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A Governanca Corporativa e o Mercado de
Capitais Brasileiro 2015/2016 - 10° edicao

Um panorama atual das empresas abertas com base nos
Formularios de Referéncia

SOBRE 0
ESTUDO

O estudo “A Governanca Corporativa e 0 Mercado de Capitais” chega a sua
10% edicdo comemorando uma década de importantes avangos na adogao das
boas praticas de governanca pelas empresas abertas brasileiras. Vale lembrar
que as edicoes do estudo anteriores a Instrucdo CVM n° 480 baseavam-se
essencialmente nos Relatérios Anuais. A partir dai, a obrigacao da elaboracao
e publicacdo dos Formularios de Referéncia pelas empresas abertas facilitou
a tarefa de coleta de dados e permite uma comparacao e interpretacdo mais
efetivas das nossas praticas de governanca.

Em um momento de pessimismo econdmico, as boas praticas de governanca
passam a ser um fator de vantagem competitiva, fornecendo alternativas eficazes
para um mercado de capitais cada vez mais ativista e promovendo ganhos para

a sociedade, que beneficia-se diretamente com organizagdes mais estruturadas,
transparentes e responsaveis, focadas no negdcio e na sua perenidade.

Neste cenario, o ACI Institute dedica-se ha 11 anos a missao de ser um agente
no desenvolvimento e na disseminacéo das boas praticas de governancga, fazendo
uso ha 10 anos do nosso estudo em discussdes técnicas, pesquisas com o
mercado e em nossas Mesas de Debate, transformando-o em um material
imparcial e objetivo sobre os temas de maior preocupacao das Empresas,
representadas pelos seus proprietéarios, investidores e pela sua administracao.

O Estudo A Governanca Corporativa e o Mercado de Capitais 2015/2016
baseia-se em informacdes divulgadas nos Formularios de Referéncia de
227 empresas divididas em quatro categorias: todas as empresas listadas
no Novo Mercado (128 empresas), todas do Nivel 2 (20 empresas), todas
do Nivel 1 (29 empresas) e as 50 empresas do mercado Tradicional, ou seja,
que nao fazem parte dos niveis diferenciados de governanca, e que tiveram
0 maior volume de negociacdes no ano. Importante salientar que quatro
empresas do Novo Mercado e uma do Nivel 1 estavam em processo de
recuperacao judicial, razdo pela qual seus dados nao foram computados.
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A tabela da BM&FBovespa a seguir apresenta as principais diferencas
de exigéncias entre os segmentos de listagem abordados neste estudo.
A lista completa de empresas que fizeram parte deste estudo esté
apresentada nas pdginas finais.

Caracteristicas das Agdes
Emitidas

Percentual Minimo de
Acdes em Circulagdo (free
float)

Distribuigdes publicas de
acoes

Vedagdo a disposigdes
estatutarias (a partir de
10/05/2011)

Composigdo do Conselho de
Administracao

Vedagdo a acumulagdo
de cargos (a partir de
10/05/2011)

Obrigagdo do Conselho de
Administragdo (a partir de
10/05/2011)

Demonstragdes Financeiras

Reunido pblica anual
e calenddrio de eventos
corporativos

Divulgacdo adicional de
informac@es (a partir de
10/05/2011)

Concessdo de Tag Along

Oferta pablica de aquisi¢do
de agdes no minimo pelo
valor econémico

Adesdo a Camara de
Arbitragem do Mercado

NOVO .
MERCADO NIVEL 2 m TRADICIONAL

Permite a gg;r:é;ig i eI
. ~ existéncia de existéncia de
existéncia de agdes 565 ON 5es ON
somente de ON e PN dcoes UV € dcoes UiV €
agtes ON e clireting PN (conforme PN (conforme
selziarsis| legislagao) legislagdo)

No minimo 25% de free float Nao hd regra

Esforcos de dispersdo acionaria Nao hé regra

Limitagdo de voto inferior a 5%

do capital, quérum qualificado e
“clausulas pétreas”

N&o hé regra

Minimo de
Ml_nlmo de b membgos, dos 3 membros Minimo de
quais pelo menos 20% devem (conforme
; S 3 membros
ser independentes com legislagdo),
L , (conforme
mandato unificado de até 2 com mandato il
anos unificado de gisiag
até 2 anos

Presidente do conselho e diretor-presidente ou
principal executivo pela mesma pessoa (caréncia
de 3 anos a partir da adeséo)

Nao hé regra

Manifestagdo sobre qualquer
oferta pdblica de aquisi¢do de
acoes da companhia

N&o ha regra

Traduzidas para o inglés Conforme legislagdo

Obrigatdrio Facultativo

Politica de negociacao de valores mobilidrios e

cddigo de conduta Nao ha regra

100% para
100% para acoesON e 80% para agdes ON (conforme
acoes ON PN (a partir de legislagao)
10/5/2011)

Obrigatoriedade em caso de
cancelamento de registro ou
saida do segmento

Conforme legislagdo

Obrigatério Facultativo

Fonte: BM&F Bovespa — Comparativo dos Segmentos de Listagem.
Disponivel em: http://mwww.bmfbovespa.com.br, 24/08/2015.
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O material que segue foi dividido em duas partes, visando melhor
compreensao e analise dos dados. A primeira parte traz os nimeros e as
informacbes dos formularios de referéncia divulgados em 2015, e retrata
o cenario atual das 227 empresas com capital aberto na BM&FBovespa
analisadas neste estudo, incluindo as 26 empresas brasileiras com
American Depositary Receipt (ADR), ou seja, listadas em bolsa de valores
norte-americana. Ja a segunda parte traca uma linha evolutiva de 29
questdes analisadas, por meio da comparagdo com numeros das edigcoes
anteriores, destacando principais pontos de mudanga ou de consolidacéo
nas tendéncias observadas.

Apesar das intervencdes da Comissao de Valores Mobilidrios (CVM), ainda é
possivel observar um volume significativo de incorrecdes e imprecisdes nas
informacoes divulgadas pelas companhias no formulério de referéncia, além
do alto numero de empresas que ndo publicam informacdes obrigatérias por
meio do uso de liminar — utilizado no item referente a remuneracao.

Por outro lado, o crescente ativismo dos investidores, as exigéncias
regulatérias, destacando-se a Lei Anticorrupcao, e os recentes escandalos
corporativos séo alguns dos principais fatores que tém pressionado

as empresas e incentivado a sua administracédo a esforcarse pela
compatibilizagao dos interesses de todos aqueles que, de alguma forma,
relacionam-se com, ou possuem interesse na companhia.

Nesta edicao, incluimos a andlise das ressalvas e paragrafos de énfase
apresentados no parecer dos auditores independentes, examinando sua
relevancia e natureza, com destaque para a énfase de continuidade operacional
e recuperabilidade de ativos e/ou existéncia de passivos relevantes.

Visando otimizar a leitura dos dados, nesta edicao o sumario executivo aborda
todos os itens tratados no estudo, e concentra as andlises das informacdes
divulgadas em 2015. Os graficos referentes aos dados complementam as
analises e finalizam a primeira parte do nosso estudo.

Boa leitural

Sidney Ito
Sécio-lider de Governanca Corporativa e Riscos e do ACI Institute do Brasil

Clara Cardoso
Gerente do ACI Institute do Brasil
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SUMARIO
EXECUTIVO

Os seguintes itens foram abordados neste estudo: Conselho de
Administracdo, Comités do Conselho de Administracao, Comité de
Auditoria, Comité de Remuneracédo, Conselho Fiscal, Remuneragao dos
Administradores, Seguro D&O, Cédigo de Etica e Conduta, Gerenciamento
de Riscos, Auditoria Interna, Auditoria Independente, Parecer do Auditor
Independente: Enfases e Ressalvas, Distribuicao de Dividendos, Estrutura
de Controle, Setores de Atuacdo, e Faturamento das Empresas Analisadas.

Cada um dos assuntos foi coletado e analisado conforme as informacdes
fornecidas pelas empresas em seus Formularios de Referéncia. Nenhum
procedimento adicional foi realizado para garantir a sua veracidade. A tabela
abaixo traz um resumo e comparacao dos resultados do estudo, e identifica as
maiores e menores aderéncias as boas praticas de governanca, devendo ser
analisado em conjunto com os graficos de cada tema ao longo do estudo.

Novo i

Conselho de Administracao

Cargos CEQ x Chairman V V x
Conselheiros Externos X v
Conselheiros Independentes v X
Relagdes Familiares X X v
Namero de Reunides X v
Avaliagdo de Desempenho v x

Comité de Auditoria
Existéncia V

Membros do Conselho de
Administracao

Conselho Fiscal Permanente

Cédigo de Etica e Conduta v v

Gerenciamento de Riscos

Auditoria Interna

Qualidade dos Controles Internos V V

L X
XXXXX < X

+ Maior aderéncia as boas praticas de governanca X Menor aderéncia as boas praticas de governanca
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O Nivel 1 demonstra maior aderéncia em sete dos treze itens observados na tabela, dentre

0s quais maior quantidade de empresas com area de gerenciamento de riscos, com conselho
fiscal permanente, e com avaliacdo de desempenho do conselho de administragcédo. O segmento
Tradicional continua sendo o que apresenta menor aderéncia aos itens analisados.

