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Ao ampliar e consolidar sua condigdo de investidor institucional, seja como
acionista controlador ou como acionista minoritario, a FUNCEF se insere defi-
nitivamente na dindmica do segmento produtivo, em parceria com empresas
de diferentes ramos de atividade, produzindo saltos de qualidade na cadeia
de negdcios.

Assim, ganham a Entidade na administracdo dos recursos dos participantes,
o sistema empresarial brasileiro em capacidade de organizagdo e de atuacéo
face aos desafios existentes e o pais em desenvolvimento econémico e social.

O conteldo trazido neste documento resulta de analise da legislacao e das
normas vigentes e de levantamento de novas experiéncias nacionais e inter-
nacionais. E fruto, sobretudo, de acimulo de conhecimento da Fundacéo na
atuacao em empresas investidas.

E com o olhar de quem, ao mesmo tempo, zela pelo patriménio dos integrantes
dos planos de beneficios e se propde a contribuir com o progresso nacional,
que a FUNCEF oferece ao mercado empresarial este Cédigo de Melhores Prati-
cas de Governanca Corporativa.

Que seja proveitosa a leitura.

Carlos Alberto Caser
Diretor-presidente da FUNCEF
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Introducao




A revisdo do Manual de Governanca Corporativa da FUNCEF foi motivada por
mudancas no ambiente de negdcios global, assim como pela evolucéo do mer-
cado de capitais e do ambiente regulatério no Brasil desde sua primeira edi-
¢do, em dezembro de 2005. Sua revisdo envolveu uma pesquisa profunda e a
realizacdo de analise comparativa, incluindo fontes nacionais e internacionais,
alinhando-o com as principais tendéncias globais e implicando, inclusive, em
alteragao da denominacéo de Manual de Governanga Corporativa para Cédigo
de Melhores Praticas de Governanca Corporativa.

O documento é dividido em duas partes: Principios e Diretrizes de Governanga
Corporativa e Guia de Melhores Praticas. Os Principios e Diretrizes sdo os fun-
damentos da governanca corporativa que a FUNCEF defende e estimula que
Empresas Investidas adotem, sempre que possivel. O Guia de Melhores Prati-
cas traz sugestdes, com base nesses principios, para que as empresas possam
avancar na implementacao de boas praticas de governanga corporativa.

Adotar todas as recomendacdes pode ndo ser vidvel para todas as Empresas In-
vestidas, dadas as diferentes particularidades de cada organizagéo, tais como es-
tagio de maturagao, ambiente regulatério etc. Reconhecemos que cabe a cada
uma delas desenvolver o seu préprio modelo de governanca corporativa.

Sobressai nesta edicao o compromisso da FUNCEF de estimular a criagao de
companbhias sustentaveis de alto desempenho no longo prazo, refor¢cando, as-
sim, seu historico de ativismo e de esforcos em prol das melhores praticas de
governanca e do desenvolvimento do mercado de capitais brasileiro.

Enfatiza-se a preocupacao com a efetividade, a qualificacao, a responsabilida-
de individual dos membros e com o compromisso dos conselhos de adminis-
tracdo com a criagdo de valor no longo prazo para a companhia, seus acionistas
e Partes Interessadas.

Ressalta-se, nesse sentido, o imperativo de independéncia e de diligéncia do
Conselho Fiscal e da auditoria interna. Assim sendo, a FUNCEF defende que
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a auditoria interna se subordine diretamente ao Conselho de Administracao.
Outro destaque é o estimulo a instalacdo de conselhos fiscais permanentes e a
coexisténcia do Conselho Fiscal e do Comité de Auditoria. Ambos contribuem
para uma gestdo mais eficaz de riscos.

Outra questdo importante é a necessidade de amplo controle das transa¢des
com Partes Relacionadas. As empresas devem ter um processo de revisdo e
acompanhamento de quaisquer transacdes efetuadas com Partes Relacionadas.

As transferéncias de controle tém sido alvo de preocupacéao por parte de inves-
tidores e, por essa razéo, também mereceram destaque nesta edi¢do. O tema é
abordado em detalhes na secdo que trata dos aspectos societarios.

Esta edicdo também procura estabelecer procedimentos de governanga com o
objetivo de minimizar eventuais conflitos de interesse.

Por tltimo, destaca-se a necessidade de que as empresas adotem uma politica
de remuneracgado justa, equilibrada e responsavel de seus acionistas.
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Objetivo




go, de modo que esses principios e praticas possam e sejam aperfeicoados ao
longo do tempo.

Esperamos, assim, que este documento seja ndo apenas uma ferramenta para
conselheiros, executivos e empregados da FUNCEF, Gestores de Fundos de Inves-
timento e Empresas Investidas ou com as quais se relacione, mas também objeto
de leitura e consulta por parte de investidores e outros agentes de mercado.

A discussdo e o debate sobre as questdes aqui colocadas serao importantes
para a sua difusdo e para o seu desenvolvimento.
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Glossario




dos; (iii) eleger os administradores e os membros do Conselho Fiscal, quando for
0 caso; (iv) aprovar a corregao da expressao monetaria do capital social.

CDP: sigla em inglés Carbon Disclosure Project, ¢ uma iniciativa que incentiva
a mensuracao e a divulgagdo de informacgdes para melhorar a gestao do risco
ambiental. O CDP aproveita as for¢as de mercado por meio de acionistas, clien-
tes e governos para incentivar empresas e cidades de todo o mundo a medir e
divulgar as suas informagdes ambientais. Mais informac¢des poderdo ser obti-
das na seguinte pagina de internet: https://www.cdp.net/

Drag Along: confere ao acionista vendedor o direito de exigir que os demais acio-
nistas alienem suas a¢des ao proponente, isto é, obriga os demais acionistas a
venderem as suas a¢des em conjunto com as do acionista vendedor, por preco
idéntico ou percentual sobre o preco oferecido pelo proponente da oferta.

Empresas Investidas: sao as empresas em que a FUNCEF aporta recursos di-
retamente ou por meio de veiculos de investimentos (indiretamente). Dessa
forma, incluem todas as empresas em que a FUNCEF possui investimentos, in-
clusive as Empresas da Carteira de Participagdes.

Empresas da Carteira de Participacoes: sdo Empresas Investidas em que a
FUNCEF detém Participagdo Societaria Relevante. Além disso, faz parte da car-
teira de participacdes toda Empresa Investida de forma indireta pelos Gestores
de Private Equity.

Gestores de Fundos de Investimento: sdo gestores de fundos de investimen-
tos nos quais a FUNCEF é quotista do fundo, e este é acionista da Empresa In-
vestida. Nessa forma indireta de investimento, a atuagcdo nas Empresas Inves-
tidas é feita pelos gestores conforme mandato definido em regulamento e/ou
outros documentos que regulem o relacionamento do quotista com o gestor e/
ou administrador.

Gestores de Private Equity: sdao Gestores de Fundos de Investimentos que
possuem como foco o investimento em empresas com grande potencial de
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crescimento e/ou necessidade de readequagdo operacional, econémica e fi-
nanceira visando a sua posterior venda. As formas mais comuns de saida dos
investimentos sao a abertura de capital ou a venda da participagao para um
investidor estratégico. Esses fundos podem ser, entre outros:

+ Fundos de Private Equity tradicionais: investem no capital acionario de em-
presas que possuem boas perspectivas de crescimento e precisam de apoio
para se desenvolver, normalmente sdo companhias de capital fechado;

+ Fundos de Venture Capital: investem no capital acionario de empresas que
possuem boas perspectivas de crescimento e precisam de apoio para se de-
senvolver. A diferenca em relagao aos fundos de Private Equity tradicionais
decorre do menor porte e maturagdo das empresas-alvo dos Fundos de Ven-
ture Capital,

+ Fundos de Private Equity Mezanino: investem em empresas por meio de ins-
trumentos de divida conversiveis em capital acionario. A conversao ocorre
caso as empresas apresentem um resultado igual ou superior ao esperado
no momento do investimento;

+ Fundos Proprietarios: dedicam-se ao investimento e desenvolvimento de
uma Unica empresa.

Golden Shares: terminologia utilizada no mercado acionario quando da cria-
¢ao de agoes de classe especial. Foram criadas inicialmente para serem retidas
pelo poder publico quando este se desfazia do controle acionario de socieda-
des em que detinha participagao. Essas agoes costumam ter poder de voto e de
veto em questdes especificas.

Hedge: é a estratégia, materializada por contratos, usada por investidores e
empresas para se proteger de flutuagdes indesejadas de precos de ativos ou
variagoes cambiais das obrigacgoes.

Parte Interessada: também conhecida como stakeholder, significa o publico
estratégico, ou seja, os grupos mais importantes envolvidos na execucao da es-
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tratégia e/ou alcance de resultados da empresa ou negécio. De acordo com as

especificidades de cada negocio, pode ser formado por: funcionarios, gestores,

gerentes, proprietarios, fornecedores, concorrentes, organiza¢des ndo gover-

namentais, clientes, Estado, credores, sindicatos ou outras pessoas e empresas

relacionados com a empresa.

Parte Relacionada: é a pessoa fisica ou juridica que esta relacionada com a

entidade ou companhia:

(a)

(g

direta ou indiretamente por meio de um ou mais intermediarios, quando a
parte: (i) controlar, for controlada por, ou estiver sob o controle comum da
entidade ou companbhia (isso inclui controladoras ou controladas); (ii) tiver
interesse na entidade que lhe confira influéncia significativa sobre ela; ou
(iii) tiver controle conjunto sobre a entidade.

se for coligada da entidade;

se for joint venture (empreendimento conjunto) em que a entidade seja um
investidor;

se for membro do pessoal-chave da administracdo da entidade ou de sua
controladora;

se for membro préximo da familia ou de qualquer pessoa referida nas ali-
neas (a) ou (d);

se for entidade controlada, controlada em conjunto ou significativamente
influenciada por, ou em que o poder de voto significativo nessa entidade
resida em, direta ou indiretamente, qualquer pessoa referida nas alineas
(d) ou (e); ou

se for plano de beneficios po6s-emprego para os empregados da entidade, ou
de qualquer entidade que seja sua parte relacionada.

Participacao Societaria Relevante: sao investimentos em empresas cuja par-

ticipagdo represente 15% (quinze por cento) ou mais das agées com direito a
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voto, 10%(dez por cento) ou mais do capital social de agdes preferenciais ou
com voto restrito, participagao nos acordos de acionistas ou na indicacédo de
representantes nos conselhos de Administracéo e Fiscal das companhias.

Pilulas de Veneno (Poison Pills): sdo caracterizadas como aquelas disposi¢coes
estatutarias que impdem ao acionista que adquirir um percentual predetermi-
nado de acdes de uma companbhia realizar uma oferta publica visando a aqui-
sicao das agoes dos demais acionistas a um determinado preco, geralmente
acima do valor negociado no mercado de valores mobiliarios.

Principios para Investimento Responsavel: conhecido por PRI, da sigla em
inglés Principles for Responsible Investment, é uma iniciativa apoiada pelas
Nagdes Unidas, que reline uma rede internacional de investidores, com o pro-
pdsito de por em pratica principios basicos de responsabilidade em suas de-
cisdes de investimento e no trato das propriedades nas quais tenham partici-
pacao. Mais informacdes poderao ser obtidas na seguinte pagina de internet:
http://www.unpri.org/

Processo de Selecao de Conselheiros: selecdo realizada entre participantes
da ativa e aposentados da FUNCEF, visando formar um banco de aprovados
para posterior ocupacao de assento nos conselhos de administracao e fis-
cal das empresas em que a FUNCEF detém participagdo societaria rele-
vante. E regulado por normativo interno, que disciplina as regras para
escolha do perfil desejado dos candidatos a conselheiro.

Regimento Interno: sdo regras definidas com objetivo de obter um
bom funcionamento dos comités e conselhos. Deve conter, entre
outras providéncias, previsdao de prazos de envio de material
para apreciacao e critérios para circulacdo das demandas en-
tre acionistas ou cotistas.

