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Abrascasugere
alteracédo ao tratamento
dos programas de
recomprade acoes

no Oficio-Circular
CVM/SEP

A Comissao Juridica da Abrasca
(COJUR) detectou alteracéo relevante
no tratamento dado as operacdes de
administradores de companhia aberta
durante a vigéncia dos programas de
recompra de a¢fes. A CVM/SEP incluiu
orientacdo aos emissores vedando as
operacgfes por seus administradores.
Em reunido com a SEP, representan-
tes da COJUR apresentaram a posi¢ao
das companhias, contréria a orientagao
da CVM, umavez que os programas de
recompra permanecem abertos por pra-
ticamente todo o exercicio, impossibili-
tando a negociagéo de acdes pelos ad-
ministradores.

Na reunido, a SEP entendeu o ponto
da Abrasca e pediu a COJUR uma
sugestéo de redacao, que foi encami-
nhada, conforme o documento a seguir.

PRE-002/19

Rio de Janeiro, 21 de janeiro de 2018.
A Comissao de Valores Mobiliarios — CVM
Superintendéncia de Relaces

com Empresas — SEP

At.: Fernando Soares Vieira

Ref.: Oficio-Circular CVM/SEP 02/18

Prezados Senhores,

Em atencao ao Oficio-Circular CVM/
SEP 02/18 (“Oficio-Circular”), datado de
28 de fevereiro de 2018, apresentamos,
inicialmente, 0s nossos cumprimentos
pela iniciativa dessa D. Comisséo.

A Associacao Brasileira das Compa-
nhias Abertas — Abrasca, preocupada
em alinhar os interesses das companhias
abertas e de outros agentes do merca-
do vem, por meio da presente, apresen-
tar suas considera¢ées ao Oficio-Circu-
lar, no que tange a vedacéo de negocia-
¢ao com valores mobiliarios dos
emissores durante periodo de recompra
(item 7.9 do Oficio-Circular).

Quanto a esta matéria, o Oficio-Cir-
cular inovou ao dispor o seguinte:

“Para garantir a plena observancia
dessaregra, considerando os termos do
artigo 13, paragrafo 3°, inciso Il da Ins-
trugdo CVM n° 358/02, e tendo em vista

gue as pessoas mencionadas no referi-
do dispositivo ndo teriam, em regra, pré-
vio acesso as informagdes sobre 0s ne-
gocios a serem realizados pela préopria
companhia, a vedac¢do a negociacao
devera ser observada, em principio, du-
rante o prazo de vigéncia do programa.”

Notamos, portanto, a supressao do
trecho contido em oficios-circulares
passados afirmando que “a vedagéo a
negociagao devera ser observada nos
periodos em que a sociedade estiver
efetuando as aquisigbes ou alienagdes,
e ndo necessariamente, durante todo o
prazo de vigéncia do programa”.

O conceito se repetia nos oficios-cir-
culares da SEP desde 2009, tendo sido
suprimido em 2018. Reforcando esse
entendimento, a CVM, no relatério da
Audiéncia Publica n° 11/13, de 17/09/
15, que deu origem as Instrugées CVM
n® 567/15 e n° 568/15, em resposta a
manifestacdo da ABBI, que solicitou,
em relagéo ao inciso Il do §3° do Art.
13 da Instru¢do CVM n° 358/02, se
explicitasse que a vedacdo ocorreria
somente nos periodos em que a com-
panhia estivesse efetuando as opera-
¢Oes de recompra, afirmou que: “a re-
dagao proposta € muito similar a atual-
mente prevista na Instru¢cdo 358, de
2002, logo nao seria capaz de afastar a
eventual interpretagéo indevida destaca-
da pelo participante. Por outro lado,
como também apontado pelo participan-
te, os oficios circulares editados anual-
mente pela SEP j& esclarecem a inter-
pretacao correta do dispositivo”.

