'RELAGOES COM INVESTIDORES

A tendéncia de IPO e irreversivel?

Francisco Bianchi e
Paulo Monteiro*

€ mercado de capitais bra-
sileiro passou por um periodo
de imimeros fechamentos de
capital entre o final da déca-
da de 90 e 2004, o gque deses-
rimuloy investimentos em
renda variavel. Nos iltimos
guarro anos, essa situagdo
mudou completamente e pa-
rece que isso estd longe de ter
acontecide por acaso.

A Bovespa, juntamente
com a CVM, empenhou esfor-
¢OS para aumentar a afrafivi-
dade desses investimentos. O
resultado dessa politica foi
uma onda de ofertas publi-
cas, chamadas de PO, que
comegou em 2004 e ndo tem
prazo para arvefecer.

Antes a bolsa era vista co-
me um clube fechado de cor-
retores, integrado por pes-
soas de grande prestigio. O
mercado brasileiro tinha nas-
cido de forma improvisada,
pouce institucionalizada,
com a demanda das antigas
estatais por capital.

A CVM teve um papel fim-
damental nessa mudanga, in-
centivando o cumprimento de
normas legais, maior prote-
¢do ao investidor. o que mais
tarde ficou conhecido como
boas praticas de governanga
corporativa, com mais respei-
tor aos direiios dos acionistas
munorifdrios.

Alguns futos podem ser ci-
tados como os principais ca-
talizadores do desenvolvi-
mento recente do mercado de
capitais no Brasil. Entre eles
estao a possibilidade do wso
de parte dos recirsos do
FGTS para investimento no
mercado mobiliario e a en-

trada em vigor da Lei Sarbanes-

Oxley nos EUA. Apesar de a lei

vigorar em outro pafs e buscar
malor ransparéncia e controle
para o mercado local, o custo
envolvide na listagem interna-
cional (ADR) foi elevade expo-
nencialmente, desestimulando
empresas de médio porte a in-
gressar no mercado americano
sem wma politica adequada de
dividgacdo de informacao.

Ourro fato mais recente e de
impacto mais visivel nesse setor
vem sendo a democratizagio do
acesso ao mercado aciondrio,
através da interner. pelos conhe-
cidos home-brokers. O sistema
de negociacdo eletrdnica revo-
lucionow o mercado, pois permi-
tiu s pessoas fisicas acesso ins-
tantdneo ds informacdes sobre
as companhias, ao contrario do
gque acontecia quando a Boves-
pa ainda era um clube fechado
de investidores.

Neo primeire més de 2007, es-
se segmento representava 8 28%
das negociagdes em bolsa e to-
talizava RS 9.6 bilhdes, com
mais de 88 mil investidores. A
guarta e talvezr mais suril mu-
danga tenha sido a atragio dos
fundos de investimentos para o
mercado de capitais brasileiro.

Dado o excesso de liguidez
internacional, os investidores
estrangeiros vém buscando in-
vestimentos cada vez mais fora
dos grandes mercados e tambéni
se mostram mais dispostos a ex-
posicao dos riscos em mercados
emergentes. 5o no ano passado
tivemas uma média de quase
trés ofertas publicas de agdes
por mes. Para este ano, oulras
50 aberturas de capitel sdo es-
peradus. Se essa tendéncia se
consolidar, as perspectivas para
o fiture das novas ofertas sdo
ainda muito positivas,

Os principais investidores
do atual ciclo de abertura de
capital foram os fundos de in-
vestimentos que, a partir des-
sas afertas, se recapitaliza-
ram, fiazendo com que esse ci-
clo deva se consolidar até o
final da década com uma na-
va onda de afertas.

Dessa forma, a populari-
zagdo do mercado atraves
da utilizacdo de fundos do
FGTS e dos home-brokers, o
estimulo da legislacdo inter-
nacional e a atracio dos
Sfundos por maior exposicdo
aos riscos levam a crer que
ndo exista espggo para re-
cuo das ofertas publicas.
Além diszo, as mudancas em
cursa sdo fruto de uma ten-
déncia internacional, o que
nos faz acreditar que trata-
se de uma transformagiao es-
trutural que veio para ficar
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