Relato Integrado: conhecido por International Integrated
Reporting em inglés, € uma iniciativa que auxilia a produgao
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de relatérios que integrem aspectos operacionais, financeiros, ambientais, so-
ciais e de governanca. Elaborado por um grupo de reguladores, investidores,
empresas e auditores que acreditam que os relatérios corporativos devem evo-
luir para proporcionar uma comunicagao concisa sobre as principais varidveis
que levam a criagdo de valor no curto, médio e longo prazos, e que devem ser
divulgadas num unico relatério. Os principios fundamentais para a elaboracédo
do relatério integrado devem ser: i) foco na estratégia e orientacdo para o futu-
ro; ii) conectividade das informacdes; iii) capacidade de resposta as partes inte-
ressadas; iv) relevancia e concisao; e v) coeréncia e comparabilidade. A propos-
ta prevé que as empresas incluam em seus relatos, além do capital financeiro,
informacgoes sobre os capitais intelectual, manufaturado, humano, social e de
relacionamento, e natural. Mais informacgdes poderao ser obtidas na seguinte
pagina de internet: http://www.theiirc.org/

Tag Along: esta previsto na legislacdo brasileira e assegura que a alienacao,
direta ou indireta, do controle acionario de uma companhia somente podera
ocorrer sob a condi¢do de que o acionista adquirente se obrigue a fazer ofer-
ta publica de aquisicao das demais a¢des ordinarias, de modo que assegure a
seus detentores o preco minimo de 80% do valor pago pelas a¢des integrantes
do bloco de controle. Algumas companhias, voluntariamente, estendem o di-
reito de Tag Along também aos detentores de agdes preferenciais e/ou assegu-
ram aos detentores de ag¢des ordinarias um preco superior aos 80%.

21


http://www.theiirc.org/

Parte 1 - Principios
e Diretrizes




a todos os acionistas, ndo se admitindo privilégios no acesso as informacgdes,
no atendimento, no encaminhamento de pleitos ou no tratamento de diver-
géncias. Nesse sentido, a participagcdo de minoritarios nas instancias de deci-
sao das Empresas Investidas é valorizada.

Em caso de aumento de capital da companhia ou entidade, o direito de pre-
feréncia para subscricdo de novas agdes/quotas dos acionistas/quotistas de-
vera ser respeitado.

2. Transparéncia e Integridade

As Empresas Investidas deverdo estabelecer uma politica de comunicacdo que
assegure a divulgacao clara, objetiva, precisa e tempestiva de informacdes, fi-
nanceiras e nao financeiras, que afetem ou possam afetar seus negocios. Nesse
sentido, além das informacdes que permitam a adequada avalia¢do da situa-
¢do econdmico-financeira, da exposicdo a riscos e das perspectivas dos negé-
cios, deverd haver transparéncia em relagdo ao conjunto das politicas adota-
das e a estrutura de governanca corporativa.

As Empresas Investidas devem ter estruturas para verificar, de forma indepen-
dente, e salvaguardar a integridade das demonstragdes financeiras que vierem
a ser publicadas, ressaltando-se, nesse sentido, o imperativo da eficacia dos
controles internos, de independéncia e de diligéncia do Comité de Auditoria,
da auditoria interna, do Conselho Fiscal e de outros érgdos de controle.

As estruturas de governanga das empresas deverao dedicar atengao e cuidado
as transacdes que as companhias tiverem com suas Partes Relacionadas. Essas
transacdes podem sugerir conflito de interesses e deverdo ser ampla e cuida-
dosamente divulgadas. Além disso, devem sempre guiar-se por parametros de
mercado e evitar qualquer tipo de vantagem indevida para o acionista e/ou
terceiros em detrimento da Empresa Investida, bem como a possibilidade de
causar prejuizo efetivo ou potencial a empresa.
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3. Sustentabilidade

O termo sustentabilidade pode ser utilizado como substi-
tuto da responsabilidade socioambiental empresarial,
ou seja, sdo as preocupacoes que as empresas devem
ter baseadas tanto nas externalidades positivas ou
negativas causadas pela organizagao, quanto naim-
portancia da relacdo com suas Partes Interessadas.

Em outras palavras, consiste na busca de ma-
ximizagdo de valor para os acionistas, con-
siderando as externalidades das operagoes
das empresas. Engloba as politicas e pro-
gramas que as companhias praticam além de
suas responsabilidades legais e das expectati-
vas da sociedade.

Nesse sentido, as Empresas Investidas
devem atuar com estrita observancia de
principios de responsabilidade social e
ambiental, e que priorizem os investimentos
que visem ao equilibrio entre o desenvolvimento eco-

némico, social e a preservacao do meio ambiente, com

foco nas geragdes presentes e futuras. Dessa forma, devem-se incluir
principios, parametros e diretrizes de sustentabilidade empresarial
na formulacédo de politicas e estratégias de gestéo.

A FUNCEF é signataria dos Principios para Investimento
Responsavel e também possui normativo interno que define
asDiretrizes de Responsabilidade Socioempresarial. Nesse -~
aspecto, recomenda a adocgdo de praticas compativeis
com essas diretrizes.
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As Empresas Investidas que, porventura, ainda ndo tenham aderido plenamen-
te a tais principios, deverao fazé-lo progressivamente.

4. Direitos dos Acionistas

Além dos principios ja descritos neste documento, dentre todos os direitos dos
acionistas previstos em acordos societarios ou lei, salientam-se os seguintes:

+ Receber informacdes relevantes sobre a empresa de maneira oportuna;

+ Participar e votar nas assembleias gerais de acionistas;

+ Eleger os membros do Conselho de Administracao e do Conselho Fiscal das
Empresas Investidas;

+ Participar dos resultados da empresa; e

+ Ter retorno maximizado no longo prazo com minimizagao de riscos: a ad-
ministracdo deve ter foco ndo apenas nos resultados de curto prazo, mas,
principalmente, na obtencdo de retorno sustentavel de longo prazo, ali-
nhando assim metas financeiras, remuneracao varidvel dos executivos e
gestdo de riscos.

5. Responsabilidades dos Acionistas

No acompanhamento das Empresas Investidas os acionistas possuem, dentre
outras, as seguintes responsabilidades:

+ Participar ativamente, sempre que possivel, de eventos promovidos pela
Empresa Investida ou que dela tratem;

+ Agir coletivamente com outros investidores, sempre que apropriado ou re-
comendavel;

+ Ter um processo definido para participacao em eventos societarios;

+ Ter procedimentos sobre quando e como agir nos casos em que houver ne-
cessidade de intervencgao, decorrentes de preocupagdes com a estratégia,
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desempenho, governanca e tratamento de riscos das Empresas da Carteira
de Participagoes;
+ Manter-se informado sobre o desempenho operacional, econémico-financei-

ro e socioambiental das Empresas Investidas;

+ Estara par de acontecimentos internos ou externos a Empresa Investida, que
possam afetar o valor ou os riscos a que a empresa esta exposta;

+ Assegurar-se da efetividade da administragdo em seu conjunto;

+ Certificar-se de que as Empresas Investidas envidam esforgos no sentido
de aderir as melhores praticas de governanca corporativa e sustentabili-
dade empresarial;

+ Certificar-se da qualidade das informacdes, financeiras ou nao, publicadas
pela Empresa Investida;

+ Comparecer e atuar diligentemente nas assembleias gerais de acionistas; e

+ Agir com independéncia nas deliberagdes das quais participar.

6. Responsabilidades dos Gestores de Recursos

Os Gestores de Fundos de Investimento devem, de forma tempestiva, divulgar aos
quotistas como estdo seguindo os principios apresentados neste documento.

Além disso, os gestores de Private Equity devem agir ativamente na gestao das
empresas, como um meio de melhorar o desempenho financeiro, socioam-
biental e de governanca corporativa e contribuir para que possam proporcio-
nar adequado retorno do investimento com minimizagao de riscos.

Nesse contexto, com objetivo de buscar alinhamento como os Gestores de Fun-
dos de Investimento, serdo observados os aspectos descritos abaixo:

+ Alinhamento de interesses entre acionistas, quotistas e Gestores de Fundos
de Investimentos: deve ser pautado pela geracdo de resultados de longo
prazo para o quotista. Deve-se considerar que esse alinhamento perpassa
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por outros, tais como aquele que deve existir entre os acionistas/quotistas
€ a empresa e seus executivos para gera¢do de resultados ou, até mesmo, a
cooperacdo (parceria) entre acionistas em questdes de interesse mutuo, sem
prejuizo da autonomia técnica da FUNCEF.

+ Engajamento: estimulo a adocao de melhores praticas de governanga corpo-
rativa e sustentabilidade empresarial na gestdo dos ativos da FUNCEF.

+ Incorporacgdo de critérios e praticas de governancga corporativa e sustenta-
bilidade empresarial na selecédo e gestdo de investimentos.

+ Ativismo na gestao das Empresas da Carteira de Participagdes: os Gestores
de Private Equity devem ser ativos, entre outros, por meio de: (i) presenca em
assembleias das Empresas Investidas; (ii) eleicdo de conselheiros e membros
de comités, sempre que necessario; (iii) interacdo frequente com administra-
dores das empresas nas quais investe; (iv) interacdo frequente com os con-
selheiros indicados.

+ Agircomresponsabilidade fiduciaria ao representar os interesses da FUNCEF:
entre outros, os gestores devem utilizar procedimentos, diretrizes e controles
internos eficazes para selecdo e gestao de seus investimentos.

7. Adesdo a Codigos de Melhores Praticas

As Empresas Investidas devem ser encorajadas e estimuladas a aderir aos cédi-
gos de melhores praticas operacionais, de governanca corporativa e de susten-
tabilidade empresarial que defendam e compartilhem os principios e diretrizes
descritos neste documento. As empresas deverao deixar claro seu nivel de ade-
sao a esses codigos.

A adocdo de padrdes de divulgagao contabeis e socioambientais adequados ao
porte da empresa é fundamental no processo de transparéncia e integridade
dessas informacoes.
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0 Conselho de Administragdo é o principal 6rgao da administragdo de um sistema
de governanca corporativa. De acordo com o Instituto Brasileiro de Governanca
Corporativa (IBGC), a sua missdo é proteger e valorizar a organizagao, otimizar o
retorno do investimento no longo prazo e buscar o equilibrio entre os anseios das
Partes Interessadas, de modo que cada uma receba beneficio apropriado e pro-
porcional ao vinculo que possui com a organizagao e ao risco a que esta exposta.

A protecao de uma empresa depende de politicas e diretrizes de gerenciamen-
to derisco. A valorizacdo da organizagdo estd ligada primordialmente a capaci-
dade de seus administradores em adotar decisdes que considerem o impacto
destas sobre as Partes Interessadas.

O Conselho de Administracdo deve ser de alto desempenho, ou seja, com
atuagdes que contribuam para a otimizacao de resultados financeiros e nao
financeiros. Dessa forma, a empresa cria valor para os acionistas e, ao mes-
mo tempo, oferece externalidades positivas para as Partes Interessadas, tais
como geragao de empregos, recolhimento de impostos, preservagao do meio
ambiente e desenvolvimento da sociedade em que opera.

A FUNCEF recomenda que os mandatos de conselheiros de administracao se-
jam anuais, unificados e com possibilidade de reelei¢ao, sendo recomendado
um numero limitado de reelei¢oes.

Recomenda-se também que o Conselho de Administragao se relina mensalmente.

1.1 Funcao do Conselho de Administracdo

O Conselho de Administragdo deve monitorar o desempenho da empresa,
aconselhar seus executivos e fixar a orientacdo geral sobre os negdcios da com-
panhia. Cabe a ele monitorar o desempenho da empresa e de seus executivos.
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O escopo de atuagao do Conselho de Administracao pode ser dividido em cinco
areas: desempenho, estratégia, pessoas, riscos e governanga.

AFUNCEF entende que é imperativo que os conselheiros se envolvam na elaboragao
e aprovagao de politicas e diretrizes estratégicas da Empresa Investida. Nesse senti-
do, o Conselho de Administragao deve deliberar sobre as principais decisdes que afe-
tem os negdcios da empresa, definindo, inclusive, o poder de al¢ada dos diretores.

0 Conselho de Administracao é o grande responsavel pela estratégia da empre-
sa. Essas questdes devem ocupar parte substancial das agendas de reunides.
Temas como alternativas de crescimento, oportunidades de fusdes e/ou aqui-
sicdes, orcamento, estrutura de capital, politica de dividendos e sustentabili-
dade devem ser abordados entre os itens estratégicos.

A FUNCEF recomenda que o Conselho de Administragdo monitore os resulta-
dos da empresa. Entre outros, os conselheiros devem monitorar o orcamento,
o fluxo de caixa e os indicadores setoriais. E fundamental que o foco seja em
aspectos estratégicos e em resultados de longo prazo.

A FUNCEF recomenda que a selec¢do, orientacdo, avaliacdo e remuneracgédo do
diretor-presidente da companhia fiquem sob a responsabilidade do Conselho
de Administracao.

A FUNCEF recomenda que os conselheiros de administracdo certifiquem-se
que as Empresas Investidas tenham sistemas de gerenciamento de riscos e
controles internos adequados.

1.2 Conselheiros de Administracio e seus Suplentes

Apesar de ser um érgéo colegiado, a responsabilidade dos conselheiros é indi-
vidual, cabendo a todo profissional que se torne membro de conselho tomar
conhecimento dos deveres e atribuicdes a ele determinados pela legislacao.
Vale destacar que o dever de lealdade estabelecido pela Lei das Sociedades
Anbnimas consiste no dever de os administradores manterem reserva sobre
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os negdcios da companbhia, priorizando os interesses da empresa aos seus pro-
prios interesses e aos de quem os indicou.

