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Entidade faz alerta sobre remuneracao
de diretores

Por Fernando Torres | De Sao Paulo

Com a proximidade da temporada de assembleias ordinérias das companhias
abertas de 2018, a Associacao de Investidores no Mercado de Capitais (Amec)
decidiu divulgar duas cartas - uma para a Comissao de Valores Mobiliarios
(CVM) e outra para seus associados - para chamar atencao sobre o tema da
remuneracao de conselheiros e diretores dessas empresas. Os dois
documentos serao enviados na manha de hoje.

Na carta destinada aos gestores de recursos e outros investidores
institucionais, a entidade se concentra principalmente na importancia de que
seus associados, na hora de votar, ponderem sobre o que fazer com as cerca
de 30 empresas que usam a decisdo de primeira instincia obtida pelo
regional do Rio do Ibef (Instituto Brasileiro de Executivos de Financas) para
nao divulgar a remuneragido maxima, média e minima de conselheiros e
diretores.

"O que os nossos associados entendem é que a op¢ao de utilizar essa decisao
judicial sinaliza algo para os investidores. E eles devem refletir sobre o
contetido informacional dessa censura pela companhia", afirma Mauro
Rodrigues da Cunha, presidente da Amec.

Para ele, o Brasil esta na "idade de pedra" neste assunto e o Ibef quer regredir
ainda mais, dado que tanto nos Estados Unidos como na Europa se divulga a
remuneracao individual dos principais administradores.

Cunha diz que esse assunto tem ganhado importancia ano a ano, com
aumento substancial dos nimero de votos sobre esse tema nas assembleias
dos tltimos anos, em especial os votos contrarios - resultado em parte
creditado a recomendacao feita pela consultoria americana ISS, especializada
em orientacao de voto em assembleias, aos seus clientes internacionais.

A esse respeito, Cunha acredita que nesta temporada de assembleias o tema
pode ganhar ainda mais relevéncia, diante da facilidade maior que os
investidores devem ter para exercer o voto a distancia, que agora sera
estendido para todas as companhias, e ndo mais apenas para as empresas do
Ibovespa e IBrX.

Ja na comunicacao feita ao regulador sobre remuneracao de

administradores, a Amec alerta para casos em que o teto global para os
pagamentos, que por lei é submetido a voto na assembleia ordinéria no
Brasil, nao tem sido respeitado. Outra inconsisténcia notada pela a
associacao é quando a distribuicao efetiva dos recursos, entre diretoria e
conselho de administracao, por exemplo, é diferente da aprovada na proposta
levada aos acionistas.

"A aprovacao legal se da pelo teto. Mas até que ponto a administracao da
empresa pode fazer uma proposta e executar uma alocagio totalmente
diferente?", questiona Cunha.

Ainda na carta ao regulador, a associacao critica a forma como a CVM exige a
apresentagdo do pagamento baseado em a¢des na proposta de remuneracao
de administradores. Isso porque se mistura, no valor divulgado, tanto a
amortizagdo de outorgas feitas em anos anteriores como concessoes previstas
para o proprio exercicio. "Nao tem sentido submeter a votagio na assembleia
a alocacao contabil do que ja foi aprovado 14 atras. E essa pratica torna dificil,
numa proposta de remuneracao, entender qual é a parcela referente ao
trabalho do executivo exatamente naquele exercicio", afirma.
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Operagoes mais recentes

Tomador Valor* Meses Retorno**
Natura 750 60 5,375%
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Republica 1.500 349 5,6%
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Veja as tabelas completas no ValorData
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Tomador Valor* Meses Retorno**
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BR

Rede D'Or 500 120 4,95%
Marfrig 1.000 84 7,125%

Veja as tabelas completas no ValorData

Fontes: Instituicdes iras e agéncias internacionais.
Elaborag&o: Valor Data. * Em milhdes de délares ** No
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