Adicionalmente, pelo menos por duas
vezes, o Colegiado ja entendeu que esse
€ o melhor sentido da regra que vinha
sendo pacificamente aplicada pelo
Colegiado ha pelo menos 16 anos (vide
Processo CVM n° RJ 2000/5369 e Pro-
cesso Administrativo Sancionador CVM
n°06/2012). Na medida em que os ofici-
os-circulares foram ganhando mais con-
sisténcia e incluindo decisdes da CVM,
isso passou a constar do oficio-circular,
0 que ocorreu em 2009. Ou seja, no am-
bito dos oficios-circulares, tal entendimen-
to foi repetido nos ultimos 9 anos, sem
gualquer mudanca de substancia, e mais
uma vez decorre de uma orientagdo que
a CVM considerou suficientemente vali-
da para todas as companhias abertas
desde 2002 (Termo de Compromisso no
Inquérito Administrativo CVM n° 13/2000).

A Instrucdo CVM n° 358/02 dispbe
0 seguinte:

“Il — em relagdo aos acionistas
controladores, diretos ou indiretos,

diretores e membros do conselho de ad-
ministracdo, sempre que estiver em cur-
S0 a aquisicdo ou a alienacéo de a¢bes
de emisséo da companhia pela prépria
companbhia, suas controladas, coligadas
ou outra sociedade sob controle comum,
ou se houver sido outorgada opcao ou
mandato para o mesmo fim.”

Quanto a interpretacdo manifestada
no Oficio-Circular, no sentido de que a
vedacgdo a negociag¢éo com valores mo-
biliarios de emissao da companhia ou a
eles referenciados por parte dos acio-
nistas controladores, diretores e mem-
bros do conselho de administragéo deve
ser observada durante todo o prazo de
vigéncia do programa de recompra, as
companhias manifestaram a preocupa-
¢do de que tal restricdo seria excessiva.

O programa de recompra, nos termos
autorizados pela Instrucdo CVM n° 567/
15, é um instrumento comumente utiliza-
do pelas companhias abertas visando a
garantir eficiéncia e celeridade as aquisi-
¢Oes de acbes de emissédo propria, que
estabelece os parametros dentro dos
quais a diretoria definird as oportunida-
des de recompra, evitando a realizagao
de conclaves societarios a cada opera-
¢ao desse tipo. A aprovacéo do progra-
ma de recompra pelo conselho de admi-
nistrac&o deve ser objeto de fato relevan-
te, conforme previsto na Instru¢do CVM
n° 358/02. Assim, de um lado, eliminam-
se burocracias desnecessarias e, de ou-
tro, garante-se a adequada e irrestrita di-
vulgagéo de informac¢des ao mercado a
respeito das aquisi¢bes, pela companhia,
de acdes de sua propria emissao.

Tendo em vista a eficiéncia desse
instrumento, a pratica usual do merca-
do é estabelecer programas de
recompra cuja vigéncia seja de médio a
longo prazo. Dentre as companhias com
maior liquidez que integram o indice
IBrX 100, o tempo médio de vigéncia
dos programas de recompra é de 1 ano.
A propria autarquia, inclusive, por meio
da Instrugdo CVM n° 567/15, ampliou
de 365 dias para 18 meses o prazo
maximo para a liquidacéo das operagoes
aprovadas no ambito de programas de
recompra. Além disso, € comum que
sejam aprovados programas de
recompra sucessivos, de modo que a
companhia sempre esteja sob a vigén-
cia de um programa de recompra.

Assim, o posicionamento da SEP de
gue os controladores, diretores e mem-
bros do conselho de administracéo de-
vem observar a vedacao a negociacao
de acbes da companhia durante todo o
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prazo de vigéncia do programa de
recompra traz como consequéncia, em
muitos casos, a proibicdo quase abso-
luta a que essas pessoas negociem
acOes da prépria companhia, a qualquer
tempo. Essa medida revela-se excessi-
va pois se apoia ha presunc¢éo de que
todos os controladores, diretores e mem-
bros do conselho de administracdo da
companhia estariam acompanhando as
avaliacdes sobre as oportunidades de
recompra durante todo o prazo de vigén-
cia do programa e, portanto, teriam pré-
vio acesso a informacdes relevantes, o
gue ndo nos parece razoavel presumir.