Os conselheiros de administracdo devem ter, no minimo: i) capacidade de ler
e entender relatérios gerenciais, contabeis e financeiros; ii) boa visao geral de
gestdo, com experiéncias ligadas as areas de contabilidade, financas ou ges-
tdo. Especialistas em planejamento estratégico e gerenciamento de riscos po-
dem ser Uteis para atuar em determinados ativos; iii) conhecimentos sobre as
melhores praticas de governanca corporativa; iv) capacidade para trabalhar
em equipe; e v) nogdes de legislacao societaria.

Os conselheiros devem receber informagdes em relacao as operagdes e ativida-
des da empresa, além de educacéo continua especifica visando ao aperfeicoa-
mento de suas competéncias.

A FUNCEF recomenda a previsao da existéncia de conselheiros suplentes nos
documentos societarios das Empresas Investidas.

Os conselheiros suplentes devem manter-se inteirados sobre os assuntos da
empresa, receber as mesmas informacdes que todos os demais membros,
além de interagir com os membros titulares, a fim de poderem exercer adequa-
damente sua fungdo na auséncia destes. Por outro lado, o conselheiro titular
devera envidar esforcos para manter seu suplente informado, caso seja convo-
cado a atuar na sua auséncia.

1.2.1 Selecdo dos Conselheiros de Administracdo

O processo de selecdo de conselheiros é normatizado internamente na
FUNCEF e aprovado por seu Conselho Deliberativo. As indicacdes de conse-
lheiros de administracdo pela Fundagao ocorrem estritamente com base nes-
se normativo interno.

A FUNCEF entende que a adogao de voto multiplo é um instrumento societario
que pode ser utilizado para a defesa dos interesses dos acionistas.
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A FUNCEF recomenda que o conselho tenha uma composigdo que privilegie a di-
versidade, de forma que retina multiplicidade de conhecimentos, experiéncias e
visoes. Essa composicdo facilita o entendimento do negdcio da organizagao e pos-
sibilita interpelar a diretoria da companhia de uma forma objetiva e construtiva.

A FUNCEF entende que é imperativo que os conselheiros tenham tempo dispo-
nivel para se dedicar aos conselhos de que participam. Dessa forma, o acimulo
demasiado de participacdo em conselhos ou em outras atividades pela mesma
pessoa deve ser evitado. O processo de selecdo de conselheiros da FUNCEF de-
fine que ndo poderd haver cumulatividade de titularidade nos assentos, exceto
em condigdes especiais.

1.2.2 Remuneracao do Conselheiro de Administracao

Os conselheiros devem ser remunerados pelo seu trabalho nas bases estabele-
cidas pelos acionistas em Assembleia Geral Ordinaria, mediante aprovacao de
proposta apresentada pela administracdo da Empresa Investida.

Essa remuneragdo deve ser compativel com a responsabilidade da funcao.
Além disso, deve ser adequada para alinhar interesses dos conselheiros aos
dos sécios. Por outro lado, ndo deve ser de uma magnitude que comprometa a
capacidade do conselheiro de exercer um julgamento independente, norteado
pelo interesse da sociedade e de seus sécios.

AFUNCEF nao recomenda nenhuma pratica de remuneracgdo variavel para con-
selheiros, uma vez que essa pratica podera resultar em desalinhamento entre
acionistas e conselheiros.

0 montante global de remuneracao dos membros do Conselho de Administra-
¢ado serafixado pela Assembleia Geral Ordinaria que os eleger. Como parametro,
sugere-se, em linha com a remuneragao do Conselho Fiscal, uma remuneragao
de no minimo 10% (dez por cento) da que for atribuida a cada diretor, ndo com-
putados beneficios, verbas de representacéo e participagao nos lucros.

32



Quando o presidente do Conselho assumir papel institucional relevante na or-
ganizacao perante o publico externo, eventualmente fara jus a uma remunera-
¢ao diferenciada dos demais membros, observado o critério da razoabilidade
e mantendo consonancia com a extensdo de seu envolvimento. A fundamenta-
¢do para a adogdo dessa pratica deve constar das informacdes acerca da remu-
neragao de administradores.

A FUNCEF recomenda que o conselheiro de administracao suplente seja remu-
nerado quando for convocado a participar das reunides do Conselho.

1.3 Avaliacdo de Desempenho

A FUNCEF recomenda que o Conselho de Administracao estabeleca crité-
rios de desempenho e padrdes de avaliacdo adaptados a situacédo de cada
organizacdo. O processo de avaliacdo deve ser periodico e instituido por
métodos formais.

O processo de avaliacdo e um resumo de seus resultados podem ser divul-
gados aos sécios. A avaliacao deve servir de base para o aprimoramento da
atuacdo do referido érgéo colegiado.

A FUNCEF recomenda que as Empresas Investidas possuam normativos que
punam financeiramente excessivas faltas por parte de seus conselheiros de
administracdo.

1.4 Comités de Assessoramento

A FUNCEF incentiva a criagdo e a existéncia de comités de assessoramento ao
Conselho de Administracao, para que assuntos complexos e especializados se-
jam analisados em profundidade.

Os comités de assessoramento ndo devem ser confundidos com os comités
operacionais, que sdo 6rgdos de gestao. Além disso, a criacdo de comités de
assessoramento deve ser pautada pelo bom-senso, evitando-se a criagdo de
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comités desnecessarios e/ou que onerem demasiadamente a Empresa Investi-
da. Acriagdo de comités deve estar alinhada ao negdcio da empresa e as politi-
cas aprovadas pelo Conselho de Administragao.

O Conselho de Administracao deve acompanhar as atividades desenvolvidas
pelos comités de assessoramento, bem como deliberar acerca das recomenda-
¢oOes e dos pareceres por eles apresentados.

A FUNCEF recomenda que os comités de assessoramento sejam presididos
por conselheiros.

A FUNCEF entende que, apenas se necessario, membros externos a companhia
possam integrar os comités de assessoramento.

A FUNCEF recomenda que as Empresas Investidas remunerem os conselhei-
ros ou membros externos de seus comités de assessoramento. Os conselheiros
participantes dos comités podem receber remuneragao adicional pelo desem-
penho cumulativo da nova funcdo em comité de assessoramento.

A FUNCEF nado recomenda a participacao nos comités de assessoramento de
membros da diretoria ou nenhum empregado da Empresa Investida ou de Par-
tes Relacionadas. Quando convidados, no entanto, diretores e funcionarios de-
verao comparecer as reunides para prestar esclarecimentos.

A FUNCEF recomenda, sempre que possivel, a participagao de ao menos um
conselheiro independente nos comités que tenham por atribuicdo questdes de
auditoria, controles internos e gestdo de riscos, conflito de interesses, opera-
¢des com Partes Relacionadas, remuneragdo de administradores.

A FUNCEF recomenda que as Empresas Investidas considerem a possibilidade
da contrata¢do de um especialista para compor o Comité de Auditoria, inclusi-
ve com a possibilidade de presidi-lo.

Os comités de assessoramento mais comuns nas Empresas Investidas sao: fi-
nangas, auditoria, riscos, estratégia, recursos humanos, governanga e Partes

34



Relacionadas. Um maior detalhamento do objetivo e atribuicao desses comi-
tés podera ser encontrado no Anexo 1.

1.5 Transparéncia, Divulgacdo e Acesso a Informacéo

0 Conselho de Administracao deve acompanhar e avaliar a qualidade e a sufi-
ciéncia das informagdes divulgadas ao mercado e estabelecer diretrizes para
divulgacéo de informacdes aos acionistas.

A FUNCEF recomenda que as Empresas Investidas criem um portal de gover-
nanca para auxiliar na divulgacado de informacdes aos conselheiros de adminis-
tracao, fiscal e membros de comités de assessoramento.

A FUNCEF recomenda que as Empresas Investidas tenham uma secretaria de
governanca ligada ao Conselho de Administracao com objetivo de prestar as-
sessoria em todos os procedimentos e aspectos formais referentes aos conse-
lhos de administragéo e fiscal das Empresas Investidas, tais como documentar
os processos de distribuicdo de material para leitura, confeccéo das atas etc.

1.6 Plano de Sucessao de Executivos

A FUNCEF recomenda que uma politica de sucessado para os cargos-chave da
empresa seja responsabilidade do Conselho de Administracao. Nesse caso, o
Conselho de Administracao deve ser proativo no desenvolvimento, na imple-
mentacgdo e na revisao continua do plano.

1.7 Gerenciamento de Riscos

A FUNCEF entende que os conselheiros devem assegurar-se de que as Em-
presas Investidas tenham sistemas de gerenciamento de riscos e controles
internos adequados.

A FUNCEF recomenda que o Conselho de Administragdo aprove uma politi-
ca de gerenciamento de riscos que possibilite identificacdo, avaliacao, trata-
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mento, monitoramento e comunicagao de riscos financeiros, operacionais, de
mercado, de liquidez, de crédito, de imagem e socioambientais.

Caso haja um comité de assessoramento que trate especificamente do geren-
ciamento de riscos, este deve apresentar regularmente atualizacdes sobre a
situagao da companhia ao Conselho de Administragdo. Na auséncia de um co-
mité especifico, o Conselho de Administracdo deve requerer trimestralmente
relatorios acerca da gestdo de riscos e controles da companhia.

1.8 Seguro de Responsabilidade Civil

A FUNCEF entende que é imperativo que as Empresas Investidas diretamente
contratem seguro de responsabilidade civil em favor de seus administradores,
com o objetivo de cobrir eventuais custos decorrentes de sua defesa, na hi-
pétese de que seus atos praticados de boa-fé venham a ser questionados em
esferas administrativas ou judiciais.
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O Conselho Fiscal é previsto pela legislagdo como érgao de controle e acom-
panhamento dos atos da administragdo. Esse 6rgdo de controle existente ape-
nas no Brasil ndo é um érgdo da administragdo. Enfatiza-se a sua importancia
como instancia fiscalizadora independente, podendo, assim, contribuir para
uma mais completa e efetiva gestdo de riscos da Empresa Investida.

Por lei, o Conselho Fiscal devera ser composto por trés a cinco membros efeti-
vos e respectivos suplentes, eleitos pela Assembleia Geral Ordinaria. A legisla-
¢do permite que os controladores elejam a maioria desses membros. O 6rgao
possui natureza colegiada e suas aprovac¢des sdo estabelecidas por maioria.
Entretanto, a lei permite a atuacéo individual de seus membros, desde que re-
lativa a sua funcao fiscalizadora.

0 conselheiro fiscal, individualmente, devera acompanhar os atos da administra-
¢do, demandar explicacdes de auditores e requerer assessoria e avaliagcdes externas
para questdes que meregam esses esclarecimentos. Além disso, quando pertinente,
deve levar e apresentar a assembleia geral de acionistas parecer dissidente daquele
do colegiado, independentemente de a questao constar ou nao na ordem do dia.

Segundo regras definidas pela legislacdo, o Conselho Fiscal podera ser perma-
nente ou instalado a pedido de seus acionistas. A FUNCEF estimula a instala-
¢do de conselhos fiscais permanentes e exige a instalacdo destes nas Empresas
Investidas diretamente. Dessa forma, o exercicio do direito de fiscalizacdo dos
acionistas minoritarios é mais eficiente.

A FUNCEF entende que a coexisténcia do Conselho Fiscal e do Comité de Au-
ditoria é positiva para uma gestdo de riscos mais eficaz. Os dois érgdos atuam
independentemente, com fun¢des complementares que, se bem sintonizadas,
tendem a trazer beneficios aos sistemas de controle e de gerenciamento de
riscos das Empresas Investidas.
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A FUNCEF recomenda que os mandatos de conselheiros fiscais sejam anuais,
unificados e com possibilidade de reelei¢ao.

Recomenda-se também que o Conselho Fiscal se reina mensalmente.

2.1 Funcao do Conselho Fiscal

Cabe ao Conselho Fiscal, entre outras atribui¢des previstas pela legislagao, fis-
calizar os atos da administracdo, opinar sobre o relatério anual e analisar, ao

menos trimestralmente, as demonstragdes financeiras.

A fiscalizacdo a ser exercida pelo Conselho Fiscal sobre os atos dos adminis-
tradores, do ponto de vista legal, restringe-se a verificacdo do atendimento de
seus deveres legais e estatutarios.

Um detalhamento das competéncias do Conselho Fiscal esta descrito no Anexo 2.

