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Finanças / Opinião

Realmente Novo
O Novo Mercado é uma inovação financeira amplamente bem-sucedida. Seu impacto na economia brasileira tem sido muito maior do que seus impulsionadores se atreveram a prever. Diversificou a orientação da economia desse gigante da produção de bens para a criação de riqueza financeira.

O Brasil sempre foi um produtor de commodities que aspirou ser uma economia manufatureira. Quis produzir aviões, computadores e outros bens manufaturados de alto valor agregado.

Por décadas, tentou dar o salto à especialização manufatureira. Em alguns episódios, a estratégia funcionou. O método para financiar a estratégia de crescimento era contar com que os bancos estatais canalizassem os recursos aos negócios de fabricação de novos produtos. A expectativa era de que esses novos negócios contratariam pessoas jovens e de mais alto nível educacional do País. Então, com suficiente capital e pessoas capacitadas, o Brasil se tornaria competitivo na elaboração de produtos sofisticados, como Japão, Alemanha e outros líderes.

O País confiou nos bancos estatais porque as instituições privadas existentes eram incapazes de fornecer capital. Não podiam oferecer financiamento de longo prazo suficiente devido aos freqüentes surtos inflacionários. Além disso, estava claro que o mercado acionário não era uma fonte abundante nem confiável de capital para empresas novas, de rápido crescimento em negócios não-tradicionais.

Depois que o Brasil alcançou a estabilidade monetária, muita gente esperou que a taxa de crescimento econômico do país se acelerasse, mas esta permaneceu decepcionantemente baixa. Foi então que se percebeu um segundo obstáculo que impedia o processo de intermediação financeira privada: o mercado acionário não estava desempenhando o papel que lhe correspondia.

Era limitado e irrelevante, um pitoresco clube onde a gente rica jogava um complicado jogo parecido ao pôquer. Não era um lugar onde as companhias promissoras podiam captar dinheiro. Além disso, era uma fonte ocasional de crises financeiras. Quando um especulador grande perdia muito e quebrava, o mercado podia causar um dano generalizado. Se o mercado subia, não havia muita diferença, salvo para os membros do clube; mas, quando caia, afetava todos. Assim, podia fazer dano à economia, mas não ajudá-la.

Então, as regras do Novo Mercado entraram para reagir. Podem ter parecido modificações técnicas menores, mas na realidade significaram uma completa distribuição de direitos. Sob as antigas regras, os fluxos de receita das companhias pertenciam às famílias controladoras. Sob as novas, pertencem a todos os acionistas por igual.

As novas regras estiveram vigentes por cerca de dois anos antes da primeira nova emissão. Desde então, houve um crescente fluxo de novas emissões. E o mercado ressurgiu. A demanda por novos títulos não colapsou depois da baixa dos mercados emergentes de maio e junho deste ano. As compras locais continuaram absorvendo a oferta de ações. Esse ressurgimento, que começou no último trimestre de 2002, não é como as recuperações de décadas passadas, porque não está sendo conduzido pelos especuladores ricos tradicionais, nem por novos e ingênuos investidores que pagam preços cada vez mais altos pelas mesmas ações que não têm direito a voto nem proteção contra abusos. Os novos compradores institucionais, incluindo administradores de portfólio estrangeiros e brasileiros, é que estão alimentando essa nova recuperação. Os novos compradores são atraídos porque as ações que estão comprando crescerão em valor se as companhias tiverem sucesso.

As ações listadas no Novo Mercado sobem com força. Em maio de 2005, somente 2,81% das transações acionárias na Bolsa de Valores de São Paulo (Bovespa) envolveram ações do Novo Mercado. Em outubro de 2005, essa cifra tinha chegado a 5,64%. Em setembro de 2006, 60% das transações envolveram títulos do Novo Mercado