Importante destacar que a recompra
de acdes também € um instrumento
utilizado pelas companhias para
viabilizar planos de remuneracgéo de
administradores baseados em acdes,
conforme citado na proépria Instrugéo
CVM n° 567/15. A severa restricdo
mencionada acima poderia tornar es-
ses programas ineficientes, na medi-
da em que a proibicdo de negociar por
longos periodos acarretaria perda de
liquidez para os administradores.

Adicionalmente, entendemos que o
objetivo tutelado pelo artigo 13, 83°, 11,
da Instrugdo CVM n° 358/02 ja € satis-
fatoriamente atingido ao proibir que as
pessoas anteriormente mencionadas
negociem acBes da companhia sem-
pre que estiver em curso alguma ope-
racado efetiva de aquisicao ou aliena-
¢do, pela companhia, de a¢bes de sua
propria emissao.

Em vista do exposto, propomos que
se restabeleca o entendimento anterior
desta D. Autarquia, desde que as com-
panhias estabelecam, de forma clara,
guando da aprovagédo e execucdo do
programa de recompra, disposi¢des que
assegurem a negociacao pela compa-
nhia, de um lado, e por controladores,
diretores, membros do conselho de ad-
ministracdo, do conselho fiscal, de
quaisquer 6rgéos com fungdes técnicas
ou consultivas criados por disposicao
estatutaria, de conjuge do qual ndo es-
tejam separados judicial ou
extrajudicialmente, de companheiro(a)
e de qualquer dependente incluido em
sua declaracao de ajuste anual do im-
posto, de outro lado, em dias néo coin-
cidentes ou com um intervalo minimo
gue garanta, em cada caso e observa-
das as especificidades de liquidez de
cada companhia, que nao atuem direta
ou indiretamente como contrapartes.

Sendo o0 que nos cumpria para o
momento, renovamos nossos protes-

tos de elevada estima e consideracéao.
Permanecemos a disposi¢cdo para
guaisquer esclarecimentos que se
fizerem necesséarios.

Atenciosamente,

Alfried K. Ploger

Presidente do Conselho
Associacao Brasileira das
Companhias Abertas — Abrasca

Apoio de investidores
para estratégias de
longo prazo é crucial

Membros do Conselho enfrentam
presséo crescente parajustificar seu
papel no negdcio

O campo de atuacéo para as empre-
sas de capital aberto tem se tornado cada
vez mais complexo, o que pode acabar
levando a uma certa perda de foco na
definicdo de estratégias corporativas.
Fundamentalmente, as empresas exis-
tem para gerar lucro. E os investidores
proveem capital para as companhias com
objetivo de obter ganhos.

Diante dessa realidade, as empresas
deveriam estar conscientes dos amplos efei-
tos sobre os diversos stakeholders quando
deliberam sobre suas estratégias e definem
0 propdsito de seu negdcio. A preocupacao
é reforcada pelo Codigo de Governanca
Corporativa do Reino Unido, recentemente
revisado, e pelo projeto “O Futuro das
Corporacfes” da Academia Britanica.

O desafio das empresas nesse novo
cenario é tracar uma linha de comunica-
c¢ao eficiente sobre seu desempenho, que
leve em consideracéo ndo apenas os fun-
damentos de sua atividade, mas também
o0 empenho em questdes ndo financeiras
gue serdo bem avaliadas pelo mercado.

Por exemplo, o foco dos investido-
res na qualidade do Conselho de Admi-
nistracdo das empresas tende a cres-
cer. Eles estdo interessados em saber
se 0s membros do colegiado séo capa-
zes de fato de representa-los.

