc 8 67% 12 10 71% 14
ComitAud 12 100% 12 12 86% 14
AudInter 10 83% 12 11 79% 14
RemunAdmin 10 83% 12 14 100% 14
InforFinanc 12 100% 12 14 100% 14
InforOperac 12 100% 12 13 93% 14
CompCA 12 100% 12 11 79% 14
CompExecut 12 100% 12 11 79% 14
CAExtern 12 100% 12 9 64% 14
EstrutAcion 12 100% 12 14 100% 14
AcaoVoto 12 100% 12 14 100% 14
Ouvid 12 100% 12 14 100% 14
PresidCA 12 100% 12 13 93% 14
RisCompli 12 100% 12 14 100% 14
Total 216 228 232 266
Percentual 95% 87%

Fonte: elaborada pelo autor (2023)

Considerando a amostra de 12 empresas que possuem nivel diferenciado
(CN) e 19 variaveis isso totaliza pontuacdo geral maxima de 228 pontos, entretanto
essa amostra pontuou 216 pontos, isso representa 95% da pontuacdo maxima. Ja
as empresas SN possuem pontuacdo maxima de 266 pontos, entretanto obtiveram
pontuacao igual a 266, que representa 87% da pontuagdo maxima. Logo, temos que
as empresas CN obtiveram pontuacdo maxima em 14 das perguntas, ja as
empresas SN obtiveram pontuacdo méxima em apenas 6 das perguntas, que
representa 42,85%. Das 6 perguntas com pontuacdo maxima das empresas SN,
apenas uma nao foi pontuada com valor maximo pelas empresas CN.

Com relacéo ao relatorio da administracéo (RA) as empresas CN pontuaram
em 100%, e as empresas SN tiveram pontuacédo igual a 13 pontos, iSso representa
93%. Apesar de ser algo comum e essencial, uma das empresas analisadas nao
apresentou o relatério da administracéo.

Com relagcdo ao relatorio de sustentabilidade ou relato integrado (RS/RI)
apenas 9 empresas CN divulgaram os relatérios, ou seja, 75% das empresas. Ja as
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empresas SN tiveram apenas 9 empresas que divulgaram que representa 64%. Isso
demostra a falta de informacgé&o quanto ao principio de responsabilidade corporativa
e a falta de informacdes ligadas ao environmental, social and governance (ESG) por
ambos os tipos de empresas.

Quanto as informacdes que se refiram a governanca corporativa (GC) as
empresas CN tiveram pontuacdo maxima, ja as empresas SN tiveram pontuacao
igual a 12, isso equivale a 86%.

Com relacdo a informacOes acerca de relagdo com investidores (RI) as
empresas CN tiveram pontuagdo maxima, ja as empresas SN tiveram pontuacéo de
13 pontos que representa 93% do valor total.

Com relagdo a existéncia do codigo de ética (CodEtic) 11 empresas CN
pontuaram, isso representa 93%, e 11 empresas SN pontuaram, iISSO representa
79%.

Com relacdo ao conselho fiscal (ConsFisc) as empresas CN tiveram
pontuacao igual a 8, em termos percentuais isso representa 67%, jA as empresas
SN tiveram 10 pontos, isso representa 71%.

Com relacdo a auditoria interna (Audinter) as empresas CN obtiveram 10
pontos, isso equivale a 83%, ja as empresas SN tiveram pontuacao igual a 11,
equivalente a 79%. E obrigatdria a existéncia da area de auditoria interna para as
empresas do novo mercado e facultativo para os outros tipos de empresas.

Com relagcdo as informacdes de remuneracdo dos administradores
(RemunAdmin) as empresas CN tiveram 10 pontos, isso representa 83%, ja as
empresas SN tiveram pontuagdo méaxima. As empresas sem nivel diferenciado
obtiveram vantagem nessa variavel sobre as empresas CN. Essas informacfes séo
obrigatérias para as empresas do novo mercado, e facultativo para os outros tipos
de empresas.

Com relacdo a existéncia do comité de auditoria (ComitAud) todas as
empresas CN possuem o0 comité, apenas 12 empresas SN possuem 0 comité, isso
equivale a 86%. O comité de auditoria é obrigatorio para empresas do novo
mercado, e facultativo para os outros niveis de segmento.

Com relacao a disponibilizacdo e possibilidade de fazer uma anélise temporal
de informacgBes operacionais e financeiras por mais dois exercicios (InforFinanc e
inforOperac) ambos os tipos de empresas tiveram pontuacdo maxima, exceto por
uma empresa SN que néo disponibilizou informacdes operacionais de mais de dois
execicios, representando 93% para a variavel inforOperac.

Com relacdo a composicdo do conselho da administragcdo (CompCA) as
empresas CN pontuaram 100% para essa variavel, e as empresas SN obtiveram 11
pontos, isso corresponde a 79% em termos percentuais, pois nao foi possivel
encontrar informacgdes sobre a composicdo do conselho da administragcao para
essas 3 empresas.

Com relacdo a informagdes sobre a composicdo dos principais executivos
(CompExecut) as empresas CN tiveram pontuacdo maxima, e as SN obtiveram
pontuagao de 11 pontos, em termos percentuais isso representa 79%.

