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forma como se relacionam com
os acionistas ¢ incentivam a par-
ticipacao em assembleias, Tudo
1850, porem, € sinonimo tambeém
e muito trubatho. Especialmen-
te no primeiro semestre, que
inaugura as mudangas.

Além da consolidacao do pro-
cesso de convergencia contabil
a0 padrio internacional IFRS no
balanco anual de 2010, as com-
panhias terdao de fornecer muito
mais informagoes sobre seus ne-
26cios ¢ seus processos de gestio
com a troca do antigo Informati-
vo Anual (IAN}) pelo Formulirio
de Referéncia e comanovarotina
de procuragoes para as assem-
bleias. Essas mudangasvieram de
novas regras emitidas pela Co-
missao de Valores Mobilidrios
(CVM)— as Instrucoes 480 ¢ 481,
respectivamente.

A evolucio no ambiente de
transparéncia combina com os
acontecimentos do pais. O Brasil
estd entrando no sétimo ano de
for widade no mercado de
capitais ¢ isso esta alterando o
perfil das empresas ¢ dos pro-
prios investidores. As constantes
listagens cle novas empresas es-
tio fazendo com que o Novo
Mercado ft’])l'l‘\l’lltl‘ um percen-
tual cada vez maior de toda a
bolsa. As empresas deste seg-
mento possuem apenas El(;(:)t'\
ordindrias, o que significa uma
participacao maior dos investi-
dores nas decisoes corporativas
Jja que tém direito a voto, dife-
rentemente das preferenciais,

0 ano de 2009 terminou com
105 companhias no Novo Merca-
do, de um total de 440 empresas
listaclas. O nivel miximo de go-
VEIrnangi corporariva ji repre-
senta 23% da capitalizagio da Bo-
vespa, que estava em RS 2,3 tri-
Ihoes, ¢ 35% do volume transa-
cionado diarlamente na praca
paulista. Esses nimeros s ten-
dem a crescer com a exposicao
global do Brasil, que agora pocle-
rd aproveitar a nota de “grau de

Fernando Torres,
de Sao Paulo

investimento™ alcangada pouco
antes do estouro da crise.

Nio POr acaso, as ransagoes
também estiao mais sofisticadas. £
cada vez mais [requente o name-
ro de fusoes ¢ aguisicoes com tro-
ca de acoes. O ano de 2009 regis-
trou a primeira compra em bolsa
de uma empresa de controle pul-
verizado — a GVT pela Vivendi — ¢
»de uma com-
panhia pelos praprios adminis-
traclores — Ideiasnet.

Cristiana Pereira, diretora de
relacoes  com  empresas  ca
BM&FBovespa, acredita que o
avango regulatorio dd condicoes
para que o Brasil continue bem
posicionado no cendrio interna-
cional, ém termos de atratividade
para captagoes — tanto para em-
presas como para investidores.

Embora predomine o otimis-
mo em relacio a esse novo cend-
rio de transparéncia, é corrente
a andlise de que a efetividade
das novas regras dependeri da
capacidade de Ffscalizagio da
CVM ¢ tambeém da cobranga pe-
lo proprio mercado. “0O regula-
dor vai acompanhar o que €
obrigatorio. Cabe ao mercado
cobrar o que nao ¢", enfatizou
Adriane de Almeida, coordena-
dora do centro de conhecimen-
to do Instituto Brasileiro de Go-
vernanga Corporativa (IBGC),

A especialista retere-se ao For-
mulirio de Referéncia, que além
de ampliar substancialmente a
gama de informagoes prestaclas
pelas empresas, avanga também
qualitativamente, pois pede in-
formagoes sobre politicas ¢ pra-
ticas para lidar com temas como
gerenciamento de riscos, remu-
neraciao de executivos, contratos
com partes relacionaclas. Porém,
a existencia de uma politica nao
¢obrigatoria.

possivel falta de diligencia do ad-
ministracdor.” Na opinido da es-
pecialista, apas os episodios vivi-
dos nos tltimos anos, como o ca-
so dos derivativos, a sociedade
espera que as empresas tenham
esses controles, Por isso, Fabiana
preve um intenso fluxo de traba-
Iho para as empresas nos proxi-
MOS Meses.

O presidente da Associacio
Brasileira das Companhias Aber-
tas {Abrasca), Antonio Castro,
acredita que o novo formulirio e
A8 NOVas regras Par assembleras
nio sao o mais desafiador para as
empresas. “As companhias cada
vez mais percebem que ao dar
mais informagoes removem in-
certezas ¢ melhoram sua avalia-
¢ao pelo mercado. Se vocé nao
confia no que vai comprar, acaba
atribuindo um  desconto.” De
acordo com Castro, o término do
processo ce convergéncia conta-
bil preocupa mais.

Para Fabio Cajazeira, socio de
auditoria ca PricewaterhouseCoo-
pers (PwC), as empresas adianta-
das nesse processo compoem uma
minoria. "0 TFRS muda tudo den-
tro daempresa. Vai demorar muito
tempo para consolidar esse pro-
cesso de transicio”, diz Juarez
Araujo, presidente da Deloitre.

Todas as modificacoes tém al-
£O em comum: mexem com a di-
namica dos processos internos
das companhias. Entregar um
documento a CVM nao significa
mais apenas preencher linhas, ¢
pl'l'['iﬁ[) pensar os EDE[U‘D]L“ inter-
nos. Fazer um balango nio € mais
juntar notas, mas considerar a
realidacle cconomicada empresa.
Convocar wma assembleia ¢ mui-
to mais do que publicar um edital
com uma lista de temas, € viabili-
zara participagao do acionista.

Nao hi davidas quanto a pro-
fundidade das mudancas. Cientes
desse desalio, Bovespa, Abrasca ¢
CVM promovem na proxima se-
gunda um seminario para explicar
aadogio das novis normas.
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