ABERTURA DE CAPITAL.

IPOs passarao por

teste de fogo apos

recorde neste ano

Depois do resultado extraordinario de 2007/, emissoes
de acdes enfrentam clima mais restritivo

Daniela Milanese

A pujanca da Bolsa de Valores
de Sido Paulo (Bovespa) em
aberturas de capital vai passar
por um severo teste no préximo
ano. Depois deum desempenho
bastante acimadoesperadoem
2007, com a obtencao de recor-
des, a crise das hipotecas nos
Estados Unidos pée um ponto
de interrogacéo no que diz res-
peito ao apetite dos estrangei-
ros para a compra de acdes.
Como as dividas sobre a ex-
tensdo dos problemas devem
permanecer por alguns meses,
a tendéncia é que empresérios
e investidores ponham o pé no
freio, a0 menos no curto prazo.
De um lado, as companhias
pensarido duas vezes antes de
partir para uma oferta publica
inicial (IPO, da sigla em inglés).
Do outro, os aplicadores esta-
rdao muito mais seletivos. No
boom de 2007, algumas empre-
sas pouco preparadas e sem
projetos sélidos acabaram con-
seguindo ir a mercado.
“Depois de alguns excessos,
havera um processo de amadu-
recimento, o que ébom”, afirma
o vice-presidente executivo do
Itati BBA, Jean-Mare Etlin. “O
proximo ano serd mais constru-
tivoeasoperacoessairio de for-
ma mais equilibrada.”
Paraasdécia-diretoradacon-
sultoria Global RI, Doris Pom-

Jean-Marc Etlin
Vice-presidente-executivo
do Itaii BBA

“0 préximo ano sera mais
construtivo e as
operacgoes sairao de
forma mais

equilibrada”

peu Brasil, a onda de IPOs atin-
giu o pico em 2007 e agora os
aplicadoresdiscriminario mui-
to mais as companhias, na bus-
ca por fundamentos, resulta-
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dos e boa estrutura. Ela acredi-
ta que houve muito exagero ao
longo de 2007, provocado pelos
proprios bancos que montam
as operacoes.

Essas instituicoes estao ofe-
recendo, por exemplo, emprés-
timos para que as companhias
se reestruturem e depois pa-
guem a divida com a venda das
acoes — pratica que ja esta na
mira da Comissdo de Valores
Mobhilidrios (CVM). Além disso,
acabam propondo IPOs a em-
presas que ainda nfo possuem
estrutura para abrir o capital.
“Osbancosabusaramdo merca-

2007, UMANO DE RECORDE

o Niimero de novas companhias na Bovespa e total captado

2007 - 62~ R$ 63,109 bilhdes*
2006 - 26 - R$ 15,374 bilhdes

2005 - 8= R$ 5,447 bilhdes
2004 - 7 - R$ 4,487 bilhdes

Os dados consideram apenas operacgdes de abertura de capital,
excluindo emissdes de empresas ja listadas na Bovespa

*Emissfes até o fim de novembro

o Fila de esperana CVM 3
Empresas que, até novembro, pediram autorizagao para abrir o capital:
Empresa Setor

Claritas Investimentos Participacdes
Centennial Asset Participacoes Logistica Logistica

Campos Verdes Sucroalcooleiro

Moura Dubeux Engenharia Construcdo civil
BancoFibra Financeiro

Banco Industrial do Brasil Financeiro

Vix Logistica Loglstica

Maritima Seguros Seguros

Raia SA comércio Drogaria

MB Engenharia Construgio civil
Laboratorio Americanode Farmacoterapia | Farmacéutico e higiene
LDCBioenergia Sucroalcooleiro
IMCOPA-Importacéo, Exporte Ind.de Oleos | Alimentos
Petroquimica Comodoro Rivadavia Petrélecegds

Norse Energy do Brasil Petrélecegas

TAF Entretenimento Brinquedoselazer
Infinity Bio-energy Brasil Sucroalcooleiro

Alupar Investimento Energia

Lindencorp Desenvolvimento Imobilidrio Construgéo civil

TIVIT Terceirizacdode Tecnologiae Servicos | Comunicacio e informética
Meolo Participagdes Participacdes
Biocapital Participacbes Petroquimicae combustiveis
LLX Logistica Logistica

