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Reformulacao do Novo Mercado entra
em pauta

Por Suzana Liskauskas | Para o Valor, de Sao Paulo

Considerado por gestores, analistas,
investidores e reguladores como um selo
de qualidade para o mercado de capitais
brasileiro e ainda um dos ativos
intangiveis da BM&FBovespa, o
segmento especial de listagem Novo
Mercado acaba de completar 15 anos. Ha
quem diga que ele ja corre o risco de ficar
ultrapassado caso nao ganhe uma
atualizacao que contemple a realidade
atual do mercado, alinhada aos
problemas do presente.

Flavia Mouta: "A evolugdo do Novo
Mercado ndo é uma demanda da
BM&FBovespa. E de todo o mercado”

Ninguém contesta a credibilidade que o segmento confere as companhias
listadas (130, de acordo com dados de 16 de fevereiro). Essas empresas se
comprometem com a adoc¢io de boas praticas, ja que o contrato firmado com
a BM&FBovespa exige o cumprimento de regras relacionadas com a estrutura
de governanga corporativa.

A economista Maria Helena Santana, ex-presidente da Comissao de Valores
Mobiliarios (CVM) e integrante da equipe da Bovespa na época da criacao do
Novo Mercado (dezembro de 2000), diz que esse mesmo valor beneficia a
imagem do pais como um todo. Sobretudo, no momento em que o ambiente
institucional vem sendo colocado a prova, objeto de desconfianca por conta
de problemas de corrupgao nas esferas ptiblica e privada. Luis Gustavo
Pereira, estrategista da Guide Investimentos, refor¢a que um nivel maior de
transparéncia é sempre positivo.

"Para que a companbhia e seus acionistas aproveitem todos os beneficios de
uma boa governanca, € preciso ir além das regras do Novo Mercado. A
aplicacdo da governancga é um exercicio diario, que inclui o funcionamento de
mecanismos de controle, o cumprimento de normas e regulamentacao,
eficiéncia na gestao de risco etc", afirma Maria Helena.

Renato Stetner, socio do Castro, Barros, Sobral, Gomes Advogados, observa
que o investidor ndo considera a governancga de uma companhia solida
apenas por ela fazer parte do Novo Mercado. "H4 casos de empresas do Novo
Mercado com sistemas de governanca que demonstraram muito falhas, como
a OGX. Vai depender muito de como o controle é exercido no dia a dia",
acrescenta. A OGX Petroéleo e Gas Participacoes, sob investigagdo na CVM e
na Justica, esta entre as companhias listadas no Novo Mercado.
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Captacoes externas
OperacoOes mais recentes

Tomador Valor* Meses Retorno**
Oi 674,0 72 5,75%
Embraer 1.000 120 5,091%
Globo Com. 325 120  4,843%
e Part.

Petrobras 2.500 1.200 8,45%
JBS 900 120 5,75%
BRF 564,1 84  2,822%

Veja as tabelas completas no ValorData

Fontes: Instituicdes financeiras e agéncias internacionais.
Elaboragao: Valor Data. * Em milhoes de ddlares ** No
langamento do titulo

Juro futuro

DI de 1 dia em 24/02/16

PU de
ajuste

Taxa

Vencimento N
efetiva

Negociados

mar/16 99.790,26 425 14,14%
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A exemplo do que foi feito com relacdo ao Programa de Governancga de
Estatais, em 2015, a BM&FBovespa esta preparando uma espécie de pesquisa
de opinido. Depois de coletar esse material, a bolsa fara uma audiéncia
publica e, em seguida, partira para audiéncia restrita, da qual s6 participam
as empresas do Novo Mercado. Os itens do documento final s6 podem ser
vetados se houver a manifestacdo de mais de um terco das companhias.

"A evolucio do Novo Mercado nio é uma demanda da BM&FBovespa. E de
todo o mercado, que precisa nos ajudar nesse processo. Alguns assuntos
serao abordados na pesquisa, como free float, regras de saida e conselho
independente. Vamos também abordar alguns questionamentos do Programa
das Estatais, como transparéncia, controles internos e composicao da
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administracao", diz Flavia.

Mauro Rodrigues da Cunha, presidente executivo da Associac¢io de
Investidores no Mercado de Capitais (Amec), reconhece a importancia da
criacao do Novo Mercado. Porém, diz que é necessario um "Novo Mercado
2.0".

A Amec encaminhou, em julho de 2015, a presidéncia da BM&FBovespa,
alguns temas que deveriam ser discutidos na reformulacdo do Novo Mercado.
Entre as principais propostas estao a proibi¢ao de estruturas que simulem a
alavancagem de controle propiciada por a¢oes sem direito a voto ou com
votos multiplos; redefinicao do tag along e adesao mandatéria das
companhias listadas no Novo Mercado ao Comité de Aquisicoes e Fusoes
(CAPF).

Para Otavio Yazbek, socio do escritorio Yazbek Advogados, os grandes
problemas nao estao no nivel do Novo Mercado, mas nas operagoes de fusdes
e aquisicoes, incorporacoes de controladas e alienacao de controle.
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Veja as tabelas completas no ValorData
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