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UMA ANALISE COMPARATIVA DAS PRATICAS DE GOVERNANCA
CORPORATIVA NO MUNDO

RESUMO

A governanga corporativa tem como enfoque minimiasblemas de assimetria
informacional e de agéncia, objetivando um melhobiante para investidores e acionistas.
As praticas de governanca corporativa sdo recomgépdaapliciveis a qualquer tipo de
empresa e sao emitidas por bolsas de valores, rgédeernamentais ou organizacdes
especificas, como o Instituto Brasileiro de GovegaaCorporativa - IBGC. Devido ao
historico de cada pais e as caracteristicas de meteado de capitais, 0 conteudo e a
abrangéncia das praticas varia entre paises eatnam ritmos diferentes. O que se procurou
obter, no presente estudo, foi a comparacdo déisged@le governanca corporativa de 8 (oito)
paises. Para isso, foram escolhidos e analisadoddigos de Governanca Corporativa dos
mesmos. Utilizou-se uma selecdo aleatdria, semrhawvecritério especifico de escolha.
Apesar de se tratar de uma amostra muito pequanagdsivel detectar as diferencas em cada
codigo de Governanca Corporativa e analisar poatoscomum entre os paises. Um dos
aspectos mais abordado em todos os cédigos edido 0 mecanismo interno de governancga
corporativa mais importante nas empresas é o dunsiel administracdo. E o item que existe
em todos os cdodigos analisados.

Palavras-chave: Governangca corporativa; praticas de governanga ocatipa;
governancga nos paises.

1 . INTRODUCAO

Acredita-se que o marco inicial para a tematicgalgernanca corporativa tenha sido
dado por Berle e Means, por volta de 1930. Em stude, Berle e Means (1932) analisaram
a composicao acionaria de empresas de grande mustEstados Unidos e entdo discutiram
os conflitos de interesse originados em propriesl@adg estrutura era pulverizada. Também
foram eles os precursores na discussdo sobre castmmneficios que surgiram com a
separacao entre a propriedade e o controle dassaspr

Os problemas de agéncia surgiram pela delegacgodizes feita a um agente, cujas
decisGes gerenciais poderiam ser tomadas em henpfigprio ao invés do beneficio do
proprietario do negdcio. Como todas as relagbesusra organizagdo, existem contratos
celebrados entre as partes, 0os quais acabam pamh@eso comportamento dos gestores na
organizacdo. Boa parte da literatura afirma quesessntratos, por mais extensos que sejam
nao sao completos e as lacunas derivadas dessapietode, poderiam ensejar os chamados
problemas de agéncia. A discusséo relativa a esseproblemas foi abordada por Jensen e
Meckling (1976), e por tantos outros diversos agpe tornou-se tema de muitos estudos.

A fim de minimizar problemas de agéncia e seuse@smws custos, a Governanca
Corporativa vem demonstrando importancia. Sua iigsgegado € crescente no mercado
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mundial. Através de praticas que visam melhoraglacéo entre acionistas e investidores,
auxilia empresas na reducdo dos custos de agénaimseproblemas de assimetria
informacional.

O presente estudo visa identificar as praticasoserganca corporativa adotadas pelos
paises da amostra e efetuar uma comparacio easteFebabido que orientacdes politicas,
protecdo legal a investidores, evolucdo de mercaeloge outros fatores acarretam em
diferencas importantes no desenvolvimento dascasatie governanca corporativa de cada
pais. Assim, as informacgfes serdo coletadas e amtdera fim de verificar em que medida
essas diferencas influenciam na formalizacdo dascps de governancga corporativa dos
paises selecionado.

2. REFERENCIAL TEORICO
2.1 Separacao Entre Propriedade E Controle

Estudos indicam que as sociedades an6nimas exidgade a época das companhias
de comércio e eram compostas de grupos de investidpie optavam por compartilhar suas
riquezas individuais a fim de “organizar e mantareampreendimento”. A sociedade anonima
tem a propriedade legal e o poder de decisdo solwador investido, além de seguir um
proprio curso econdmico. Em contrapartida, os asias e seus descendentes usufruiam
desses ativos e seus respectivos lucros acumul@ERLE E MEANS, p.9)

Baseados em dados disponiveis em sua época, Belbars (1984) acreditaram na
crescente fragmentacédo das riquezas individuai€rtaos Unidos. Eles entendiam que os
administradores das empresas que movimentavama paite dessa riqueza, ou seja, nao
eram o0s proprietarios das a¢fes que possuiam gesétce sua propriedade.