Com relacdo a existéncia de conselheiros externos (CAExtern) todas as
empresas CN apresentavam conselheiros externos, e apenas 9 das empresas SN
apresentavam a presenca de conselheiros externos, isso equivale a 64%. Empresas
do Novo mercado devem ter pelo menos 3 membros dos quais pelo menos 2 ou
20% devem ser independentes; o nivel 1 e o basico devem possuir pelo menos 3
membros dos quais 20% deve ser independente; o nivel 2 deve possuir no minimo 5
membros dos quais pelo menos 20% deve ser independente.
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Com relacdo as agbes com direito ao voto (AgdoVoto) ambos os tipos de
empresas tiveram pontuacdo maxima. O novo mercado deve ter apenas acdes
ordinarias, o N1, N2 e basicos podem ter a¢des ordinarias e preferenciais.

Com relacdo a possibilidade de verificacdo da estrutura acionaria
(EstrutAcion) e a presenca de ouvidoria (Ouvid) todas as empresas tiveram
pontuacdo maxima.

Com relacdo ao presidente executivo e presidente do conselho administragao
ser ocupado por pessoas diferentes (PresidCA) as empresas CN tiveram pontuacao
méaxima, j& as empresas SN tiveram 13 pontos, isso equivale a 93%, ou seja, nao foi
possivel identificar se o presidente executivo e o presidente do conselho séo
pessoas diferentes de apenas uma empresa. E vedado esse tipo de acumulacéo de
cargos para todos os tipos de empresas dessa amostra.

Quanto a praticas de gerenciamento de risco/controle interno/compliance
(RisCompli) todas as empresas tiveram pontuacdo maxima quanto a essa variavel.
Essas préaticas sdo obrigatérias para todas as empresas do novo mercado, sendo
facultativo para os outros tipos de empresas.

Apesar dos bancos terem grau de importancia significativo para a economia
do pais, eles ndo tiveram pontuacdo maxima quanto ao grau de GC esperado, 0
setor precisa evoluir quanto as adequacdes as praticas de governanca.

Apesar das exigéncias relacionadas as empresas que possuem niveis
diferenciados foi possivel identificar déficit quanto ao grau de GC, nem todas
obtiveram pontuacdo maxima com relacdo as variaveis, embora tenham
apresentado maior grau de governangca em comparagdo com bancos que nao
possuem niveis diferenciados de governanca.

O quadro 1 demostra que suas exigéncias tém maior impacto nas empresas
do novo mercado com relacéo as variaveis analisadas, pois a maioria das exigéncias
€ voltada para esse segmento, influenciando para que elas obtenham pontuacao
maior nas variaveis. Entretanto, a amostra da pesquisa possui apenas 1 empresa do
NM, logo, as exigéncias do quadro 1 ndo possuem tanta influéncia na amostra de
empresas da pesquisa que possuem niveis diferenciados, pois a amostra é
composta em sua maioria por empresas nivel 1 e nivel 2.

5 CONCLUSAO

Esta pesquisa possui o objetivo geral de investigar o grau de governanca
corporativa em empresas do setor financeiro, listadas na B3 do segmento de bancos
no ano de 2022. E possui 0 objetivo secundario de investigar se empresas com
niveis diferenciados de GC possuem grau superior, quanto a sua pontuacao, em
comparacao com as empresas que ndo pertencem aos niveis diferenciados da B3.

Em resposta ao objetivo principal quanto a pontuacédo geral das empresas,
elas obtiveram média igual 17,23, isso equivale a 90,68%%, ou seja, reflete um
déficit quanto a governanca corporativa no setor, ela precisa ser melhorada, séao
empresas que possuem alto grau de importancia para a economia do pais, além de
serem sociedades anonimas com capital aberto. E apresentam uma amostra
composta por 46% de empresas com nivel diferenciado, que segundo as
informacgdes da B3 trazem algumas obriga¢cbes adicionais dependendo do seu nivel
governanca. Além disso, apenas 5 perguntas obtiveram pontuagcdo maxima, iSso
representa um valor muito baixo, em termos percentuais representa apenas 26,31%.

Com relagcdo a comparagdo entre empresas CN e empresas SN, as CN
apresentaram 75% das empresas acima da média, e 25% abaixo da média, as SN
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apresentaram 57% acima da média, e 43% abaixo da média. Além disso, foram
analisadas as variaveis individuais para cada tipo de empresa, as CN obtiveram
pontuacdo maxima em 14 variaveis, equivalente a 73,68%, ja as empresas SN
obtiveram pontuacdo maxima em apenas 6 variaveis, que equivale a 31,57%, € um
valor relativamente baixo. Por meio dessas analises é possivel identificar que
empresas CN possuem maiores pontuagdes em comparagdo com as empresas SN.

De modo geral os bancos precisam melhorar o grau de governanca, apesar
das diferencas de pontuacdes nenhum grupo teve pontuacdo maxima em todas as
variaveis, isso indica que elas precisam se adequar melhor as préaticas de
governanca corporativa.

Vale ressaltar que o estudo apresenta limitacdo quanto a amostra da
empresa, as informacdes obtidas sao relacionadas apenas ao segmento de bancos,
dessa forma nao pode ter o resultado utilizado para que seja explicado o grau de
governanca de outros setores, para informacdes gerais sobre outros setores faz-se
necessario aumentar a amostra de empresas, englobando diversos setores a fim de
identificar se niveis diferenciados influenciam ou ndo o grau de governanca das
empresas.

Dado a limitacdo dessa pesquisa € valida para pesquisas futuras uma analise
com um aprofundamento maior englobando empresas de varios setores para
entender se as empresas CN possuem maior grau de governanga em comparacao
com as que ndo possuem, desde que leve em consideracdo exigéncias especifica
previstas na legislacdo e nas regulamentacdes da B3 para cada tipo de setor, para
gue possa ser feito o tratamento justo dos dados.
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