Ano passado, a BlackRock, maior
gestora de ativos do mundo, salientou
gue a composicdo do Conselho, sua
efetividade e sua habilidade na presta-
¢ao de contas seriam prioridades. Disse
ainda que a revisdo de sua estratégia
corporativa levaria em conta essa triade.

Em outubro de 2008, o Banco Cen-
tral da Noruega publicou trés papers

sobre o assunto. Em um deles chama
atencdo o perfil buscado pelo banco
para dois membros independentes de
seu Conselho: ter experiéncia no setor.

Atendéncia ja esta no radar de admi-
nistradores ativos, que acompanham de
perto o desempenho financeiro e n&o fi-
nanceiro das empresas nas quais inves-
tem. O fenbmeno novo é a crescente
sofisticacé@o das equipes de administra-
¢ao dos fundos passivos. Eles vém con-
tratando especialistas com o objetivo de
identificar riscos materiais do negécio.

Essa sofisticacdo na administragéo
levanta questdes sobre se o ativismo
permanece apenas como uma estraté-
gia de investimento ou se ja se tornou
um comportamento dominante.

Ano passado, apos a oferta hostil da
britanica Melros pelo também grupo bri-
tanico de engenharia GKN, investidores
convencionais se sentiram confortaveis
para adotar posicdes publicas de uns
contra 0s outros, mesmo quando a situ-
acao ganhou contornos politicos.

Apesar de esforcos de Ultima hora
da GKN para convencer os acionistas
ando venderem suas agdes, o Conse-
Iho e a diretoria da empresa nao conse-
guiram persuadi-los de que poderiam
entregar resultados melhores de longo
prazo, considerando o desempenho da
companhia até aquele momento.

Também no ano passado, a Whitbread
anunciou a venda de seu negdcio de café
para a Coca-Cola com objetivo de focar
na sua rede de hotéis. A decisao foi toma-
da depois que dois investidores ativistas
pressionaram a empresa para separar o
negécio de café do resto do grupo. O Con-
selho da Whitbread néo conseguiu dar ex-
plicagdes convincentes aos acionistas dos
motivos de atividades t&o diferentes fica-
rem sob o mesmo guarda-chuva, respon-
dendo a um mesmo time.

Sao incontaveis os exemplos de per-
da de credibilidade do Conselho diante
de desafios impostos por stakeholders.
Isso pode sugerir que as empresas pre-
cisam melhorar a estratégia de
engajamento e relacionamento de lon-
go prazo com 0s acionistas, buscando
sempre o dialogo.

O apoio as estratégias de longo pra-
zo pelos investidores, seja por meio de
engajamento ou assembleia de acionis-
tas, € crucial em tempos de crise ou
em situacdes em que um acionista
ativista busca aliados para desafiar os
planos da administracéo da companhia.

Saiba mais em:

https://goo.gl/YbyaGV.
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Legal Data Driven
Por Rafael Sasso*

Independente do termo usado,
Legaltechs e Lawtechs estédo abrindo
caminho para uma revolug¢&o no merca-
do legal. Mas, por tras de todas as
ferramentas, robds e automacdes, um
elemento esta verdadeiramente mudan-
do o jogo no juridico: os dados.

Até pouco tempo, extremamente
dispersos e inacessiveis, a organizagao
e criacdo de bancos de dados legais
estéo, agora, a todo vapor. As opcdes
mais completas e de melhor qualidade
estdo se tornando cada vez mais via-
veis, mas o aumento da concorréncia
esta fazendo esses custos cairem e a
qualidade aumentar. E questao de tem-
po até serem totalmente acessiveis para
todos. E é exatamente neste “tempo”
para a acessibilidade que repousa a
maior “ameaca” ao mercado legal e, ao
mesmo tempo, a maior oportunidade.