Embora o didlogo e a troca de opinides com os administradores sejam reco-
mendaveis e tendam em geral a ser produtivos para ambas as partes, ndo cabe

ao Conselho Fiscal manifestar-se sobre a conveniéncia e a oportunidade dos
atos dos administradores, exceto quando opinar nas seguintes hipote-
ses, previstas em lei: (i) proposta de modificagado de capital; (ii) emis-
sdo de debéntures ou bonus de subscricao; (iii) planos de investimento
ou orcamento de capital; (iv) distribuicdo de dividendos; (v) transformacao,
incorporacao, fusdo ou cisdo da companhia.

De acordo com a legislagdo, ao menos um membro do Conselho Fiscal
deve participar das reunides do Conselho de Administracdo quando
estiverem em pauta assuntos sobre os quais deva se manifestar,
conforme descrito acima.

2.2 Conselheiros Fiscais e seus Suplentes

Os conselheiros fiscais devem possuir as
competéncias necessarias para uma
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atuacado critica e construtiva nos campos contabil, financeiro, legal, de ne-
gécios e de controles internos, aliadas a capacidade de relacionamento. Co-
nhecimento da empresa, de seu campo de atuacao e de praticas de negbcios
serao necessarios ao longo de sua atuagao.

Os conselheiros devem ter, no minimo: i) capacidade de ler e entender rela-
torios gerenciais, contabeis e financeiros; ii) boa visdo geral de gestao; iii) co-
nhecimento das melhores praticas de governanca corporativa; iv) capacidade
para trabalhar em equipe; v) nogdes de legislacdo societaria.

Os conselheiros suplentes devem receber as mesmas informacdes fornecidas
aos membros titulares de forma que, em caso de substituicao eventual, este-
jam aptos a exercer plenamente as atribui¢des de conselheiro. O conselheiro
titular deverd envidar esforcos para manter seu suplente informado, caso este

ultimo seja convocado a atuar na sua auséncia.

A FUNCEF recomenda que as Empresas Investidas possuam normativos que
punam financeiramente excessivas faltas por parte de seus conselheiros fis-
cais titulares.

2.2.1 Selecdo dos Conselheiros Fiscais

O processo de selecdao de conselheiros é normatizado internamente na
FUNCEF e aprovado por seu Conselho Deliberativo. As indicacdes de con-
selheiros fiscais pela Fundagao ocorrem estritamente com base nesse nor-
mativo interno.

A FUNCEF recomenda que pelo menos um membro do Conselho Fiscal tenha
conhecimentos profundos de contabilidade e finangas. Além disso, o conse-
lheiro fiscal deve ser proativo na busca de informacdes relevantes para o de-
sempenho de suas fungdes.

A FUNCEF entende que é imperativo que os conselheiros fiscais tenham tempo
disponivel para dedicar ao conselho de que participa. Dessa forma, o acimulo
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demasiado de participagdes em conselhos ou em outras atividades laborais
pela mesma pessoa deve ser evitado. Nesse sentido, o processo de selegao de
conselheiros da FUNCEF define que nao podera haver cumulatividade de titu-
laridade nos assentos, exceto em condig¢des especiais.

2.2.2 Remuneracao do Conselheiro Fiscal

A FUNCEF recomenda que a remuneracgado do conselheiro fiscal seja condizente
ao nivel de trabalho exigido pela funcéo, as caracteristicas do negécio e as si-
tuacdes especificas da Empresa Investida.

A legislacao estabelece que a remuneragao dos membros do Conselho Fiscal
nao seja inferior, para cada membro em exercicio, a 10% (dez por cento) da
que, em média, for atribuida a cada diretor, ndo computados os beneficios, ver-
bas de representacao e participa¢do nos lucros.

A FUNCEF recomenda que o conselheiro fiscal suplente seja remunerado quan-
do for convocado a participar das reunides do Conselho.

2.2.3 Independéncia do Conselheiro Fiscal

A FUNCEF entende que é imperativo que o conselheiro fiscal tenha uma pos-
tura de independéncia perante a administracdo da companhia e os acionistas
que o elegeram.

Os membros do Conselho Fiscal respondem pelos danos resultantes de omissdo
no cumprimento de seus deveres e de atos praticados com culpa ou dolo, ou com
violacao da lei ou do estatuto. Ele ndo é responsavel pelos atos ilicitos de outros
membros, salvo se com eles tiver sido conivente e se para esses atos tiver cola-
borado. Assim como os administradores, os conselheiros fiscais respondem ad-
ministrativa, civil e criminalmente pelo mau uso de informacdes confidenciais.

A FUNCEF recomenda que o conselheiro fiscal dissidente consigne em ata
da reuniado do 6rgao, caso possua divergéncia a respeito de algum assunto
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especifico. Além disso, o membro dissidente deve comunicar aos érgédos da
administracdo e a assembleia geral sua discordancia, isentando-se assim de
eventual responsabilizacdo solidaria.

2.3 Relacionamentos do Conselho Fiscal

O relacionamento do Conselho Fiscal com outros 6rgaos de governanca deve
ser orientado pela boa convivéncia, evitando-se sobreposicao de tarefas. A
existéncia de um Regimento Interno do Conselho facilita o funcionamento
do érgao.

O Conselho Fiscal ndo deve interferir nas decisdes relativas a gestdo e tam-
pouco no direcionamento estratégico da Empresa Investida, fun¢des que ca-
bem a diretoria e ao Conselho de Administragao.

O programa de trabalho deve prever reunides com: (i) diretoria financeira
(questdes orcamentarias e de gestdo financeira); (ii) contabilidade (estru-
tura, cronograma de trabalho, praticas contabeis, contingéncias); (iii) con-
troladoria (avaliagado de riscos e controles internos); (iv) diretoria juridica e
consultores juridicos externos (situacdo de processos ativos e passivos); (v)
diretoria de recursos humanos (politicas de pessoal, remunera¢do de admi-
nistradores, stock options); (vi) diretorias operacionais, para conhecimento
mais aprofundado dos processos de venda, compra, produgao e distribuicdo
da empresa; (vii) auditoria interna (estrutura, programa de trabalho, pendén-
cias, relatérios, controles internos); (viii) auditoria independente (programa
de trabalho, cartas de recomendacdes, avaliagdes dos sistemas, controles in-
ternos e praticas contabeis); (ix) comités - especialmente de auditoria (conci-
liacdo de programas de trabalho, discussdo dos temas de interesse comum);
(x) eventuais visitas as principais instalagdes da companhia.

A FUNCEF recomenda que a proposta de trabalho da auditoria independente
seja objeto de apreciagao pelo Conselho Fiscal, de modo que, eventualmen-

41



te, possam ser propostos ajustes para atender a necessidades especificas do
plano de trabalho do 6rgéo.

A FUNCEF recomenda que os conselheiros fiscais acompanhem e, quando ne-
cessario, solicitem trabalhos a auditoria interna.

2.4 Parecer do Conselho Fiscal

O parecer do Conselho Fiscal é o instrumento pelo qual o 6rgéao presta contas
de suas atividades a assembleia geral de acionistas que o elegeu.

A FUNCEF recomenda que o Conselho Fiscal busque dirimir eventuais diver-
géncias com a administragdo e os auditores independentes. Mas, mantida a
divergéncia, o Conselho Fiscal devera emitir parecer que ressalve os temas
controversos.

Na emissao de parecer sobre as contas e/ou demonstracdes financeiras, caso
a maioria dos membros as aceite, o parecer deve consignar que foi vencida a
opinido do conselheiro divergente, especificando as razdes de sua divergéncia.

Caso ndo seja aceita pela maioria dos conselheiros fiscais a consignacao da di-
vergéncia no parecer, o conselheiro dissidente pode apresentar o seu parecer,
com marcagao de sua divergéncia, diretamente a assembleia geral de acionistas.

2.5 Seguro de Responsabilidade Civil

A FUNCEF recomenda que as Empresas Investidas contratem seguro de res-
ponsabilidade civil em favor de seus conselheiros fiscais, com o objetivo
de cobrir eventuais custos decorrentes de sua defesa, na hipotese de que
seus atos praticados de boa-fé venham a ser questionados administrativa
ou judicialmente.
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Orgao externo a organizacio, a auditoria independente tem a atribuicdo basica
de verificar se as demonstracdes financeiras refletem adequadamente a reali-
dade patrimonial e financeira das companhias auditadas.

As Empresas Investidas, direta ou indiretamente, devem ser auditadas anual-
mente por um auditor independente. A auditoria independente é instrumento
importante de controle da empresa e também serve de referéncia de fidedigni-
dade de suas demonstrac¢des financeiras ao mercado de capitais.

AFUNCEF recomenda que o rodizio dos auditores independentes das Empresas
Investidas abertas e fechadas seja realizado pelo menos a cada 3 (trés) anos.

A finalidade é preservar a independéncia dos auditores em relagdo as compa-
nhias auditadas e a qualidade dos servicos prestados, fornecendo ao mercado
informacgodes fidedignas que permitam uma avaliagao correta da situagdo patri-

monial e financeira dessas empresas.

3.1 Selecdo da Auditoria Independente

A FUNCEF recomenda que a selecao da auditoria independente seja realizada
pelo Conselho de Administracdo, com apoio do Comité de Auditoria, e ratifica-
da pela Assembleia Geral de Acionistas.

Os auditores independentes devem reportar-se diretamente ao Conselho de
Administracao.
3.2 Independéncia

Para ndo comprometer a independéncia da auditoria, a FUNCEF recomenda que
sejavedada a contratacéo pelas Empresas Investidas de servicos de consultoria de
seus auditores, tais como: planejamento tributario, avaliagdes de bens e outros.
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3.3 Controles Internos e Auditoria Independente

A FUNCEF recomenda que os conselheiros de administracao solicitem aos au-
ditores independentes que avaliem a eficiéncia e a eficacia dos controles inter-
nos da Empresa Investida. Essa tarefa deve resultar num relatério especifico
de recomendacgdes sobre melhoria e aperfeicoamento dos controles internos.
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3.4 Relacionamentos da Auditoria Independente

A auditoria independente devera prestar informacdes ao Conselho Fiscal sem-
pre que por este for demandado.

O Comité de Auditoria deve supervisionar a interagao entre a empresa e a au-
ditoria independente.

3.4.1 Relacionamento com o Conselho Fiscal

Os auditores independentes devem discutir com o Conselho Fiscal, sempre
com registro em atas, os seguintes assuntos:

+ razoabilidade de todos os ativos e passivos contabilizados;

+ se, com base na visdo de consultores juridicos independentes, sao suficien-
tes as provisdes para contingéncias;

+ se os auditores sabem da existéncia de a¢des judiciais, procedimentos admi-
nistrativos, questdes socioambientais e outras contingéncias ou potenciais
obrigacdes que possam afetar a companhia ou suas controladas e coligadas;

+ se, por suas analises, a auditoria independente tem conhecimento de quais-
quer outras provisoes relevantes que devessem ser contabilizadas nas de-
monstrac¢des financeiras e se teve conhecimento de eventos subsequentes a
emissao de seu parecer;

+ se existem assuntos relevantes que exigiram discussdo com os administra-
dores, qual o encaminhamento dado a eles e como estdo refletidos nas de-
monstragdes financeiras;

+ se, para emissdo de seu parecer, foram avaliados e considerados eventuais
processos existentes nos tribunais de arbitragem no Brasil e no exterior.
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A auditoria interna tem por finalidade desenvolver acdes que auxiliem a Em-
presa Investida, particularmente o Conselho de Administracao, a alcangar
seus objetivos.

0 6rgao tem como missdo adotar uma abordagem sistémica e disciplinada
para avaliacdo e melhora da eficacia dos processos de gerenciamento e pre-
vencao de riscos. Dessa forma, a auditoria interna deve ter uma visao continua-
da dos riscos e fragilidades do negocio. Além disso, seu objetivo geral é avaliar
e prestar apoio a administracao, suprindo-lhe com analises, recomendacdes e

comentarios objetivos acerca das atividades examinadas.

Quando solicitado pelo Conselho Fiscal, a auditoria interna deve realizar traba-
lhos de diligéncia especificos.

4.1 Independéncia da Auditoria Interna

Independéncia é condicao essencial para a obtencdo de resultados positivos e
confiaveis nos trabalhos desenvolvidos pela auditoria interna.

A FUNCEF entende que é imperativo que a auditoria interna seja subordinada
diretamente ao Conselho de Administracdo. Assim, é recomendado que ela nao
tenha vinculo hierarquico com a diretoria para que o auditor interno tenha liber-
dade de revisar e avaliar normas, planos, procedimentos e registros.