Abaixo, alguns destaques:

® Analisando a composicao do conselho de administracdo, a quantidade média de membros
foi de 74 conselheiros, sendo o Nivel 1 aquele com maior média (9,1 membros), e o
Tradicional com a menor (6,1).

e Em meio ao forte debate sobre a adogao, ou ndo, de cotas para a presenca de mulheres em
conselhos de administracdo, 36% das companhias possuem ao menos uma mulher como
membro do conselho. Jd a porcentagem de conselheiras manteve-se em 6%, a mesma de
2014. Apenas o Tradicional apresentou aumento de 1% (de 6% para 7%).

e Quanto a acumulacdo dos cargos de CEO e chairman, pratica que passou a ser proibida
desde 2014 para as companhias pertencentes aos niveis diferenciados de listagem da
BM&FBOVESPA, uma empresa do Novo Mercado continua divulgando em seu Formulario
de Referéncia ter a mesma pessoa atuando em ambos os cargos. No Tradicional, sao 17
empresas (66%).

e Com relacdo a composicao dos membros do conselho de administragao, a maior parcela
permanece com os conselheiros externos (62%), seguido dos conselheiros independentes
(28%). Os conselheiros que também ocupam cargos executivos sGo a menor porcentagem,
com 10%.

* Ao todo, 50% das companhias analisadas no estudo divulgam haver relagoes familiares
entre membros do Conselho de Administracdo com outras pessoas da companhia ou do
préprio Conselho. Os trés niveis diferenciados mantiveram-se préximos a essa média,
exceto pelo Tradicional, cujo percentual continua sendo o mais baixo, com 37%.

e Ao analisar a quantidade de reunides do conselho realizadas, a média divulgada foi de 7
reunides por ano, sendo que 53 empresas reportaram ter realizado 12 ou mais reunidées no
Ultimo ano (23%) e 106 reportaram até 4 reunides (47 %).

e Com relacao a avaliacdo de desempenho, 28% das companhias avalia periédica e
formalmente o conselho de administragdo como 6rgao, enquanto 26% realiza a avaliagao
individual dos conselheiros. O Nivel 1 e o Novo Mercado continuam em destaque com 0s
maiores percentuais, enquanto as empresas do nivel Tradicional possuem média de apenas
13%. Ao todo, 44 companhias ndo divulgaram a informacéao, apesar da existéncia de item
exclusivo para esta finalidade no formulario de referéncia.

Em 2015, os comités mais frequentes foram:
Comité de Auditoria (106 empresas), Financas/Investimentos (60), Recursos Humanos (59),
Remuneracao (57) e Riscos (41). As 227 empresas compreendidas no estudo divulgaram um total
de 549 comités de assessoramento ao conselho de administracéo, quantidade ligeiramente menor
que o ano anterior, com 564. O Comité de Riscos apresentou maior reducéo, caindo de 45 para 41,
enquanto o Comité de Financas/Investimentos apresentou um aumento de 56 para 60 em 2015. 76
empresas nao reportaram possuir comités de assessoramento ao conselho de administracao em
sua estrutura, sendo 33 do Tradicional, 31 do Novo Mercado, 10 do Nivel 1, e 2 empresas do Nivel 2.
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COMITE DE AUDITORIA: 47% das empresas analisadas possuem o comité de auditoria,
configurando aumento em comparagao ao ano anterior, quando a média foi de 44%. Nove
empresas no estudo informam que o conselho fiscal atua como comité de auditoria — todas
com ADR, em resposta a regra norte-americana que exige que companhias abertas tenham
comité de auditoria, apesar destes 6rgaos terem funcdes conflitantes. Na média, o comité de
auditoria possui 3,6 membros, sendo 51% deles conselheiros de administracao, dos quais mais
da metade sao independentes. 29% dos comités de auditoria sdo coordenados por conselheiro
independente.

COMITE DE REMUNERACAO: % das companhias possuem um comité de remuneracao,
com média de 3,7 membros, dos quais 72% fazem parte do conselho de administracao.
Menos de %4 dos comités de remuneracao é coordenado por um conselheiro independente.

CONSELHO FISCAL: Ao todo, 142 empresas informaram ter conselho fiscal instalado. A
maior concentracao encontra-se no Nivel 1, em que 26 das 29 companhias (90%) tém o
6rgao instalado, seguido do Novo Mercado, com 80 das 128 (63%). Ainda considerando os
142 conselhos fiscais instalados, 58 atuam de forma permanente, mesma quantidade do
ano anterior.

REMUNERACAO DOS ADMINISTRADORES: Neste quesito, a média mais alta de
remuneracao do conselho de administracdo e do conselho fiscal & do Nivel 2. Um total de
167 empresas divulgam os principais indicadores de desempenho levados em consideracao
na determinacao de cada elemento da remuneracao variavel.

SEGURO D&0: 87% das empresas contratam seguro D&QO. O valor médio de cobertura é
de R$ 97 milhdes — ambos apresentaram aumento na comparagdo com 2014. As maiores
médias de cobertura deste seguro encontram-se nos setores de Telecomunicacoes, €
Petréleo, gas e biocombustiveis.

GERENCIAMENTO DE RISCOS: Menos da metade (45%) das empresas analisadas
informam ter uma area dentro de sua estrutura organizacional destinada ao controle do
gerenciamento de riscos. A maior concentragdo encontra-se no Nivel 1 (69%), seguido do
Nivel 2 (47%). Essa média vem aumentando dois pontos percentuais por ano ao longo dos
ultimos estudos. 7% das companhias reportaram expectativa de aumento de exposicdo em
relacdo aos riscos relevantes.

AUDITORIA INTERNA: 61% das companhias divulga no Formulario de Referéncia

a existéncia de auditoria interna, percentual que tem aumentado nos ultimos anos,
demonstrando uma maior preocupagcdo com o monitoramento sistémico da efetividade
dos controles internos. O Nivel 2 se destaca com 85%, seguido do Novo Mercado com
62%. Os maiores percentuais concentram-se nos setores Financeiro, Telecomunicagoes e
Utilidade Publica.

AUDITORIA INDEPENDENTE: 47% das empresas contratam outros servigos do seu

auditor independente além dos relacionados a auditoria das demonstracdes financeiras. O
Nivel 1 traz o maior indice (59%) e o menor, o Tradicional com 33%.
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PARECER DO AUDITOR INDEPENDENTE: o parecer do auditor
independente pode ser modificado para inclusao de ressalvas, paragrafos
de énfase ou paragrafos divulgando outros assuntos significativos. A
distincao entre os tipos de modificacdo é crucial para o entendimento da
posicao patrimonial e financeira da companhia. Uma ressalva é decorrente
de alguma limitacao na aplicacdo dos procedimentos de auditoria ou
quando as demonstracdes financeiras preparadas pela entidade ndo estao
de acordo com as praticas contébeis.

O paréagrafo de énfase e outros assuntos sdo utilizados para:

e Enfase: chamar a atencao para algum assunto das demonstracoes
financeiras que sejam relevantes para o leitor para o entendimento da
posicao patrimonial da entidade.

e Qutros assuntos: chamar a atengéo do leitor para algum assunto,
que na opinido do auditor, é relevante da auditoria executada nas
demonstracoes financeiras.

No gréfico, abaixo demonstramos a quantidade e origem das ressalvas
identificadas ao longo dos anos:

1
|
6
[
5 5
J—
4 4
—
3 3 3
2
2015 2014 2013 2012 2011

[ N

Limitagdo de escopo sobre DF's em desacordo com as

saldos de ativos/passivos Préticas Contébeis
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A elaboracao de demonstracoes financeiras em desacordo com as
praticas contabeis adotadas no Brasil pode resultar em penalidades aos
administradores das Companhias abertas, conforme Art. 11 da Lei 6.385/76.

Em 2015, além de analisarmos as ressalvas, observamos também

os paragrafos de énfase apresentados nos pareceres dos auditores
independentes. Identificamos 49 pareceres com um ou mais paragrafos de
énfase. Abaixo, listamos os itens que foram reportados como énfase:

Das énfases em destaque, frisamos a énfase de continuidade operacional

e recuperabilidade de ativos e/ou existéncia de passivos relevantes,
comentadas a seguir:

Continuidade operacional I 21
Recuperabilidade de ativos e/ou I 20
existéncia de passivos relevantes

Outros I 12

Diferido BE

Relevancia de transagoes ] 2
com partes relacionadas

Mudanca de politica contabil ] 1

Continuidade operacional

Quando o auditor independente conclui que o uso do pressuposto de
continuidade operacional é apropriado nas circunstancias, porém existe incerteza
significativa, ele deve expressar uma opinido sem ressalvas e incluir um paragrafo
de énfase em seu parecer para destacar a existéncia de incerteza significativa
relacionada ao evento ou a condicdo que pode levantar duvida significativa

guanto a capacidade de continuidade operacional; e chamar a atengao para a nota
explicativa as demonstracoes contabeis que divulga os assuntos especificados.