2.2Governanga Corporativa

A Governanca Corporativa surgiu com a finalidadeediizir o chamado problema de
agéncia e seus respectivos custos. Conforme amb@mte mencionado, a partir da separacao
entre a propriedade e o controle os interessegeote (executivo) poderiam ser diferentes
dos interesses dos acionistas, podendo o primemart decisbes gerenciais em beneficio
proprio. Berle e Means (1984) também ressaltam pliagdo que o termo “propriedade”
sofreu-r0 com o passar dos anos. Foram execute/gsathdes empresas que desenvolveram
o poder econbmico e administradores foram eximidasforte exigéncia de atender os
acionistas a partir dessa separagdo que ocorreuopriedade e controle. “A medida que o
namero de acionistas aumenta, a capacidade deucadieles expressar opinides torna-se
extremamente limitada” (BERLE E MEANS, 1984, p..13)

O aumento dos escandalos corporativos acabou ewdelo a falta de confianca
entre investidores e credores, principalmente ptaarios financeiros das empresas. Além
disso, as irregularidades contabeis que ocorreraabasam induzindo investidores a
solicitarem maior evidenciagdo. Ao induzir empresayvidenciarem informagdes em tempo
habil, a governanca pode auxiliar na reducéo awo s informacdo. Com vistas a auxiliar na
reducdo dos problemas gerados pela assimetriamational e também os chamados
problemas de agéncia, surgem as chamadas boasaprdé governanca corporativa. Estas
surgem como uma forma de mitigar estes problemaselaorar o relacionamento entre
acionistas e investidores. (BHOJRAJ; SENGUPTA, 208BIAIL; RAHMAN, 2011)
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Os codigos de governanca corporativa formalizam sérée de recomendacdes e
destinam-se a corrigir possiveis deficiéncias reutsa de governanca das empresas. A
governanca corporativa, assim como a estruturaajgipdade das empresas, a legislacdo das
bolsas de valores, entre outras caracteristicascpsl e sociais, pode vir a ser diferente em
cada pais. Com o passar dos anos, 0s paises sevaleseam em ritmos diferentes, e
aconteceu 0 mesmo com a governanca corporativasgmrcada pais acaba desenvolvendo
codigos de governanca distintos.

No Brasil, a governanca corporativa tem como ppalcifomentador o IBGC —
Instituto Brasileiro de Governanca Corporativaehbsstituto foi fundado em 1995 e, a época,
denominava-se Instituto Brasileiro de Conselheims Administracdo (IBCA). Sua
abrangéncia é nacional e e ndo possui fins luostihA Governanca Corporativa é
disseminada através de livros, cursos, pesquiabesstmas avorkshopsor ele promovidos. O
mesmo criou o “Codigo das Melhores Préaticas de @awea Corporativa” e incentiva as
empresas a utilizarem. Para o IBGC, a governangaoraiiva € tida como uma espécie de
sistema que tem como finalidade dirigir, monitogmrincentivar empresas e acaba por
envolver os proprietarios, os conselhos de admagi&b-a e os o6rgaos de controle (IBGC,
2009).

As boas praticas de governanca corporativa sagipias que foram convertidos em
recomendacgdes objetivas de forma que interessa® sd#inhados, preservando e otimizando,
dessa forma, o valor da organizacdo além de tona#s facil para a organizacdo o0 acesso a
recursos e colaborar com sua longevidade. O madeaboas praticas desenvolvido pelo
IBGC sugere que 0s principios basicos da governzorgerativa sejam:

- A transparéncia, que pode auxiliar na promocacetdimento de confianga tanto
interna quanto com relacédo a terceiros. Diz regpeiinformacdes que orientem as acdes
gerenciais e colaborem para criagéo de valor;

- Equidade, ao tratar de forma justa todos os s@jmartes interessadas;

- Prestacao de Contas, prestada pelos agentesvdmgoca, que assumem todas as
consequéncias que seus atos possam ter; e

- Responsabilidade corporativa, a sustentabilididerganizacédo deve ser preservada
pelos agentes de governanca que, objetivando sggevmade, na definicdo de negocios
incorpora ponderagdes de ordem social e ambi€2&C, 2009)

A BM&F BOVESPA possui uma cartilha com diretrizes governanca corporativa,
na qual apresenta o seu modelo de governanca ativaorAlém dessas diretrizes, cada um
de seus segmentos possui um regulamento exclaiessivel a qualquer pessoa que queira
se aperfeicoar no assunto. Além desses dois Orgao8VM (Comissdao de Valores
Mobiliarios) também emitiu, em 2002, uma cartillrardcomendacdes.