Em S&o Paulo, foi criado o Future
Law Innovation Center — Flic, parceria
da Thomson Reuters com a Future Law,
escola pioneira de Tecnologia para o
Direito que criou um dos primeiros cur-
sos de Ciéncia de Dados para o Direito
do mundo, com todas as turmas
lotadas. O professor Alexandre Zavaglia,
um dos principais nomes do pais a abor-
dar dados e direito e um dos fundado-
res da Future Law, comenta que “com a
gigantesca quantidade de dados
gerados diariamente, ha uma demanda
crescente para a utilizagdo e andlise
de big data aliada ao uso de inteligén-
cia artificial, de estatisticas, predicao,
automacao de procedimentos, entre
diversas outras possibilidades na area
do direito”. Afinal, além de ter os
dados, é preciso saber o que fazer com
eles. Advogados néo tém uma forma-
¢do para o cruzamento de dados, para
nocdes de mateméatica e estatistica,
mas esse cenario vai ter de mudar.

O acesso aos dados permite medir
e entender aquilo que néo era possivel
antes, mudando completamente o pa-
norama de como serdo prestados os
servi¢os legais em pouco tempo e, prin-
cipalmente, tornando, cada vez mais,
a area legal estratégica. E isso que
alguns escritérios pioneiros ja percebe-
ram e comecaram a adaptar seus
modelos de negécio para além da
tecnologia. José Ricardo Martins, um
dos advogados mais ativistas nesta
transformacé&o do uso dos dados legais
como uma ferramenta estratégica,

afirma que “esse ambiente digitalizado
pelo processo eletrbnico, de forma in-
tegrada com ciéncia de dados, criou a
oportunidade de reinventarmos a forma
pela qual nos relacionamos com
nossos clientes e, obviamente, com o
mercado de forma geral.”

A grande questédo é que este cenario
muda tudo; afinal, onde h& dados, é
possivel mensurar, entender, testar. A
guebra de paradigma no mercado legal
€ téo profunda que pode afetar todo tipo
de deciséo, desde uma simples esco-
Iha de pec¢a juridica para usar, qual ad-
vogado contratar para aquela causa ou
até mesmo decisoes estratégicas den-
tro de um negdcio. E é ai que a coisa
pode mudar muito de cenario.

O departamento legal sempre foi vis-
to como um ambiente burocrético e de
custos dentro das empresas. Mas o0s
dados agregam um elemento que pas-
sa a tornar as atividades mais
assertivas e com um “ROI” mensuravel,
assim como aconteceu no mercado
publicitario. Ou seja, os eventos
passam a ter probabilidades de verda-
de, e os “achismos” sdo deixados
de lado, gerando uma série de oportuni-
dades e posicionando o juridico real-
mente como estratégico.

O outro lado da moeda é que as ino-
vacdes sdo para todos, inclusive para os
reguladores. Afinal, 0 acesso a dados e
capacidade de modelar ndo estédo sen-
do apenas mudancas de jogo no lado
privado. Reguladores e governo ja estao
de olho em como essas ferramentas, por
exemplo, afetam o calculo de provisées
e as estimativas de perda em proces-
sos judiciais. Ou seja, quem néo estiver
pronto, ndo apenas vai perder capacida-
de competitiva, como pode se deparar
com um governo e instituicdes mais apa-
relhados, que em pouco tempo estardo
aplicando essa tecnologia nas areas de
fiscalizacdo e enforcement. Afinal, a ati-
vidade juridica sempre foi baseada em
pesquisa de jurisprudéncia de provas, e
agora com essa digitalizacéo é possivel
transformar realmente o juridico em um
ambiente Data Driven.

* Rafael Sasso é coordenador da
Comissao de Inovagéo Corporativa da
Abrasca, empreendedor digital,
investidor anjo e professor.

