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Presidente da CVM rebate críticas sobre atuação no
leilão de OPA da Eletropaulo
Marcelo Barbosa ressalta capacidade do colegiado em contornar lacunas da ICVM
361

Por Gabriela Freire Valente

Depois de a Comissão de Valores Mobiliários (CVM) receber críticas sobre sua conduta na disputa pela
compra do controle da Eletropaulo, o presidente da instituição, Marcelo Barbosa, defendeu a atuação da
autarquia. Durante o Fórum de Investidores da Associação de Investidores no Mercado de Capitais
(Amec), Barbosa observou que, apesar das expectativas de que a Instrução CVM 361 seria insuficiente
para amparar um caso de alta complexidade, foi possível realizar o leilão de oferta pública de aquisição
(OPA) com o esforço de interpretação de um capítulo.

O presidente da autarquia ponderou que o fato de os conselheiros terem conseguido discutir e orientar o
caso não exclui a eventual necessidade de atualizações da regulação. Barbosa ressaltou, porém, o ágio
“significativo” praticado na operação. Na ocasião, a Enel Brasil Investimentos Sudeste ofereceu R$ 45,22
pelas ações ordinárias da Eletropaulo. O valor foi 15% maior do que o lance apresentado pela concorrente
Neoenergia e representou um salto significativo no valor de mercado da distribuidora paulista.

Embora observadores de mercado tenham criticado a CVM por não permitir uma competição direta e em
tempo real no leilão de OPA, Barbosa disse estar satisfeito em raramente ouvir queixas sobre as decisões
da autarquia. O presidente afirmou que a comissão tem se dedicado à revisão de 19 normas a fim de
eliminar redundâncias e reduzir custos de observância. “São ajustes pontuais e a segunda fase, que pode
durar o resto do [meu] mandato, é tratar de outras sugestões de melhorias regulatórias."

O trabalho de revisão das regulações é aliado ao diálogo com entidades de mercado e servidores da
própria CVM. Em paralelo, a autarquia tem três consultas públicas para debater mudanças normativas. As
instruções 476 e 400, que regulam as ofertas iniciais de ações (IPOs), estão inclusas no processo. “É o
momento de repensar o regime e repensar o conteúdo da instrução 400. É através das ofertas públicas que
se dá maior liquidez. Então, é preciso trazer essas regras para um modelo mais atual”, comentou Barbosa.
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