RELAGOES cOoM INVESTIDORES
Ainda temos caminho a frente

Mércio Verissimo®

Um dos pontos que as
companhias brasifeiras sem-
pre estiveram multo atrds das
americanas e européias é a

1 de govermanga corporativa da
Bovespa e o direito de tag-along
para seus acionistas. Entdo, nio
hi diivida que avangamos com
Sforga nesse sentido nos gltimos
cinco anos, mas o problema que

-4 4 L4
mercado brasilefro, porém,
evoluin muiito, principalmen-
te com a criagdo do Nove
Mercado e a onda de abertu-
ras de mpfm! que trouexe pa-
ra o

nas col hoje é que muitas
pessoas parecem acreditar que
Ja atingimos um nivel de exce-
léncia global, quando a verdade
€ que estamos longe disso.

Em primeiro lugar, se as

Essas companhias novas
Jja vieram ao mercado com
wma estrutura de capital on-
de todas as agdes 1ém direito
a volo, iss0 com

hias novas trouxeram
um nove folego ao mercado,
por outro lado, elas ndo tém o

do Nove Mercade sdo o su-
pra-sumo e que quem estd
no Novo Mercado pode dar-
se o luxo de ficar sentado em
bergo espléndido,

Nio é verdade. As compa-
nhias brasileira, mesmo
muitas das que estdo no No-
vo Mercado, ainda estdo
bastante atrds do padrio
americana ou europen. Sio
diversos pontos a melhorar:
maior separacdo entre fim-
gdes executivas ¢ de supervi-
m. numlr .rmnxparénn‘a e

mesmo peso no lo gue
algumas das antigas, cufa par-
ticipagdo, por exemplo, no tho-
vespa € muito maior:

mrmwénﬂamde\-

Muel, houve, mas ndo

pademar di:wr que. Joi wma mu-

i‘nr.‘uim‘m demnnﬂmcnﬂ
e

danga i que o mer-
mdo semﬁmonu}um FPara

em padroes i
Slexo de caixa, 20% de con-
selheiros independentes, di-
reitos de tag-along, entre
ouiros pontos positivos para

, que
pamw!menfe ndo conhece as
regras de nove mercado, & dificil
ficar investigando quals compa-
nhias atendem gue padrio de

Outro fator nove no mer-
cado sdo as ch las “cor-

uma vez gue esses

mais medidas como, do
de comités especificos para
Certos assuntos, como remu-
neragdo € nomeagdo de con-
selheiros e diretores, a sepa-
ragdo estrita entre a fungio
a'e diretor e de conselheiro,

Para isso, esperariamos
z formag

2
Pref que o
do fosse bem lado co-

porations”, as companhias
citfo controle é difuso, sem
um controlador claramente
definide. Isso fez surgir no-
vos para essas com-
panhias. Entre eles: como
atingir quoruns adequados
em suas assembléias gmu'.
como evitar preci

mo um todo e que seus direitos

idos, independente
de escolher uma ou em outra
companhia. Afinal, jd é bastante
trabalho ter que se preocupar
com as perspectivas de rentabi-
lidade e ainda ter que ficar es-
urdmdoe!rwmndomescopo

mutito baixas de seus papéis
que poderiam desencadear

em fungdo das
,mm‘au de governanga.
Mas isso depende ﬁmdmnen
I de novas legisl

prop de aquisiges hos-
tis; saber o que fazer se
ocorrer uma compra hostil.
Além das novas compa-
nhias, as companhias tradi-
cionais também incorpora-
ram algumas dessas tendeén-
cias dos novos tempos,
pelo menos o nivel

de empenho do guwrm. amw
o poder de amagio das compa-

nhias com relagio a esse ponto
€ ainda bastante limitado. O
que é preocupante ¢ a aceita-
¢do pelo mercado de que jd
atingimos um nivel otima de
governanga, que as exigéncias

tho com a maior
mdemummhwmde\-
pendentes, prdticas comuns
no exterior e ainda distantes
da nossa realidade.

* Consuftor, especial para Gareta
Mercantil
E-maik: i@ gazetamarcans com br
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