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Os avancos da Bovespa

Marcio Verissimo*

A Bovespa tem sido um
dos grandes destaques
mundiais em termos de cap-
tagdo de recursos através
de oferta de agies.

Entre os paises emergen-
tes, a Bovespa figura em
terceire lugar, perdendo
apenas para as bolsas de
Hong Kong e de Xangai, o
que apenas reflete o tama-
nho e o crescimento da
China, mas de qualguer
forma a Bovespa ainda su-
pera com folga — prinei-
palmente quando analisa-
mos apendas as novas com-
panhias vindo a mercado
— as bolsas que vém em se-
guida na lista, como as
bolsas da Jﬁﬂl‘m do Sul, da
India, de Istambul, de Tee-
ri e da Coréia.

Mesmo incluindo-se os
desenvolvidos, a posicdo da
Bovespa é de destaque
mundial. Figurando na sé-
tima posigdo, a Bovespa es-
14 atrds apenas das duas
bolsas chinesas, da bolsa
da Espanha, do Canadd, da
Australia e das mais tradi-
cionais bolsas do mundo: a
de Londres e a de Nova
York (Nyse). Se considerds-
Femos apenas as novas
companhias vindo a mer-
cado, -a Bovespa ainda es-
taria na frente das bolsas
da Espanha e do Canada,
Jicando muito proxima da
australiana, perdendo ain-
da apenas para as mais
tradicionais americanas
fnesse caso, incluiria a
Nasdaq) e londrina e para
as chinesas.

Desses dados podemos
chegar a algumas conelu-

sdes. Primeiro. que a Bovespa
efetivamente vive um momento
um tanto excepcional, em par-
te como resultado de mais de
uma década de oferta reprimi-
da, quando nenhuma nova
companhia conseguiu emitir
agdes no Brasil.

FPor outro lado, ha também
uma conjuntura internacional
muito positiva, bastante ligui-
da, e que os paises emergentes
tém conseguido tirar proveito
disso, particularmente a Chi-
na, o Brasil, a India ¢ a Africa
do Sul. Este ultimo quase ndio

Qual vai ser o futuro da
Bolsa? Entre os
mercados mais
avangados, ha uma
tendéncia crescente

de consolidagéo

aparece nos destagues da mi-
dia, mas além de ter tido um
volume relevante de captagies
também esta entre as princi-
pais bolsas de paises emergen-
tes, com tamanho apenas um
pouce menor que a Bovespa,
Na verdade, é uma bolsa que é
um bom benchmark de compa-
ragdo para a Bovespa.

Finalmente, esses dados
também dizem muito sobre a
sustentabilidade do movimen-
to de aberturas de capital.
Apesar de o atual ritmo ser
acima do esperado, os dados
mostram qie outras bolsas de
paises emergentes de desta-
gue também tém conseguido
caplar recursos consistente-
menite ¢ que a Bovespa tem fo-
tal condigdo de continuar sen-
do uma alternativa viavel de
captagdo de recursos.

Por outro lado, fica a ques-

tde de qual vai ser o fituro da
Bovespa. Entre o5 mercados
mais avancados, vé-se uma
tendéncia crescente de conso-
lidagdo. sefa a verificada no
passado recente entre algu-
mas bolsas européias fe ainda
ha espaco para mais). sefa a
alianga entre a Nyse e a Eu-
ronext ou a compra da Nas-
dagq de participagdo na Bolsa
de Londres ou da bolsa sueca,
além, claro, da recente fuisdo
de CBOT ¢ CME formando a
maior bolsa do mundo — de
commoadities e futuros nesse
Caso.

Naturalmente, o papel que
se espera natural da Bovespa
é o de consolidadora do mer-
cado de capitais da América
Latina. O primeiro desafio se-
ria a barreira da lingua, uma
vez que, operando totalmente
em portugués, fica muito mais
complexa a integragdo com
bolsas onde os participantes
falam espanhol — nesse sen-
rido, por exemplo, a bolsa do
México levaria uma vanta-
gem sobre nos.

Ao mesmo tempo, ainda
que a Bovespa consiga de-
sempenhar esse papel de con-
solidacdo, a soma de todas as
holsas latino-americanas ex-
cetuando-se¢ a mexicana ndo
represenia cerca de 30% da
capitalizagdo de mercado
atual da Bovespa, o que ndo
Sfaria com que ela saltasse de
patamar. Ao mesmo tempo, a
do México, que representa
pouco menos da metade da
Bovespa, tenderia mais facil-
mente para as bolsas ameri-
CANas que para a nossa.

Representando a décima-sé-
tima posicdo enire as capitali-
zagdes de mercado das compa-
nhias listadas e a vigésima-pri-

meira entre as

meédias didgrias de negocia-
¢do, parece hofe improvdvel
que a Bovespa desapareca,
até pela facilidade de tran-
sagde, mas € de se esperar
gue ela acabe se funtando a
um grupoe de bolsas estran-
geiras, seja através de par-
cerias operacionais ou atra-
vés de uma eventual venda
de participagdo.

Enguanto isso, a Bovespa
tem cumprido com excelén-
cia o sei papel de viabili-
zar as aberturas de capital
no Brasil, crescendo orga-
nicamente e aproveitando
o boom brasileiro e bus-
cando viabilizar novas op-
gaes para atrair mais com-
panhias e investidores, co-
mo o Bovespa Mais e o
proprio Nove Mercado.

Diz-se que a propria Bo-
vespa pretende abrir o ca-
pital, talvez entdo a gente
descubra que ela ja tem um
plano para responder essas
quesioes.

* Consultor, especial para Gaze-
ta Mercantil
ri@gazetamarcantil.com.br
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