(Publicado em 09 de janeiro, no site
do jornal DCI - https://goo.gl/PWiNQ7)

Comentarios sobre
o Oficio-Circular
CVM/SNC/SEP/N° 1/2019

(Publicado na Newsletter
StoccheForbes, de 14 de janeiro)

Todos os anos, as areas técnicas da
CVM divulgam seu entendimento sobre
a contabilizacao mais adequada, segun-
do as normas contabeis em vigor, de
determinadas situacdes relevantes.
Essas situacdes sédo escolhidas por-
que, na supervisao realizada pela SNC
e pela SEP, apresentam desvios recor-
rentes ou significativos que afetam a
correta compreensdo dos relatérios
contabeis-financeiros.

No oficio-circular deste ano, as su-
perintendéncias tecem comentérios
importantes sobre aspectos do contra-
to de leasing e a questédo do ICMS na
base do PIS/COFINS. Também reite-
ram preocupacdes externadas em anos
anteriores em temas como gerencia-
mento de estrutura de capital; reconhe-
cimento, mensuracéo e divulgacao de
instrumentos financeiros; reconheci-
mento de receita por entidades de in-
corporagao imobiliaria; combinagéao de
negocios; mudancas de politicas
contabeis; e tributos sobre a renda/
lucro diferidos.

Em relacdo ao reconhecimento de
contratos de leasing, as areas técnicas
ponderam que estdo abrangidos pelo
IFRS 16 todos os contratos no qual uma
parte se obriga a transmitir o direito de
controle de uso de um ativo identifica-
do, por tempo determinado, por uma
contraprestacdo. Segundo a CVM, a
andlise deve avaliar se uma das partes
do contrato, durante o periodo de uso,
é titular do direito de direcionar o uso
do ativo e do direito de obter, substan-
cialmente, todos os beneficios econo-
micos advindos do uso desse bem em
conformidade com o uso decidido.

Sobre a exclusdo do ICMS na base
de célculo do PIS/COFINS, a CVM lem-
bra que, apesar de haver decisao final
do Supremo Tribunal Federal (STF) pela
inconstitucionalidade da inclusédo do
ICMS da base de calculo das contribui-
¢Oes, a correta contabilizag&o e divul-
gacdo da questdo deve ser avaliada
caso a caso para as companhias. Isso
porque a Procuradoria da Fazenda Na-
cional opds embargos de declaracéo
sobre eventual modulag&o dos efeitos
da decisdo do STF.

4 ssabrasca
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Por conseguinte, as areas técnicas
orientam a avaliar com cautela a situa-
¢éo de cada companhia e de cada de-
manda especifica. Ressaltam que um
ativo contingente nunca deve ser reco-
nhecido nas demonstra¢des contabeis.
A divulgacéo do ativo contingente em
notas explicativas s6é € admitida se for
provavel a entrada de beneficios eco-
ndmicos no caso. E o reconhecimento
e areversao de provisdes também de-
penderdo de avaliacéo criteriosa da si-
tuacéo caso a caso.

A CVM ainda indica aos auditores a
necessidade de atuar com todo ceticis-
mo em relagdo aos julgamentos da ad-
ministragcéo sobre o tema.

Para acessar integra do Oficio-Cir-
cular CVM/SNC/SEP/N.° 1/2019,
acesse https://goo.gl/2iakvG.

Notas

Petrobras manifestainteresse em
operar trés blocos na62rodadado
pré-sal e retomadesinvestimentos

A empresa manifestou ao Conselho
Nacional de Politica Energética (CNPE)
interesse em exercer o direito de prefe-
réncia para operar trés blocos da 62 ro-
dada de licitagdo de blocos no pré-sal
sob regime de partilha de producéo, pre-
vista para o fim deste ano. Em comuni-
cado, a Petrobras informou que tem in-
teresse em ser operadora, com 30% de
participacdo, nos blocos de Aram, Nor-
te de Brava e Sudoeste de Sagitario.