Em 2015, 22 companhias demonstravam incertezas significativas quanto a
sua capacidade de continuarem operando, as quais pertencem aos seguintes
segmentos de listagem:

12
- B —
N -
I\/Ieroc\;odo N2 N1 Tradicional
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PERFIL DAS
EMPRESAS
ANALISADAS
EM 2015

Perfil das Empresas Analisadas

I [ T
Receita liquida média
(milhdes)

Construgdo e Financeiro; Financeiro;
Transporte; Utilidade Materiais
Consumo Pdblica Basicos

Principal tipo
de estrutura de
propriedade

Controle majoritrio ou
compartilhado

Nimero de empresas
analisadas

Receita Liquida (média - R$ milhdes)

Principais setores de
atuagao

51% 97%

100%

Novo Mercado :I R$ 5.879 (4 18%)

N2 ] RS 4.476 (4 27%)

N1 I R$ 23.829 (4 21%)
Tradicional I R$ 12.445 (4 12%)

*As porcentagens indicam aumento ou redugao com relagdo ao ano anterior
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Conselho de Administracao

Quantidade de membros no Conselho de Administracao

RESULTADOS

Novo Mercado Tradicional

Porcentagem de mulheres no Conselho de Administragao

Novo Mercado Tradicional

Porcentagem de empresas com ao menos uma mulher no
Conselho de Administracdo

- o0 /0
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Porcentagem de empresas em que 0s cargos de Presidente
Executivo (CEQ) e Presidente do Conselho de Administragdo
(Chairman) sao ocupados por pessoas diferentes

99% 100% 100% 66%
Novo Mercado Tradicional

Composicao do Conselho de Administracdo

Conselheiros Conselheiros
Externos Externos

Conselheiros 0 Conselheiros 0
Independentes 38 /0 Independentes 33 AJ

Executivos  §Yp -~ Executivos ']0%-\

Conselheiros Conselheiros 0
Externos Externos 73 /0

Conselheiros 0 Conselheiros 0
Independentes 1 2 A) \ Independentes g /0 -\
Executivos 1 0% '\ Executivos 18 A) '\

Tradicional
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Porcentagem de conselheiros indicados pelos
acionistas minoritarios

Novo Mercado

N2

N1

Tradicional

| 37%

| 2%
B R

I 25%

Porcentagem de empresas em que existem relagoes
familiares dos membros do Conselho de Administragao
com outras pessoas da companhia ou do proprio Conselho

Novo Mercado

N2

N1

Tradicional

I 52%

I 55%

I 55%

| 37%
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Nimero de reunides do Conselho de Administracdo por ano

00

Novo Mercado N2 N1 Tradicional

Numero de empresas que nao divulgaram a informagao

1 26

5
1
it ¥




Porcentagem de empresas em que o Conselho de
Administracao avalia periddica e formalmente

o desempenho do 6rgdo e de seus conselheiros
individualmente

33%
27%

Novo Mercado

18%
N2

18%

40%
N1
32%
13%

Tradicional

22%

ooono EEEn

Orgao Individual

Nimero de empresas que nao divulgaram a informagao

I e T
R
e w3 4 Lomo o«
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Comités do Conselho de Administracao

Os comités mais frequentes nas empresas
L 106

Investimentos EMPRESAS
Recursos
Humanos EMPRESAS

Remuneracao E|\/|PRESAS

1

Riscos EMPRESAS

Quantidade dos comités mais frequentes

Novo B
---- 109

Financas/ 3 60
Investimentos

_---- 5
_n

Remuneracao 57
_---- i
Governanca

32
Corporativa
_---- 7
Sustentabilidade - 23
_---- 14
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Comité de Auditoria

Porcentagem de empresas que possuem Comité de Auditoria

Novo Mercado 53%
N2 60%

N1 41%
Tradicional 28%

Empresas que possuem cumulativamente o Comité de
Auditoria e 0 Conselho Fiscal permanente

Novo Mercado I 10% (13 empresas)
N2 I 15% (3 empresas)

N1 I 28% (8 emPResAS)

Tradicional I 8% (4 emPResas)
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Composicao do Comité de Auditoria

Quantidade de membros que compdem o Comité de Auditoria

3 @ @ =

Novo Mercado Tradicional

Conselheiros no Comité de Auditoria

55%
Novo Mercado
33%
44%
N2
27%

EX

N1
1%
. I 56%
Tradicional
13%

oOoono EEER
% de Conselheiros no Comité % de Conselheiros independentes no
de Auditoria Comité de Auditoria
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Conselheiros independentes no Comité de Auditoria

Percentual de empresas em que o Comité de Auditoria é
coordenado por um conselheiro independente

Novo Mercado I 37%

N2 I 33%

Tradicional I 14%

Nimero de empresas que nao divulgaram a informagao

e T T T




Comité de Remuneracao

Porcentagem de empresas que possuem Comité de
Remuneracao

Novo Mercado N2 N1 Tradicional

Quantidade de membros que compdem o Comité de
Remuneracao

32 Q"B Q‘"‘ 35
Novo Mercado N2 N1 Tradicional
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Composicao do Comité de Remuneracao

Conselheiros no Comité de Remuneracao

| 85%

Novo Mercado

35%
] 62
N2
15%
| ] co%
N1
B
] 6e%
Tradicional
14%
ooca [ 1 1] ]
% de Conselheiros no Comité % de Conselheiros independentes no
de Remuneragdo Comité de Remuneragao

—_—
—— e

—



Conselho Fiscal

Percentual de empresas que possuem Conselho Fiscal
instalado e Conselho Fiscal permanente

] 63%
Novo Mercado

21%

55%
N2
26%
90%
N1
64%
50%

Tradicional

20%
ooono EEER

Instalado Permanente




Quantidade de membros no Conselho Fiscal

= @ @ ”

Novo Mercado Tradicional

Porcentagem de membros do Conselho Fiscal indicados
pelos acionistas minoritarios

42% 45% 38% 34%

£)(E) (&) @)

Novo Mercado Tradicional




Remuneracao dos Administradores

Média de remuneracdo anual e individual dos membros da
Diretoria Executiva

Mais de 21
R$ 3 milhdes EMPRESAS

o TN -

a R$ 3 milhdes EMPRESAS
De R$ 500 mil - 38

a R$ 1 milhdo EMPRESAS

De R$ 100 mil 19
a R$ 500 mil EMPRESAS
12 empresas nao divulgaram Até R$ 100 mil gMPRESAS

a informagao, além das

43 empresas que usaram
liminar para nao divulgar.
Cinco empresas divulgaram
que seus diretores ndo sao Novo Mercado
remunerados, ou 0 sao pela
holding, coligada, ou similar.

Nimero de empresas que usaram liminar para nao divulgar a informagao

I T T
Dt e

Média de remuneracdo anual e individual dos membros
do Conselho de Administracdo

Mais de 8
R$ 1 milhao EMPRESAS
De R$ 500 mil a - 19
R$ 1 milhao EMPRESAS
De R$ 250 mil a 29
R$ 500 mil EMPRESAS
De R$ 100 mil a 63
R$ 250 mil EMPRESAS
11 empresas nao divulgaram , : 42
a informacao, além de 41 Até R$ 100 mil EMPRESAS
empresas que utilizaram liminar.
14 empresas divulgaram
gue seus conselheiros NUmero de empresas que usaram liminar para nao divulgar a informacao
de administracdo nao sao
remunerados, ou o s&o pela Novo Mercado

I T T
e o e

holding, coligada, ou similar.
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Média de remuneracao anual e individual dos membros do
Conselho Fiscal

DeR$200mil [ 2
a R$300 mil EMPRESAS

De R$100 mil _ 28

a R$ 200 mil EMPRESAS

o NN

a R$ 100 mil EMPRESAS

Até R$ 50 mil 20
11 empresas nao
divulgaram a remuneragao
do Conselho Fiscal, além Nimero de empresas que usaram liminar para nao divulgar a informacao
de 33 que usaram liminar
para nao divulgar. Novo Mercado

33

Porcentagem da remuneracao variavel” dos membros da
Diretoria Executiva em relacdo a sua remuneracao total

43% 43% 35% 35%

o
o
o
o

Novo Mercado N2 N1 Tradicional

Nimero de empresas que nao divulgaram a informagao

Tradicional

1"

Novo Mercado

*Remuneracéo varidvel: bonus, acoes, opcdes de acdes, ou outros
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Percentual de empresas em que o Conselho de Administracao

recebe algum tipo de remuneracao variavel

32%

Novo

Mercado

28%
—

N2

38%

N1

Nimero de empresas que nao divulgaram a informacéao

I I T N
R o B

23%

Tradicional

Percentual da remuneracao variavel dos membros do
Conselho de Administracao em relacdo a sua remuneragao
total nas empresas em que existe esta forma de remuneracao

