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Hoje,
mais do que :
nunca, o
mercado de N &
a¢cides _ ’
constitui-se ;M \:

em um me- %

tal para ca- g 0%
pitalizagio das empresas.

0Os recursos obtidos per-
nritem investir na capaci.
dade produtiva, na dimi-
nui¢fo dos custos e ng me-
lhor competitividade dos
seus produtos, além dos be-
neficios sociais inerentes.
No entanto, para que esse
mercado seja um verdadei-

Clt:

. ro instrumento de desen-

volvimento econbémico, 6
necessirio que ele esteja
moralizade e transmita ao
pliblico investidor toda a
credibilidade requerida.
Freqllentemente, lemos

. assistido, aténitos, a escén-

dalos de uso de informa-

¢des privilegiadas ou colo-
cacdo de agdes no mercado
primério com formulagges
de expectativas distorcidas
ou equivocadas, como foi o
‘“Caso Cobrasma’’.
Observe-se que, nessas si-
tuagdes, o prinecipal preju.
dicado é sempre o investi.
dor preferencial que, impo-
tente e sem ingeréneia na
administragdo -da compa.
nhis, usa sua poupanca na
compra de ag¢des.

A credibilidade de um
pais, do seu governo, do seu
povo, estd diretamente I
gada aos princfpios consti-
tucionais,

Por essa razBo, ndo pode
deixar.se de lado o prin-
cipio inaliendvel e sobera-
no de protecdo do pequeno
investidor, atualmente

‘abruptamente agredido

por situacdes semelhantes
aodo ‘"Caso Cobrasma’’.
Nesse caso, as manche-
tes dos jornais enfatizam o
caréter austero com que a

Comissdo de Valores Mobi.
lidrios (CVM) julgou e pe-
palizou os culpados, quan-
do a empresa e seus princi-
pais executivos foram maul.
tados.

Sem entrar no mérito
desse julgamento, pode.
mos constetar que o maior
prejudicado nessa situagio
foi o investidor. Por qué?

Em primeiro lugar, na
aquisicfo das agbes a CZ§
21, posteriormente valendo

apepas CZ3 3, devido s in--

formacdes transmitidas ao
mercado. Em. segundo,
‘porque, npo proximeo
exercieio, a Cobrasma ters
de absorver, como. pre.
Jjufzo, a multa de CZ§ 100
milh8es, aplicada pela
CVM. E quem pagari isso
de novo? O préprie investi-

or. ,
Quando falei sobre o di-
reito inaliendvel e sobera-
no de protegho do investi-
dor quis referir-me dqueles
que investem no mercado

de capitais em agdes sem
direito a voto, confiando a
sua poupanc¢a aos execuli-
vos que administram as
empresas. E um ‘‘contrato
dc confianca' entre inves-
tidores e administradores e
a lnica maneira de real-
mente punir irregularida.
des desses administrado-
res & ter o direito de julgd-
los ndo através da CVM,
mas sim do voto pelo
principic democritico que
rege uma constituigfo.
inha sugestio aos se-
nhores constituintes & de
que seja’ assegurado o se.
guinte direito constitucio-
nal ao investidor preferen.
cial: "Constatada a irregu-
laridade ng administraclo
dos negécios de uma socie-
dade de capital aberto, to-
dos os acionistas passarfo

- & ter direito de voto na

mesma propor¢do da sua
quantidade de ages”’.

Ou seja, se o “contratode
confianga’ é quebrado, o

Ve gre

!(

investidor passa a ter direj- |
to de voto, independente-;
mente do tipo da acdo.

Com essa medida, esta-
remos dando a oportunida-
de aos investidores de pe-
nalizar os verdadeiros cul-y
pados, destituindo-os daI

-administracfo da compa.

nhia e do poder majoritd-
rio. Essa, sim, serd umape-
nalidade severa e justa aos
administradores fraudu-
lentos — a perda do poder e
do controle acionério. Sem !
isso, qualquer julgamenty,.
hoje se torna -inécuo e pre-,
judica cada vez mais o pe-,
queno investidor. E ndo;
adianta ficarmos aqui §0- |
nhando que ocorra o que é
comum nos paises desen-,
volvidos, onde os responsa. |
veis por situagles seme-,
H;antes vio até para a pri.
sfo.

{*) Ex-corretor de volores;
atvalmente consultor de am.
presas #m Salvador.
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