


GOVERNANÇA & MERCADO

É possível que a admissão do Brasil à categoria
"grau de investimento", por decisão recente
da agência de classificação de riscos Standard
& Poor's, acabe tendo para nossa economia
o mesmo impacto benéfico trazido em
anos anteriores pelos avanços obtidos em
governança cc;>rporativa,ainda que essa
agência seja por ora uma voz isolada.

por Herbert Steinberg *

A leitura que muitas autoridades e muitos analistas de mercado fizeram da reclassifi­
cação para uma faixa de risco mais favorável foi que, afinal, somos reconhecidos como
um país sério. Algo parecido já vinha ocorrendo em ponto menor, pois o mercado
internacional deixava claro que valorizava o nosso esforço, o que levou ao deslanche
do mercado de capitais.

Em 2007, apenas com emissão de ações, o país obteve quase R$ 70 bilhões, tornando o
mercado de capitais o mais importante financiador das atividades empresariais, mais até
que o BNDES - Banco Nacional de Desenvolvimento Econômico e Social. E tudo indica
que, passado o furor causado pela crise de alguns grandes bancos norte-americanos e eu­
ropeus, o clima de euforia retome seu vigor.a mercado aguarda a chegada iminente (ou a
intensificação das aplicações) de fundos de investimento e de pensão de países desenvolvi­
dos, que manejam recursos totais avaliados em pelo menos US$ 10 trilhões. Não por outra
razão, no momento em que este artigo era escrito o índice Bovespa ultrapassava a marca
dos 70.000 pontos, quase o dobro do nível imaginado dois anos atrás como o teto do nosso
mercado, visto pelo ângulo da valorização dos papéis.

"Tornamo-nos um país sério". Com os dados que temos, essa expressão, que está sendo
exaustivamente brandida pelas autoridades e por alguns empresários, caberia como uma
luva para o processo de amadurecimento do nosso mercado de capitais, particularmente
do segmento que envolve emissões primárias e secundárias de ações de empresas abertas.
Depois de ver o mercado de capitais patinar por anos a fio, deparamos, na primeira metade
desta década, com a frutificação dos esforços que nos levaram a mudar de patamar.

Em 2004, com o IPa (oferta pública inicial de ações) da Natura, a Bovespa finalmente ob­
teve o devido reconhecimento para a profundidade do Novo Mercado - o termo genérico
com que nos acostumamos a designar os níveis diferenciados de governança corporativa
criados pela Bolsa anos antes. a lançamento da CCR, bem no início do processo, ainda
que sentido como positivo, não chegou a animar o mercado naquela ocasião. Nesse meio
tempo, também davam frutos os esforços quase silenciosos, mas constantes e vigorosos, de
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