NEY CASTRO ALVES

Distribuidoras na Bolsa

n A Diretoria Colegiada do Banco Cen-
tral do Brasil e o Colegiado da Comisséo
de Valores Mobiliarios editaram a Deciséo-
Conjunta n® 17, em 02 de Margo de 2009,
autorizando as Sociedades Distribuidoras de
Titulos e Valores Mobiliarios a operar dire-
tamente nos ambientes e sistemas de nego-
ciacdo das Bolsas de Valores. O documento
é assinado por Alexandre Antonio Tombini,
presidente substituto do BC, e por Maria
Helena dos Santos Fernandes de Santana,
presidente da CVM.

Anota diz que “tal medida decorre do fa-
to de que, em razéo do processo de desmutu-
alizagdo, 0 acesso aos ambientes e sistemas
de negociacéo das Bolsas foi desvinculado
da propriedade de titulos representativos do
patriménio ou capital da entidade, passando
as Sociedades Distribuidoras a ter condi-
¢Oes de exercer as mesmas atividades das
Sociedades Corretoras, que possuiam ante-
riormente exclusividade operacional para
atuarem nesses ambientes.

Para 0 BC, a mudanga é “saudavel”, pos-
sibilita maior concorréncia entre os agentes
operadores no setor, é relevante no sentido
que elimina impedimentos antes impostos as
DTVMs, e atende demandas do mercado.

Mercado de intermediagéo - Segundo
dados do Banco Central, em Dezembro de
2008, havia 136 Distribuidoras e 107 Corre-
toras no Pais. O BC nao tem informagdes de
quantas Distribuidoras estao interessadas em
atuar diretamente na Bolsa.

“De imediato, pelo menos dez Distribui-
doras teriam condi¢Bes de comegar a partici-
par do Pregdo”, afirma o assessor técnico da
Adeval - Associagdo das Empresas Distri-
buidoras de Valores, Luiz Mauro de Moura.
Hoje, segundo ele, essas dez DTVMs seriam
capazes de cumprir 0s requisitos minimos de
patrimonio e garantias exigidas pela Bolsa.

As Distribuidoras fazem parte do SFN
- Sistema Financeiro Nacional e atuam na
intermediacdo de titulos e valores mobilia-
rios nos Mercados Financeiro e de Capitais,
além de operar no mercado de commodities
(produtos primarios, como soja), na compra
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e venda de ouro e intermediacdo em Bolsa
de Mercadorias.

Segundo o diretor de fomento dos negé-
cios da BM&FBOVESPA, Verdi Monteiro,
operam atualmente na Bolsa 99 institui¢des,
das quais 48 nos dois segmentos (acOes e
mercadorias); 35 corretoras s6 na Bovespa;
e 16 s6 na BM&F, entre as quais Distribui-
doras. Ele espera 0 aumento da concorréncia
com a entrada dos novos players.

Também por conta da desmutualizagdo, a
BM&FBOVESPA jé havia langado (em No-
vembro/2008), novas regras e procedimentos
de acesso que estabelecem, por exemplo, 0s
requisitos minimos de patrimdnio e garantias
que as instituicBes precisam ter para ingres-
sar no mercado. Importancia e porte - Como
presidente da Adeval, quero salientar que
trata-se de importante decisdo — um marco
historico - para a classe das Distribuidoras,
que conta hoje com 270 pontos de vendas,
sendo 136 sedes e 134 dependéncias, com
Patrimdnio Liquido acumulado de R$ 4,857
bilhdes (dados de Dezembro/2008), ou cerca
de US$ 2,080 bilhdes de dolares.

Também vale destacar que na BM&F
dentre as instituicOes financeiras, as Distribui-
doras figuram como o segundo maior player
apos os bancos comerciais/multiplos e de
investimento. E que a maior administradora
de carteiras de valores mobiliarios do Pais é
uma Distribuidora de Valores, a BB DTVM.
Na prética, acredito que a decisdo do BC e da
CVM acaba com uma das Gltimas diferencas
existentes entre Corretoras e Distribuidoras.
“As Distribuidoras foram criadas com o obje-
tivo de pulverizar o Mercado de Capitais, mas
ao longo dos anos agregaram atividades. Hoje
podem comprar e vender ouro no garimpo, ad-
ministrar recursos de terceiros e, agora, operar
diretamente no mercado de Bolsa de Valores”.

“Quando aumenta a quantidade de par-
ticipantes tende a aumentar a concorréncia
no segmento de intermediac&o financeira e
reduzir os precos para os investidores”, disse
um técnico do Banco Central. Para a Bol-
sa, disse Monteiro, 0 aumento do nimero
de participantes no mercado deve propiciar

AsDistribuidoras vao ter
de fazer uma requisicio
junto a BM&FBOVESPA
e se adequar a todas as
exig°ncias feitaso

a expansdo da base de clientes. Também en-
tendo que quanto mais instituicBes presentes
no Pregdo, maior a concorréncia e melhor a
qualidade do servigo oferecido. Disputa por
qualidade - Um nimero maior de instituicbes
operando no sistema pode elevar o volume
de negociacéo e até trazer taxas mais com-
petitivas para o investidor, j& que serdo mais
empresas prestando um servigo comum.

“Certamente teremos uma demanda razo-
avel de Distribuidoras”, afirma o diretor de
fomento de negdcios da BM&FBOVESPA.
O inicio da atuacdo das Distribuidoras ndo
sera instantaneo porque, apés solicitado o
acesso, é necessario aprovacdo do Conselho
da Bolsa. E preciso também solucionar ques-
toes tecnoldgicas. “Mas o fato de o BC e a
CVM terem publicado este comunicado ja
nos da condicdo de aceitar DTVMs no mer-
cado. N&o dependera de mudanga nas regras
de acesso da Bolsa”. O processo de liberacéo
da atuagéo deve demandar algum tempo. Pa-
ra a adequacdo da plataforma tecnoldgica
da companhia, por exemplo, é estimado um
prazo de dois meses, aproximadamente. Des-
sa forma, as Distribuidoras véo ter de fazer
uma requisicdo junto a BM&FBOVESPA e
se adequar a todas as exigéncias feitas pela
entidade reguladora, como garantia minima
de capital, e pagamento de taxas.

Ney Castro Alves, Advogado, é presidente
da Theca CCTVM, presidente da Adeval

e da Fenadistri, membro dos Conselhos
Administrativos da CNF e da Ancor, e
membro suplente do CRSFN — Conselho de
Recursos do Sistema Financeiro Nacional.
neyalves@theca.com.br

MARGO DE 2009 BANCO HOJE

-IIIIIIF



