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Resumo: Uma economia saudavel depende da transferéncia eficiente de fundos de pessoas que séo
poupadoras para empresas e individuos que necessitam de capital. Sem transferéncias eficientes, a
economia simplesmente ndo conseguiria funcionar. Nesse contexto as Bolsas de Valores, embora
mantendo a sua autonomia administrativa, financeira e patrimonial vem mantendo num ambiente
competitivo e transparente, condi¢cdes de oferta e demanda para os participantes do mercado de capitais.
Assim, analisou-se de maneira sucinta 0s conceitos e caracteristicas referente as Bolsa de Valores,
especificamente a Bolsa de Valores de S&do Paulo (Bovespa), dada a sua longa trajetéria de servigcos
prestados ao mercado de capitais e a economia brasileira. Com base na pesquisa exploratéria demonstrou
a Bolsa de Valores como uma importante entidade que desempenha uma funcdo econdmica. Concluindo
gue, embora seja meramente uma associacao de corretores voltada para manter um local de negécios de
compra e venda de titulos, tendo como objetivo tornar a mais perfeita a forma¢éo dos precos, a Bovespa

negocia milhares de ac¢des por dia ajudando a desenvolver a estrutura financeira do pais.
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Introducao

A Bolsa de Valores de Sédo Paulo (BOVESPA)
€ uma associagdo civil, sem finalidade lucrativa,
com sede e foro na cidade de S&o Paulo, local
onde se compram e se vendem as acles de
companhias. Foi a pioneira, no Brasil, a implantar
0 pregdo automatizado. Ano apd@s ano, investiu em
tecnologia e melhoria de seus servicos e
informacdes, como o Home Broker em que os
investidores podem operar eletronicamente
enviando ordens de compra e venda de a¢bes por
meio da Internet e o After Market um sistema que
ampliou o horario do pregdo eletrdnico funcionar
apés as 18 horas e até as 22 horas com a
finalidade de atender ao Home Broker.

A Bolsa de Valores de S&o Paulo é uma
instituicdo altamente respeitada como centro de
negociacao de titulos e valores mobiliarios e como
entidade prestadora de servigos para companhias
de capital aberto, intermediarios do mercado,
investidores e publico em geral. Foi fundada em
1890 e sempre esteve presente e, muitas vezes,
foi protagonista dos grandes fatos politico-
econdmicos que marcaram a histéria brasileira
durante todo o século XX.

Na atualidade, a Bovespa é um grande centro
de negdcios, é o maior centro da América Latina,

onde sdo realizadas operacbes de compra e
venda de acbes e de titulos de emissdo de
companhias abertas. E a Unica Bolsa brasileira a
manter sistema de negociacdo de titulos
corporativos. Sua base tecnoldgica € representada
por equipamentos, softwares e recursos humanos
altamente qualificados, sua atuacdo é comparavel
a dos mercados mais desenvolvidos do mundo,
conferindo eficiéncia e seguranca as operacdes.

Materiais e Métodos

Este trabalho consiste numa pesquisa em
bibliografia existente, buscando conhecer e
aprofundar conhecimentos sobre a trajetdria da
Bolsa de Valores na economia de um pais.

A pesquisa estd embasada em técnicas
metodoldgicas de investigacdo bibliogréafica
exploratoria [GIL, 1994]. A partir desse parametro
tedrico foram analisados os conceitos sobre a
Bolsa de Valores e a Bovespa.

A Bolsa de Valores de S&o Paulo (Bovespa)

A Bovespa é a maior e 0 melhor centro de
negociacdo com acdes da América Latina. Trata-
se de instituicdo sem fins lucrativos com sede na
capital de S&o Paulo, sua organizacdo é auto-
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reguladora sob a supervisdo da Comissdo de
Valores Mobiliarios (CMV), mas gozam de
autonomia administrativa, financeira e patrimonial.