Cabe ressaltar que o trabalho da auditoria interna nao isenta os demais mem-
bros da organizacdo das responsabilidades que lhes foram designadas.
4.2 Funcdo da Auditoria Interna

0 auditor interno deve preocupar-se com qualquer fase das atividades da em-
presa cuja averiguacao e exame possam ser Uteis a administracdo. Para con-
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seguir o cumprimento desse objetivo, o auditor interno precisa desempenhar

atividades, como:

*

revisar e avaliar a eficacia, a suficiéncia e a aplicagdo dos controles conta-
beis, financeiros e operacionais;

determinar a extensdo do cumprimento das normas, dos planos e dos pro-
cedimentos vigentes;

determinar a extensao dos controles sobre a existéncia de ativos da empresa
e de sua protecao contra todo tipo de perda;

determinar o grau de confianga das informacdes e dados contabeis e de ou-
tra natureza, preparados dentro da empresa;

avaliar os riscos estratégicos e de negdcio da organizagao.

4.3 Controles Internos e Auditoria Interna

A diretoria, em conjunto com a auditoria interna, deve estabelecer principios,

diretrizes e responsabilidades a serem observados para o fortalecimento
e funcionamento dos sistemas de seus controles internos, procurando
mitigar os riscos de acordo com a complexidade de seus negocios.

Além disso, a diretoria também deve disseminar a cultura
de controles para garantir o cumprimento de leis, regu-
lamentos e demais normas estabelecidas pelos 6r-
gaos reguladores ou pela propria empresa.
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A FUNCEF investe diretamente em empresas ou indiretamente, por meio de
fundos de investimento. As diretorias das Empresas Investidas tém a respon-
sabilidade de:

+ executar as diretrizes fixadas pelo Conselho de Administragao;
+ encaminhar propostas ao Conselho de Administracao;

+ prestar contas ao Conselho de Administragao.

E fundamental o alinhamento de interesses entre a Diretoria, o Conselho de
Administracdo e os acionistas. Esse alinhamento normalmente é obtido com
um processo de avaliagao de desempenho da Diretoria e com uma politica de
remuneragdo que estimule a busca de resultados de longo prazo.

5.1 Avaliacdao de Desempenho da Diretoria

0 Conselho de Administracdo deve estabelecer critérios ou metas de curto e lon-
go prazo para avaliagdo de desempenho da Diretoria. Os critérios definidos de-
vem estar alinhados com a geracdo de valor no longo prazo para os acionistas.

As avaliagbes de desempenho deverdo considerar, entre outros aspectos, a
contribuicao de administradores e colaboradores para os resultados de suas
unidades especificas e da empresa como um todo.

As metas de curto prazo devem ser definidas antes do final de cada exercicio.
As metas devem ser factiveis, mas também desafiadoras, de acordo com as ca-
racteristicas dos negécios da companhia.

0 Conselho de Administracado deve realizar anualmente uma avaliagdo formal
da Diretoria, estabelecer os critérios de avaliagdo e um programa de desen-
volvimento dos executivos. Quando possivel, a Diretoria deve ser avaliada em
comparacgao aos seus pares de mercado.
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A FUNCEF recomenda que as metas e critérios para remuneragao variavel se-
jam mensuraveis, passiveis de serem auditadas e publicadas.

5.2 Remuneracao da Diretoria

A remuneracgdo da Diretoria deve ser uma ferramenta de alinhamento de inte-
resses entre diretores e a geragao de valor no longo prazo da empresa e, conse-
quentemente, geracao de valor para os acionistas.

A FUNCEF recomenda que a remuneracao seja suficiente para atrair, reter e
estimular a diretoria. Dessa forma, ela deve ser composta pela combinagao
de uma parte fixa e outra varidvel. Planos de op¢des de agcdes devem ser
encorajados.

Programas de remuneracéo varidvel baseados em agdes deverdo ser ampla-
mente detalhados. Os planos deverao vedar a utilizacao pelos executivos de
derivativos ou outros mecanismos que possam prejudicar o comprometimento
desses executivos com os objetivos estratégicos da companhia no longo prazo.

A composicdo da remuneragao nao deve ser fonte de incentivo para os direto-
res correrem riscos desnecessarios, em busca de prestagdes pecuniarias mais
vultosas no curto prazo, em detrimento do crescimento e da sustentabilidade
do negdcio no longo prazo.

A FUNCEF recomenda que a remuneragdo dos diretores seja divulgada in-
dividualmente ou, ao menos, em bloco separado do montante relativo ao
Conselho de Administracao, considerando detalhar as parcelas fixa e variavel
da remuneragao.

A FUNCEF entende que é imperativo que a remuneragdo variavel esteja atre-
lada ao cumprimento das metas aprovadas pelo Conselho de Administracao.

A FUNCEF entende que é imperativo que todos os planos de remuneragao ba-
seados em agdes sejam aprovados pelos acionistas, assim como suas alteracdes.
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A FUNCEF recomenda que as politicas de remuneragao de executivos devem
prever regras claras, que fixem, inclusive, procedimentos que versem sobre
eventuais rescisoes dos contratos de trabalho.

5.3 Politicas Empresariais

Politicas empresariais sdo aquelas que buscam estabelecer bases, objetivos e
diretrizes que norteiem e facilitem o processo de tomada de decisdes dos ges-
tores da companhia.

As politicas empresariais devem ser aprovadas pelo Conselho de Administra-
¢do, que acompanhara e fiscalizara seu efetivo cumprimento. Qualquer pro-
posta de alteracdo ou revisao das politicas devera ser submetida previamente
ao Conselho de Administragao.

A FUNCEF recomenda que as Empresas Investidas formalizem e divulguem
suas principais politicas.

As principais politicas empresariais sao: (i) Politica de Comunicacao; (ii) Poli-
tica de Divulgacdo de Fatos Relevantes (para empresas de capital aberto); (iii)
Politica de Negociacdo de Valores Mobilidrios (para empresas de capital aber-
to); (iv) Politica Corporativa de Contribui¢des e Doagdes; (v) Politica para Re-
cepgdo e Tratamento de Dendncias; (vi) Politica Corporativa de Seguranca da
Informacao; (vii) Politica de Remuneragao do Acionista; (viii) Politica de Gestao
e Controle de Riscos; (ix) Politica de Remunerac¢do da Administra¢do e Colabo-
radores; (x) Politica de Combate a Corrupgao.

5.4 Comunicacdo com as Partes Interessadas

O diretor de relacdes com investidores ou, no caso de empresas de capital
fechado, o préprio diretor-presidente, deve garantir que sejam prestadas as
Partes Interessadas as informacdes de seu interesse, além das que sdo obriga-
torias por forca de dispositivos legais ou de regulamento, tdo logo estejam dis-
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poniveis. Ele deve assegurar que essa comunicagao seja feita com objetividade
e clareza, prevalecendo a substancia sobre a forma. A FUNCEF recomenda que
a comunicagao aborde tanto os aspectos positivos quanto os negativos, de
modo que oferega aos interessados uma correta compreensdo da organizagao.

A companhia deve ter regras e manter uma estrutura para comunicar-se com o
mercado. Essa estrutura devera cuidar para que todo fato relevante referente a
companhia seja adequadamente comunicado a seus acionistas e a outras Par-
tes Interessadas, evitando-se contradigoes.

Toda informacédo que possa influenciar decisdes de investimento deve ser di-
vulgada imediata e simultaneamente a todos os interessados, em conformida-
de com a politica de divulgacdo de cada Empresa Investida.

A Empresas Investidas devem publicar, ao inicio de cada exercicio, um calenda-
rio com as datas de seus principais eventos, tais como publicacdo de demons-
tragdes financeiras anuais e trimestrais, apresentacdes publicas, entre outras.

5.5 Confidencialidade e Seguranca das Informacdes

As informacdes da companhia, dos clientes e do publico em geral devem ser
tratadas de forma ética, sigilosa e em consonancia com as leis vigentes e nor-
mas internas, evitando-se mau uso e exposicdo indevida das informacoes.

0 acesso as informacdes da companhia sé deve ser concedido a pessoas au-
torizadas e deve restringir-se as informacgdes necessarias ao desempenho de
suas atividades.

A FUNCEF recomenda que as Empresas Investidas elaborem uma politica para
tratamento adequado das informacgdes das proprias empresas, clientes e pu-
blico em geral, fundamentada nos seguintes principios:

+ confidencialidade: o acesso a informacéo sera permitido somente a pessoas
autorizadas e quando ele for de fato necessario;
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+ disponibilidade: as pessoas autorizadas terdo acesso a informacdo sempre
que necessario;

+ integridade: serdo asseguradas a exatidao e a completude da informacéo e
dos métodos de seu processamento, bem como a transparéncia no trato com
os publicos envolvidos.

5.6 Relato Integrado

A FUNCEF entende que as Empresas Investidas devem divulgar seus resultados
com transparéncia, qualidade e integridade.

A FUNCEF recomenda que as empresas realizem o Relato Integrado de seu de-
sempenho, considerando seus resultados operacionais, financeiros, ambien-
tal, social e de governancga.

A utilizagdo do Relato Integrado para divulgagao de resultados nao exclui a
adocdo de padrdes contabeis e/ou de sustentabilidade, geralmente aceitos
internacionalmente, para elaboracao de seus relatérios anuais. As Empresas
Investidas devem se utilizar de normas e padrdes contabeis e de sustentabili-
dade adequados ao seu porte e setor.
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6.1 Acordos de Acionistas

0 Acordo de Acionistas é um documento previsto em lei e que rege um nimero
limitado de matérias, cabendo ao conselheiro de administracdo na Empresa
Investida uma postura ativa em relagao a todos os demais itens, conforme pre-
visto na legislagao.

A FUNCEF possui investimento em empresas nas quais participa de acordo de
acionistas, que sao definidos desde o inicio do investimento da Fundagdo. A
definicdo da participagdo em acordos de acionistas é estudada caso a caso e,
de maneira geral, esta relacionada a maturidade da Empresa Investida e/ou a
relevancia do investimento.

0 acordo de acionistas deve estar disponivel e acessivel a todos os demais s6-
cios, inclusive nos casos de empresas de capital fechado.

A FUNCEF recomenda que esses acordos sejam revistos periodicamente, visan-
do a transferéncia de atribuicdes dos acionistas para o Conselho de Adminis-
tragcao das Empresas Investidas.

6.2 Assembleia Geral

A Assembleia Geral é o 6rgao deliberativo maximo de governanga das socieda-
des e constitui importante mecanismo para submissdo de informacgdes, delibe-
racao e tomada de decisdo pelos acionistas.

As companhias devem respeitar e facilitar o exercicio de direitos e o acesso dos
acionistas em Assembleias Gerais Ordinarias e extraordinarias. Devem ser esti-
mulados mecanismos que permitam a organizagao receber, antes da convoca-
¢do da assembleia geral, propostas que os socios tenham interesse de incluir
na pauta, garantindo, assim, tempo habil para sua deliberagao.
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A FUNCEF recomenda que as Empresas Investidas que tenham acordo de
acionistas ou de quotistas disponibilizem as respostas para as perguntas re-
cebidas de seus acionistas/quotistas aos demais.

A FUNCEF recomenda que os Gestores de Private Equity disponibilizem as res-
postas para as perguntas recebidas de seus quotistas aos demais.

A FUNCEF recomenda que os materiais para convocagao das assembleias
contenham todas as informacgdes necessarias para que os acionistas votem
de forma consciente.

A FUNCEF recomenda que os procedimentos para registro de candidaturas
aos conselhos de administracdo e fiscal sejam informados pela Empresa
Investida, em seu sitio de internet e por outros meios institucionais ade-
quados, com pelo menos sessenta dias de antecedéncia a data de realiza-
¢ao da assembleia.

A Assembleia Geral Ordinaria deve ser o principal momento de prestacao de
contas dos administradores. A FUNCEF recomenda que os conselheiros e di-
retores estejam presentes nessas assembleias.

6.3 Remuneracao dos Acionistas

A FUNCEF recomenda que o Conselho de Administracao estabeleca uma poli-
tica de dividendos clara, ndo se limitando ao previsto em lei, que dé previsibi-
lidade aos acionistas quanto a proporcao dos resultados que serao distribui-
dos a cada exercicio social, bem como sobre a periodicidade e a forma sob a
qual essa remuneracao sera paga.

Deverao também ser explicitados, de maneira objetiva, os fatores que even-
tualmente possam justificar a suspensao de pagamento de dividendos, bem
como as condig¢des sob as quais os proventos relativos a um exercicio ou fra-
cdo de exercicio poderdo ser aumentados além dos limites basicos definidos
pela politica.
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O Conselho de Administracdo deve cuidar para que as companhias tenham
sempre uma estrutura de capital adequada a sua escala e ao perfil de risco
de sua atividade. Recursos que nédo sejam expressamente endere¢ados ao fi-
nanciamento dos programas de investimento ou ao cumprimento de outras
obrigacdes deverdo ser distribuidos aos acionistas.

6.4 Fusoes e Aquisicoes

No caso de recebimento de oferta pelas a¢gdes da companhia, o Conselho ndo
deve exercer mandatos nem tomar nenhuma atitude com vistas a obstruir a
oferta, a menos que isso seja aprovado por resolucdo de assembleia geral de
acionistas apés o anuncio da oferta.

