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Novo Mercado progride

A manifestacdao final das companhias sobre as mudangas propostas
para o0 regulamento do Novo Mercado resulta em um progresso
importante, ainda que comedido, para o fortalecimento da atratividade de
um segmento lider para a captacdo de recursos em bolsa.

A evolugao é necessaria para que o Novo Mercado continue a ser
percebido como um selo diferencial, motivo pelo qual empresas relevantes
buscam aperfeicoar suas praticas de governanca e ingressar nesse
segmento. Ndo por acaso, anuncios de migracao para o Novo Mercado
tém impacto positivo na cotagao das agdes, pois sao invariavelmente bem
recebidos pelos investidores.

A votacdo proporcionou avancos consideraveis, com destaque para o
niamero minimo de dois membros independentes no conselho de
administracdo; avaliacdo obrigatdria do conselho, comités e diretoria;
além de mais fiscalizacdo e controle, com a instalagdao obrigatodria de
comité de auditoria, auditoria interna e funcdes de conformidade,
controles internos e riscos corporativos.

Em comparacao a reforma de 2010, ha de se reconhecer o esforgo
empreendido pela B3 para ampliar o didlogo com o mercado, promovendo
um intenso e produtivo processo de audiéncia publica. Investidores e
membros de conselhos de administragdo demonstraram mais
engajamento na discussdo das propostas - embora ainda em um nivel
abaixo do que se espera para um assunto dessa magnitude.

E dificil compreender, no entanto, sem uma investigacdo cuidadosa dos
motivos, a oposicdo a uma proposta como a de divulgacdo de relatério
anual com informagdes ambientais, sociais e de governanga corporativa
(que tenha como base padrao internacionalmente aceito). As raz0es para
a reprovacao de outras duas propostas benignas, ha muito defendidas por
investidores, também merecem uma analise mais profunda: a oferta
publica de aquisicdo de acgdes (OPA) obrigatéria por obtengdao de
participacao relevante e a exigéncia de que a saida do Novo Mercado seja
aprovada por mais 50% das acdes em circulacao.

A surpresa negativa adveio da reprovagao completa da revisao
proposta para o Nivel 2, com alto indice de rejeicdo. Das 19 companhias
do Nivel 2, 11 posicionaram-se contra o regulamento-base, impedindo
qualguer mudanca. Esse resultado acaba por aumentar as diferencas
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entre as companhias desse segmento e as do Novo Mercado, antes
restritas a adogao do principio “uma agdo, um voto”.

A adocao de melhores praticas de governanga implica
compartilhamento equitativo de poder sobre a gestdao, consideracao de
mais partes interessadas e concessdao de mais protecao e conforto a
investidores de mercado, sendo recompensada com a reducdo de custo
de capital e a valorizagao da empresa.