Foi fundada em 23 de agosto de 1890 e partir
disso, coleta, organiza e divulga uma série de
informacdes sobre o0s negdcios realizados em
cada pregdo. Ela proporciona liquidez aos titulos
fornecendo, concomitantemente, um preco de
referéncia para os ativos ali negociados, por
intermédio de um mercado continuo, representado
por seus preg0des diarios [BOVESPA].

Negocia titulos e valores mobiliarios, via
corretoras, além de papéis, sendo que os
principais titulos sdo as agbes, além de
debéntures (simples ou conversiveis), commercial
papers, op¢cBes de compra e venda sobre acdes
de companhias abertas, quotas de fundos, bénus
de subscricdo, titulos publicos, certificados de
depositos de acdes lancados por empresas
sediadas nos paises que integram o Acordo do
Mercosul [BOVESPA].

A Bovespa é responsavel pela elaboracdo de
indices que mostram o comportamento do
mercado como um todo ou segmentos especificos,
tais como [BOVESPA|:

* indice Bovespa (Ibovespa): acompanha a

evolucdo média das cotacdes das acgbes. E
o valor atual, em moeda corrente, de uma
carteira tedrica de acoes;

* indice Brasil (IBX): indice que mede o
retorno de uma carteira de ac¢des integrada
pelas 100 a¢cBes mais negociadas;

= O Indice de Energia Elétrica (IEE): indice
setorial que mede o desempenho das actes
do setor elétrico;

= O Indice de Ac¢Bes com Governancga
Corporativa Diferenciada (IGC): que mede
0 desempenho de uma carteira tedrica
composta por acdes de empresas que
apresentem bons niveis de governanca
corporativa; e

= Dow Jones.

Os tipos de mercados da Bovespa sédo: a vista;
opcoes e a termo.

» Mercado a vista: é aquele no qual
compradores e vendedores estabelecem um
preco para um lote de acbes a ser entregue
e pago no prazo determinado. Em geral a
entrega de titulos e pagamento em até 30
dias uteis;

= Mercado de opcdes: ndo sdo negociadas
acles, mas direitos sobre elas. Portanto, é o
direito de uma parte comprar ou vender a
outra parte, até uma determinada data, uma
guantidade de agfGes a um preco pré-
estabelecido.

= Mercado a termo: € a compra ou a venda,
em mercado, de determinada quantidade de
acbes a um preco fixado para liquidagao
futura. Envolve um acordo de compra e

venda de certo ativo para ser entregue
numa data futura, a um preco previamente
estabelecido. Os prazos permitidos para
negociacdo a termos sao: 30, 60, 90, 120,
150 e 180 dias. N&do segue padrdes
impostos pelas bolsas de valores, por ser
um contrato  particular entre  dois
investidores.

A Criacdo do Ombudsman

O aumento dos negécios no mercado de acdes
e a crescente sofisticagdo das operagdes em bolsa
de valores sao fatores que tendem a tornar mais
freqlente a ocorréncia de davidas e
guestionamentos por parte de investidores.

Tais ocorréncias, se ndo forem devidamente
esclarecidas, poderdo gerar conflitos com os
intermediarios do mercado. Isso pode envolver,
por exemplo, eventuais falhas e/ou irregularidades
ocorridas na execucdo ou liquidacdo de uma
ordem de compra ou venda. Ou pode, também,
resultar de uma simples desinformacdo do
investidor quanto a aspectos importantes da
operacéao efetuada.

Por outro lado, a introdu¢do de novas
tecnologias e o0 avanco do processo de
globalizacdo nos mercados de capitais, com a
internacionalizacdo de intermediarios e empresas
emissoras nos diversos mercados do mundo, vém
provocando mudancas nos procedimentos
operacionais e no aparato legal dos investimentos
em bolsas de valores, e essas mudancas, as
vezes, geram riscos e conflitos [LAMEIRA, 2000].

