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Bolsa comemora recorde em festa vazia

Quando nao ha ofertas de acoes, papéis apenas trocam de maos entre investidores

A Bolsa de Valores brasilei-
ra se aproxima da “festa dos 200
mil pontos”, medidos e noticiados
diariamente, com base no Iboves-
pa, indice que reflete o desempe-
nho das a¢des mais negociadas no
pais. Apesar do alarde, a verdade
€ que a festa esta vazia.

Nao digo vazia de investido-
res, esses Sa0 NUMErosos e me-
recem celebrar. O problema aqui
€ o numero de empresas listadas
na Bolsa, que vem caindo a pas-
sos largos, deixando cerca de 350
opcoes para quem quer investir.
Ja foram mais de 400, mas des-
de 2021 nenhuma companhia en-
tra no mercado, enquanto muitas
abandonaram o barco.

Nos estamos em abril, e, sO
neste ano, cinco empresas sai-

ram da Bolsa, como a Gol. Outros
quatro pedidos de deslistagem es-
tdo sob analise, entre os quais a
Arandu, novo nome da gestora
Reag -enroladissima no escandalo
do banco Master- e a Atom Educa-
cao, responsavel por abrir as por-
tas do mercado financeiro para o
grupo Fictor.

O problema de ter um carda-
pio tao minguado de opcoes para
investir leva a questionar o proprio
papel do mercado de capitais. Ele
deveria servir para fomentar cres-
cimento e inovacao, pela logica de
autores classicos da economia. En-
tre eles, Joseph Schumpeter, que
destacou o papel do mercado fi-
nanceiro no financiamento de no-
vos empreendimentos e inovacao,
e Jean-Baptiste Say, que defendeu

a mobilizacao de recursos para o
aumento da producao.

Quando nenhuma empre-
sa esta fazendo ofertas de acoes,
o0s papéis estao apenas trocando
de maos entre investidores, num
vaivém de pura especulacdo so-
bre os resultados das compa-
nhias. Essa especulacao precisa
acontecer, para que o mercado
tenha liquidez (ou seja, dinheiro
circulando) em novas captacoes.
Mas, se estamos em um deserto
de ofertas, a Bolsa se torna o cam-
po de um jogo sem objetivos na
economia real.

Um dos problemas aponta-
dos pelos empresdrios € o cus-
to de fazer toda a operacao para
abrir capital. Nesse sentido, uma
boa novidade é o Regime Facil,

nova regulacdo da CVM (Comis-
sao de Valores Mobiliarios) para
ampliar o acesso de empresas
menores ao mercado de capitais,
publicada em julho de 2025, mas
que s6 comecou a funcionar mes-
mo em marco.

A ideia é que as empresas
com receita bruta menor do que
RS 500 milhdes possam captar
dinheiro no mercado de acoes. A
primeira (da companhia MaisMu)
aconteceu, mas resta a duvida em
relacao ao apetite das empresas
por investidores e dos investido-
res por empresas.

(Claro que, com nossa atual
taxa de juros, € facil ter bons ren-
dimentos emprestando dinheiro
para empresas, bancos ou gover-
no, nas aplicacoes de renda fixa,

com risco tradicionalmente menor
do que comprar um pedaco de so-
ciedade. Além disso, investir em
mercados maduros, como os Es-
tados Unidos, com suas mais de
5.000 empresas listadas em Bolsa,
hoje € extremamente simples.

A verdade é que a Bolsa brasi-
leira, ou suas subdivisoes, precisa
deixar de ser vista apenas como
uma via de especulacao. Investir
nao pode ser uma simples apos-
ta para capturar ganhos rapidos.
Para isso, é preciso uma visao
dos grandes investidores voltada
ao longo prazo, conectada ao va-
lor real das empresas, que vejam
o desenvolvimento sustentavel
como prioridade.

