GOVERNANCA

A Nova Era do
Codigo do IBGC

As transformacoes e inovacgoes da 6 edicao do Codigo do IBGC
das Melhores Praticas de Governanca Corporativa refletem a
maturidade crescente do mercado brasileiro e estabelecem novos
padroes de ética, inclusdo e sustentabilidade para empresas de

todos os tamanhos e setores.

por MARCELO MURILO

O Instituto Brasileiro de Governanca Corporativa (IBGC)
tem atuado como referéncia na promocdo da exceléncia
em governanca corporativa no Brasil. A revisdo de seu codi-
go reflete as transformacdes dindmicas nos cendrios corpo-
rativos global e nacional. A 6* edicdo do cédigo, divulgada
em 01 de agosto de 2023, é uma manifestacdo direta dessas
alteracgoes.

O novo cédigo reconhece a crescente maturidade do mer-
cado brasileiro em relacdo a governanca e aspira engajar
um espectro mais amplo de empresas, abrangendo desde
startups até empresas de capital aberto, incluindo empresas
familiares, entidades sem fins lucrativos e estatais.

Para atingir tais metas, foi necessdrio reestruturar o c6di-
go, definindo principios e diretrizes que possam guiar to-
das as empresas, em vez de detalhar prescricoes especificas,
tornando -o assim mais inclusivo. A proposta do novo c6di-
go é fornecer direcionamento, e ndo solucoes prontas. Esse
direcionamento deve ter origem em um elemento central:
o proposito, que se torna o alicerce para a construcdo da
governanca, sempre pautado nos principios de ética, inte-
gridade, inclusdo e sustentabilidade.
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A sustentabilidade é um destaque no novo c6digo, ndo apenas
no contexto dos jd reconhecidos principios ESG, mas também
na dimensdo econémica. Estamos falando da sustentabilida-
de empresarial e da preservacao do futuro das organizacoes.

Na 5% edicdo, a ética jd se destacava. Contudo, a 6 edicdo
coloca-a no centro da governanca corporativa (1.1), ressal-
tando sua importancia. Ela destaca a necessidade de estabe-
lecer uma cultura ética robusta, que atue como referéncia
para decisOes, especialmente em situacoes ambiguas ou
ndo especificadas em regulamentos, sendo essencial para
criar valor de maneira sustentdvel.

O propésito é descrito como a razdo fundamental para a
existéncia de uma organizacao (1.2). Ele transcende o lucro,
abordando impactos sociais, ambientais e econdmicos. A
nova edicdo salienta que o propésito deve ser claro, inspi-
rador e alinhado com os valores e cultura da organizacao,
orientando todas as acgoes e decisoes. A 5* edicdo abordava o
propésito principalmente em relacdo aos objetivos empre-
sariais, jd a 6% edicdo expande essa perspectiva, integrando
o prop6sito a estratégia global da empresa e ao seu impacto
mais amplo na sociedade.



A revisdo da definicdo de governanca corporativa a torna
mais inclusiva, destacando a relevancia dos principios como
guias do sistema, ressaltando a criagdo de valor sustentdvel
para a organizacdo, seus parceiros e a sociedade como um
todo, e enfatizando a contribuicdo positiva da empresa para
a sociedade e o meio ambiente.

“Governanga corporativa é um sistema composto por principios,
regras, estruturas e processos pelos quais as organizagoes sdo di-
rigidas e supervisionadas, visando d criacdo de valor sustentdvel
para a organizagdo, seus parceiros e a sociedade em geral. Esse
sistema orienta a atuagdo dos agentes de governanga e demais
membros de uma organizacdo na busca pelo equilibrio entre os
interesses de todos, contribuindo positivamente para a sociedade
e 0 meio ambiente.”