3. METODOLOGIA DA PESQUISA

A presente pesquisa tem por objetivo verificar migs das cartilhas de praticas de
governanca corporativa ao redor do mundo. Devidotawero extenso de paises, 0 presente
estudo ndo conseguira abranger todos os coédigsteretds. O estudo teve como amostra
codigos ou cartilhas de recomendacfes de oitopdifsFentes, sendo eles:
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- Estados Unidos;
- Malasia;

- Alemanha;

- Austria;

- Reino Unido;

- Holanda;

- Portugal; e

- Brasil.

A escolha dos paises foi feita de forma aleat@®em um motivo politico, social,
cultural ou outro em especifico. A pesquisa foitieida pela internet através dites de
Governanca Corporativasitesde bolsas de valores dos paises escolhidos catergéo de
obter seus respectivos codigos de Governanca Garngor A fim de alcancar melhor
resultado de analise, primeiramente se procedeu-saducdo de todos os documentos.
Posteriormente, confeccionou-se uma série de wlmalmparativas contendo as seguintes
informacgdes: 0 ano de publicagdo de cada codigpriasipais abordagens de cada cédigo; a
estrutura das praticas de governanca em relacdacamsistas, em relacdo ao conselho de
administracdo; em relacdo a assembléia geral eelpdo ao conselho fiscal. Finalmente,
procedeu-se a analise dos resultados obtidos,| sepdaapresentada a sequir.

4. ANALISE DOS RESULTADOS

Este capitulo se encarregara de apresentar osadesilobtidos na analise feita nos
codigos de governanca corporativa descritos na @3 que se objetivou com o presente
estudo foi destacar as principais-ebservar asetif@s entre os cddigos e ndo a evolugéo de
cada codigo em particular. Para isso, a primeidisen feita foi o ano de publicacdo dos
codigos em questéo.

Quadro 1 — Ano de publicacao

PAIS / ANO

PUBLICACAO 2002 2003 2004 2005 2006 200y 2008 2009 2010

Alemanha

Austria

Brasil — CVM -

Brasil — IBGC

Estados Unidos

Holanda -

Portugal

Reino Unido

Fonte: Elaborado pelas autoras.
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Essa primeira andlise, permitiu verificar que geapdrte dos codigos foi emitida entre
2009 e 2010. Pode-se inferir que 67% dos codigaksados foram emitidos nos ultimos dois
anos, ou seja, dois tercos dos codigos obtidosddSque, da amostra analisada, o Brasil se
destaca como sendo o primeiro pais a formalizaicpgade governanca corporativa.

Nossa pesquisa ndo procurou obter dados relativasia possivel publicacdo em
desenvolvimento por parte dos paises como Holanbéalésia, que tiveram seus atuais
codigos publicados em 2003 e 2007, respectivam&atapouco observamos se a CVM tem
intencdo de publicar nova cartilha. Devemos lewarcensideracao nas andlises de conteudos
dos cddigos essa diferenca nos anos de publicaicim,que ocorreram mudancgas no cenario
empresarial de 2002 a 2010.

A segunda andlise realizada procurou obter osiprogou grupos de abordagem dos
codigos pesquisados. Para uma melhor visualiza¢d@oorou-se o quadro 2.
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Quadro 2 — Principais Abordagens dos Codigos

. < .| Brasil - | Brasil— | Estados L |
ABORDAGEM / PAIS Alemanhg  Austrig CVM IBGC Unidos Holanda| Maléasia] Portugd

1

Reino
Unido

Acionistas

Assembléia Geral

Cooperagéo entre Conselhg
de Administracéo e Fiscal

Conselho de Administragéd

Conselho Fiscal

Conselho de Superviséo

Co-determinacéo

Diretores

Transparéncia

Auditoria

Relatérios das Demonstracd
Financeiras Anuais

Auditoria das Demonstragoe
Financeiras Anuais

Relagéo com Investidores ¢
Internet

Gestao

Prestacéo de
Contas/Informacéao e
Auditoria

Conduta

Conflitos de Interesse

Lideranca

Eficacia

Responsabilidade

Remuneracéo

Fonte: Elaborado pelas Autoras.

