RELACOES cOM INVESTIDORES
Vale a pena abrir o capital?

Marcio Verissimo”

Com tantas empresas
abrindo o capital, é natural
gue muitos empresarios se
perguntem se valeria a pe-
na eles seguirem esse mes-
mo caminho.

A primeira coisa para se
ter em mente antes de cogitar
a abertura de capital é que o
custo de capital proprio é
mais caro que o de divida.
Uma companhia que ndo
possui dividas dificilmente
estd fazendo a melhor opg¢do
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Naturalmente, existe um li-
mite para a alavancagem de
uma companhia e se a neces-
sidade de capital for muito
grande em relagdo ao tama-
nho da propria companhia, ai
sim, seria importante buscar
a abertura de capital. Por
exemplo, algumas compa-
nhias que estdo vindo ao mer-
cado sdo pré-operacionais, o
que inviabilizaria levantar to-
do o capital da empresa atra-
vés de dividas.

E praticamente desneces-
sario dizer, mas, se vai ser
feita uma captagdo de recur-
sos, é preciso ter um plano
para utilizar esse dinheiro,
ponto que tem sido cada vez
mais critico para os investi-
dores porgue muitas empre-
sas que fizeram a operacio
de abertura de capital con-
tinuam com o dinheiro cap-
tado em caixa.

Outro ponto relevante pa-
ra uma companhia pensan-
do em abrir o capital é que
suas conlas terdo gue ser
aprovadas em auditoria.
Claro que isso envolve uma
guestdo de processos e roti-
nas contabeis, mas isso é re-

lativamente simples de resolver
— apesar de consumir bastante
tempo e trabalho.

Por outro lado, isso guer di-
zer que a empresa ndo poderd
mais manter “esqueletos no ar-
mario” de qualquer tipo, o que
¢ um grande problema para de-
terminadas companhias mé-
dias. Desse modo, todo fatura-
mento da empresa devera ser
devidamente contabilizado, to-
dos os impostos deverdo ser pa-
gos religiosamente e nao pode-
ra haver pendéncias trabalhis-
tas ou juridicas relevantes.
Fara determinados sefores que
operam fortemente embasados

Se abrir o capital a
empresa nao podera
mais manter esqueletos
no armario e suas
contas terdao que
passar por auditorias

em caixa dois e evasdo fiscal,
corrigir esses pontos seria o fim
de suas operagdes ou, no mini-
mo, uma redugdo drastica de
sua rentabilidade. De um modo
ou de oulro, essas questaes po-
dem inviabilizar ou pelo menos
atrasar a operagdao.

Uma questao chave antes
da decisio de se tornar uma
companhia aberta e para a
qual muitos empresarios nio
atentam com a devida impor-
tancia é a da mudanga na ges-
tdo da companhia.

Uma vez aberta, a compa-
nhia ndo é mais uma compa-
nhia pertencente ao sdcio
controlador. Como o priprio
nome sugere, ele pode conti-
nuar a ser o controlador, ate
pelo seu expertise, mas ndo e
mais o unico dona, ele passa

a ter socies. Uma vez que vo-
cé tem socios, nde se pode
mais administrar a compa-
nhia como se fosse uma exten-
sdo de sua casa.

Isso quer dizer que decisdes
de gestdo que antes eram toma-
das individualmente segundo a
légica do controlador, agora
precisam ser submetidas ao es-
crutinio dos socios.

Ndo estamos sequer falando
de empresas que mandam o téc-
nico da companhia trocar a ldm-
pada de casa — esse exemplo
mostra uma empresa completa-
mente ndo profissional e sequer
deveria cogitar abrir o capital.
Um exemplo que poderia ser
considerado legitimo antes da
abertura seria o controlador de-
cidir a distribuigdo de dividen-
dos segundo suas necessidades
de caixa. Apos a abertura, o cri-
tério de distribuicdo de lucros
precisa ficar mais clara e profis-
sional para os demais socios do
que, simplesmente, “quando o
controlador precisar de dinhei-
ro". Esse critério de distribui-
¢cdo de lucros tem que estar li-
gado as necessidades de inves-
timento da companhia aberta, a
sua geragdo propria de caixva,
entre outros fatores.

Em resumo, o controlador
P[L!'.\'ﬂ' a fter um S(;{_‘f-(} s aiﬁda
que um socio sem rosto — com
todos os beneficios que-isso
acarreta, mas também com to-
dos os inconvenientes.

Se o controlador ndo tem a
inten¢do de compartilhar o
controle ou de pelo menos ex-
plicar suas agoes para o mer-
cado, se ele vai ficar enraive-
cido sempre que o valor de
suas acoes cair ou sua estraté-
gia for questionada, é melhor
repensar a possibilidade de
abrir o capital, pois (odas es-

sas coisas fa-
zem parte do dia-a-dia de
uma companhia aberia.

Muitas empresas, no en-
tanto, véem essas obrigagoes
com bons olhos porque acaba
sendo uma maneira de se
“forgar" a se profissionali-
zar; muitas vezes substituindo
uma gestdo familiar por uma
estrutura mais formal de de-
cisdes, resolvendo pendén-
cias legais e tributarias que
vinham sendo trazidas por
anos a fio, permitindo um
acompanhamento mais cor-
reto dos resultados e uma
gestdo de caixa mais eficien-
te. Assim, além de permitir a
abertura de capital, garante
que a companhia estara me-
thor preparada para garantir
sua longevidade.

Para as companhias que
decidiram seguir por esse
caminho, certamente o mer-
cado esta bastante receptive
e as perspectivas ndo pode-
riam ser melhores.

* Consultor, especial para Gazeta
Mercantil
E-mail: ri@gazetamercantil.com.br
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