Direcional Engenharia Construcao civil

MPX Mineragdo e EnergiaSA Energia

UAB Motors Automotivo

Tempo Participactes Seguro-salide
PSTEletrdnica Maquinas

Moena Participacoes Participacdes

Unidas Locaciode automdéveis
Mineracéo Caraiba Extracdo mineral

Capri Participagdes Participacbes
Nutriplant Sucroalcooleiro
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do, estao agressivos e forcando
as companhias”, diz Doris.

Comoresultado, algumasno-
vatasacumulam perdas expres-
sivas. Somente em novembro,
até o dia 28, Banco Cruzeiro do
Sul desabou 81,3%, seguido por
Triunfo (-28,9%), Bematech
(-28,1%), Minerva (-27,6%) e
Laep (-24,6%), tombos muito
maiores do que a queda de 5,5%
do Ibovespa no perfodo.

Para Etlin, do Itai BBA, em
2008 o mercado segregara as
empresas que registram o de-
sempenho prometido daquelas
que nao o fazem. “O investidor

déd um cheque na largada, mas
depois a companhia tem de en-
tregar resultados”, afirma.

O co-diretor de Investment
Banking doUBS Pactual, Rodol-
foRiechert, acreditanaqualida-
de das empresas listadas. “Nao
vou dizer que 100% estavam
preparadas”, afirma. “Mas néo
vi até agora nenhum ativo ruim
(chegando 4 Bovespa)”, diz. Pa-
ra o executivo do UBS Pactual,
um dos lideres nas operacgéoes
de IPOs, houve lancamentos de
companhias menores, cujos re-
sultadosdemorammaisparase
consolidar. Riechert estd bas-

tante otimista para o préximo
ano, diante da possibilidade de
obtencdo do grau de investi-
mento pelo Pafs. “Teremos um
novorecorde emnimerodeem-
presasfazendoIPOs”, acredita.
“HA 6timosempresariosnoBra-
sil e antes o acesso ao capital
eraruim”, afirma.

O executivo Rodolfo Za-
bisky, sécio da MZ Consult,
acredita que o elevado nimero
de companhias lancando a¢des
se repetird em 2008, algo entre
60 e 70 empresas. No entanto,
as operacdes tendem a ser me-
nores, pois as companhias de
maior porte ja estio no pregio.
Resta saber se havera deman-
da, poisdiantedeincertezasim-
pera a procura por empresas
maiores, com liquidez mais ele-
vada. “A um determinado pre-
co, tudo tem demanda. £ uma
relacdoentreriscoerecompen-
sa”, avalia Zabisky. Ou seja, pa-
racomprar essesativos, osapli-
cadores exigirdo descontos.

Em 2007, até novembro, 62
empresas levantaram R$
63,109 bilhdes nos IPOs. O volu-
me é quatro vezes maior que o
de 2006, quando 26 compa-
nhias conseguiramR$ 15,374 bi-
lhdes. Investidores estrangei-
ros compraram, em média,
70% dos papéis. As grandes es-
trelas foram a Bovespa Hol-
ding, que obteve R$ 6,6 bilhdes
no maior IPO da histéria do
Pafs, a BM&F (R$ 5,983 bi-
lhoes) e a Redecard (R$ 4,643
bilhdes). Para 2008, a maior ex-
pectativa recai sobre a abertu-
ra de capital da Visanet. Sao ci-
tadas também as companhias
do empresario Eike Batista de
logistica (LLX) e de petréleo
(OGX). Maritima Seguros, Dro-
ga Raia e Unidas estdonafilae
témnome conhecido, o que nor-
malmente atrai a pessoa fisica.

Depois da saturacao de em-
presas de construcgio civil na
Bolsa, os especialistas avaliam
os setores agricola, automoti-
vo, de dleo e gas, de infra-estru-
tura e de material de constru-
¢do como outros candidatos a
sefinanciar nomercado de capi-
tais, mas sem consenso sobre
suareal atratividade. e