Os principios da governanca (1.4) foram revisados, tornando
as mudancas a serem implementadas no texto ainda mais
evidentes:

1. Integridade: Agora € o principio central, ressaltando
a importancia da cultura ética, consisténcia e
integridade;

2. Transparéncia: Permanece, mas de forma ampliada,
enfatizando que deve ser abrangente, incluindo
aspectos positivos e negativos. Também é crucial
que ndo se restrinja ao exigido por lei e que vd além
dos aspectos econémicos e financeiros, abrangendo
informacdes ambientais, sociais e de governanca;

3. Equidade: Continua, porém com uma perspectiva
mais ampla. Se anteriormente focava nos direitos e
expectativas dos parceiros e stakeholders, agora destaca
o senso de justica, respeito, diversidade, inclusdo e
igualdade de direitos e oportunidades;

4. Responsabilizacdo: Antes chamado de “Prestagdo de
Contas”, agora engloba ndo apenas a responsabilidade
de relatar, mas também de agir com diligéncia na
criaciio de valor sustentavel. E importante notar que
os impactos podem afetar ndo apenas a empresa e seus
stakeholders, mas também o meio ambiente;

5. Sustentabilidade: Uma inclusdo recente, este principio
destaca a énfase do novo cédigo nos elementos ESG,
conduzindo a sustentabilidade empresarial. A busca
pela sustentabilidade econdmica, integrada aos pilares
Ambiental, Social e de Governanga, é habilmente
vinculada aos demais ecossistemas.
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Na nova versdo, a governanca corporativa é descrita como
um sistema pelo qual as empresas sdo dirigidas e monitora-
das. A definicdo ressalta a necessidade de equilibrar os inte-
resses de diversos stakeholders, como acionistas, alta gestdo,
clientes, fornecedores, financiadores, governo e comunida-
de. A governanca corporativa é percebida como um meca-
nismo que assegura a conformidade com principios éticos,
legais e de transparéncia.

O papel dos sécios na estrutura da governancga corporativa
é reforcado na 6° versdo, ressaltando seu compromisso em
zelar pelo interesse da organizacao e deliberar sobre pau-
tas fundamentais, sempre de maneira informada, refletida,
responsdvel e alinhada ao propésito da organizacdo. Os s6-
cios, como acionistas e investidores, sdo fundamentais para
a sadde financeira e estratégica de uma organizacdo e sua
relacdo com a empresa deve ser baseada em confianca mu-
tua, transparéncia e comunicacdo aberta.

O direito de voto (2.1) é reconhecido como um dos princi-
pais direitos dos s6cios, da mesma forma que na 5% versdo,
permitindo-lhes influenciar as decisdes estratégicas e ope-
racionais da empresa. A nova edicdo reforca a importancia
de garantir que todos os socios tenham acesso equitativo ao
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exercicio do voto, promovendo a prdtica de “uma ac¢do, um
voto” (2.1.1) e que sejam evitados mecanismos que gerem
assimetria entre os direitos econdmicos derivados da pro-
priedade e os direitos politicos, como acdes preferenciais,
voto plural, golden shares e poison pills.

Caso tais mecanismos sejam necessdrios, o novo cddigo
acresce, além das recomendacdes para que os s6cios ava-
liem eventuais impactos no desempenho da organizacdo e
no seu acesso ao capital , quanto a transparéncia e eventu-
ais conflitos de interesses previstas na versio anterior. Su-
gere ainda que seja estabelecido um prazo para sua vigéncia
(2.1, praticas b.iv) e, por fim, que sejam previstos mecanis-
mos que mitiguem a assimetria de direitos econdmicos, em
especial nos casos de transferéncia de controle ou de reor-
ganizacoes societdrias (2.1, prdticas b.vi).

Ao tratar sobre a alteracdo de controle (2.6) o novo cédigo
é novamente muito mais principiolégico, reforcando seu
entendimento quanto a previsdo do tag along, ou seja, da
garantia de oferta igualitdria aos acionistas minoritdrios,
mas omitindo do texto todo o detalhamento existente na
5% versdo, quanto a mecanismos de protecdo, como a oferta
publica, sempre que um acionista ou grupo atingirem um
capital relevante e sobre a necessidade de parecer do conse-
1ho de administracao.

Também deixam de constar na nova versao as recomenda-
coes sobre liquidez dos titulos (1.8 da 5* versdo), que orien-
tavam sobre manutencdo de um niimero adequado de a¢des
em circulacdo mediante da gestdo ativa da base aciondria,
no caso de companhias abertas, e sobre a criacdo de meca-
nismos de liquidez para quotistas dissidentes ou situacoes
de sucessdo patrimonial, o caso das sociedades limitadas.