Novo Mercado I 24%

N2 I 15%

N1

Tradicional
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Proporcao da remuneracao do Conselho de Administragdo em
relacdo a remuneracao da Diretoria Executiva

22% 43% 67% 50%

299s

Novo Mercado Tradicional

a’d IH'...:-.-—. -Irllu s‘J:r

F 1
- LT — T r -
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Seguro D&0

Porcentagem de empresas que contratam seguro D&O para
seus administradores ou preveem outra forma de reembolso de
despesas de processos administrativos ou judiciais decorrentes
do exercicio de suas fungdes

97% 95% 86% 56%
Novo Mercado N2 N1 Tradicional

Valor médio dos seguros D&O (R$ milhdes)

Novo Mercado

R$80
R$67
N1
Tradicional R$215
R$104

NUmero de empresas que nao divulgaram a informagao

Novo Mercado

I T T
T T v
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100% 100% 100%

Novo Mercado N1 Tradicional




Gerenciamento de Riscos

Empresas que possuem uma area especifica dentro de
sua estrutura organizacional destinada ao controle do
gerenciamento dos riscos

59%
—
0,
my Ak
36%
—
Mtlfc\;odo N2 N1 Tradicional

NUmero de empresas que nao divulgaram a informacao

ot | o |




Auditoria Interna

Empresas que divulgam a existéncia de auditoria interna

85%
[ ]
62%
- 55% 54%
[ ] —
Novo N2 N1 Tradicional

Mercado




Auditoria Independente

Porc_entagem de empresas que contratam outros servigos
da firma de auditoria independente, alem dos relacionados
a auditoria externa

Novo Mercado I 48%

N2 I 53%
N1 I 59%
Tradicional I 33%

Honorarios da auditoria independente

‘ Novo Mercado “ Tradicional

Outros trabalhos
prestados pela firma de
auditoria independente R$1.199
(R$ mil)
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Empresas em que o parecer da auditoria independente
apresentou ressalva no Gltimo ano

Novo Mercado |] 1% (1 empresa)

N2 I 0%

N1 :I 7% (2 empresas)

Tradicional ] 4% (2 empresas)

Empresas em que houve deficiéncias ou recomendacoes
sobre 0s controles internos no parecer do auditor
Independente e que tenham sido comentados pela diretoria
no Formulario de Referéncia

Novo Mercado :I 11% (13 empresas)
N2 :I 6% (1 empresa)

N1 :I 7% (2 emprEsas)
Tradicional :I 9% (4 empresas)

Nimero de empresas que nao divulgaram a informacéao

Novo Mercado Tradicional
____ 7
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Distribuicao de Dividendos

26%
Novo Mercado

43%

i

28%
N2

28%
N1
43%
26%
Tradicional
40%

ooono EEEn

% minima divulgada na politica % distribuida no exercicio

I

53%




Estrutura de Controle das Empresas

Percentual de empresas que possuem controle
majoritario ou compartilhado

60%

73% 70%

M Majoritario Compartilhado M Pulverizado

Tipo de estrutura de propriedade das empresas

Novo
49% I\/Iercado

3%
3%

A

Tradicional

Compartilhado M Familiar WM Estatal ™ Estrangeiro M Pulverizado

38%
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Setores de Atuacao das Empresas

1% 6%

X

2
2%«
6% \

Tradicional

3%

Bens Industriais ® Financeiro = Utilidade pablica
® (Construgdo e transporte ~ ® Materiais bésicos ® Tecnologia da informagdo
= Consumo m Petréleo, gése = Telecomunicacdes

biocombustiveis
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LINHA
EVOLUTIVA
10 ANOS DE
GOVERNANCA
CORPORATIVA

Comparativos

Exercer boas praticas de governanca tem se tornado um dever cada

vez maior, na verdade obrigatério, para as empresas no Brasil, sejam

elas publicas ou privadas, abertas ou fechadas. O ACI Institute busca
manter-se na vanguarda procurando auxiliar as empresas e respectivos
administradores a desenvolver e aplicar estas praticas. As companhias que
procuram ter acesso aos mercados de capitais € atrair investidores locais
e estrangeiros tém reconhecido o valor que uma estrutura de governanca
corporativa efetiva e bem aplicada pode trazer para o negécio.

Com a evolucéo ao longo das dez edigbes deste estudo, reafirma-se e
fortalece-se a comunicagao e o engajamento dos agentes de governanca,
gerando conhecimento que, por sua vez, auxilia na compreensao das
muitas tematicas relacionadas a governanga corporativa.

Em 11 anos de histéria, o ACI Institute tem apoiado seus membros

e o mercado de forma independente com o conhecimento, o debate
e a atualizacdo, fornecendo insights valiosos para os conselheiros de
administragao, conselheiros fiscais, membros de comités de auditoria
e 0s proprios investidores e proprietarios das empresas. Entendemos
a importancia da nossa missao de prestador de servico a comunidade
de negécios.

o

2006 2007 2010

Governanca Corporativa:
10 anos do AClI Institute
no Brasil

a
&’

2011 2012 YT 2014 Livio de 10 anos do ACI
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Nesta décima edicao do nosso estudo, demonstramos o comparativo e
variagoes de diferentes indices de acdes no Brasil e no exterior, com o intuito
de ilustrar como tais indicadores comportaram-se ao longo dos ultimos anos,
indicando a saude e direcao do mercado.

Para fins de comparacao, selecionamos 4 indices: Ibovespa, indice de Acoes
com Governanca Corporativa Diferenciada (IGCX), indice de Acoes com
Governanga Corporativa Diferenciada — Novo Mercado (IGC-NM), e Dow Jones
Industrial Average (DJIA).

O gréfico abaixo mostra a variacao anual percentual dos 4 indices, de 2006 até
julho de 2015.

Variacdo anual

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015(*)
(Até Julho)
— I|bovespa — IGCX — IGC-NM — Dow Jones

Variacao entre 2006 e 2015*

Ibovespa 14,37%
IGCX 56,50%
IGC-NM 87,40%
Dow Jones 41,94%

(*) Até Julho
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Comparativos

Abaixo, a variagao em pontos dos 4 indices de acoes entre 2006 e julho de 2015.

63,89
37,55

44,47

12,46 1326

1 8,78

517 6.80 3,70

1,00 142 59

68,59 69,30
60,95

5675/\ 50,86

A ———

51,51 5001

1658 1782 17,69
1043 1158 1222 1310 :

5 1@ 668 1% 179 197 809

2006 2007 2008

— Ibovespa

— IGCX — IGC-NM

145 135 169 167 177 187

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015(*)

(Até Julho)

— Dow Jones

=

b
II




METODOLOGIA DOS INDICES ANALISADOS

IBOVESPA

|IGCX

|IGC-NM

DOW JONES

Para compor o Ibovespa, os ativos devem atender cumulativamente aos
seguintes critérios de inclusao: (1) estar entre os ativos elegiveis que, no
periodo de vigéncia das 3 carteiras anteriores, em ordem decrescente de
indice de Negociabilidade (IN), representem em conjunto 85% do somatério
total desses indicadores; (2) ter presenca em pregao de 95% no periodo de
vigéncia das 3 carteiras anteriores; (3) ter participacdo em termos de volume
financeiro maior ou igual a 0,1%, no mercado a vista (lote-padréao), no periodo
de vigéncia das 3 carteiras anteriores, € (4) ndo ser classificado como “Penny
Stock” Um ativo que seja objeto de Oferta Publica realizada durante o periodo
de vigéncia das 3 carteiras anteriores ao rebalanceamento sera elegivel,
mesmo sem estar listado todo o periodo, desde que: a Oferta Publica de
distribuicao de acdes ou units, conforme o caso, tenha sido realizada antes
do rebalanceamento imediatamente anterior; possua 95% de presenca desde
seu inicio de negociacédo e atenda cumulativamente aos critérios (1), (3) e (4).

S&o incluidas na carteira do indice de Acées com Governanca Corporativa
Diferenciada (IGCX), todas as empresas admitidas a negociagdo no Novo
Mercado e nos Niveis 1 e 2 da BM&FBOVESPA. Os procedimentos para
a inclusao de uma acéo no indice, em caso de acoes de novas empresas,
obedecem a regra na qual serdo incluidas ap6s o encerramento do
primeiro pregao regular de negociacao. Em caso de Acoes de empresas ja
negociadas na BM&FBOVESPA, serao incluidas apds o encerramento do
pregao anterior ao seu inicio de negociacao no Novo Mercado ou Nivel 1 ou
2. Uma vez a empresa tendo aderido aos Niveis 1 ou 2 da BM&FBOVESPA,
todos os tipos de acdes de sua emissao participarao da carteira do indice,
exceto se sua liquidez for considerada muito estreita. Os negoécios diretos
nao sao considerados para efeito do computo da liquidez.