Analisando o quadro dois, foi possivel verificareqas coédigos dos oito paises
possuem 21 abordagens ou temas diferentes. O paiseqdestaca com maior nimero de
abordagens em seu cédigo é a Austria, que possdad21 abordagens em seu cédigo de
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praticas de governanca corporativa. Seguindo aridus$tdo a Alemanha e o Brasil - IBGC,
com 8 abordagens cada. Brasil - CVM, Portugal, htitdae Reino Unido possuem cddigos
com 5 abordagens. Ja Estados Unidos e Malasiagrassadigos com 3 abordagens.

O numero de abordagens ndo representa a qualidededdigos de Governanca
Corporativa, mas sim a forma diversificada com@egmises abordam o tema. Temas como
“acionistas”, “Conselho de Administracao” e “Assdéid Geral” recebem capitulo especifico
em quase todos os paises, enquanto temas comordihg@d e “Eficacia’, entre outros,
recebem capitulo especifico em apenas um pais.

E preciso lembrar que alguns itens podem néo sedatios por determinado pais em
funcdo das Leis vigentes no mesmo. E possivelaljgema abordagem feita pela Alemanha
nao seja feita pelos Estados Unidos devido a ugisldgdo existente a esse respeito no pais.

Com o intuito de analisar melhor a composicdo destigas de Governanca
Corporativa constantes em cada uma das aborda@dascno quadro 2, elaborou-se quatro
quadros, com cada uma das quatro abordagens ritizesdais.

Quadro 3 — Estrutura das Praticas de Governangaoiva nos paises - Acionistas

PAIS / ABORDAGEM ACIONISTAS
Alemanha - Direito a voto;
Austria - Direito a voto;

- Ofertas publicas.

Brasil - CVM - Acessibilidade de informacdes;
- Protecédo a acionistas minoritarios;

- Estatuto deve regular direito a voto.

Brasil — IBGC - Direito a voto;

- Acordos entre s4cios;

- Transferéncia de controle;

- Protecdo a tomada de controle;
- Condicdes de saida de sécios;
- Mediacéo e Arbitragem;

- Conselho de familia;

- Politica de dividendos.

Estados Unidos - Direito a voto;
- Transparéncia de informacdes;

- Comunicacgéo Construtiva.

Holanda - Direito a voto;

- Responsabilidade dos sécios.

Malasia - Relac@o do Conselho com os acionistas.

Reino Unido - Dialogo com o conselho.

Fonte: Elaborado pelas autoras
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Ao analisarmos o conteudo do item “acionista” ewfaceddigo ou cartilha de praticas
de governanca corporativa, podemos observar o focdireito a voto. Também chamou
nossa atencdo a questdo da relacdo com o consalli@mesparéncia de informacdes. Outro
fator observado é a grande parte dos codigos gssupmuito pouco escrito a respeito dos
acionistas. E possivel que isso se dé ao fatodke eapresa listada em uma bolsa de valores
possuir uma forma particular de lidar com seusrasias.

A questdo de familia é abordada apenas no codigalerpelo IBGC, que trata mais
com uma abordagem #&@mily Officedo que de sucessao familiar.

Assim como o tema “Acionistas”, o conselho de adstiacdo também foi abordado
por oito cédigos. Em vista disso, elaboramos o qudd

Além disso, destaca-se que o Brasil (mediante @odtk boas préticas do IBGC) é o
pais que mais detalha esse topico, apresentandosddistintos, os demais paises apresentam
no maximo 3 itens (Estados Unidos), sendo que ariaapresenta apenas um item.

Quadro 4 — Estrutura das Praticas de Governangaoiva nos paises - Conselho
de Administracao

PAIS / ABORDAGEM CONSELHO DE ADMINISTRACAO

Alemanha - Tarefas e Responsabilidades;
- Composicdo e Compensacao;

- Conflitos de Interesse.

Austria - Ambito das competéncias;
- Responsabilidades;
- Regras sobre conflitos de interesselé-dealing

- Remuneracdo dos membros do Conselho| de
Administracao.

Brasil - CVM - Estrutura do Conselho;

- Responsabilidades do Conselho.