Cabe registrar ainda a retirada da mencdo e detalhamento
quanto ao conselho de familia (1.10 da 5* versdo) da nova
versdo, compreensivel dentro da proposta de tornar o cédi-
g0 mais genérico e aplicdvel por qualquer tipo de empresa,
contudo, por suas particularidades e quantidade de empre-
sas familiares no pais um direcionamento quanto aos con-
selhos de familia poderia ter sido mantido.

Quanto a composicdo do conselho de administracdo, o novo
c6digo vai muito mais a fundo na questdo da diversidade,
deixando clara a importincia de um ambiente de confianca
e segurancga psicolégica que permita a participacao de todos
de maneira inclusiva e colaborativa, adicionando a sugestdo
(muito boa por sinal) da elaboracdo de uma matriz de com-
peténcias que permita a visualizacdo e facilite a selecdo de
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membros, buscando a adequagdo do conselho a realidade
em que a empresa estd inserida.

Ainda quanto a selecdo de conselheiros, o novo cédigo se-
para sabiamente as competéncias em comportamentais e
técnico-funcionais (3.2.1, prdtica b), deixando claro que ndo
basta conhecimento técnico, alids, particularmente, acre-
dito que, com o avanco da tecnologia e dos modelos de in-
teligéncia artificial, sua importancia serd gradativamente
reduzida, dando espaco cada vez maior para as habilidades
comportamentais ressaltadas no novo texto como a escuta
ativa, empatia, adaptabilidade, trabalho em equipe e pensa-
mento estratégico. O texto ainda ressalta que € preciso estar
também atento a sinergia entre os membros (3.2.1, prdtica
¢) o que carece da criacdo de um ambiente ético e seguro.

Embora ressalte que o conselheiro deve dedicar mais tem-
po do que apenas para a leitura de materiais e participa-
¢do nas reunioes, a nova versdo poderia deixar um pouco
mais claras as a¢Oes importantes que devem ser realizadas
para evitar a superficialidade de atuacdo, em especial a in-
teracdo com clientes, fornecedores e funciondrios buscando
compreender com mais profundidade as particularidades
da organizacdo, seus problemas e oportunidades que nem
sempre sdo levados ao conselho pelos executivos.

O novo c6digo introduz uma nova drea, em substituicdo
a Secretaria de Governanga, prevista pela versdo anterior,
agora denominada Governance Officer, que assume ndo
apenas o apoio, mas a gestdo das praticas de governanca da
organizacao. Esta gestdo deve englobar a dimensdo estraté-
gica, sendo responsdvel pela arquitetura, aprimoramento e
disseminacao das melhores praticas de governanga, a rela-
cional, entre todos os agentes de governanca, garantindo
transparéncia do processo decisério e evitando assimetrias
de informacdo e por fim operacional, o que engloba as ati-
vidades da antiga Secretaria de Governanca. Esta é uma
mudanca importante, que introduz uma nova figura com
muito mais poder e responsabilidade, adicionando mais ro-
bustez a governanca das companhias.

Ao tratar sobre a indicacdo de diretores (4.2) a 6* versdo
do c6digo mantém a linha menos prescritiva e com gran-
de énfase na diversidade, a qual deve ser a indutora para a
inovacdo e sustentabilidade da organiza¢do. Novamente €
preciso considerar primeiramente o alinhamento ao propé-
sito para a constituicdo de uma diretoria coesa, diligente,
coerente e com competéncias complementares que devem
ser mapeadas através da matriz de competéncias. E preciso
buscar profissionais dispostos a agir com integridade e pro-



GOVERNANCA

mover uma cultura baseada na diversidade e inclusao.

Ao versar sobre a auditoria independente, o novo cédigo
acresce, dentro de seus novos principios, a importancia de
que os relatérios corporativos dediquem igual importancia
para informacdes financeiras e ndo financeiras, deixando
claro que o escopo do trabalho foi ampliado.

No tocante a auditoria interna, primeiramente o novo cé-
digo deixa claro que a decisdo de possuir esta funcdo esta
relacionada ao seu porte e complexidade, seu segmento
de atuacdo e a maturidade da governanca da organizacao,
trata-se de uma mudanca dentro da politica de inclusdo do
novo cédigo que visa abarcar empresas de todos os tama-
nhos, uma vez que o cédigo anterior era taxativo em seu
fundamento (4.4) quanto a existéncia do 6rgao.