Sao elegiveis para inclusao na carteira tedrica do indice de Acoes com
Governanca Corporativa Diferenciada — Novo Mercado (IGC- NM), todas as
acoes emitidas por empresas listadas no Novo Mercado da BM&FBOVESPA.
Os procedimentos para a inclusdo, em caso de acoes de novas empresas,
obedecem a regra na qual serao incluidas apés o encerramento do

primeiro pregao regular de negociacao. Em caso de Agdes de empresas ja
negociadas na BM&FBOVESPA, serdo incluidas apds o encerramento do
pregao anterior a seu inicio de negociacao no Novo Mercado.

O calculo do indice “Dow Jones Industrial Average” (DJIA) é baseado na
cotacao das acoes de 30 das maiores e mais importantes empresas listadas
dos EUA, escolhidas pelos editores do The Wall Street Journal. As empresas
que compoem o indicador DJIA sao ocasionalmente substituidas para
acompanhar as mudancas do mercado. Quando isso acontece, um fator de
escala é usado para ajustar os valores do indice, para que estes ndo sejam
diretamente afetados pela mudanca. Sua composicao considera na selegao
de suas acoes a boa reputacao da companhia, a demonstracao continua de
seu crescimento, seu interesse em obter um grande nimero de investidores
e, principalmente, se sua postura adequa-se ao setor.



Comparativos

Os gréficos a seguir tracam uma linha evolutiva das principais questdes
relacionadas a governancga dos ultimos anos com base nos dados das
edicdes anteriores de nosso estudo A Governanca Corporativa e o Mercado
de Capitais.

Receita Liquida (média - R§ milhdes)

RS 9.425

| RS8.280
RST.817

RS7.357

R$6.172
R$5.787 |

2010 2011 2012 2013 2014 2015

Quantidade de @ 7'5

membros _no_ Consglho € a média de membros de conselho
de Admmlstragao de administracdo entre 2008 e 2015.

Composicao do Conselho de Administragao

0 68%
b1k X% 63% 63% 62%
55%
32% 0
2% 25°% 2% 2
N%///—/‘
0, 0
13%%/24 10% 10%
2010 201 2012 2013 2014 2015
— Conselheiros Externos = Conselheiros Independentes ~ —— Executivos
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Ndmero de reunioes
do Conselho de
Administracao por ano

Porcentagem de conselheiros indicados pelos
acionistas minoritarios

30%
29% 29%
28%
27%
— 7
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

0,/

¢ a média de reunides do
Conselho de Administracao por
ano, de 2010 a 2015.

Porcentagem de empresas em que o Conselho de
Administracdo avalia periodica e formalmente o desempenho
do 6rgao e de seus conselheiros individualmente

28%
26%

13%

2010 2011 2012 2013 2014 2015

— 0Orgéo — Individual
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Comparativos

Média da remuneracao anual dos membros do Conselho
de Administracdo (média por membro - R$ mil)

RS301

2014 2015

2011 2012 2013

Porcentagem de empresas em que os cargos de Presidente
Executivo (CEQ) e Presidente do Conselho de Administragao

(Chairman) sdo ocupados por pessoas diferentes

99Y%
98% ’
h ]
0,
77% 7 A’/
EL
\
72% o g ——
56%
2010 2011 2012 2013 2014 2015

— Niveis diferenciados de governanga — Tradicional
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75 78
48
33
30
20
— Auditoria

Quantidade de membros @

que compdem o Comité
de Auditoria

66%
j—

47%

2008 2009

84

54

20

— Remuneracao

50%
j—

34%

2010

[1 % de Conselheiros no Comité de

Auditoria
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63%
—

27%

201

61%

104 106
94
59 58 57
45
37 41

— Riscos

26%

2012

S0

¢ a média de membros de comité de
auditoria entre 2007 e 2015.

56%

32%

2013

55%
—

28%

2014

51%
p—

21%

2015

B % de Conselheiros independentes
no Comité de Auditoria



Porcentagem de empresas que possuem cumulativamente o
Comité de Auditoria e o Conselho Fiscal permanente

12%

20M 2012 2013 2014 2015

Quantidade de membros g 7
que compdem o Comité A ,,. ’ »
~ ¢ a média de membros de comité de
de Remu“eraf;‘aﬂ remuneracdo entre 2010 e 2015.




Percentual de empresas que possuem o Conselho Fiscal instalado
e 0 Conselho Fiscal permanente

| 63%
2015
27%
| 63%
2014
25%
] 65%
2013
27%
| 62%
2012
27%

2011

[] Instalado B Permanente

Quantidade d
nl:(aalr:1|l)fosenoe @ @'7

. <~ é a média de membros de conselho
Conselho Fiscal fiscal entre 2011 ¢ 2015,
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Comparativos

Porcentagem de membros do Conselho Fiscal indicados pelos
acionistas minoritarios

4q% 4d%

39%

37%

33%

2011 2012 2013 2014 2015

Média da remuneracao anual dos membros do Conselho Fiscal
(média por membro - R$ mil)

RS87
R§84

R$75

2011 2012 2013 2014 2015

IMédia da remuneracao anual dos membros da Diretoria
Executiva, do Conselho de Administracdo e do Conselho Fiscal
(média por membro - R$ mil)

R$1.758
‘ R$1.633
Ro1S82
R$301 R$240 R$?53 R$261 R$318
R$75  Rs6s R$67 R$84 RS87
201 2012 2013 2014 2015
— Diretoria — Conselho de Administracdo — Conselho Fiscal
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Porcentagem da remuneracao variavel dos membros da
Diretoria Executiva e do Conselho de Administracdo em
relagdo a sua remuneracao total

0 i
T 5
42% ><N%/ : 1%
44% A
43N
Ty
33%
26%
16%
2010 2011 2012 2013 2014 2015
— Diretoria — Conselho de Administragdo

Porcentagem de empresas que contratam seguro D&0 para
seus conselheiros e diretores, ou preveem outra forma de
reembolso de despesas de processos administrativos ou
judiciais decorrentes do exercicio de suas funcdes

N [
o I
o N
- N '+
o I

2010
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Comparativos

Valor médio de cobertura do seguro D&O (R$ milhdes)

R$97

R$80 382

R$47

2010 201 2012 2013 2014 2015

Porcentagem de empresas que divulgam um Cédigo de Etica
e Conduta

100%  100%  100%
91%
62% 61%
— B 56% 59
14% \N%

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

— Niveis diferenciados de governanca — Tradicional
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45%
2015
1%

2015

42%
2014
6%
2014

40%
2013
7%
2013

39%
2012
7%
2012

2011
9%
2011

49%
aumento de exposi¢ao em relacao aos seus riscos relevantes.

sua estrutura organizacional destinada ao controle do
Porcentagem de empresas que reportaram expectativa de

Empresas que possuem uma area especifica dentro de
gerenciamento dos riscos

61%
2010

12%
2010

d & B
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Comparativos

Empresas que divulgam a existéncia de auditoria interna

61%

2010 201 2012 2013 2014 2015




Honorarios da auditoria independente

R$2.290
R$2.054 R$2.131
: R$1.983 R$1.928 —
RS 718/\\/
28% 21% 26%
9% 18% 19% R$540 R$583 R$598
R$321 R$373 R$376
2010 2011 2012 2013 2014 2015
Honordrios anuais médios com empresa Outros trabalhos prestados pela firma
de auditoria independente (R$ Mil) de auditoria independente (R$ Mil)

Outros trabalhos
em relacao
aos honorarios
com auditoria
independente

Honorarios anuais Outros trabalhos
meédios com prestados pela
empresa de auditoria | firma de auditoria
independente (R$ Mil) | independente (R$ Mil)
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Comparativos

Empresas em que o0 parecer da auditoria independente
apresentou ressalva no dltimo ano

5%

10 empresas

3%

7 empresas 3%

2%

5 empresas

2%

7 empresas
5 empresas !

2%

5 empresas

2010 2011 2012 2013 2014 2015

Empresas em que houve deficiéncias ou recomendacdes
significativas sobre 0s controles internos no parecer do
auditor independente e que tenham sido comentados pela
diretoria no Formulario de Referéncia

18% 20%

34 empresas 40 empresas

9% |
18 empresas
| 0 7%
6% 4% 16 empresas
11 empresas ( p
j 9 empresas 1

2010 2011 2012 2013 2014 2015

Percentual de empresas que possuem controle majoritario
ou compartilhado

68% 67%

66%

62%

2010 2011 2012 2013 2014 2015
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Distribuicao Geografica das
Empresas Analisadas em 2015

E " Rio Grande
Amazonas do Norte

]