Brasil — IBGC - Missao;

- Atribuicdes (gerenciamento de riscos corporatiyos
sustentabilidade, politica de porta-vozes);

- Composicéo do Conselho;

- Qualificacdo do Conselheiro de Administracao;
- |dade;

- Prazo do mandato;

- Disponibilidade de tempo;

- Presidente do Conselho;

- Segregacdo das funcdes de Presidente do Coreselho
diretor-presidente;

- SessoOes executivas;
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- Convidados para as reunifes do Conselho;

- Conselheiros suplentes;

- Nomero de membros;

- Conselheiros independentes, internos e externos
- Educacao continua dos conselheiros;

- Avaliacédo do Conselho e conselheiro;

- Avaliacdo do diretor-presidente e da Direto
Executiva,

- Planejamento da sucesséo;
- Introducéo de novos conselheiros;
- Conselhos Interconectados;

- Mudanca da ocupacéo principal do conselheiro;

- Remuneracgéo dos conselheiros de administracaa;

- Regimento interno do conselho;

- Orcamento do Conselho e consultas externas;
- Conselho Consultivo;

- Comités do Conselho de Administracéo;

- Composicao dos comités;

- Comité de Auditoria;

- Comité de Recursos Humanos;

- Quvidoria e canal de Denuncias;

- Auditoria interna;

- Relacionamentos;

- Secretaria do Conselho de Administracao;
- Datas e pautas das reunides;

- Documentacdo e preparacao das reunides;
- Conducao das reunides;

- Atas das Reunides;

- Confidencialidade.

Estados Unidos

- Composicao e papel;

- Deveres e obrigacdes.

Holanda - Papel;
- Responsabilidades;
- Remuneracgéo.
Malasia - Principais Responsabilidades do Conselho;

- Presidente e principal executivo;

- Balanco do Conselho;

www.congressousp.fipecafi.org
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- Tamanho da participacéo ndo-executiva;
- As nomeac0@es para o Conselho;

- Tamanho do Conselho;

- Formacéo dos conselheiros;

- Estrutura do Conselho e procedimentos;
- Relagdo da Diretoria com a gestéo;

- Qualidade da informacéo;

- Acesso a informacao e aos conselhos;

- Utilizacdo de comité;

- Remuneragéo dos Comités.

Portugal - Estrutura e competéncia;

- Incompatibilidade e independéncia;

- Elegibilidade e nhomeacéo;

- Politica de comunicacéo de irregularidades;

- Remuneracdo.

Fonte: Elaborado pelas autoras.

As regras, regulamentacdes e diretrizes do consiErardministracdo sdo muito mais
elaboradas do que o item anteriormente analisadoabArdagem do Conselho de
Administracdo € muito mais ampla e possui maisrdgsuAlém de um maior niumero de
fatores citados, cada fator € amplamente vistoeEaésta seja a abordagem mais extensa e
completa de todas.

Cddigos como o do IBGC e o da Malasia recebem giestanaior ainda e sdo os
anicos a abordarem o quesito “comités”, sua congaose remuneracdo. A formacao dos
conselheiros também foi um item particularmenterdddo por ambos os cddigos. O cdodigo
apresentado pelo IBGC vai além e detalha mais,dabdo assuntos como secretaria,
condutas e até mesmo atas das reunides.

As duas abordagens analisadas, “acionistas” e étlomsde administracdo” foram
descritas em oito cédigos cada uma. As outras dimwsdagens mais citadas foram
“Assembléia Geral” e “Conselho Fiscal”, citadas pmrco coédigos cada uma. A abordagem
“assembléia geral” sera vista no préximo quadro.
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Quadro 5 — Estrutura das Préticas de Governangaoiva nos paises - Assembléia
Geral

PAIS / ABORDAGEM ASSEMBLEIA GERAL

Alemanha - Reuniao Geral;
- Voto por correspondéncia;
- Proxies;

- Atribuicdes.

Austria - Reunides;
- Direitos;

- Eleicéao.

Brasil — IBGC - Principais competéncias;

- Convocacao e realizacdo da assembléia;
- Pauta e documentacéo;

- Propostas dos socios;

- Perguntas prévias dos socios;

- Regras de votacao e registros dos socios;

- Conflitos de Interesses nas Assembléias Gerais.

Holanda - Poderes;

- Fornecimento de informacbes e logistica parpa a
assembléia geral.

Portugal - Mesa da assembléia geral;

- Participacdo na assembléia;

- Voto e exercicio do direito de voto;

- Quoérum deliberativo;

- Atas e informacéo sobre deliberacdes adotadas;

- Medidas relativas ao controle das sociedades.