A Petrobras divulgou também, em fato
relevante, que a Diretoria Executiva decidiu

retomar 0s processos competitivos para as
alienagdes de 90% da participacdo na Trans-
portadora Associada de Gas S.A. (TAG) e
de 100% da Araucaria Nitrogenados S.A.
(ANSA), bem como a busca para a forma-
¢ao de parcerias em refino.

Braskem integra alianca global para
combate a poluicdo por plasticos
Um grupo de cerca de 30 empresas,
incluindo a petroquimica brasileira
Braskem, langou no dia 16 de janeiro uma
iniciativa global de combate a poluicéo
causada por plasticos. A meta é investir
US$ 1,5 bilhdo nos préximos cinco anos.
Além da Braskem, a alianca inclui as gi-
gantes norte-americanas Dow, ExxonMobil
e Procter & Gamble, além de grupos eu-
ropeus, como LyondellBasell, Henkel e
Shell, asiaticos e do Oriente Médio.

Vale compraenergia
da Casados Ventos

A empresa assinou com a desenvolve-
dora de projetos de energia Casa dos
Ventos contrato para a compra, por lon-
go prazo, da producéo do parque eolico
Folha Larga Sul, na Bahia. Segundo o
comunicado da companhia, o contra in-
clui opgao de aquisicdo da usina pela
Vale. “A parceria € mais um passo na
estratégia da Vale de atingir 100% de
autoproducao de energia elétrica no Bra-
sil até 2030 utilizando energia de fontes
renovaveis”, diz o comunicado.

Faturamento daindUstria de material
de construcéo cresceu 1,2% em 2018

A Associacao Brasileira da Industria
de Materiais de Construcao (Abramat)

informou que o faturamento do setor em
2018 subiu 1,2% em relacdo a 2017,
retomando trajetoria de alta apés trés
anos de retracdo. O presidente da As-
sociacao, Rodrigo Navarro, estima para
este ano crescimento de 2%. Destacou
também que, no ano passado, o nivel
de emprego no setor cresceu 1,7% em
relacdo a 2017.

Gente

Bradesco reestruturadiretorias

O Bradesco anunciou uma reestru-
turacéo societaria que reduziu de seis
para quatro o namero de vice-presidén-
cias do banco. A instituicdo mantera
as unidades de varejo, alta renda e ata-
cado e criou uma area de infraestrutura/
TI/RH, que prestara servi¢os as outras
vice-presidéncias.

Os executivos Eurico Ramos Fabri,
Cassiano Ricardo Scarpelli e Marce-
lo de Aradjo Noronha permanecem no
comando das trés primeiras areas, en-
guanto André Cano ficara na nova vice-
presidéncia, que englobara ainda as are-
as de compliance, juridico e relacdes
com o mercado.

Os executivos Josué Augusto
Pancini e Mauricio Machado de Mi-
nas passam a ser exclusivamente mem-
bros do conselho de administragéo.
Octavio de Lazari assumiu a presidén-
cia do Bradesco em marco do ano pas-
sado e promove a primeira reestruturacio
de sua gestao com o objetivo de elevar
as receitas do banco.

SIMPLIFICACAO DO DISCLOSURE DAS COMPANHIAS
ABERTAS: REDUCAO DE CUSTOS E AUMENTO DA EFICACIA

Suas ideias e sugestoes poderdo ser a base dos aperfeicoamentos. Participe deste projeto da Abrasca.

Em colaboragdo com a CVM, a B3 e o CPC, a Abrasca convida suas
associadas a trabalhar em conjunto no aperfeicoamento da prestagdo

de informacoes obrigatdrias pelas companhias. O objetivo é melhorar a
eficdcia do processo de disclosure: reducdo do seu custo e aumento da
eficiéncia, um diferencial competitivo para atragdo de investimentos.

Observe as dificuldades, deficiéncias, desperdicios,
problemas e pontos passiveis de aperfeicoamento.
Envie suas sugestoes ou solicite uma reunido pelo email

simples@abrasca.org.br.
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