Qualquer acordo com o ofertante de uma proposta de fusdo ou aquisicao que
limite a possibilidade de a companhia obter outras ofertas para as agdes da
companhia somente deve ser aceito se for evidente que sera vantajoso para a
companhia e seus acionistas.

0 Conselho deve deixar claro se tem uma posicdo unanime em relacao a oferta;
caso ndo haja unanimidade, as razdes da discordancia dos conselheiros dissi-
dentes devem ser explicitadas.

A FUNCEF recomenda que o Conselho de Administragdo providencie avaliagao
independente, a ser divulgada em tempo habil, de forma que municie os acio-
nistas com subsidios técnicos para decisdo sobre oferta de fusdo ou aquisicao.

Decisdes sobre transferéncias de controle devem ser tomadas pela assembleia
geral de acionistas.

6.5 Clausulas de Liquidez

AFUNCEF sugere que as Empresas Investidas cujas a¢des sejam negociadas em
Bolsa de Valores possuam em circulacao, pelo menos, 25% de suas acdes, em
consonancia com as regras do Novo Mercado da BM&F Bovespa.
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Esse percentual minimo de agdes em circulagao devera ser recomposto sempre
que for reduzido por operagdes de alienacdo de controle ou na ocorréncia de
um aumento de capital que ndo tenha sido integralmente subscrito por quem
tinha direito de preferéncia ou que nado tenha contado com niimero suficiente
de interessados na respectiva distribuicao publica.

6.6 Direito de Venda Conjunta (Tag Along)

O direito de venda conjunta (Tag Along) é previsto na legislagao brasileira, que
assegura que a alienagado do controle acionario de uma companhia aberta so-
mente poderd ocorrer sob a condi¢do de que o acionista adquirente se obrigue
a fazer oferta publica de aquisicdo das demais agoes ordinarias. Nesse sentido,
a legislagao define o preco minimo de 80% (oitenta por cento) do valor pago
pelas a¢bes integrantes do bloco de controle aos demais acionistas.

Algumas companhias abertas, voluntariamente, estendem o direito de Tag
Along também aos detentores de acdes preferenciais e/ou asseguram
aos detentores um preco superior ao minimo definido pela legislacéo.

A FUNCEF recomenda que o Tag Along, em caso de alienagao do

controle de companhias abertas ou fechadas, seja assegurado

integralmente a todos os acionistas. Também recomenda que

o preco de aquisigao das agdes nao integrantes do bloco de

controle seja de 100% (cem por cento) do valor pago pe-

las a¢des integrantes do bloco de controle, de forma

que garanta os direitos patrimoniais do conjunto
dos acionistas.

6.7 Obrigacdo de Venda Conjunta
(Drag Along)

O Drag Along é um direito usado nos casos em que
eventuais compradores, ndo simpatizantes da condicao
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de minoritarios na sociedade que almejam controlar, pretendam adquirir a to-
talidade das agoes da Empresa Investida.

A FUNCEF recomenda que as clausulas de Drag Along se limitem, quando con-
veniente as partes, aos acordos de acionistas e a casos justificados de Empre-
sas Investidas de capital fechado.

0 uso de clausulas de Drag Along faz sentido em empresas de capital fechado
com menor porte, considerando-se as suas necessidades de multiplas rodadas
de aumento de capital. Esse tipo de direito permite o aumento da liquidez des-
ses investimentos, naturalmente menos liquidos, em fungao da ampliagdo das
possibilidades de desinvestimento.

6.8 Direito de Primeira Oferta

Na hipétese de qualquer acionista ou quotista pretender alienar direta ou indi-
retamente suas agdes e/ou titulos conversiveis, o ofertante devera oferecé-los
aos demais acionistas.

AFUNCEF recomenda que o direito de primeira oferta devera, preferencialmen-
te, integrar os acordos de acionistas, acordos de quotistas ou regulamentos
das companhias e ou Empresas Investidas.

6.9 Incentivo a Realizacdo de Oferta Publica de A¢oes (IPO)

A FUNCEF incentiva os Gestores de Private Equity a envidar os melhores esfor-
¢os para a abertura de capital das empresas de sua carteira.

A abertura de capital ndo apenas proporciona uma sinalizacdo de valor e da
mais liquidez potencial e flexibilidade de negociacao as posi¢des dos acio-
nistas atuais, mas, sobretudo, confere beneficios a empresa que langa suas
acoes no mercado.

Trata-se de uma decisdo estratégica que altera de forma definitiva a ges-
tao, os controles internos e a transparéncia da empresa. Uma companhia
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listada em bolsa tem acesso as alternativas que o mercado de capitais pro-
porciona como fonte de financiamento, ndo disponiveis as empresas nado
listadas, além de usar as suas proprias agdes como moeda para adquirir
outras empresas.

A abertura de capital podera exigir novos conjuntos de competéncias da ad-
ministracdo e dos funcionarios, e mesmo algumas adaptacées nos negdcios.
Preparar-se para atender a essas exigéncias antecipadamente e desenvolver
um plano adequado é fundamental para uma transicdo bem-sucedida para a
vida de companbhia listada em bolsa, bem como para evitar surpresas apds a
oferta publicainicial.

Além disso, essa decisdo contribui para melhorar a percepg¢éo de risco do ne-
gocio. Com isso, os prémios de riscos que lhes sdo cobrados, por exemplo, em
operacdes de financiamento bancario, também tendem a diminuir.

Dessa forma, a FUNCEF defende que o Bovespa Mais, por exemplo, seja um es-
paco utilizado como alternativa para crescentes avancos na governanga corpo-
rativa das Empresas Investidas.

6.10 Mecanismos de Ampliacdo de Controle

Organizagdes com controle definido devem divulgar, com clareza, como o po-
der politico é exercido por seus controladores, ou seja, é preciso informar se
esse controle se da diretamente, através da maioria das agdes, ou por meio de
mecanismos de ampliagao de controle.

Os mecanismos de ampliagdo de controle incluem, entre outros, agdes sem di-
reito a voto ou com voto restrito, aluguel de ag¢des, estruturas piramidais, Gol-
den Shares e restricdes a aquisicao de controle - como as Poison Pills.

Os acionistas devem avaliar se os mecanismos de ampliag¢do de controle resul-
tam em desalinhamento de interesses, se prejudicam o desempenho da orga-
nizacéo e seu acesso a capital.
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A FUNCEF recomenda estruturas de controle mais simples as mais complexas,
pelo fato de aquelas permitirem um entendimento mais claro e direto das rela-
¢oes entre os acionistas e da distribuicao do poder de influéncia.

6.11 Mediacao de Conflitos

Os conflitos entre sécios nao devem interferir na vida e no andamento dos ne-
gocios das companhias. Nesses casos, 0s acionistas discordantes devem bus-
car solugdes e o auxilio de mecanismos que possam contribuir para resolver
suas diferencas. Amediagdo de cdmaras de arbitragem podera ser utilizada em
substituicdo a justica comum para a resolugao desses conflitos.

A FUNCEF recomenda que seja exigida a previsao de mediagao em camaras
de arbitragem para a resolucao de divergéncias entre s6cios nos instrumentos

juridicos de seus investimentos.

6.12 Empresas sem Controle Definido

Ocorréncia recente em nosso ambiente, as empresas sem controle definido
trazem a tona questdes que nao sao previstas nem resolvidas, no todo ou em
parte, pela legislagdo e pelo arcabouco de regulagdo existente - ambos formu-
lados e elaborados na presuncao da existéncia de um controlador ou de um
grupo definido de controladores.

As companhias sem controle definido deslocam o tradicional conflito de agén-
cia entre controladores e minoritarios para outra dimensao. Ha, nesses casos, a
necessidade de mitigar os conflitos e reduzir a assimetria de informagao entre
a administracdo (agente) e o acionista (principal).

Nas empresas com controle definido, a influéncia dos acionistas controladores
na definicdo da orientacao dos negébcios é clara e direta, seja ela mediada ou
nao, conforme o caso, por interferéncias de ndo controladores na eleicdo de
representantes para os 6rgaos de administracao e de fiscalizagéo.
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No caso de companhias sem controle definido, essa influéncia e esse poder de
interferéncia dos acionistas individuais sdo menores. A voz dos administrado-
res soa mais alto. Abre-se com isso a possibilidade de que haja, em certas cir-
cunstancias, falta de sincronia entre a orientagao estratégica das companhias
e as aspiracdes dos detentores de capital.

Para se evitar esse distanciamento, é imprescindivel, nas empresas sem con-
trole definido, que o Conselho de Administracdo e a Diretoria aumentem sua
interacdo com acionistas e investidores, de forma que possam se manter infor-
mados sobre suas opinides em relagdo a condugao e aos destinos estratégicos
dos negécios, produzindo um fluxo dinamico de informacgdes capaz de minimi-

zar potenciais conflitos e tendente a reduzir a assimetria de informagao.

A participacgao e a contribuicao dos acionistas nas assembleias sao ainda mais
essenciais nas companhias sem controle definido.

A FUNCEF recomenda a adocdo do voto multiplo nas empresas sem controle
definido, a fim de facilitar e melhor ordenar a indicagédo e o processo de escolha
de representantes para o Conselho de Administracdo e para o Conselho Fiscal.
Os procedimentos deverao ser informados antecipadamente aos acionistas.

6.13 Relacionamento da FUNCEF com seus Conselheiros

O portal de governanca da FUNCEF tem por objetivo ser instrumento de inte-
racao entre a Fundacgao e os conselheiros indicados. Além disso, o instrumento
permite uma maior seguranca e rastreabilidade das informacgdes divulgadas.

Outro importante instrumento de relacionamento entre a Fundacao e seus
conselheiros em Empresas da Carteira de Participacdes é a elaboracdo e o
acompanhamento do plano de atuacao de conselheiros.

6.14 Pilulas de Veneno (Poison Pills)

Atualmente, algumas companhias abertas possuem em seu estatuto clausulas

que obrigam o acionista que adquirir determinado percentual das a¢des em cir-
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culacéo a realizar uma oferta publica visando adquirir as agées dos demais acio-
nistas a um determinado preco - as chamadas Pilulas de Veneno (Poison Pills).

Dentre as companhias que possuem Poison Pills, diversas contemplam em
seus respectivos estatutos regras que as protegem contra reformas estatu-
tarias. Essas regras obrigam os acionistas que votarem a favor da supressdo
ou alteracdo da Poison Pill a realizar, eles mesmos, uma oferta publica pela
totalidade das agdes da companhia.

Nesse sentido, a FUNCEF nao recomenda que as clausulas de Poison Pills se-
jam protegidas contra reforma estatutaria, ou seja, essas clausulas nao de-
vem ser imutaveis.

A FUNCEF posiciona-se contra clausulas pétreas em relacao a Poison Pills, par-
ticularmente as que impliquem situagao privilegiada para algum acionista em
particular, ainda que seja o sécio-fundador.

Nesse sentido, a FUNCEF entende que as Poison Pills podem impedir a realiza-
¢do de negocios eficientes do ponto de vista econémico, além de aumentar os
custos de agéncia.

6.15 Selecao e Remuneracao dos Gestores de Private Equity

Na FUNCEF, a selecdo de Fundos de Private Equity é realizada por meio de sa-
fras que ocorrem uma vez ao ano, podendo, ainda, ocorrer uma selec¢do in-
termediaria mediante recursos disponiveis para essa classe de ativos apos o
processo principal. Para participar, o gestor proponente deve preencher um
formulério contendo informagdes basicas sobre o fundo, como dados do ges-
tor, administrador, tese de investimento e equipe-chave.

Para que o fundo esteja apto a participar do processo de selecao, ele deve
atender a legislagao vigente e aos Principios para Investimentos Responsaveis.
Além disso, o compromisso de investimento da FUNCEF deve corresponder a
um montante minimamente representativo dentro da estratégia definida para
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0 ano. Em seguida, serdo analisados os seguintes critérios: potencial do gestor;
tese de investimento; aderéncia a estratégia da FUNCEF; governanca corpora-
tiva do fundo; e capital comprometido pelo gestor no fundo.

Em uma escala de zero a cinco, somente sao classificados aqueles proponentes
que ficarem com nota acima de quatro. Dentre os classificados, serdo selecio-
nados aqueles que passarem pela fase de diligéncia e que componham limite
de recursos disponiveis de acordo com a politica de investimentos da Funda-
¢do. Apos as condigdes comerciais e de governanca serem aprovadas pelas ins-
tancias deliberativas da FUNCEF, o fundo estara apto a receber o aporte.

Ao longo desse processo, ha negociagdo das condigoes entre a FUNCEF, o ges-
tor e seus principais quotistas. O objetivo dessa negociacao é obter o maior
alinhamento possivel entre as partes.

