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Resposta do setor publico € lenta

Por Danylo Martins | Para o Valor, de Sdo Paulo

Lancado em setembro de 2015, o Programa Destaque em Governanca de
Estatais, iniciativa capitaneada pela BM&FBovespa com foco em estatais
abertas ou em processo de abertura de capital na bolsa, completou um ano
ainda sem adesao. Para associagoes, entidades e especialistas do mercado de
capitais consultados pelo Valor, as empresas estdo se movimentando para
aderir ao programa, que pode ser um importante aliado na mudanca de
cultura de governanca de companhias controladas pelo governo.

O assunto nao é de hoje, mas ganhou novos contornos apés a Operacao Lava-
Jato, da Policia Federal, deflagrar um esquema de corrupcio na Petrobras,
envolvendo grandes empreiteiras no pais. No segundo semestre de 2014 -
ano em que a primeira fase da operacao veio a tona -, o programa da bolsa,
cuja participacao é voluntaria, comecou a ser estudado. Em abril do ano
passado, a primeira versao foi discutida com representantes do governo, de
orgaos publicos, entidades do mercado e das préprias estatais.

O texto final, de 30 de setembro de 2015, estabelece um conjunto de 25
medidas de governanca distribuidas em quatro linhas de acao: transparéncia,
controles internos, composi¢ao da administragio e compromisso dos
controladores ptblicos. Para Flavia Mouta, diretora de regulagao de
emissores da BM&FBovespa, o programa tem medidas dificeis de serem
implantadas. "Nao d4 para colocar em pratica num piscar de olhos, demanda
uma mudanca de concepg¢io em relacdo a governanca corporativa”, observa.

Segundo ela, outro fator que ajuda a explicar os resultados do programa até o
momento foi a expectativa das empresas pela Lei de Responsabilidade das
Estatais (Lei 13.303), aprovada pelo Congresso Nacional em junho deste ano,
j& que as normas legais oferecem prazo de adaptacao de dois anos as
companbhias. "A ndo adesao era esperada até todo mundo ter certeza sobre
como seria o texto da lei", afirma. Embora a lei e o programa tenham itens
semelhantes, Flavia argumenta que a iniciativa da bolsa tem o componente
da verificacdo periddica. "A bolsa fard um acompanhamento, no minimo,
anual das medidas adotadas pelas empresas", diz.

Emilio Carazzai, presidente do Instituto Brasileiro de Governanca
Corporativa (IBGC), compartilha da mesma visao. Para ele, o programa da
bolsa e a lei se complementam. "A lei teve o efeito de chamar a atenc¢io da
sociedade a respeito dos problemas que estavam ocorrendo nas estatais. O
programa da bolsa vai além, dando um Norte para os administradores
dirigirem as empresas no sentido mais correto, ético e saudavel", avalia.

O cenario atual representa um momento positivo de "limpeza" das ac¢oes
tomadas por grandes estatais nos tltimos anos, segundo Mauro Rodrigues da
Cunha, presidente da Associacao de Investidores no Mercado de Capitais
(Amec). "O programa da bolsa pode fazer um pouco desse papel”, diz. Para
ele, o programa apresenta uma série de regras que, embora tragam desafios
as estatais, sdo desafios factiveis.

Na avaliacdo de Antonio Castro, presidente da Associacdo Brasileira das
Companbhias Abertas (Abrasca), a iniciativa da BM&FBovespa é importante,
mas alguns detalhes do programa podem dificultar a adesao das empresas.
Mesmo assim, ele acredita que havera tempo habil para as companhias
aderirem, pois o processo de maturacao ja comegou. "A mudanca de cultura
estd em andamento, principalmente em relacdo ao grande problema das
estatais, que é o historico de intervencao de governo", diz.
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O principal desafio em uma empresa de economia mista é fazer com que a Filmagens caseiras ganham ar profissional com o

A N . . 1e Osmo
transparéncia chegue a sociedade, afirma Renato Chaves, especialista em 10/11/2016
governanca corporativa. E a sociedade que podera fiscalizar os 6rgaos
fiscalizadores, como conselhos e comités instalados nas empresas. A ] [in]

legislacao, diz ele, também coloca uma pressdo maior em cima das
companbhias. "Depois de uma tempestade, é normal que a regulacdo aperte.
Isso aconteceu no mercado americano depois da crise de 2008", ressalta.

As mudancas precisam ser estruturais, na opinido de Alexandre Di Miceli, Tendéncias Tl e
socio-fundador da Direzione Consultoria e professor do mestrado da Telecom

Fundacio Escola de Comércio Alvares Penteado (Fecap). Para ele, muitas
companhias estio tentando realizar mudancas incrementais, com criagao de
mais regras e alteracao de controles, o que ele considera uma abordagem
limitada.

"As mudancas estruturais tém a ver com pensar em questdes mais amplas,
como proposito da organizagao, diagnostico atual da empresa e quais valores
e crencas permeiam a companhia. Tudo isso s6 pode ocorrer com a mudanga

de mentalidade das liderangas", afirma. #» Planejamento potencializa os beneficios
da terceirizagéo
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Ultrapar 750 132 5,5%
Votorantim 500 123 6%
BRF 500 120 4,625%
Minerva 1.000 84 6,625%
Vale 1.000 120 6,25%
Republica 674 367 5,875%
BR
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