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RELAGOES COM INVESTIDORES

Renda fixa como opgao para captar

Marcio Verissimo®

E claro que a vedete do

mercado de capitais hoje é o
segmento de agies. O fluxo
de empresas abrindo o capi-
tal a partir de 2006 tem sido
uma brisa em wm selor que
estava parado desde a déca-
da passada. Mesmo quem ja
estava no mercado hd mais
tempo também tem se bene-
ficiado por essa busca dos
investidores por agdes de
empresas brasileiras. Basta
ver os sucessivos recordes de
valorizagio do Ibovespa e o
crescimento da liquidez das
agoes no mercado,

Dito isso, a midia (e, em
certa medida, o proprio mer-
cada) tem ignorado outro mo-
vimento relevante, o cresci-
mﬂuo do segmento de renda
fixa. E um setor em que as no-
ticias sdo igualmente positi-
vas e as perspectivas excelen-
tes. Em primeiro lugar, o pro-
prio movimento, de abertura

de capital é um catalisador de

operagies de renda fiva. Al-
EUmas empresas, por exem-

plo, optam por uma operacio

de renda fixa para capitali-
zar-se e realizar investinmen-
tos e/ou adquirir competido-

res antes de realizar a aber-

fura de capital, Nesse caso,
a divida pode até mesmo ser
um empreéstimo-ponte com o
proprio banco que ira coor-
denar a emissao das agées,
o que inclusive aumenta o
inferesse do coordenador no
Sucesso da operagdio.

Em outros casos, as compa-
nhias preferem fazer esse pro-
cesso de investimento e conso-
lidagdo de forma mais lenta,
optando por uma emissio de
mais longo praze, muitas ve-

zes um bond no mercado inter-
nacional. Esse formato permite
que, numa eventual abertura
de capital futura, a companhia
Jja tenha os resultados devida-
mente conquistados para apre-
sentar ao mercado.

Além disso, um relaciona-
mento anterior com investido-
res de renda fixa é uma exce-

lente preparagdo para o rela-

cionamento com o mercado
aciondrio, ao ler que elaborar
prospectos e divulgar resulta-
dos. Alguns exemplos disso sdo
os bancos e frigorificos que es-
tdo vindo ao mercado.

Além das companhias que
pretendem abrir o capital, o
mercado de divida é uma alter-
nativa excelente para quem pre-
cisa se capitalizar sem diluir o
controle aciondrio ou acredita
que o valor de mercado de sua
‘companhia nio estd adequado.

Vale lembrar que o custo de
uma divida costuma ser inferior
ao custo de capital proprio. Por-
fanto, empresas que se capitali-
zaram recenfemente com a aber-
tura de capital e possuem um
grau de alavancagem conserva-
dor podem busear novos recur-
505, mais baratos, através de um
Sinanciamento de renda fiva.

Outra razdo para prestar

“alengdo nesse mercado é que os

Juros e spreads no Brasil 1ém
caldo muito. Assim, é do interes-
se das companhias realizar no-
vas emissoes mesmo que nio
precisem de novas recursos para
pagar empréstimos anteriores,
mas ficar com empréstimos no-
Vay a laxas mais atraenies, ou
seja, wm refinanciamento,

Nesse sentido, a redugdo his--

torica das taxas de juros, a re-
cente elevacdo do rating sobera-
no do Brasil e a perspectiva ca-
da vez mais clara de que o

Brasil obterd o -

grau de investimenio teém sido
grandes motivadores de no-
vas emisses. As companhias
mais dgeis e com maior ex-
pertise nesse mercado tém
aproveitado inclusive para
discutir os seus proprios ra-
tings com essas agéncias,
tentando melhorar sua classi-
ficagdo de risco e reduzir ain-
da mais o custo de emissoes.

Por outro lado, o mercado
secunddrio de renda fixa no
Brasil ainda é incipiente. Na-
niralmente, isso é resultado
de décadas de demanda ines-
gotavel do préprio governo
por dinheiro, ocupando todo
o espago para renda fixa.

Neo entanto, isso deve co-
megar a mudar aos poucos a
partir de agora. E, se um
mercado secunddrio com al-
guma liquidez ainda é uma
realidade para dagui a al-
guns anos, agora é a hora de
bancos e companhias come-
garem a se pasicionar para
serem o8 pioneiros e aprovei-
tarem-se desse movimento no
Suturo. Por exemplo: hoje
existem poucas reunioes e
conferéncias voltados para
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