As taxas de administracao e performance dos Gestores de Private Equity sdo um
dos principais critérios para alinhamento de interesses entre os quotistas e o
gestor no longo prazo.

A FUNCEF recomenda que as taxas de administracéo sejam definidas para cus-
tear as despesas de operagdo do gestor, sendo suficientes para conduzir as
operacdes do fundo ao longo de seu prazo de duragao. O valor dessa taxa ndo
pode ser demasiadamente elevado, de modo que comprometa o alinhamento
de longo prazo.

A taxa de performance deve ser o principal mecanismo utilizado para alinha-
mento de interesses entre os quotistas e os gestores dos fundos no longo pra-
zo. Dessa forma, a FUNCEF recomenda que a maior parte da remuneragao do
pessoal-chave esteja atrelada aos ganhos de longo prazo do fundo, a serem
distribuidos por meio da taxa de performance.

AFUNCEF recomenda que os Gestores de Private Equity realizem investimentos
nos fundos em volume suficiente para criar um alinhamento de interesses en-
tre quotistas e gestores.
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6.16 Avaliacao de Desempenho dos Gestores de Private Equity

O processo de avaliagao de Gestores de Private Equity da FUNCEF é realizado com
base em metodologia prépria e tem como objetivo propor medidas corretivas
que possam subsidiar o plano para aperfeicoamento da performance dos gesto-
res. Além disso, ele é um dos insumos para sele¢do de novos Fundos de Private
Equity para carteira da FUNCEF.

Para avaliacao, é considerado o periodo de atividade em que os fundos se en-
contram (investimento ou desinvestimento). Os critérios avaliados dividem-se
entre processos e resultados. Na avaliacdo de processos dos gestores, entre
outros itens, sdo considerados dimensionamento e qualidade técnica da equi-
pe, atuacao e ativismo, material fornecido pelos gestores etc. E, nos resultados
financeiros, o retorno dos desinvestimentos realizados.
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7. Sustentabilidade Empresarial e Etica

Como investidora de longo prazo e ciente de seu papel fiduciario, a FUNCEF
investe para promover a sustentabilidade empresarial integrada aos negé-
cios da empresa.

Ao desenvolver estratégias de longo prazo, o Conselho de Administracdo deve
levar em conta os temas de sustentabilidade empresarial e dar atengao ao es-
pectro de riscos enfrentados pela empresa, inclusive em relacdo a parametros
nao financeiros.

A FUNCEF recomenda que as Empresas Investidas incluam claramente em
suas declaragdes de missao, visdo e valores, qual sua posicdo em relagédo a
sustentabilidade empresarial.

Além disso, a FUNCEF recomenda que as Empresas Investidas estabelecam
metas e métricas relacionadas a sustentabilidade empresarial para fazerem
parte dos indicadores para calculo da remuneracao variavel dos executivos,
gestores e colaboradores.

A FUNCEF ¢é signataria dos Principios

para Investimento Responsavel
e, por isso, estimula as empresas
cujas agles integrem sua cartei-
ra de investimentos a adotarem
os principios do PRI.

A FUNCEF exige a inclusdao de
cladusulas garantidoras de res-
peito aos principios de res-
ponsabilidade social e
ambiental em todos os
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regulamentos de Fundos de Investimento em Participagées como condigao
precedente para sua insergao.

A FUNCEF recomenda e estimula que as Empresas Investidas produzam balan-
¢o social ou relatérios de sustentabilidade, preferencialmente de forma inte-
grada a divulgacdo de relatérios financeiros.

Adicionalmente, a FUNCEF encoraja as Empresas Investidas a aderirem a indices
de sustentabilidade empresarial em bolsas de valores nacionais e estrangeiras.

7.1 Direitos Humanos

A atuagao das Empresas Investidas pela FUNCEF deve cumprir com os requi-
sitos legais aplicaveis e respeitar os direitos humanos reconhecidos interna-
cionalmente. As empresas devem eliminar viola¢des aos direitos humanos em
toda a sua operagdo. A FUNCEF recomenda a adocao de principios mundial-
mente reconhecidos de sustentabilidade empresarial. As Empresas Investidas
devem praticar a ética, a equidade e o respeito a legislacdo vigente nas rela-
¢es de trabalho, sendo-lhes vedado atuar de forma discriminatéria.

A FUNCEF nao tolera, ndo permite, ndo compactua e nao realiza investimentos
que envolvam mao de obra for¢ada e/ou infantil, exploragao sexual e trafico de
seres humanos nas atividades de suas Empresas Investidas.

7.2 Sustentabilidade Ambiental

A FUNCEF estimula as empresas cujas a¢des integrem seu portfélio a buscarem
a sustentabilidade ambiental, promovendo o bom uso dos recursos naturais
e minimizando, pelo aumento da eficiéncia de suas operagdes, a emissao de
residuos e rejeitos.

A FUNCEF recomenda que as Empresas Investidas apresentem suas informa-
¢des ambientais com base nas proposi¢oes de iniciativas como o Carbon Dis-
closure Project (CDP).
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7.3 Doacoes a Projetos Socioambientais

As Empresas Investidas devem criar politica que assegure que contribuicdes e
doagdes a projetos socioambientais estejam baseadas no estrito cumprimento
da legislagao vigente.

A FUNCEF recomenda que existam mecanismos que garantam transparéncia e
possibilidade de amplo rastreamento das contribuicoes e doagdes.

Os projetos socioambientais selecionados para investimentos devem ter rela-
¢do com a maximizacao de retorno da companhia no longo prazo ou minimi-
zagdo de seus riscos. Dessa forma, a FUNCEF recomenda que as contribuicdes
ou doagdes destinadas a projetos - de qualquer natureza - sejam condizentes
com os objetivos estratégicos da Empresa Investida.

7.4 Codigo de Conduta e Etica

A FUNCEF recomenda que as Empresas Investidas tenham um cédigo de con-
duta e ética.

Esse codigo de conduta deve estabelecer os valores e as diretrizes que orientardo as
decisdes e atitudes dos administradores e colaboradores no desempenho de suas
atividades. Sua elaboracéo precisa contar com a colaboragdo do maior publico in-
terno possivel e, sempre que possivel, abranger diferentes Partes Interessadas.

7.5 Recepcao e Tratamento de Dentincias

E importante que existam meios préprios para acolher opinides, criticas, recla-
magoes e denlincias das Partes Interessadas. As companhias deverdo estabe-
lecer e divulgar procedimentos para recepcdo e tratamento de informagdes,
inclusive com previsdo de procedimentos especificos para protecdo da confi-
dencialidade da informacao e de seus usuarios.

A FUNCEF recomenda que o érgao de recepcdo e tratamento de dentncias
seja subordinado diretamente ao Conselho de Administragdo, de modo que
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garanta sua independéncia na apuragdo de demandas e na efetivacdo das
providéncias necessarias.

7.6 Conflitos de Interesse

O acionista/quotista que, por qualquer motivo, tiver interesse particular ou
conflitante com o da organizagdo em determinada deliberagdo deverd comu-
nicar imediatamente o fato e abster-se de participar da discussao e da votacao
desse item, ainda que esteja representando terceiros.

A FUNCEF recomenda que, na conducao de suas responsabilidades, seus empre-
gados, conselheiros e Gestores de Fundos de Investimento devam zelar para que
nao haja conflito de interesse, nem que haja dano a imagem da FUNCEF.

Os conflitos de interesse, em geral, devem ser evitados. A titulo de exemplo, a
seguir estdo algumas situacdes de potencial conflito de interesse:

+ participagdo de conselheiros em 6rgédos de administracéo de duas empresas
concorrentes;

+ relagao de parentesco entre conselheiro e pessoa que ocupa nivel de cargo
estratégico ou gerencial da Empresa Investida com a qual se relaciona;

+ ter interesse pessoal que possa afetar sua capacidade de avaliacdo de um
negocio da Empresa Investida;

+ dispor de informacgdes confidenciais que, se usadas, possam trazer-lhe van-
tagens pessoais;

+ aceitar presente ou beneficio direto ou indireto de terceiros, que possa ser
interpretado como retribuicdo para obter posicdo favoravel em negocio de
interesse de terceiros;

+ adquirir agdes com base em informacdes privilegiadas, ou fornecer essas in-
formacdes a terceiros.

Cabe ressaltar que todos os conselheiros da FUNCEF devem assinar uma declara-
¢do que visa mitigar a eventual existéncia de conflito de interesse em sua atuagéo.
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7.7 Transacdo com Partes Relacionadas

As empresas devem ter um processo de revisao e acompanhamento de quais-
quer transacoes efetuadas com Partes Relacionadas.

A FUNCEF recomenda que as Empresas Investidas divulguem as transagoes re-
levantes com Partes Relacionadas no seu relatério anual.

A FUNCEF recomenda que as empresas estabelecam uma politica para
transagdes com Partes Relacionadas com objetivo de assegurar igualdade e
transparéncia, garantindo aos acionistas, aos investidores e a outras Partes
Interessadas que a empresa conduz essas transagdes, quando existentes, de
acordo com as melhores praticas de governanga corporativa.

7.8 Combate a Corrupcao

A FUNCEF recomenda que as Empresas Investidas adotem medidas preventi-
vas para evitar que seus administradores ou colaboradores cometam atos lesi-
vos relacionados a corrupgao.
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1.1 Papéis e Responsabilidades do Conselho de Administracdo

Entre as atividades decorrentes das competéncias do Conselho de Administra-

¢do, sugere-se que as seguintes iniciativas sejam consideradas:

+ Aprovar politicas e diretrizes, tais como politica de hedge, risco, divulgagao,
controles internos, entre outras;

+ Contribuir com orientacdes para elaboracéo e aprovar o Planejamento Estra-
tégico de longo prazo;

+ Aprovar os orgamentos anuais;

+ Contratar o presidente executivo e deliberar acerca da indicacao dos direto-
res estatutarios;

+ Decidir sobre a contratacdo dos Auditores Externos, inclusive a indicagao e a
selecao destes;

+ Aprovar a estruturagdo de Auditoria Interna vinculada ao Conselho de Admi-
nistracdo, bem como monitorar a sua implantacéo e funcionamento, e indi-
car e selecionar o auditor interno da Companbhia;

+ Aprovar o Codigo de Conduta;

+ Aprovar e encaminhar a Assembleia de Acionistas propostas sobre remune-
racao, aquisi¢oes, desinvestimentos e dividendos;

+ Deliberar sobre a criacdo de comités de apoio ao Conselho;

+ Decidir sobre outros assuntos que estiverem previstos no Estatuto Social
da empresa.

+ Dartotal transparéncia sobre qualquer transacado pessoal com titulos da em-
presa na qual atua como conselheiro.

+ Monitorar a execugdo do orgamento anual;
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Avaliar periodicamente a execucdo das iniciativas definidas no Planejamen-
to Estratégico;

Avaliar o desempenho do presidente executivo e acompanhar o desenvolvi-
mento dos diretores executivos;

Zelar para que a conducdo dos negécios da companhia néo seja afetada por
eventuais conflitos de interesse entre Partes Relacionadas da companhia;

Assegurar-se de que a empresa disponha de mecanismos de controles in-
ternos e gerenciamento de riscos adequados ao seu porte e complexidade
do negbcio.

Avaliar a gestao de pessoas (rotatividade, regras de sucessdo, remuneragao,
inclusive remuneracao varidvel de curto e longo prazo, incentivos etc.).

1.2 Presidente do Conselho de Administracdo

A fungdo de presidente do Conselho de Administracao é de extrema importan-

cia e, muitas vezes, determinante para o bom desempenho do érgao.

O presidente tem como funcéao:

*

Assegurar a eficacia e o bom desempenho do érgéo;

Organizar e coordenar a agenda;

Presidir as reunides;

Liderar o conselho na definicdo da estratégia e no alcance de seus objetivos;

Assegurar que o conselho tenha uma visibilidade clara e precisa dos resulta-
dos realizados e tendéncias futuras;

Garantir que boas relagdes sejam mantidas com todas as Partes Interessadas
no negdbcio;
Reforgar aimagem e a reputagdo da empresa;

Desenvolver um étimo relacionamento profissional com o presidente execu-
tivo e assegurar que exista uma clara divisao de responsabilidades.
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Para cumprir essas funcoes, o presidente do conselho pode contar com o apoio
de uma secretaria de governanca ou similar.

1.3 Comités de Assessoramento ao Conselho de Administracao

A seguir, estdo algumas etapas que poderdo contribuir para a eficacia do Comi-
té de Assessoramento:

+ Estabelecimento de um regimento interno, aprovado pelo Conselho de Ad-
ministragao, contendo as atribui¢des, a composicao e as demais regras de
funcionamento;

+ Selecdo adequada de membros qualificados (por exemplo, especialistas em
controles internos, auditoria, contabilidade, financas etc.);

+ Definicdo de papéis e responsabilidades;

+ Determinacao do mandato dos membros;

+ Reunides apropriadamente agendadas, com envio de material prévio;

+ Apresentacao oportuna de assuntos com alto teor técnico em reunides regulares;

+ Garantia de que recursos suficientes e assessorias profissionais estejam dis-
poniveis para o comité, incluindo dotagao orcamentaria para contratagdo de
especialistas;

+ Orientagao para seus novos membros.