Ao chegarmos ao Gerenciamento de Riscos, Controles Inter-
nos e Conformidade (compliance), a nova versdo, que em mui-
tos capitulos tornou muito mais sucinta a versdo anterior,
desta vez traz muito mais musculatura ao assunto, mesmo
que preservando a linha principiolégica. A comecar pela
referéncia a contribuicdo do processo para a continuidade
e geracdo de valor da organizacgdo, seguida de um correto
escalonamento das linhas de atuacdo da gestdo de riscos.
O novo c6digo deixa claro que a primeira f rente de gestdo
de riscos estd ligada aos gestores das linhas de negdcio, a
segunda, as funcoes de gestdo de riscos, controles internos
e compliance, e a terceira a auditoria interna (5.4). Signifi-
ca dizer que o processo deve permear toda a organizagao,
iniciando pela operagdo, passando pelos érgaos de controle
internos e por fim externos.

Ao chegarmos a sessdo destinada ao compliance (5.6) o novo
c6digo traz um robusto direcionamento que visa, como dito
expressamente “materializar o (novo) principio da integri-
dade”. A comecar pela excelente definicdo sobre a abrangén-
cia do programa de compliance de uma organizacdo, enu-
merando todos os instrumentos que devem ser empregados
e todas as questoes que devem ser combatidas, arrematada
pela necessidade de alinhamento de toda a organizacdo na
direc¢do da integridade.

“0 programa de compliance de uma organizacdo deve abranger
um conjunto de mecanismos e procedimentos, politicas, diretrizes,
codigo de conduta, canal de dentincias e demais instrumentos com
o objetivo de prevenir, detectar e sanar desvios de conduta, fraudes,
atos de corrupgdo, lavagem de dinheiro, atos ilicitos praticados con-
tra a administra¢do ptblica, dentre outras questdes. Além disso,
deve alinhar a atuagdo de todos na organizagdo com os principios,
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valores e propdsito dela e promover uma cultura de integridade.”

Ao citar as prdticas relativas ao compliance (5.6, prdticas),
0 novo co6digo atribui ao conselho de administragdo e a di-
retoria o dever de fomentar a cultura ética e o programa
de compliance, declarar ostensivamente a importancia dos
valores e politicas que o compdem, atuar de maneira coe-
rente e garantir os recursos necessarios para a execuc¢io do
programa. Por fim novo cédigo ainda congrega a todos os
agentes de governanca a promoc¢do do continuo aprimora-
mento da cultura ética da organizacao.

Ao tratar do cédigo de conduta (6.1) a 6* versdo mantém o
escopo de promocdo do instrumento, contudo estranha-
mente, suprime a referéncia da versdo anterior (5.1, funda-
mento da 5% versdo) da necessidade de sua fundamentacao,
dentre outras coisas, em consideracdes de ordem social e
ambiental. Também suprime, ao invés de acrescer, como fez
em capitulos anteriores, aspectos inclusivos citados na 5%
versdo (5.1, prdticas, b) que deixam claro que a abrangéncia
do cédigo deve respeitar as caracteristicas e o estigio de
governanca da organizacao.

Em resumo, o novo cédigo é menos prescritivo, mais in-
clusivo e demonstra uma profunda preocupagdo com pro-
posito, ética, integridade e sustentabilidade corporativa e
marca um avanco significativo na trajetéria da governanca
corporativa no Brasil. Ela reflete as transformagoes no am-
biente de neg6cios mundial e estabelece um padrdo elevado
para as empresas nacionais, assegurando que estejam pre-
paradas para os desafios vindouros e continuem gerando
valor para todos os seus stakeholders.

E inspirador observar o progresso que estamos fazendo, reco-
nhecendo de onde partimos e a dire¢do que estamos toman-
do e é essencial que conselheiros, executivos, empresarios e
todos os stakeholders atentem - se a estas diretrizes e busquem
implementd-las rapidamente nas empresas em que atuam,
materializando o novo cédigo e dando mais um passo na jor-
nada de construcdo da governanca corporativa no Brasil. RX
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