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Programa para estatais completa um
ano sem adesao

Por Juliana Machado | De Sao Paulo

O Programa Destaque em Governanga de Estatais, iniciativa da
BM&FBovespa voltada para empresas controladas pelo governo abertas ou
em processo de abertura de capital, completa o primeiro aniversario de
lancamento ainda sem nenhuma adesao. Mesmo assim, associacoes do
mercado e companhias ouvidas pelo Valor continuam defendendo a
relevancia do projeto e acreditando que a adesao sera gradual.

De participac¢o voluntaria, o programa da bolsa estabelece uma série de
diretrizes para tentar elevar o nivel de governanca, controle e transparéncia
das estatais. O tema ganhou relevancia depois que a operacao Lava-Jato da
Policia Federal revelou um grande esquema de corrupcao na Petrobras,
envolvendo uma série de empreiteiras no pais.

A importancia do assunto levou o
Congresso a aprovar, em junho deste ano,
a Lei de Responsabilidade das Estatais
(Lei 13.303), que da um prazo de
adaptacao de dois anos para as empresas.

Muitos especialistas criticaram o texto
st porque alguns trechos reproduzem com
wewene S MesmMas palavras itens abordados pela
- inciativa da bolsa e tirados da propria
Constituicio Federal e da Lei das S.A. (6.404/76), sem nenhum avanco. E o
caso da exigéncia de criacao de um comité de auditoria estatutario,
responsavel pela auditoria interna.
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"[A auditoria interna] devera ser responsavel por aferir a adequagio do
controle interno, a efetividade do gerenciamento dos riscos e dos processos
de governanca e a confiabilidade do processo de coleta, mensuracio,
classificacdo, acumulacao, registro e divulgacao de eventos e transacoes,
visando ao preparo de demonstracoes financeiras", dizem o programa da
bolsa e também a Lei das Estatais.

Apesar de a lei e o programa da bolsa tratarem do mesmo assunto e terem
itens bastante semelhantes, a avaliacdo do mercado é que sdo
complementares. Segundo Carlos Augusto Junqueira, socio da area de
mercado de capitais do Souza, Cescon, Barrieu & Flesch Advogados,
escritorio especializado em governanca corporativa, a existéncia da lei nao
tira a importancia do programa, ja que ele tem maior flexibilidade para
acompanhar as mudancas mais dinamicas e mais rapidas do mercado. "A
bolsa precisa agora ver o que esta na lei e o que nao esta e continuar
trabalhando nisso, mantendo um férum permanente de estudos para as
estatais, por exemplo."

Para Flavia Mouta, diretora de regulacao de emissores da BM&FBovespa, foi
justamente a edi¢do da Lei das Estatais o responsével por "retardar uma
potencial adesdo" das estatais ao projeto da bolsa, ja que elas tiveram que
retomar discussoes internas sobre como cumprir as normas legais, dado que
sao mandatdrias.

Mesmo assim, a diretora acredita que a lei e o programa nao sao rivais. "Se a
empresa ja tem que cumprir a lei, faz sentido aderir, porque nossa iniciativa
tem um componente de verificacdo. Uma vez ao ano, vamos checar se esta
tudo sendo cumprido."
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Essa também € a percepc¢io da Associacio de Investidores no Mercado de
Capitais (Amec). De acordo com Mauro Rodrigues da Cunha, presidente da
entidade e ex-conselheiro da Petrobras, independentemente da existéncia da
lei e seu carater obrigatdrio, as empresas deveriam considerar a adesao ao
programa da bolsa, especialmente porque, no quesito governanca, s6 ha
garantia de que a empresa vai se comprometer com o tema quando o
processo passa pela autorregulacao.

"Quando ha uma lei, muitas empresas cumprem as regras s6 porque sao
obrigadas", disse ele. Nesse caso, pode nao haver uma real melhora da
cultura de governanca da companhia. "Uma estatal que siga apenas a lei,
portanto, ndo sera um bom ativo a ser investido."

Na visao das proprias estatais, a adesao ao programa pode ser um diferencial,
ja que as regras tendem a ser menos engessadas do que a lei. Até agora,
porém, nenhuma delas tém adesao planejada para o curto prazo.

"Alguns pontos que dependem de decisao
Banco do Brasil quer do controlador [como a criacdo de um
definir internamente ainda  c6digo de conduta da alta administracio]
neste ano possibilidade de passam a existir por forca da lei. No
adogdo de novas regras nosso caso, isso vai nos ajudar a acelerar
o processo de entrada no programa da
bolsa", diz Luis Aniceto Silva Cavicchioli, diretor de estratégia da marca do
Banco do Brasil.

O diretor afirmou que pretende dar encaminhamento interno a adesao ao
Programa Destaque "ainda neste ano", com a intenco de incluir o tema na
pauta da assembleia geral de 2017.

Em entrevista ao Valor, o diretor de governanca, risco e conformidade da
Petrobras, Joao Elek, nao quis definir um prazo para a adesao da estatal.
"Esta no horizonte. O programa pede mais detalhes no formulario de
referéncia, por exemplo, e estamos focados em ter a transparéncia exigida."

De olho na Lei das Estatais, a Petrobras lancou na semana passada suas
politicas de indicagdo de membros da diretoria-executiva e dos conselhos
fiscal e de administracao. Além desse ponto, Elek chama a atenc¢ao para o
periodo de "quarentena" que administradores tém que ter agora para ocupar
cargos em empresas publicas - o que, basicamente, significa que indicacoes
de pessoas com historico partidario recente estio vetadas.

"Essa regra da mais transparéncia a escolha dos administradores e vem em
linha com o adotado pelo programa da bolsa. Eu s6 consigo dizer se o
executivo é adequado com um perfil definido", afirma.

A Eletrobras ainda nao tem nenhuma expectativa de adesao, apesar de
classificar a iniciativa da bolsa como positiva e também dizer que trabalha no
momento no aprimoramento do formulario de referéncia. Uma das
mudancas que a estatal terd que adotar, seja porque decidiu participar do
programa da bolsa, seja porque a Lei das Estatais ja exige, é quanto ao comité
de auditoria, que nao é estatutario.

"Precisamos mexer no estatuto e fazer um aprimoramento em controles
internos", diz Luiz Augusto Figueira, superintendente de planejamento,
gestao estratégica e sustentabilidade da estatal elétrica.

Para a Associacao Brasileira das Companhias Abertas (Abrasca), ainda que
importante, a adesao a iniciativa da BM&FBovespa fica mais dificil a medida
que ela incorpora "pequenos detalhes" em vez de aspectos mais amplos. "O
problema maior é que as empresas estatais vém de uma cultura de
intervencao do governo. Essa mudanca de cultura ainda vem ocorrendo, mas
talvez nao na velocidade esperada", afirma Antonio Castro, presidente da
entidade.

Procurado, o Instituto Brasileiro de Governanca Corporativa (IBGC), um dos
interlocutores do tema no mercado, nao se manifestou. (Colaborou
Rodrigo Rocha)
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