Com a criagdo do Ombusdman do mercado
acionario, atende de forma adequada as
consultas, queixas e reclamacdes de investidores,
relacionadas com o processo de negociacao,
custddia e liquidacdo de operaces realizadas na
Bolsa. E mesmo nos casos em que ndo pode
intervir, como o0s que ja estédo sob consideracéo do
Banco Central (BACEN) ou CVM, por exemplo,
orienta o investidor sobre 0s canais aos quais
pode recorrer [LAMEIRA, 2000].

Dessa forma, o mercado de acbes tornou-se
uma opc¢do Iimportante para o0s investidores
interessados em retornos de longo prazo e as
empresas passaram a buscar o mercado como
fonte de recursos nao exigiveis para financiar seus
projetos de investimento. Nas Ultimas décadas, o
publico habituou-se a identificar no indice Bovespa
um indicador confiavel do rumo dos negdécios na
economia brasileira.

O Mercado de A¢des na Bovespa

Acdo é um pedacinho de uma empresa. Com
um ou mais pedacinhos da empresa, uma pessoa
podera tornar-se sécio dela. Numa maneira mais
formal, as acdes sdo definidas como titulo
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nominativo negociaveis que representam para
guem as possui, uma fracdo do capital social de
uma empresa.

As ac¢bes podem ser:

» Ordinarias (ON): que concedem o direito de
voto nas assembléias da empresa; e

= Preferenciais (PN): que oferecem
preferéncia no recebimento de resultados
ou no reembolso do capital em caso de
liquidagcdo da companhia. Entretanto, as
acles preferenciais ndo concedem o direito
de voto, ou o restringem. [MEDEIROS,
1987]

As acOes também podem ser diferenciadas por
classes: A, B, C ou alguma outra letra que apareca
apos o0 "ON" ou o "PN". As caracteristicas de cada
classe séo estabelecidas pela empresa emissora
da acdo, em seu estatuto social. Essas diferengas
variam de empresa para empresa, portanto, ndo é
possivel fazer uma definicdo geral das classes de
acoes.

Para investir na Bolsa um investidor deve
procurar uma Corretora de Valores. As Corretoras
e outros intermediarios financeiros dispdem de
profissionais voltados a analise de mercado, de
setores e de companhias, e com eles obter
informacdes sobre o momento certo de comprar e
vender determinadas acfes e dessa forma obter
melhores resultados (dividendos) [MEDEIROS,
1987].

Pode-se entender que, dividendo é quando
uma empresa vai bem, ela divide os lucros com
quem tem suas acgles. Isto € os dividendos. Ou
seja, correspondem a parcela de lucro distribuida
aos acionistas, na proporcdo da quantidade de
acOes detida, apurado ao fim de cada exercicio
social. A companhia deve distribuir, no minimo,
25% de seu lucro liquido ajustado [MEDEIROS,
1987].

Mercado Priméario e Mercado Secundario

Qual a diferenca entre Mercado Primério,
Mercado Secundéario e Mercado Fracionado? O
Mercado Primério compreende o lancamento de
novas acbes no mercado; é uma forma de
captacdo de recursos para a empresa [FORTUNA,
1992].

Uma vez ocorrendo esse langamento inicial ao
mercado, as acdes passam a serem negociadas
no Mercado Secundario. Portanto, Mercado
Secundario, é onde ocorre a troca de propriedade
de titulo. Ou seja, no Mercado Primério, quem
vende as acbes é a companhia, usando os
recursos para se financiar. No Mercado
Secundario, o vendedor é o investidor que se
desfaz das acdes para reaver o seu dinheiro. Por
isso, 0s negoécios realizados em Bolsa de Valores
correspondem ao Mercado Secundario
[FORTUNA, 1992].

z

J4& o Mercado Fracionado é quando uma
empresa tem suas acdes negociadas em lotes,
gue podem ser de 1, 10, 100 acdes. Se, o0
investidor, por exemplo, ndo desejar comprar um
lote-padrao de 100 a¢Bes, mas sim, 150 acdes, €
necessario usar o mercado fracionario. Neste
caso, o lote padrdo, ou seja, as 100 acbes serao
negociadas no mercado secundario e as 50
restantes, no fracionario.