Bahia

— a

! Espirito

@ Santo
’ Rio de Janeiro

_Santa Catarina

Total: 227 empresas
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NOVO MERCADO

e Abril Educacao
e Aliansce Shopping Centers

* Arezzo Industria e Comércio

EMPRESAS
DO ESTUDO
2015

* Arteris

e B2W - Companhia Digital

® Banco do Brasil

e BB Seguridade Participacoes

e Bematech

* Biosev

e BM&FBovespa - Bolsa de Valores,
Mercadorias e Futuros

e BR Malls Participagoes

e BR Properties

e Brasil Brokers Participacoes

e Brasil Insurance Participacoes e
Administracao

® Brasil Pharma

e Brasilagro - Cia. Brasileira de
Propriedades Agricolas

e BRF - Brasil Foods

e (CCX Carvéo da Colémbia

e CETIP - Balcao Organizado de Ativos e
Derivados

e Cia. de Saneamento Bésico do Estado
de Séo Paulo - SABESP

¢ Cia. de Saneamento de Minas Gerais -
COPASA

e Cia. Hering

¢ Cia. Providéncia Industria e Comércio
Cielo

e Companhia De Concessoes Rodoviérias
-CCR

e Companhia de Locagdo das Américas

e (Cosan Logistica

® Cosan Industria e Comércio

e CPFL Energia

e CPFL Energias Renovéveis

e CR2 - Empreendimentos Imobilidrios

CSU Cardsystem

CVC Brasil Operadora e Agéncia de
Viagens

Cyrela Brazil Realty Empreendimentos e
Participacoes

Cyrela Commercial Properties - CCP
Diagnésticos da América

Direcional Engenharia

Duratex

Ecorodovias Infraestrutura e Logistica
EDP - Energias do Brasil

Embraer - Empresa Brasileira de
Aerondutica

Equatorial Energia

Estacio Participacoes

Eternit

Even Construtora e Incorporadora
EZTEC Empreendimentos e Participacoes
Fertilizantes Heringer

Fibria Celulose

Fleury

Gaec Educacéo

Gafisa

General Shopping Brasil

Grendene

Helbor Empreendimentos

Hypermarcas

Ideiasnet

Iguatemi Empresa de Shopping Centers
Industrias Romi

International Meal Company Alimentacao
lochpe Maxion

JBS

JHSF Participacoes

Julio Simdes Logistica - JSL

Kroton Educacional

Light

Linx
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Localiza Rent a Car

Log-In Logistica Intermodal

Lojas Renner

LPS Brasil - Consultoria de Iméveis - Lopes
Brasil

M. Dias Branco Industria e Comércio de
Alimentos

Magazine Luiza

Magnesita Refratarios

Mahle Metal Leve

Marfrig Global Foods

Marisa Lojas

Metalfrio Solutions

Mills Estruturas e Servicos de Engenharia
Minerva

MMX Mineracédo e Metalicos

MRV Engenharia e Participacoes
Multiplus

Natura Cosmeéticos

Odontoprev

Ouro Fino Saude Animal Participacoes
Paranapanema

PDG Realty Empreendimentos e
Participacoes

Petro Rio

Porto Seguro

Portobello

Positivo Informatica

Profarma Distribuidora de Produtos
Farmaceéuticos

Prumo Logistica

QGEP Participacoes

Qualicorp

Raia Drogasil

Renar Macés

NIVEL 2
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Alupar Investimentos

Banco ABC Brasil

Banco Daycoval

Banco Indusval

Banco Pine

Banco Sofisa

Centrais Elétricas de Santa Catarina -
CELESC

Contax Participacoes

Eletropaulo Metropolitana Eletricidade de
Séao Paulo

Forjas Taurus

Restoque Comércio e Confecgoes de
Roupas

Rodobens Negdcios Imobilidrios

Rossi Residencial

Rumo Logistica Operadora Multimodal
Séo Carlos Empreendimentos e
Participacoes

Sao Martinho

Ser Educacional

SLC Agricola

Smiles

Sonae Sierra Brasil

Springs Global Participacoes

T4F -Time For Fun Entretenimento
Tarpon Investimentos

Technos

Tecnisa

Tegma Gestao Logistica

Tempo Participagoes

Tereos Internacional

Tim Participacoes

Totvs

TPI -Triunfo Participagcdes e Investimentos
Tractebel Energia

Trisul

Tupy

Ultrapar Participacoes

Unicasa Industria de Moveis

VALID Solucdes e Servicos de Seguranca
em Meios de Pagamento e Identificagao
Vanguarda Agro

Vigor Alimentos

Viver Incorporadora e Construtora
Weg

Gol Linhas Aéreas Inteligentes

Klabin

Marcopolo

Multiplan Empreendimentos Imobiliarios
Renova Energia

Santos Brasil Participacoes

Saraiva Livreiros Editores

Sul América

Transmissora Alianca de Energia Elétrica -
TAESA

Via Varejo



NIVEL 1

Alpargatas

Banco Bradesco

Banco do Estado do Rio Grande do Sul -
BANRISUL

Banco Industrial e Comercial - BICBANCO
Banco Pan

Bradespar

Braskem

Centrais Elétricas Brasileiras -
ELETROBRAS

Cia. Brasileira de Distribuicao - Grupo Pao
de AgUcar

Cia. de Fiacédo e Tecidos Cedro e Cachoeira
Cia. Energética de Minas Gerais - CEMIG
Cia. Energética de Sao Paulo - CESP

Cia. Estadual de Distribuicdo de Energia
Elétrica - CEEE-D

Cia. Estadual de Geracgéo e Transmisséo de
Energia Elétrica - CEEE-GT

TRADICIONAL

AESTieté

Banco Alfa de Investimento

Banco da Amazodnia

Banco Santander (Brasil)

BANESTES - Banco do Estado do Espirito
Santo

Battistella Administragédo e Participagdes
Brasmotor

Brookfield Incorporagoes

BTG Pactual Participations Ltd

Cambuci

Cia. de Bebidas das Américas - AMBEV
Cia. de Gés de S&o Paulo - COMGAS
Cia. de Saneamento do Parana - SANEPAR
Cia. de Tecidos Norte de Minas -
COTEMINAS

Cia. Energética do Ceard - COELCE

Cia. Siderurgica Nacional - Sid Nacional -
CSN

Cobrasma

Construtora Lix da Cunha

Cosan Limited

Dimed - Distribuidora de Medicamentos
DTCOM - Direct to Company

Dufry A.G.

Financeira Alfa

GP Investments Ltd

Cia. Ferro Ligas Bahia - FERBASA

Cia. Paranaense de Energia - COPEL
CTEEP - Cia. de Transmisséo de Energia
Elétrica Paulista

Eucatex Industria e Comércio

Fras-le

Gerdau

Itatl Unibanco Holding

ITAUSA - INVESTIMENTOS TAU
Metallrgica Gerdau

Oi

Parana Banco

Randon Implementos e Participacoes
Suzano Papel e Celulose

Usinas Siderurgicas de Minas Gerais -
USIMINAS

Vale

Grazziotin

Guararapes Confeccoes

Haga Industria e Comércio
Hércules - Fabrica de Talheres
Hotéis Othon

IGB Eletronica

IndUstrias José Batista Duarte
Karsten

Kepler Weber

Lojas Americanas

Manufatura de Brinquedos Estrela
Metalgrafica Iguacu

Minupar Participagdes

Petroleo Brasileiro - PETROBRAS
Plascar Participacdes Industriais
Recrusul

Schulz

Souza Cruz

TecToy

Telecomunicacoes Brasileiras -TELEBRAS
Telefénica Brasil

Téxtil Renauxview

Unipar Carbocloro

Vulcabras

Whirlpool

Wilson Sons Limited
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Quantidade de empresas por segmento

Ano Novo Mercado \' VA “ Tradicional

*Né&o foram incluidas as 4 empresas do Novo Mercado e uma do Nivel 1 em recuperacao judicial

Nivel de listagem
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Empresas que deixaram de ser analisadas no estudo 2015

Empresa

Empresa

Nivel de listagem
em 2014

Nivel de listagem
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SOBRE
0 ACI
INSTITUTE

ACI
Audit Committee Institute
Uma iniciativa independente patrocinada pela KPMG

Lancado em 1999 nos Estados Unidos e em 2004 no Brasil, o ACI - Audit
Committee Institute promove a troca de informagdes e o desenvolvimento
das boas praticas de governanca corporativa. E um importante férum

de discussao, que dissemina informacodes relevantes aos membros de
Conselhos de Administracao, de Comités de Auditoria, e de Conselhos Fiscais
das organizacoes, permitindo o aprimoramento das percepcdes sobre suas
responsabilidades e atividades, fortalecendo sua forma de atuacgao.

O ACI Institute promove mesas de debates, realiza pesquisas e publica
informacgdes cumprindo sua missao por meio da aprendizagem continua.
Entre os temas abordados nos féruns do ACI destacam-se as atividades

e a eficacia dos Comités de Auditoria, dos Conselhos Fiscais e dos
Conselhos de Administragcao; o gerenciamento de riscos; as boas praticas
de governanga em empresas familiares; como as boas praticas séo avaliadas
pelas agéncias de rating e pelas instituicdes financeiras; as IFRS e a Lei n°
11.638; a responsabilidade civil dos administradores e o D&O, entre outros.

