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Mudanca em regras do Novo Mercado Financas

deVe enfrentar menos resisténcia Ultimas Lidas Comentadas Compartilhadas
Decreto de Doria permite retirada de cobertores

Por Juliana Machado e Rodrigo Rocha | De Sio Paulo de moradores de rua
22/01/2017 as 20h23

Depois de ter flexibilizado uma série de regras para tentar aprovar a reforma Odebrecht oferece R$ 15 mi a fundo da RB Capital
por PPP no DF

dos segmentos especiais de governanca corporativa (Novo Mercado e Nivel
2), a BM&FBovespa deve enfrentar menos problemas para conseguir que as
companhias listadas admitam as mudancas propostas. E o que indicam as Novo nivel de juro deve reduzir custo de
manifestacoes enviadas a institui¢do na segunda fase da audiéncia ptblica endividamento

para a reforma, que terminou na sexta-feira com a contribuigao direta de 17 05h00

agentes de mercado, entre corretoras, investidores, empresas e associacoes.

22/01/2017 as 11h50

Construtoras endividadas tém forte valorizacio nas

acoes @
Embora tenham voltado a manifestar preocupagio com um possivel aumento 05h00
de custos decorrente da criacao de 6rgaos internos, como no caso do comité
de auditoria estatutario (CAE), boa parte das empresas demonstra satisfacao Ver todas as noticias

com a forma como foi conduzido o debate no mercado.

Governanca em pauta Nos ch?ntarlo§ epv1ad0s a bolsa, a :
Principars itens sugerdes pela BMEFBovespa na reforma do Nowo b ASSOClaQaO Brasﬂelra das Companhlas A O"COI%'H
Tapica Propesta Abertas (Abrasca) adota um tom menos o .

Mgbes em circulachs 25% ow 155, & vitkarnie miédio didria . . ~

= i g s oo assertivo do que a manifestacio na chnltlva ja
Resnuneracdn o Dl ac3a oo ki s, ek & primeira fase da audiéncia, quando - -
adminktrador minie, eecetn para .rn_mm:nc qu ji . A e realldade
ulkzam e o ek o deixou claro que negava praticamente =
imigio de & partir de wma ffia relevante de 20% 2 ~
2 N - s sy todas as sugestoes de mudanca nos
cotshota aosadementeos igerentes e TEGUlAMENtOS. Agora, a entidade afirma

que os associados concordaram em
aceitar a regra que estabelece 20% de conselheiros de administracao
independentes ou, no minimo, dois, prevalecendo o que for maior, num
esforco "de manter o didlogo construtivo”.

Além disso, ressalta que as propostas "foram em grande medida
simplificadas e aperfeicoadas", ainda que as companhias precisem de mais
tempo, ao menos até marco, para avaliar as sugestoes a fundo e chegar a um
consenso. Por outro lado, a Abrasca considera que a exigéncia de 6rgaos

como o comité de auditoria, embora represente um aperfeicoamento, deva \
trazer consider4vel aumento de custos de gestao, "em um momento de | A
reducdo de despesas e enxugamento administrativo".

"A exigéncia é desnecessaria, pois desconsidera a experiéncia pratica e bem- Hypatt
sucedida com modelos alternativos; diminui as funcoes, poderes e obrigacdes ”!lii:"
de alguns conselheiros, que nao participariam dos comités estatutarios, mas II::“
continuariam a ter responsabilidade legal sobre tais assuntos; e aumenta

consideravelmente os custos sem beneficio tangivel ou proporcional", afirma

a fabricante de equipamentos elétricos WEG na sua manifestacao.

A incorporadora Even diz que "em linha com o disposto no Cddigo Brasileiro Repense os limites da medicina.
de Governanca Corporativa, cada companhia deve estruturar sua auditoria Vejacomo, —
interna de maneira compativel com a dimensao, a complexidade e os riscos
de seus negobcios".

Nas criticas enviadas a bolsa, as companhias também apontam que a Videos m«
necessidade de aprovacao de 40% dos detentores de acoes em circulagido para

saida do Novo Mercado € excessiva. A Light, por exemplo, afirma que a regra

é restritiva, "tornando quase impossivel a aprovagio da matéria em

assembleia". Outra questao que levantou manifestacoes é a definicao de

conselheiro independente, que causou duvidas nas empresas, que solicitaram

esclarecimento em relacdo ao texto da regra.
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Entre as companhias que enviaram sugestoes, o Banco do Brasil foi o tinico a
concordar com a obrigatoriedade do comité de auditoria estatutario.
Entretanto, a institui¢do faz criticas a outros itens.