Os comités devem ter um regimento interno e ser compostos, no minimo, por 3
(trés) e, no maximo, por 5 (cinco) membros, todos com conhecimentos sobre as
matérias de atuagdo do 6rgao de assessoria, sendo ao menos um especialista
nessas matérias. Consultores externos especializados podem ser contratados
para assessorar o comité em temas especificos.

1.3.1 Comité de Partes Relacionadas

Conflito de interesse é toda e qualquer situacdo em que o atendimento as pre-
tensdes do acionista, funcionario, administrador ou conselheiro - assim como
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de partes com as quais estes se relacionem - possa representar, direta ou indi-
retamente, impacto adverso aos interesses da companhia, de seus clientes, de
seus fornecedores e de seus acionistas.

E adequado que, quando apreciada matéria que envolva uma parte, esta
nao participe.

A FUNCEF estimula a criacdo de comités de Partes Relacionadas, com o propé-
sito de acompanhar, examinar e emitir pareceres sobre potenciais conflitos de
interesse entre a companhia, seus acionistas, funcionarios, administradores e
Partes Relacionadas.

1.3.2 Comité de Auditoria

O Comité de Auditoria, estabelecido pelo Conselho de Administracao, sera
composto por parte de seus membros, além de especialistas convidados, com
o propdsito de supervisionar os processos de emissao de relatérios financeiros
e de auditoria, bem como a propria auditoria das demonstracdes financeiras.

Pelo menos um dos membros do Comité de Auditoria deve possuir reconheci-
da experiéncia em assuntos de contabilidade societaria, capacitacdo nas areas
de financas e/ou auditoria, devendo ter conhecimento do processo de prepara-
¢do das demonstracdes financeiras, de estabelecimento dos controles internos
e das praticas contabeis brasileiras e outros principios contabeis utilizados na
apresentacao das informacdes financeiras ao mercado. No caso de as demons-
tracdes financeiras serem também apresentadas de acordo com outra pratica
contabil, como é o caso de companhias que possuem agdes negociadas em
paises que nao utilizam os mesmos padrdes brasileiros e internacionais (US
GAAP, por exemplo), o especialista devera ter conhecimento dessas praticas.

Sao atribuicdes do Comité de Auditoria:

+ Assistir o Conselho de Administracao em suas responsabilidades de fiscalizar
os atos da Diretoria relacionados a elaboracdo e a qualidade das demonstra-
¢bes financeiras;
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+ Avaliar a contratacao e a remuneracao dos auditores independentes, aten-
tando se é compativel para realizar um trabalho de qualidade;

+ Analisar qualquer desacordo entre a administracao e os auditores inde-
pendentes;

+ Propor a criagao de procedimentos - através de canais diretos, sem interferén-
cia da gestdo - para receber, processar e tratar denuncias, andnimas ou nao,
relacionadas a questdes contabeis, controles internos, de auditoria e de ética;

+ Avaliar a apresentacdo de relatérios financeiros, até mesmo quanto a esco-
lha ou @ mudanca de praticas contabeis;

+ Analisar o processo de gestao de risco e de controles internos;

+ Acompanhar os trabalhos da auditoria interna;

+ Apreciar quaisquer contratos a serem firmados com o auditor independente;
+ Estabelecer adequada relagao e comunicacdo com a administracao;

+ Avaliar o cumprimento de leis e regulamentacdes;

+ Relatarinconformidades (fraudes) diretamente ao Conselho de Administracao.

E relevante, por contribuir para uma gestao mais eficaz de riscos, a coexisténcia
do Conselho Fiscal e do Comité de Auditoria.

1.3.3 Comité de Financas ou Financeiro

O Comité de Finangas tem por objetivo auxiliar o Conselho de Administracao
nas tarefas relativas aos aspectos financeiros do planejamento estratégico,
na estratégia financeira, no orcamento anual, no planejamento tributario, no
desempenho das atividades empresariais, e em quaisquer atividades finan-
ceiras da companhia.

Contribuir para a elaboragdo da politica financeira e das praticas de gerencia-
mento e controle da companhia. Deve examinar e opinar previamente sobre as
operacdes financeiras a serem submetidas ao Conselho de Administracao, bem
como monitorar e avaliar o desempenho financeiro.
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1.3.4 Comité de Recursos Humanos

Comité com afinalidade de assessoramento ao Conselho de Administracdo em
assuntos relativos a beneficios, remuneracao, sucessao, selecao de executivos
e em outros temas relativos a pessoas.
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2.1 Papéis e Responsabilidades do Conselho Fiscal

Entre as atividades decorrentes das competéncias do Conselho Fiscal, sugere-
se que as seguintes iniciativas sejam consideradas:

+ Discutir os informativos trimestrais, os relatérios da administragao e os fatos
relevantes divulgados ao mercado, bem como a simultaneidade e a identida-
de entre as informacgdes divulgadas em diferentes mercados;

+ Dar conhecimento ao Conselho de Administracédo das falhas relevantes que
possam afetar a exatiddo das demonstrac¢des financeiras;
+ Conhecer e acompanhar o andamento dos planos de trabalho das auditorias

interna e externa e do Comité de Auditoria;

+ Acompanhar a estrutura de capital, o endividamento de curto e de longo pra-
z0, comparando concorrentes e industria;

+ Acompanhar a execugao dos orcamentos de operacdo e manutengao e de
investimentos, examinando as razdes de eventuais desvios entre os fluxos de
caixa projetados e os realizados;

+ Acompanhar contingéncias ativas (politicas de reconhecimento de receitas
e capitalizacdo de despesas) e passivas (riscos de crédito, obsolescéncia,
ativos de baixa movimentacao, provisdes para devedores duvidosos, riscos
ambientais e regulatoérios, ambiente tributario, riscos diretos e indiretos, fis-
calizagbes, autuagoes);

+ Acompanhar e fiscalizar a politica de distribuicdo de dividendos;

+ Acompanhar a posi¢do acionaria dos acionistas;

+ Discutir com auditores independentes e auditores internos o resultado da
avaliacdo do sistema de controles internos, para seu aprimoramento, certifi-
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cando-se de que as recomendacdes efetuadas e ndo contestadas pela Dire-
toria sejam implantadas;

+ Acompanhar operagdes de hedge e instrumentos financeiros, bem como os
indicadores financeiros (covenants) negociados com credores;

+ Acompanhar modificagdes do estatuto da companhia, acordos de acionistas,
regimentos internos de conselhos e comités, dos planos de aposentadoria e
assisténcia a saude e acordos trabalhistas;

+ Acompanhar volumes e valores dos titulos de emissao da companhia nego-
ciados em bolsa, solicitando ao Diretor de Rela¢gdes com Investidores, sem-
pre que forem detectados movimentos considerados anormais ou extraordi-
narios, informacdes relativas ao tema;

+ Acompanhar, durante o exercicio social, a evolucao das contas refletidas nos
balancetes analiticos, incluindo controladas e coligadas;

+ Examinar as vendas relevantes de ativos;

+ Examinar as politicas e os procedimentos de compras, licitagdes e contratos,
com atencdo aos procedimentos com dispensa de licitacdo e contratos emer-
genciais, quando aplicavel;

+ Indagar sobre a existéncia de, e examinar, contratos e negdcios que possam
caracterizar eventuais beneficios a acionistas ou a empresas de acionistas,
como: uso dos ativos da empresa para beneficio de acionistas, repasses de
recursos, mutuos, financiamentos e concessdes de garantias;

+ Zelar para que seus diversos relacionamentos - com seus suplentes, acionis-
tas, diretor-presidente, demais executivos, comités, Conselho de Administra-
¢do e auditorias - ocorram de forma eficaz e transparente.

2.2 Relacionamento do Conselho Fiscal com o Conselho de
Administracao

0 Conselho Fiscal deve reunir-se, sempre que necessario, com o Conselho de
Administracdo para tratar de assuntos de interesse comum, objetivando apoio
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e auxilio mutuos na compreenséo dos temas criticos que afetem os processos
da Empresa Investida.

2.2.1 Relacionamento do Conselho Fiscal com a Diretoria

A Diretoria tem o dever de fornecer, tempestivamente, ao Conselho Fiscal todas
as informacgdes necessarias ao desempenho de suas atribuicdes. O Conselho
Fiscal é um aliado da Diretoria, podendo ser utilizado como instancia protetora
em situagdes de conflito de interesse.

2.2.2 Relacionamento do Conselho Fiscal com a Auditoria
Independente

Uma boa e fluida interagdo com os auditores independentes é essencial para
que o Conselho Fiscal possa emitir seus pareceres.

2.2.3 Relacionamento do Conselho Fiscal com o Comité de Auditoria

Por suas atribuicdes, o Comité de Auditoria é a instancia da administracdo mais
proxima do Conselho Fiscal. O 6rgdo desenvolve suas atividades sob o enfoque
da administracdo e do controle, com subordinacéo ao Conselho de Administra-
¢do. Dessa forma, a maior parte da informagdo necessaria para a atuagdo do
Conselho Fiscal sdo as mesmas necessarias ao funcionamento do Comité de
Auditoria, com diferenca de escopo. Cabe ressaltar que é fundamental evitar
duplicidade e conflito de atuacao para a harmonia entre os dois 6rgéos.

Tanto quanto possivel, ao longo do exercicio, é recomendavel a realizagdo de
reunides conjuntas para harmonizacdo e aprofundamento do entendimento
da situagdo da companhia. Cabe ao Conselho Fiscal acompanhar o trabalho do
Comité de Auditoria e requerer as atas de suas reunides.

2.2.4 Relacionamento do Conselho Fiscal com a Auditoria Interna

0 relacionamento préximo com a Auditoria Interna sera fundamental para a boa
atuagdo do Conselho Fiscal. O Conselho Fiscal devera certificar-se de que a audi-
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toria interna possui estrutura, recursos e funcionamento adequado ao porte e a
complexidade da empresa, visando oferecer resguardo a sua func¢éo. Se o Conse-
lho constatar insuficiéncias, o fato deve ser informado a Administracgéo.

A Auditoria Interna, sempre que existente, deve ter uma visado continuada dos
riscos e fragilidades do negédcio, o que a torna interlocutora privilegiada para o
atendimento das necessidades dos conselheiros no desempenho de sua missao.
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Tao importante quanto a definicdo clara do papel do Conselho e da estrutura
adequada, é o estabelecimento de uma dinamica de funcionamento que per-
mita extrair a maxima participacdo dos conselheiros.

3.1 Material das Reunioes

Os relatérios gerenciais devem ser curtos e concisos. S6 devem conter informa-
¢oes relevantes.

E fundamental que os conselheiros recebam as informacdes na hora certa. O
material de reunides deve estar disponivel no maximo até uma semana antes
da reunido de Conselho.

A utilizacdo de um portal de governanca é uma boa pratica que facilita o acesso
dos conselheiros as informacdes.

3.2 Calendario de Reunides

Ao presidente do Conselho cabe a proposicdo de um calendario anual de reu-
nides ordinarias e a convocagao de reunides extraordinarias.

A periodicidade das reunides sera determinada pelas particularidades da com-
panhia. Elas devem ocorrer com frequéncia suficiente para garantir a efetivida-
de dos trabalhos do conselho, evitando-se, porém, frequéncia superior a men-
sal, sob o risco de interferir indesejavelmente nos trabalhos dos executivos.

Além do agendamento das datas, o calendario inclui uma agenda tematica, com
a definicdo de quando os temas mais relevantes serdo tratados ao longo do ano.

0 estabelecimento de uma agenda tematica garante que temas especificos se-
jam discutidos no momento apropriado e da tempo suficiente para a prepara-
¢do sobre o tema.
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3.3 Pauta das Reunioes

As pautas das reunides do Conselho devem ser preparadas pelo presidente,
ouvidos os demais conselheiros e, ser for o caso, o diretor-presidente e de-
mais executivos.

Considerando-se uma reunido de 6 horas de duracdo, o niumero de itens da
pauta pode estar entre 5 e 7, evitando-se um excesso de itens que nao permita
tempo necessario para os assuntos mais importantes.

Os temas que envolvem decisdes, normalmente os mais importantes, devem
constar do inicio da pauta.

A pauta deve incluir um momento sem a presenga dos executivos para os con-
selheiros abordarem questdes de funcionamento do Conselho, desempenho e
remuneracdo da diretoria ou or¢amento.
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