Os indices de A¢des no Mercado Acionario

Os indices de ag¢fes tém por finalidade servir
como indicador médio do comportamento do
mercado acionario como um todo, ou de um
segmento econbmico especifico do mercado (ho
caso dos indices restritos e setoriais). Assim, 0s
indices s@o desenhados de modo a mostrar se as
acbes do mercado, em média, valorizaram-se ou
se desvalorizaram em um dado periodo de tempo.

Ha um grande campo comum entre o
desempenho da economia e o do mercado de
acOes, pois os lucros das empresas sdo um forte
"combustivel" para a economia do pais. Assim, o
mercado freqlentemente sobe antecipadamente a
expansdes econdmicas, e cai antes de contracdes
da economia [FORTUNA, 1992].

Contudo, a correlacdo ndo é perfeita, pois ha
outros fatores que movimentam 0s mercados e a
economia. Nesse sentido, € um erro formular
expectativas econbmicas apenas com base nos
movimentos dos indices de acoes.

As Debéntures no Mercado Acionério

Sao titulos de divida de médio e longo prazo
emitidos por sociedades anbnimas, que conferem
ao debenturista (detentor do titulo) um direito de
crédito contra a mesma, de acordo com as
caracteristicas constantes na escritura de emissao
(documento legal que declara as condicfes sob as
quais a debénture foi emitida, tais como: prazo,
remuneracdo, garantias, periodicidade de
pagamento de juros) [RUDGE, 1995].

Os recursos captados com a emissdo de
debéntures sdo geralmente utilizados no
financiamento de projetos, reestruturacdo de
passivos ou aumento de capital de giro. Cada
debénture emitida representa uma fracao do total
da divida contraida pela companhia no ato da
emissdo, e pode ser negociada no Mercado
Secundario [RUDGE, 1995].

Apesar de serem classificadas como titulos de
renda fixa, elas podem ter caracteristicas de renda
variavel, como prémios, participacdo no lucro da
empresa ou até mesmo conversibilidade em acdes
da companhia.

A Governanca Corporativa na Bovespa
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A Governangca Corporativa é definida como
uma préatica empresarial resultante da combina¢éo
de preceitos juridicos e politicas societarias,
financeiras e administrativas, com quatro objetivos
[BOVESPA:

= Atrair capital financeiro e intelectual;

= Atingir objetivos estratégicos de forma ética;

= Gerar riqueza para 0s acionistas e para a

sociedade em longo prazo;

= Respeitar de forma transparente os direitos

de todos os acionistas e da sociedade como
um todo.

Ela pode ser definida também, como o esfor¢o
continuo em alinhar os objetivos da administracao
das empresas aos interesses dos acionistas. Isso
envolve as préaticas e os relacionamentos entre 0s
Acionistas/Catistas, o Conselho de Administracéo,
a Diretoria, uma Auditoria Independente e até
mesmo um Conselho Fiscal.

Conclusao

As Bolsas de Valores séo instituicbes que
negociam milhares de ac¢des por dia. Ou seja, sdo
comprados e vendidos titulos diarios. Além disso,
sdo realizados balancos dos rendimentos para
entdo lancar um indice diario e ao final de cada
més, estes indices sdo agrupados e calculados
para obtencao do indice mensal.

Nesse contexto, verifica-se que a Bovespa
como as demais bolsas existentes, sdo de grande
importancia no papel de formagéo econémica dos
paises. No Brasil, a Bovespa é quem desenvolve a
estrutura financeira, isto €, tem em sua atuacao
um dos segmentos mais dindmicos da economia.
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