O BB solicitou que as questdes ligadas a publicizacio das politicas de
gerenciamento de risco excluam informacgodes que possam ser prejudiciais as
politicas de confidencialidade. Além disso, em linha com a Abrasca, o banco
pede que a multa sobre as empresas que descumprirem a regra seja de até R$
500 mil, e ndo de metade do valor total das acoes em circulacdo como sugere
a ultima proposta da bolsa para alguns itens.

Ja os investidores cobraram da BM&FBovespa, nas suas manifestacoes, a
reinclusao da regra que exige das companhias abertas do Novo Mercado e do
Nivel 2 a divulgagdo da remuneracdo detalhada dos administradores. No
lancamento da segunda etapa de audiéncia pablica, em novembro, a bolsa
desistiu da proposta de alterar as regras para incluir a obrigatoriedade de
divulgacdo da remuneracdo maxima, média e minima de administradores.

A exigéncia na publicidade desses dados ja é assegurada por norma da
Comissao de Valores Mobiliarios (CVM), mas, por forca de liminar judicial
obtida pelo Instituto Brasileiro de Executivos de Finangas do Rio (Ibef-Rio),
desde 2010 um grupo grande de empresas nao publica a informacao. Como
alternativa, a bolsa decidiu propor que a exigéncia de divulgacao valha para
novos ingressantes nos segmentos especiais, mas néo para as empresas que
ja estao listadas neles e utilizam a liminar.

Em sua contribuicio, a Associacao de Investidores no Mercado de Capitais
(Amec) diz ver "com tristeza o recuo da BM&FBovespa" em relacao ao
assunto e cita que as normas brasileiras "ja sio muito mais brandas do que as
praticas internacionais". "Admitir que as empresas que se qualificam para os
segmentos diferenciados de governanca corporativa ndo facam nem mesmo
esta limitada divulgacao é uma contradicdo que ataca a credibilidade do
segmento", diz a entidade. O consultor na area de governanca Renato Chaves,
na qualidade de investidor pessoa fisica, participou da audiéncia também
destacando sua insatisfacao com a flexibilizagdo da bolsa em relacao a
remuneracao.

Os investidores também discordam da regra em relacao ao percentual da
base acionaria necessario para que a empresa aprove uma oferta publica para
aquisicao de acdes (OPA) para saida do segmento especial. Em novembro, a
bolsa flexibilizou este ponto, propondo que o quérum para aprovagio seja de
40%, e nao 50%.

A partir das contribuigtes, a BM&FBovespa deve trabalhar na alteracao dos
regulamentos dos segmentos especiais. A minuta final com as novas
sugestoes de mudancas deve ser lancada em margo, quando comeca a
audiéncia restrita apenas para companhias listadas no Novo Mercado e no
Nivel 2. O processo de votagao da reforma esta previsto para junho.
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Selic e IPCA menores reduzirdo a conta de juros
12/01/2017
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Captacoes externas
OperacoOes mais recentes

Tomador Valor* Meses Retorno**
Raizen 500 120 5,3%
Fibria 700 120 5,7%
Petrobras 2.000 120 7,375%
Petrobras 2.000 60 6,125%
Ultrapar 750 120 5,5%
Votorantim 674 123 6%

Veja as tabelas completas no ValorData

Fontes: Institui¢des financeiras e agéncias internacionais.
Elaboragéo: Valor Data. * Em milhdes de dolares ** No
langamento do titulo
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Veja como voceé pode prevenir ameacas. —p

Juro futuro

DI de 1 dia em 20/01/17

Vencimento :jll:s(:z Negociados ef;rfic:
fev/17 99.616,06 7.180 12,88%
mar/17 98.763,64 36.185 12,81%
abr/17 97.735,80 31.110 12,50%
mai/17 96.962,85 6.850 12,30%
jun/17 96.075,65 200 12,00%
juli17 95.236,61 43.655 11,83%

Veja as tabelas completas no ValorData

Fonte: BM&FBovespa e Valor PRO. Elaboragéo: Valor
Data.
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Compliance é nova tendéncia para
administradores de carteiras

Por Cristina Maria de Fiori

As preocupagoes e o otimismo cauteloso com 2017
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