RELACOES COM INVESTIDORES

Quando o mercado cai

MArcio VERissIMO*

Depois de varios meses con-
secutivos de altas impressio-
nantes, o mercado aciondrio
registrou uma queda significa-
tiva recentemente, perdendo
praticamente um quarto de seu
valor (24% de queda do Ibo-
vespa) entre a maxima de 11
de maio e a minima de 14 de
junho. Dessa forma, um certo
pessimismo é propagado no
mercado. Os investidores mais
assustados comegam a liqui-
dar posi¢des, contribuindo
ainda mais para a queda, com-
panhias engavetam planos de
langar agdes, outras compa-
nhias desesperam-se com as
elevadas perdas de valor de
seus papéis e se perguntam se
foi boa idéia langar ages.

Na verdade, ndo ha nenhum
motivo para panico. O merca-
do acionario ¢ feito de oscila-
¢des e volatilidade é o nome
do jogo de paises emergentes.
Como cada um desses partici-
pantes do mercado deve agir?

Se vocé ¢ investidor indivi-
dual, apenas mantenha a cal-
ma. E dificil, quando vocé vé
um quarto de suas economias
evaporarem em apenas um
més. Mas, considerando as al-
tas dos ultimos anos, hd um
saldo muito positivo. O merca-
do acionario para investidores
individuais tem que ser visto
como investimento de longo
prazo. Esse exemplo recente é
a melhor prova. Se liquidou a
posi¢do na queda, além de ter
que amargar o prejuizo, vocé
ndo se beneficiou da expressi-

va recuperagao que houve des-
de entdo (mais de 16%).

Claro que se vocé soubesse
quando o mercado ia cair e su-
bir, tanto melhor. O unico pro-
blema ¢ que ¢ dificil de acre-
ditar que um investidor indivi-
dual saiba mais do mercado do
que todo o resto do mercado.
Dessa forma, deixe as opera-
¢des de curto prazo para os
profissionais que podem ban-
car perdas ainda maiores em
busca de um retorno melhor.
Se vocé ndo tem essa calma ou
se ndo pode esperar e precisa
de liquidez, o mercado aciona-
rio ndo é para vocé.

Os investidores profissio-
nais ndo precisam de aconse-
lhamento. Conhecem o funcio-
namento do mercado e podem
até ganhar nesses periodos de
alta volatilidade, comprando
agdes muito baratas.

As companhias que viram
muito de seu valor sumir nesse
periodo também ndo tém mo-
tivos para desespero. Elas pos-
suem apenas duas opgdes: a
primeira, é ndo fazer nada e es-
perar a baixa passar. Pode pa-
recer muito passivo, mas as
vezes ¢ o melhor a fazer —
basta ver a recuperagdo recen-
te do mercado. A outra opgio é
mais agressiva. Se a compa-
nhia acha que o valor de mer-
cado dela estd muito abaixo do
justo, ela pode iniciar um pro-
grama de recompra e sinalizar
para o mercado qual € o valor
justo das ag¢des. O problema é
que para fazer isso é preciso
dinheiro em caixa. De fato,

uma companhia que realizou
um IPO recentemente pode ter
esse dinheiro, mas se ela abriu
o capital é porque tinha planos
para a utilizagdo desses recur-
sos (liquidagio de dividas, pla-
nos de investimento, aquisi-
¢Oes em vista). Pode néo fazer
sentido adiar esses planos para
recomprar as proprias agoes.

As companhias que ainda es-
tavam na fila para abrir o capital
tém razdo em adiar os seus pla-
nos. Exceto se elas precisarem
de capital urgentemente para
um negdcio de oportunidade
que ndo possa esperar. E mesmo
nesses casos costuma haver al-
ternativas. Néo vale a pena abrir
o capital com o desconto de um
mercado em baixa.

Dito isso, nao quer dizer que
os planos tenham que ser can-
celados ou parados e retoma-
dos. O processo de abertura de
capital envolve muito traba-
lho contabil, de adequagio as
leis, entre outros. A compa-
nhia pode aproveitar esse tem-
po e ficar praticamente pronta
para quando a oportunidade
vier, ao invés de esperar e per-
der novamente a onda.
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