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O Doing Business mede duas das trés principais fontes de
financiamento das empresas

Topicos do Doing Business:

Protecao de Investidores
Capitalizagdo Minoritarios

Familiares,
contatos
pessoais

Obtencéao de Crédito

Investimento
institucional

Resolucao de Insolvéncia

O acesso ao financiamento é apontado pelas

Enpreendedorismo empresas em paises em desenvolvimento
como o principal obstaculo as suas

atividades (World Bank Enterprise Surveys, 2018).
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Niveis mais altos de conflanca e seguranca contribuem para

aumentar a liquidez no mercado e o0 acesso ao financiamento
S

Um so escandalo pode causar um impacto duradouro no comportamento dos investidores...

THE PARMALAT _ ¢

v' A governanca corporativa pode ser uma solucao de mercado eficaz para lacunas na
legislacéo, aprimorando o comportamento e a visibilidade das empresas.

v' As evidéncias sugerem que indices baseados em regras vinculativas favorecem o

acesso ao financiamento (em relacéo a cédigos de governanca corporativa, que nao
estabelecem obrigacdes).

v" Os investidores identificam a importancia da governanca corporativa como um elemento
importante nas suas decisdes, devido a dificuldade de se obter informacdes,
principalmente nos paises em desenvolvimento.
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Regras, protecoes e garantias mais solidas favorecem os niveis de
confianca e seguranca dos investidores

Um grau mais alto de protecéo dos investidores esta associado com:

v’ Maior nivel de capitalizacdo do v Maior entrada de empresas no
mercado mercado de capitais
Capitalizacao do mercado em relacao ao PIB Numero de empresas listadas

Pontuacgéo (0-100)
Pontuacéo (0-100)

Mais Mais
alto alto
Mais ........ Mais ...........
baixo baixo e
Mais baixo Mais alto Mais baixo Mais alto
Nivel de capitalizagao Empresas listadas (niUmero)
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Como as pontuacodes no indicador sao calculadas?

indice do grau de divulgacao (0-10) indice dos direitos dos acionistas (0-10)

Aprovacdes de transacdes entre partes Direitos e papel dos acionistas em decisdes
relacionadas Importantes da empresa

Divulgacéo imediata e interna de informacdes

indice da responsabilizagéo do diretor (0-10) Indice da propriedade e controle (0-10)

L _ 50% | 50% -
Responsabilizacdo e indenizacgéo do diretor Extentof | Extent of Garanltrl]asdcong%%tinﬁosNe controle do
por danos causados pela transacao conflict of | shareholder SIS stracao

interest | governance
regulation | index

~ : . e ind
Solucdes previstas na lei (desqualificacao, HEEK
priséo, invalidar a transacéo)

indice da ac&o judicial dos acionistas (0-10) IIENee 8 TENSEErEnEls earparsie (0-40)

Acesso a documentos da empresa Transparéncia de informacdes sobre

o participacdes, remuneracéo, assembleia
Acesso a evidéncias durante um processo geral e auditoria

Recuperacdo de valores gastos com uma acéo

indice da regulacio de conflitos de interesse
(0-10)

indice da governanca corporativa e direitos
dos acionistas (0-10)
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O que néo é medido?

® Protecao a investidores estrangeiros (investimento externo direto)

\

Marco regulatorio dos direitos de acionistas minoritarios (somente
guestdes especificas)

Cumprimento com as leis na pratica

Y
N

/

® SituacOes de fraude ou violacao das leis

/
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Indice da regulacéo de conflitos de interesse
S S S S S S ESeESeE S S EESESE S S S S S S EE E E i

Extent of disclosure Mr. James
Disclosure and approval requirements qouit

\° 60% 90%
Extent of director liability ownership, ownership,

sits on board
of directors

sits on board
of directors

Ability to sue directors for damages

Ease of shareholder suits C A C B
Access by shareholders to documents O(ET;;?; s o %Teﬁ?eig
plus other evidence for trial Transaction

involving
conflict of interest

Minorit
shareholders

Premissas do caso:

 Transacédo entre duas empresas (listadas na bolsa) a um valor superior ao de
mercado (preco igual a 10% dos ativos da Compradora);

» Clara situacdo de conflito de interesse (o diretor que a propde detém 60% da
Compradora e 90% da Vendedora), porém ha uma razoabilidade em termos
comerciais;

» As exigéncias minimas previstas em lei sdo cumpridas;

« Atransacdo nao é fraudulenta.
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Quais os melhores desempenhos na area da protecao dos
investidores minoritarios em 2017/187?

