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a tiltima década, temos presenciado a

difusdo cada vez maior do instituto da

govemnanca corporativa como meio de
valorizacio das empresas amantes no mercado
de capitais brasileiro. As regras de governanga
corporativa visam a dar maior transparéncia
e vantagens aos investidores minoritdrios, de
forma a atrair a poupanga popular para o finan-
ciamento da produgao. Nesse sentido, a reforma
de 2001 na le1 das sociedades por agies trouxe
inovagdes importantes para o fomento do mer-
cado de capitais brasileiro, na medida em que
reconheceu importantes direitos dos acionistas
minoritdrios. Porém, ainda temos um longo
caminho a percorrer, em termos de legislagio
de protegio ao investidor.

Amalmente, sdo notdrias as transformagoes
no modelo empresanal brasileiro. Empresdrios,
antes centralizadores, cujas estruturas societd-
rias ficavam adstritas is suas préprias familias,
comecam a pensar em profissionalizar suas
empresas visando a atrair investidores.

De outro lado, a opgiio que a Bovespa dd
as companhias abertas de, voluntdrna e inde-
pendentemente, as regras da Lei das 5.As.
aderirem aos principios da boa governanca
corporativa, vem trazendo significativa valo-
rizacdo de suas agdes.

As regras de governanga corporativa da
Bovespa, em seus diferentes niveis, sdo deter-
minantes para avaliagio do grau de prote¢io
do minoritdrio, implicando diretamente no
grau de risco do investimento. Assim, as agoes
das companhias listadas no Novo Mercado,
maior nivel de governanga corporativa, con-
ferem grande credibilidade, proporcionando
a0 investidor retorno superior. Refendas pri-
ticas implicam em um aumento do valor da
companhia, a partir do fortalecimento de seus
drgfos societdrios, principalmente por meio da
profissionalizacio dos conselhos fiscal e de ad-
ministracio. Assim, os investidores pagam até
24% a mais no prego das agdes de companhias
listadas no Novo Mercado.

As principais finalidades das boas priticas
sdo: 0 aumento do valor da companhia, a fa-
cilitagiio do acesso ao capital e a contribuigio
para sua perenidade.

Para melhor compreensio desse novo ins-
tituto € necessdria a andlise de suas premissas.
Primeiramente, a empresa deverd ter transpa-
réncia nos negdcios sociais, ou seja, 08 gestores
deverdo abrir ao mercado todas as informagbes
relevantes, e no apenas comunicar o desem-
penho econdmico-financeiro da companhia. E
o principio do full disclosure.

Igualmente primordial é a prestagio de
contas dos agentes da governanca corpora-
tiva, os quais deverdo estar comprometidos
unicamente com os interesses da companhia
e nio com determinados grupos de acionistas.
Paralelamente, a empresa precisa buscar a
eqgiiidade, na medida em que a administragio
deve dar tratamento justo e igualitirio a todos
0s acionistas.

Assim, as companhias listadas no patamar
do Novo Mercado possuem apenas agdes
ordindrias, ou seja, com direito a voto. Essas
empresas oferecem o tag along de 100%, isto
€, na venda da companhia os minoritdrios po-
dem negociar suas participagfes, pelo mesmo
valor pago pelas agdes do bloco de controle.
Além disso, as companhias tém compromissos
com a transparéncia, publicando suas posigdes
aciondrias, informacies tnmestrais e prestando
contas de acordo com pardmetros internacio-
nais de US Gaap ou [FRS e devendo realizar
a0 menos uma reunifo anual com investidores
e informando sobre todos os contratos entre as
partes relacionadas.

Assim, as iniciativas da Bovespa tém
sido no sentido de transformar o mercado de
capitais em uma fonte vidvel de recursos para
as companhias e uma alternativa confidvel &
poupanca. De outro lado, as reformas da lei
das sociedades por agdes ainda sfo timidas.
No entanto, embora nossa legislagio ndo seja
perfeita, as companhias tém adotado volun-
tariamente as boas prdticas de governanga
corporativa, oferecendo ao investidor maior
seguranca e confiabilidade.

Dessa forma, com a possibilidade de cap-
tagiio de recursos no mercado de capitais, as
empresas poderdo viabilizar a expansio de seus
negdcios, criando novos empregos e trazendo o
tdo sonhado crescimento para nosso pais. m