Fonte: Elaborado pelas autoras.

Quando o assunto abordado sdo as assembléias, geyaiédigos (aqueles que as
mencionam em uma abordagem especifica) sdo pasediteitam de assuntos basicos como
reunides, competéncias e atas. Portugal e Br&B({) especificam e alongam um pouco
mais suas consideracdes, mas ao contrario de @limmdagens nenhum topico chega a se
sobressair e chamar atencdo. Sao informacdes mmpest tratadas de forma basica e de facil
compreensao.

A Ultima abordagem analisada vem a ser o consglbal fEste, como ressalta o IBGC
(2010), pode ou nao ser permanente, dependendoueloestiver no estatuto. Além de
fiscalizar, ele possui autoridade para expressariaap sobre relatorios da administracéo,
realizar analises em demonstracdes financeiraanteties entre outras atribuicdes.
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Quadro 6 — Estrutura das Préticas de Governangaiva nos paises - Conselho Fiscal

PAIS / ABORDAGEM

CONSELHO FISCAL

Alemanha

- Tarefas e responsabilidades;

- Tarefas e autoridades do presidente do ConsetitalFi
- Formacéo de Comités;

- Composicédo e compensacao;

- Conflitos de Interesse;

- Exame de eficiéncia.

Austria

- Ambito das competéncias e responsabilidades;

- Nomeacgéo do Conselho de Administracao;

- Comités;

- Regras sobre conflitos de interesse e autoneduxiac
- Remuneragéo dos membros do Conselho Fiscal;

- Qualificagbes dos membros, composicdo e indepeia
do Conselho de Supervisao.

Brasil — IBGC

- Composicao;

- Agenda de trabalho;

- Relacionamento com os sd4cios;

- Relacionamento com o comité de auditoria;

- Relacionamento com os auditores independentes;
- Relacionamento com a auditoria interna;

- Remuneragéo do Conselho Fiscal;

- Pareceres do Conselho Fiscal.

Holanda

- Papel e procedimentos;

- Independéncia;

- Expertise e composicao;

- O presidente do conselho fiscal e o0 secretarigodeedade;

- Composigéo e papel dos trés comités-chave do lban
fiscal,

- Conflitos de interesse;
- Remuneracéo;

- Uma camada de estrutura de gestéo.

Portugal

- Estrutura e competéncia;

- Incompatibilidade e independéncia;

- Elegibilidade e nomeacéo;

- Politica de comunicacéo de irregularidades;

- Remuneracéo.

Fonte: Elaborado pelas autoras.
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Apesar de nao possuir capitulo especifico em quaidigos, o capitulo sobre o
conselho fiscal nos cédigos que o abordam é berendelvido. Nao possui tantos
desdobramentos como o conselho de administrac&émpiszso ndo significa que possua
menor importancia. Algumas abordagens se assemabano conselho de administracao e
outras seguem especificamente para suas respatadéd, funcdes e atribuicdes.

5. CONSIDERACOES FINAIS

As praticas de Governanca Corporativa objetivamhorat o desempenho das
empresas e proteger todas as partes que compdaetagdes. As empresas podem ser
induzidas a aplicar essas praticas por meio destioees, do mercado de capitais, dos
préprios acionistas ou podem fazé-lo por compraeqde sera melhor para si e para suas
relacdes.

Com o presente estudo foi possivel verificarmosmios aspectos, dentre eles:
0] Os coddigos estdo acessiveis para qualquer pesstanth rapida e facil;

(i) Existe uma grande variacdo dos anos das publicag@@sadas, mas grande
parte foi emitida nos anos de 2009 e 2010, conadestpara o Brasil, entre os
paises da amostra, que publicou seu primeiro ca@iga002;

(i) A variacédo dos conteudos dos codigos ndo é granae,ndo se pode dizer o
mesmo a respeito da extensdo de cada conteludoaringalguns codigos
abordam de forma basica, outros se aprofundamssositos;

(iv) O codigo emitido pelo Brasil, através do IBGC é dos mais completos.
Aborda praticamente todos os temas de forma bemrada e trabalhada.

Fica evidente que um novo estudo, com uma amostiar rassim como uma analise
da evolucdo dos codigos nos paises pode ser faitnoda pesquisa. O presente estudo
cumpriu com seu objetivo inicial, que foi o de &l as praticas de Governanca Corporativa
de alguns paises e evidenciar suas principaisdifes.
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