Dez melhores desempenhos Pontuacao

u 1. Cazaquist&o 85.00
T 2. Azerbaijao 81.67
‘ 2. Djibouti 81.67
+|+ 2. Georgia 81.67
E 2. Malésia 81.67
2. Nova Zelandia 81.67
——— 7. India 80.00
Sg 7. Macedbdnia do Norte 80.00
7. Arébia Saudita 80.00
7. Cingapura 80.00

@ WORLD BANKGROUP



Reformas aumentaram o grau de protecao dos investidores minoritarios
em 23 economias em 2017/2018

Afeganistao
Arménia

Barém

China

Chipre

Djibouti

Rep. Dominicana

Egito

Jordania

Quénia

Kuwait

Quirquistao

Lituania

Ilhas Mauricio

Papua Nova Guiné

Filipinas

Arabia Saudita

Sudéo

, Taiwan, China

g : | Tunisia

Ucrania
Uzbequistéo

@ WORLD BANKGROUP




A Europa Asia Central oferecem o mais alto grau de protec&o dos

iInvestidores
T T

Sub-Saharan Latin Middle East East Asia & GIobaI South Asia OECD high- Europe &
Africa America & & North Pacific average income  Central Asia
Caribbean Africa

100
90
80
70
6
5
4
3
2
1

Score (0-100)
O O O O o o

o

B Score for protecting minority investors M Score for conflict of interest regulation Score for shareholder governance
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Quais sao as boas praticas gue contribuem para proteger 0s
iInvestidores minoritarios?

Boas praticas a nivel mundial

v' Garantir a transparéncia de transacdes entre partes
relacionadas

v' Envolver acionistas isentos na aprovacao de
transacdes entre partes relacionadas

v" Responsabilizar os diretores pelos seus atos

v' Permitir que o0s acionistas obtenham acesso aos
documentos da empresa

v' Aumentar os direitos dos acionistas nas decisdes
importantes da empresa

v" Regras claras de propriedade e controle no conselho
de administracéo

v" Exigéncia de transparéncia corporativa
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V. Protecéo de investidores minoritarios no Brasil
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A Protecao dos Investidores Minoritarios é o topico no qual o Brasil
obteve a 2a melhor classificacao

Rankings on Doing Business topics - Brazil

1 -
28
48 48
551
77
¥ 82 1 %
L 106
109
136
1631 175
184
190 - |
Startlng Dealing Getting Registering Getting Protecting Paying Trading Enforcing Resolving
with Electricity Property Credit Minority Taxes across Contracts Insolvency
Busmess Construction Investors Borders

Permits

A classificacao do Brasil esta a frente de paises como Argentina
(57), Chile, China, Portugal (64), México (72) e Uruguai (132).
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As principais areas para melhorias sao os indices do grau de
divulgacao e da acao judicial pelos acionistas

Figure - Protecting Minority Investors in Sao Paulo and comparator economies - Measure of Quality

Sao Paulo

Chile 9 | 7 |
China | 7 | 5 |
Mexico | 7 ‘ 5
Rio de Janeiro 6 I 7
OECD high income | 6.3 | 7.4
Latin America & Caribbea 5.6 | 6.5 ‘
0 5 10 15 20 25 30 35 40 45
Sub-Indicator Score
== Extent of corporate transparency index (0-10)= Extent of director liability index (0-10) == Extent of disclosure index (0-10)
Extent of ownership and control index (0-10)

Extent of shareholder rights index (0-10) Ease of shareholder suits index (0-10)
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Detalhes sobre a pontuacéo do Brasil no indice do grau de
divulgacao

Qual 6rgao corporativo pode aprovar legalmente a

JerereEE? (-9 CEO ou diretor 0

E necessario que um érgao externo (um auditor
externo, por exemplo) revise a transagao antes que Nao 0]
ela ocorra? (0-1)

Divulgacao total
dos fatos 2
relevantes

E necessaria a divulgacéo pelo diretor ao conselho de
administragao ou ao conselho fiscal? (0-2)

Divulgacao da

E necessaria a divulgagao em relatorios periddicos da transacao e do 5
empresa (por exemplo, no relatério anual)? (0-2) conflito de
interesses
: .. : . : - Divulgacao
E necessaria a divulgagao imediata da transacao ao ga¢
. (o . . N somente da 1
publico, ao drgao regulatorio ou aos acionistas? (0-2) -
transacao
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Detalhes sobre a pontuacéo do Brasil no indice da acao

judicial pelos acionistas
S

indice da ac3o judicial pelos acionistas Pontuacao: 4

Antes de entrar com uma acao judicial, os acionistas que
detém 10% do capital social tém o direito de inspecionar os Nao 0]
documentos da transagao? (0-1)

Qual conjunto de documentos do réu e das testemunhas Qualquer
esta disponivel para o demandante durante o julgamento? documento 3
(0-3) relevante

O demandante pode obter categorias de documentos
relevantes do réu sem identificar cada documento Nao 0]
especificamente? (0-1)

O demandante pode interrogar diretamente o acusado e as

. Nao 0]
testemunhas durante o julgamento? (0-2)
O padrao minimo para evidéncias em agodes civis € menor do Nio 0
que em um caso criminal? ? (0-1)
_— : Sim, se a
Os acionistas queixosos podem recuperar da empresa os s
: decisao for 1
valores gastos com as suas despesas legais? (0-2) .
favoravel
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