Comentarios para Audiéncia Publica sobre mudanca das regras do Novo
Mercado e de Segmentos Especiais

Sao Paulo, 9 de setembro de 2016

Prezados Senhores,

Em primeiro lugar gostariamos de parabenizar a BM&F Bovespa pela maneira
como o processo esta sendo conduzido, realizando uma ampla consulta as partes
interessadas com o objetivo de minimizar potenciais divergéncias.

No geral, os abaixo assinados concordam com as alteragdes propostas e
entendem que as mesmas contribuem de maneira efetiva para o
aperfeicoamento do mercado.

Dentre os comentarios e sugestdes que julgamos relevantes em relacido as
alteracdes propostas gostariamos de destacar os seguintes pontos:

¢ Fiscalizacao e Controle: nesse caso trata-se de uma observac¢ao de nossa
parte. Entendemos e apoiamos o objetivo da proposta, mas gostariamos
de externar nossa preocupac¢do em relacao aos custos envolvidos na
implantagdo de auditoria interna e area de compliance, especialmente
para empresas de médio e pequeno porte, ainda que esteja sendo
concedido prazo de 2 anos para implantacao de tais 6rgaos e areas.

e Comité de Auditoria: entendemos que a exigéncia de implantar um
comité de auditoria pode gerar resisténcias por parte de algumas
empresas listadas na Bolsa de Nova York, que alegam eventual conflito
entre as atribuicdes desse 6rgao e as regras da Sox. Em fun¢do disso, essas
empresas tendem a preferir o conselho fiscal. Como o assunto carrega
certo grau de subjetividade, sugerimos que a BM&F Bovespa contrate
pareceres de renomados escritorios no Brasil e Estados Unidos para
esclarecer a questao.

e Divulgacdo de informacgdes:

o Julgamos que ndo é necessario constar do regulamento o Art. 20, que
versa sobre remuneracdo do conselho de administracdo, dado que
essa obrigatoriedade ja existe na ICVM 480. Entendemos que a
inclusdo desse artigo esta relacionada com liminar em vigor que
dispensa a apresentacdo dessa informacao pelas empresas. A sugestao
é deixar claro que esse artigo sera excluido uma vez cassada a liminar
ou, caso contrario, serd mantido, mas devera sofrer ajuste para refletir
rigorosamente a redacao da ICVM 480.

o Além da preocupacao de custo para companhias de médio/pequeno
porte ja externada acima, entendemos que a divulgacdo de relatorio
socio-ambiental ndo deveria ser no formato “assegurado”, ou seja,
auditado, como forma de reduzir o impacto sobre os custos.



e Aquisicao de Participacao Relevante: em caso de OPA resultante de
aquisicdo de participagao relevante (30%), a obrigatoriedade de se
utilizar o maior preco praticado nos ultimos 12 para referenciar a oferta
pode inviabilizar ou mudar substancialmente a atratividade da operacao
para o comprador. A sugestao é adotar um periodo menor, de 6 meses,
por exemplo. Contudo, reconhecemos que a matéria é bastante complexa
e demanda um ampla discussao com entidades de mercado e as
companbhias.

¢ Dispersdo Acionaria: entendemos que o mecanismo de dispersao
acionaria, que assegura que 10% da oferta de acdes seja obrigatoriamente
oferecida para investidores de varejo, contribui para o aumento da base
de investidores e crescimento do mercado. Contudo, nossa opinido é de
que esse mecanismo deve se restringir somente aos IPOs, uma vez que no
caso de Follow-ons, onde a acdo ja é negociada em Bolsa, ndo haveria a
obrigacao de se adotar o mecanismo de dispersdo. Além disso, o
mecanismo dificulta ou inviabiliza a realiza¢do de ofertas sob o ambito da
ICVM 476 (ofertas de esforgo restrito).

Sendo esses os pontos que julgamos relevantes levar ao conhecimento da BM&F
Bovespa, nos colocamos a disposi¢do para a prestacdo de quaisquer
esclarecimentos adicionais.
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