Para conhecer melhor o ACI, acesse o link www.kpmg.com.br/aci

62 / Panorama das empresas abertas - 2015/2016



Langamento do ACI

1* Mesa de Debates

2* Mesa de Debates

3? Mesa de Debates

42 Mesa de Debates

5? Mesa de Debates

6° Mesa de Debates

7° Mesa de Debates

Comemoragao de 2 Anos do ACI

8? Mesa de Debates

9? Mesa de Debates

107 Mesa de Debates

11% Mesa de Debates

12° Mesa de Debates

13% Mesa de Debates

14° Mesa de Debates

18/02/2004

15/04/2004

01/07/2004

20/10/2004

16/02/2005

18/05/2005

17/08/2005

09/11/2005

15/02/2006

26/05/2006

06/10/2006

09/03/2007

25/06/2007

01/10/2007

06/12/2007

09/03/2008

Implementac&o do Comité de Auditoria

Conselheiros e Comités de Auditoria:
competéncias necessarias e atividades
a desenvolver

Melhores praticas em Conselhos e Comités

Responsabilidade legal e estatutéria dos
membros de Conselhos e Comités

Secdo 404 da Lei Sarbanes-Oxley

Secdo 404 da Lei Sarbanes-Oxley: praticas de
implementacéo

SOX 301 - Conselho Fiscal ou Comité de
Auditoria

Gerenciamento de riscos

Regulamentacéo do mercado para 2006

Auto-avaliagdo do Comité de Auditoria

SOX update e avaliagdo do ambiente de
controle

Fraudes e governanga em Tl

Comités de Auditoria e Conselho Fiscal:
ha similaridade nas suas fungdes e
responsabilidades?

Relacionamento com os auditores externos e
internos

0 desenvolvimento da governanga corporativa
no Brasil

A Governanca Corporativa e 0 Mercado de
Capitais: um panorama atual das corporaces
brasileiras na Bovespa e nas Bolsas norte-
americana

Isaac Sutton - Membro do Comité de Auditoria
- Aracruz Celulose
/ Scott Reed - Sécio ACI

Fernando Albino - Sécio - Albino Advogados
Associados / Aloisio
Macério - Gerente de Governanga Corporativa -
PREVI / Herbert Steinberg

José Guimaraes Monforte - Presidente - IBGC

Marcelo Fernandes Trindade - Presidente - CVM
/ Renato Chaves - Diretor de Participagdes -
PREVI / Syllas Tozzini - Sécio - TozziniFreire

Advogados

Robert Lipstein - KPMG / Jodo Carlos da
Costa Brega - CFQ - Multibras S.A. / Sidney
Simonaggio - Presidente - RGE - Rio Grande

Energia S.A

Nilton C. Rezende - CFO - Ecolab Quimica Ltda.
/ Caio de Almeida Cunha - CFO - SAP Brasil
Ltda. / Gilberto Costa de Souza - Assessor de
Governanga Corporativa

Paulo Roberto S. da Cunha - Membro do Comité
de Auditoria - Banco Bradesco S.A. / Jodo
Verner Juenemann - Conselheiro do Banrisul
/ Luciano C. Ventura - Conselheiro Fiscal de
Empresas - LCV Consultoria em Governanca
Corporativa e Representante de Acionistas

Antdnio Luiz Pizarro Manso - CFO - Embraer
/ Roberto Lamb - Professor da Universidade
Federal do Rio Grande do Sul

Isaac Sutton - Membro do Comité de Auditoria
- Aracruz Celulose / Sidney Ito - Sécio KPMG /
Marcelo Fernandes Trindade - Presidente - CVM

Luciano C. Ventura - Conselheiro Fiscal de
Empresas - LCV Consultoria em Governanga
Corporativa e Representante de Acionistas
/ Martin Glogowsky - Presidente - Fundag&o
CESP

Leonardo Moretzsohn Andrade - Diretor de
Controladoria - CVRD

Renato Opice Blum - Sécio - Opice Blum
Advogados Associados /
Frank Meylan - Sécio KPMG

Sidney Ito - Sécio KPMG / André Coutinho -
Sdcio KPMG

Jodo Carlos Orzzi Lucas - Diretor de Auditoria -
Brasil Telecom

Maria Helena Santana - Presidente - CVM

Geraldo Toffanello - Diretor Corporativo
Contabil - Grupo Gerdau /
Pedro Carlos de Mello - Contador Geral - Banco
do Brasil S.A.
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15% Mesa de Debates

16° Mesa de Debates

17¢ Mesa de Debates

18° Mesa de Debates

19? Mesa de Debates

20* Mesa de Debates

21* Mesa de Debates

22* Mesa de Debates

23* Mesa de Debates

247 Mesa de Debates

25° Mesa de Debates

26 Mesa de Debates
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25/06/2008

01/10/2008

06/12/2008

12/03/2009

25/06/2009

01/10/2009

09/12/2009

18/03/2010

08/06/2010

17/09/2010

08/12/2010

23/03/2011

A Importancia das boas praticas de governanca
corporativa na 6tica do IFC (Banco Mundial) e
da agéncia de rating Moody's

Potenciais beneficios dos private equities para
as boas préaticas de governanga corporativa e a
evolugdo da estrutura de propriedade

0 desenvolvimento da governanca corporativa
no Brasil

Conselho Fiscal e Comité de Auditoria:
Responsabilidades, potenciais conflitos e ligoes
aprendidas / Valuation

Monitoramento do gerenciamento de riscos
—como os Conselhos e o Comité de Auditoria
devem atuar para serem eficazes

IFRS e a Lei 11.638 — Qual é o papel dos
Conselhos e dos Comités de Auditoriae a
respeito deste tema e como atuar de forma
eficaz?

0 Desenvolvimento da governanga corporativa
no Brasil: um panorama
de 2009 e as perspectivas para 2010

Empresas familiares e de médio porte: que
aspectos das boas praticas de governanga
devem ser considerados? /
Ainstrugdo CVM n°480

Responsabilidade legal dos conselheiros e o
Seguro D&O

Uma atualizacdo sobre os assuntos de maior
preocupagao dos conselheiros e membros de
Comités das empresas

As perspectivas de governanga corporativa
para 2011

A importancia e a atuagdo eficaz dos comités
de auditoria no Brasil e
no mundo

Luiz Tess - Diretor Geral - Moody's América
Latina / Pedro M. Meloni -
Principal Advisor - América Latina e Caribe - IFC
- International Finance Corporation

Mauro Cunha - Sécio - Maué Investimentos e
Presidente IBGC /
Alexandre Saigh - Sécio -
Pétria Investimentos

Sidney lto - Sécio KPMG /
Alexandre Di Miceli da Silveira - Coordenador
do CEG (Fipecafi/USP) / Gilberto Mifano -
Presidente do Conselho de Administragdo da
BM&FBovespa

Sidney lto - Sécio KPMG /
Alan Riddell - Sécio KPMG /
Claudio Ramos - Sécio KPMG

André Vitéria - Diretor de Gestdo de Riscos da
AMBEV

Celso Giacometti - Conselheiro e Consultor /
Charles Krieck - Sécio
KPMG / Pedro Anders - Sécio KPMG

Alexandre Di Miceli - Coordenador do CEG
(Fipecafi/USP) /
Prof. Doutor Eliseu Martins - Diretor CVM / Sidney
to - s6cio KPMG

Pedro M. Meloni - Advisor América
Latina do IFC /

Jorge Eduardo M. Moraes - Depto. Investimento
de Empresas de Pequeno e Médio Porte do
BNDES / Rodrigo Camargo - Sécio - Frignani e
Andrade Advogados / Rogério Andrade - Sécio
KPMG /

Sidney Ito - Sécio KPMG

Gustavo Contrucci — sdcio da Contrucci &
Restiffe Sociedade de Advogados /
Sidney Ito - Sécio KPMG

Luciana Pires Dias — Superintendente de
Desenvolvimento de Mercado da CVM / Alan
Riddell — Sécio da Area de Financial Advisory

Services da KPMG /
Ramon Jubels — Sécio da KPMG no Brasil,
especialista no assunto
IFRS / Carlos Alberto Nascimento — Gerente
Tributério da Mastersaf
SolugBes Fiscal e Tributéria

Gilberto Mifano - Sécio da Pragma Patriménio
e Presidente do Conselho de Administrago do
IBGC /

Horécio Lafer Piva - Membro do Conselho de
Administragdo da Klabin / Sérgio Darcy da Silva
Alves - Membro do Conselho e Administragdo
da ATP Tecnologia S.A. e Membro do Comité de
Auditoria do Banco Santander /

Sidney Ito - Sécio KPMG

Sidney Ito - Sécio KPMG



27% Mesa de Debates

28" Mesa de Debates

29" Mesa de Debates

30" Mesa de Debates

31* Mesa de Debates

32* Mesa de Debates

33" Mesa de Debates

34* Mesa de Debates

ACI FS (Financial Services)

35" Mesa de Debates

36 Mesa de Debates

37 Mesa de Debates

38" Mesa de Debates

14/06/2011

23/08/2011

14/09/2011

07/12/2011

28/03/2012

03/07/2012

24/08/2012

26/09/2012

03/10/2012

04/10/2012

05/12/2012

12/03/2013

06/06/2013

0 processo de comunicagao entre CFQ /
auditoria interna / auditoria
externa com o conselho de administragdo e
comité de auditoria