Sem isso, estaremos fada-
dos a comemorar as pontuacées
do Ibovespa em festas cheias de
grandes especuladores estrangei-
ros, mas sem injetar dinheiro de
verdade nas empresas que podem
gerar empregos e inovacao.
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Pedidos de recuperacao judicial atingiram alta
expressiva no Rio Grande do Sul e no Brasil em 2025
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Os processos de recuperacao
judicial alcancaram, em 2025, o
maior nimero de empresas desde
o inicio da série historica, em 2012
- foram 2.466, uma alta de 12,9%
em relacdao a 2024. As informa-
coes foram divulgadas pela Sera-
sa Experian no inicio deste més.
No Rio Grande do Sul, a tendéncia
se repete. Conforme dados da Jun-
ta Comercial, Industrial e de Servi-
cos do Rio Grande do Sul (JucisRS),
houve um total de 200 pedidos de
recuperacao judicial no Estado no
ano passado contra 163 em 2024,
0 que representa um aumento de
22% de um ano para o outro.

Ainda no primeiro trimes-
tre de 2026, o Estado ja registra-
va 13 empresas em recuperacao
judicial, o que representa um
decréscimo de 43% frente as 23

companhias que estavam nesta
condi¢ao no Estado no mesmo pe-
riodo do ano passado.

Para o economista e professor
da Pontificia Universidade Catdli-
ca do Rio Grande do Sul (Pucrs),
Gustavo de Moraes, essa alta esta
relacionada ao periodo prolonga-
do em que o Pais vive com taxas
de juros em um patamar elevado.
O Comité de Politica Monetaria
(Copom) do Banco Central redu-
ziu, em 18 de marco, a taxa Selic
em 0,25 ponto percentual, de 15%
para 14,75%, ao ano. No entanto,
antes do corte, a Selic estava em
15% ao ano desde junho de 2025.
0 periodo de estabilidade ocorreu
depois de o BC aumentar a taxa
em 4,50 pontos a partir de se-
tembro de 2024. Esse foi o segun-
do maior ciclo de alta dos juros
nos ultimos 20 anos, perdendo
apenas para a alta de 11,75 pon-
tos entre marco de 2021 e agosto
de 2022, que ocorreu apds o fim
da pandemia.

“As recuperacoes judiciais no
Brasil subiram em funcéo da ace-
leracao na subida dos juros, o que
pegou muitas empresas em pro-
cesso de inversao de estratégia.
No inicio de 2024, esperava-se
que a Selic poderia acabar em ni-
veis de até um digito. Isso foi sufi-
ciente para criar uma expectativa
favoravel”, explica.

Selic em elevagdo por tempo prolongado determinou expansdo no ano passado
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Moraes complementa que
0 cendrio posterior nao se reve-
lou tao otimista, porém, as com-
panhias ja tinham adquirido
dividas. “Mesmo que o ciclo eco-
ndémico tenha sido positivo, favo-
recendo as receitas, o peso dos
financiamentos acabou por pre-
dominar, com Selic estavel a 15%
por todo 2025”, detalha.

Agropecuaria e
servicos lideram
ranking de setores

Na analise por setor para 2025
no Brasil, a Agropecudria, que con-
templa exclusivamente pessoas ju-
ridicas e é segmentada por agricul-
tura, pecuaria, producao florestal,
pesca e aquicultura, representou
30,1% (743) CNPJs que buscaram
pela recuperacao judicial, seguido
pelo setor de Servicos, com 30%
(739). Em seguida, vieram Comér-
cio (21,7%; 535 CNPJs) e Industria
(18,2%; 449 CNPJs). Dados do RS
nao foram mensurados pela Sera-
sa por setor. “Existe uma questao
heterogénea entre os setores, o fato
de que alguns setores acabam so-
frendo mais durante o periodo de
desaceleracao da atividade econ6-
mica, acabam operando com mar-
gens mais comprimidas, mas tam-
bém existem outros fatores como,
por exemplo, o setor agropecuario
que esta bastante ligado a imprevi-
sibilidade de questoes climaticas e
biologia”, afirma, em nota, a eco-
nomista-chefe da Serasa Experian,
Camila Abdelmalack.



