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Gestoras resistem a aderir a codigo de transparéncia
Apenas 16, entre 58 empresas, aderiram a normas de governanca para mercado de capitais
20.ag0.2018 as 2h00

EDIGAO IMPRESSA (https: /www1.folha.uol.com.br/fsp/fac-simile/2018,/08,/20/)

Ana Paula Ragazzi

shoPAuL0 A Amec (Associacdo de Investidores no Mercado de Capitais), em 12 anos de vida, j& conseguiu algumas vitérias
para elevar o nivel de governanc¢a —ou transparéncia— das empresas brasileiras que negociam acdes

(http://www1.folha.uol.com.br/mercado/2017/07/1899969-captacao-das-empresas-no-mercado-de-capitais-cresce-30-no-1-semestre.shtml) €111 Bolsa.

Foi a associac¢do, que abriga gestoras independentes e de grandes bancos, além de fundos de pensao, que conseguiu
desengavetar na Justi¢a o processo que pedia a divulgacdo da remuneracao de executivos, liberado em maio.

Teve, ainda, o feito de por no conselho da Petrobras um indicado, de fato —sem interferéncia politica—, pelos acionistas
minoritdrios. Entre outras causas, trabalhou no aprimoramento das regras para o voto a distancia em assembleias.

Desde novembro de 2016, a Amec estd olhando para dentro de casa. Langou seu cédigo de principios e deveres dos
investidores institucionais (com base em norma adotadas por 20 paises, conhecidas como “stewardship”).

(0} CédlgO prega mais transparéncia (http://www1.folha.uol.com.br/mercado/2016/01/1730697-cvm-defende-multas-mais-pesadas-a-quem-violar-regras-do-mercado.shtml)

sobre a relacdo entre os gestores e os cotistas e companhias investidas. Pede relatos de atuacdes em situacoes de conflito
de interesse, participacdo em assembleias, critérios para engajamentos com outros fundos quando acharem apropriado,

entre outros pontos.

Mas, apesar de cobrar a governanca das companhias, os nimeros sugerem que nao esta havendo o mesmo

comprometimento dos associados na hora de entrega-la.
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Fazem parte da Amec 58 gestoras. Até agora, apenas 16 aderiram ao cddigo. Procurada, a associa¢do nio se pronunciou.

Florian Bartunek, sécio da Constellation, diz que vé com bons olhos o c6digo e estuda o momento da adeséo.

“Ele faz sentido para empresas como nds, que tém investimentos de longo prazo (https: /wwwi.folha.uol.com.br/mercado/2018/08/cvm-buscas-

normas-mais-faceis-para-investidorshtml) € acabam mantendo relacionamento com as companhias. Para gestoras que giram mais as

posicdes, talvez nao faca sentido”, diz.

A Maua Capital, do ex-presidente da Amec e ex-diretor do Banco Central Luis Fernando Figueiredo, lembra que o cédigo
traz critérios de boas praticas no monitoramento das empresas investidas pelos fundos.

Mas, na sua estrutura atual de produtos, as aplicacdes em fundos de acdes ainda estdo em estégio inicial e, por isso, o
cédigo ndo teria efeito.

Nesta semana, o cddigo terda um novo signatario, a Petros, fundo de pensao dos funcionérios da Petrobras. Daniel Lima,
diretor de investimentos, diz que a adogédo coroa o trabalho da nova gestao Petros, assumida por Walter Mendes, ex-gestor
do Itaud e ex-presidente da Amec, hé dois anos.

“Trabalhamos muito para aprimorar a nossa governanca. E achamos importante assumir esse compromisso.”

Marcelo Faria, gestor de renda variavel da Porto Seguro, diz que a adesdo & Amec aconteceu hd apenas um ano. “Como
somos novatos, ainda estamos aprendendo sobre associacdo. Acredito que o c6digo é um passo importante. Estamos nos
adaptando.”

Ele afirma, ainda, que nem todas as decisdes da Amec sdo em consenso.

A Bram, gestora de recursos do Bradesco, diz que tem por tradi¢io executar as melhores praticas de governanca e estuda o
melhor momento de adesdo ao cédigo.

A gestora Fama, que costuma ser muito ativa nas empresas em que investe, informou que 75% de seus cotistas sao
estrangeiros. Por isso, desde 2011 é signataria do Principles for Responsible Investment, que traz praticas para

investimento responsével (https://www1.folha.uol.com.br/mercado/2018/08 /milionarios-brasileiros-atingem-r-1-trithao-em-investimentos.shtml)..

Rodrigo Bresser Pereira, diretor da Bresser, afirma que pode e deve aderir ao cédigo. “Damos total apoio ao trabalho da
Amec”, diz.

As gestoras que aderiram ao cédigo da associacdo sao Itau, Argucia, BBDTVM, Aberdeen, Hermes, Leblon, Robeco,
Santander, Teorema, Bridge, Cartica, Claritas e Victoire. Também entraram BNDESpar e os fundos de pensao Funcef e
Fundacdo Cesp.
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