A governanga corporativa e o mercado de
capitais

A Estrutura de Controles internos do Banco do
Brasil / Edital CVM
SNC n°10/11

As expectativas econdmicas em 2012 para
conselheiros e membros de comités

As mudangas e estruturagdes necessarias na
governanca de uma empresa no processo de
IPO

Os riscos com derivativos e instrumentos
financeiros e as responsabilidades
dos conselheiros e comités de auditoria

As boas praticas de governanga corporativa nas
empresas familiares e
0 processo de sucessao e profissionalizagdo

PREVI: a adog&o e o monitoramento das boas
préticas de governanca
nos seus investimentos

A evolugéo dos modelos de Comités de
Auditoria — Uma abordagem
voltada para o efetivo controle de riscos

As ligdes do Rio+20 e a responsabilidade dos
conselheiros e membros de comité nos riscos
sociais e ambientais

A estrutura da governanca corporativa no Brasil
e 0 acesso ao mercado de capitais internacional

A estrutura de governanca corporativa e de
gestéo de risco da TOTVS

Conselhos Fiscais e Comités de Auditoria:
diferencas e similaridades
na sua atuagao

Jodo Miranda - CFO do Grupo Votorantim e
Conselheiro de Administragdo da
Fibria Celulose /

André Vitéria - Diretor de riscos e auditoria
interna da AMBEV

Sidney lto - Sécio KPMG

Sidney Ito - Sécio KPMG /
Fernando de Rosa - Gerente Executivo na
Diretoria de Controles Internos do Banco do
Brasil

Mailson Ferreira da Nébrega — Membro
de Conselho de Administragdo de Diversas
Empresas e Sdcio da Tendéncias Consultoria
Integrada.

Sidney Ito - Scio KPMG /
Carlos Renato Donzelli — Magazine Luiza
S.A. / Luis Roberto Pogetti — Copersucar

Céssio Casseb Lima - Conselheiro de
Administragdo das Lojas
Marisa, Grupo Jereissati Participagdes e Grupo
Jereissati Telecom

Sidney Ito - Sdcio KPMG / Ramiro Becker -
Sécio da Becker Advogados,
Presidente da Comissdo de Assuntos
Imobiliarios e Conselheiro Estadual da OAB/PE

Marco Geovanne - Diretor de Participagdes da
PREVI

Ricardo Anhesini - Sécio KPMG de Financial
Services /
Anthero Meirelles - Diretor de Fiscalizagao do
Banco Central do Brasil /
Jeremy Anderson - Lider Global de Servigos
Financeiros da KPMG

Sidney Ito - Sécio KPMG /
Yvo de Boer - Global Advisor de Sustentabilidade
da KPMG, ex-Secretario Executivo da ONU
/ Fabio Feldmann - ex-Secretario de Meio
Ambiente do Estado de S&o Paulo / Carlos
Brandao - Conselho de Administragdo do IBGC e
Membro do Comité do GRI

Alex Ibrahim — Vice-Presidente e Lider Regional
da NYSE Euronext
para América Latina, Bermuda e Caribe

Laércio Cosentino — CEQ e idealizador da
TOTVS

José Ecio Pereira da Costa - Membro do Comité
de Auditoria da Gafisa, Votorantim Industrial
e Fibria /

Luiz Alberto Falleiros — Membro do Conselho
Fiscal do Itati Unibanco e da Total Agroinddstria
Canavieira /

Richard Doern — Coordenador do Comité de
Auditoria do Grupo Stefani /

Roberto Lamb — Membro do Conselho Fiscal da
Gerdau, Marfrig e AES Tieté
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39 Mesa de Debates

40* Mesa de Debates

41* Mesa de Debates

42* Mesa de Debates

43* Mesa de Debates |
Comemoragao de 10 Anos do ACI

44° Mesas de Debates

45* Mesas de Debates

46° Mesas de Debates

47% Mesas de Debates

48° Mesas de Debates

49" Mesa de Debates

18/09/2013

26/11/2013

19/02/2014

13/05/2014

28/08/2014

12/11/2014

12/03/2015

09/06/2015

12/06/2015

28/08/2015

09/09/2015

A Relagdo do CEO com o Conselho
de Administragdo

A Lei Brasileira Anticorrupcéo - Lei 12.846/2013
| A Governanca Corporativa e o Mercado de
Capitais — Perspectivas para 2014

Os assuntos mais significativos do IFRS e
CPC’s para Conselheiros de Administragdo,
Conselheiros Fiscais e membros de Comités de
Auditoria

Riscos Relacionados ao Capital Humano

Governanga Corporativa: 10 anos do ACI
Institute no Brasil

Governanca Familiar: A Estrutura e as Boas
Praticas dos Family Offices

As responsabilidades e riscos na atuagdo do
Conselho de Administragao e do Comité de
Auditoria

A importancia do conselho de administragdo
no estabelecimento de uma estrutura eficaz de
gerenciamento de riscos

A Responsabilidade Legal dos Administradores

2° Encontro sobre Governanga Corporativa em
Empresas Familiares - Capitulo Recife

A atuac@o dos Private Equities no
desenvolvimento das préticas de governanga das
empresas

Jodo Carlos Brega — Presidente da Whirpool na
América Latina

Maria Helena Santana, ex-presidente da
CVM e atual conselheira/

Shin Jae Kim, sécia da TozziniFreire
Advogados; Rodrigo Ferraz de Camargo, sécio
do escritério Ferraz de Camargo, Azevedo e
Matsunaga Advogados Associados

Charles Krieck, sécio-lider de auditoria
da KPMG no Brasil / Danilo Sim@es, sécio
responsavel pelo Departamento de Préticas
Profissionais da KPMG no Brasil / Haroldo
Levy Neto, Conselheiro e vice-coordenador
de Relagdes Institucionais do CPC — Comité
de Pronunciamentos Contabeis

Jorge Maluf - Managing Director do escritério
da Korn/Ferry em S&o Paulo e lider do mercado
de servigos financeiros para o Brasil e para a
América do Sul

Sidney Ito — Sécio KPMG

Ricardo Egydio Setdbal, Presidente do Conselho
de Administragdo da Itautec

Leonardo Pereira, Presidente da Comiss&o de
Valores Mobiligrios (CVM)

Wilson P. Ferreira Jr. - Diretor-Presidente da CPFL
Energia

René Sanda - Vice-Presidente do Conselho de
Administragdo da CPFL Energia

Luciana Dias - diretora da Comiss&o de Valores
Mobiliérios - CVM

Marta Xavier - gerente executiva de Governanca
Corporativa da PREVI

Richard Doern, Conselheiro do Grupo Tiradentes

Ramiro Becker, Sdcio da Becker Advogados

Frederico Carvalho, Senior Vice President da
General Atlantic

Gabriel Felzenszwalb, Sécio da Vinci Partners
Paulo Vasconcellos, Membro do Conselho de
Administragdo do Grupo Malwee e do Grupo
Seculus

Fernando Pinto, Managing Director da Carlyle



KPMG NO
BRASIL

A KPMG é uma rede global de firmas independentes que prestam servigos
profissionais de Audit, Tax e Advisory. Presente em 155 paises, conta com
162 mil profissionais, atuando em firmas-membro em todo o mundo. No
Brasil, sdo aproximadamente 4.000 profissionais, em 13 Estados e Distrito
Federal, 22 cidades e escritérios situados em Sao Paulo (sede), Belém,
Belo Horizonte, Brasilia, Campinas, Cuiaba, Curitiba,

Florianoépolis, Fortaleza, Goiania, Joinville, Londrina, Manaus, Osasco,
Porto Alegre, Recife, Ribeirdo Preto, Rio de Janeiro, Salvador, Sdo Carlos,
Sao José dos Campos e Uberlandia.

Oferecemos, em ambito global, um conjunto consistente de habilidades

e competéncias contébeis e financeiras, fundamentadas no profundo
conhecimento do segmento de mercado de cada cliente, um diferencial de
grande relevancia. O foco nos clientes, o compromisso com a exceléncia,
a mentalidade global e a entrega constante constroem relacdes de
confianga, que sdo o centro de nosso negoécio e reputacao.
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Sidney Ito
Socio-lider de Governancga Corporativa e
Riscos e do ACI Institute do Brasil

CONTATO

Clara Cardoso
Gerente - ACI Institute do Brasil

Tel: (11) 3940-1500
acibrasil@kpmg.com.br

kpmg.com/BR

ACI Institute J
Uma iniciativa
da KPMG

KPMG Board Leadership Center

Exploring issues. Delivering insights. Advancing governance.
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kpmg.com/BR

B3 [ E3 / kpmgbrasil

App KPMG Brasil — disponivel em iOS e Android
App KPMG Publicagdes — disponivel em i0S e Android

App KPMG Thought Leadership for iPad

© 2015 KPMG Risk Advisory Services Ltda., uma sociedade simples brasileira, de responsabilidade limitada, e firma-membro da rede
KPMG de firmas-membro independentes e afiliadas & KPMG International Cooperative (“KPMG International”), uma entidade suica.
Todos os direitos reservados. Impresso no Brasil.
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