RELACOES COM INVESTIDORES

Volatilidade e abertura de capital

Francisco BiancH E Pauo MowTemRo *
Recentemente, testemu-
nhamos uma enxurrada de
empresas abrindo o capital
numa opera¢do financeira
ainda incipiente no Brasil,
mas muito conhecida nos
mercados mais desenvolvi-
dos, denominada Oferta Pabli-
ca Inicial ou IPO, na sigla em
inglés. O objetivo principal:
aproveitar a chamada “janela
de oportunidade™ para se capi-
talizar através do lancamento
de agdes em bolsa de valores.
Do inicio do ano até o final
de maio, jamais o Brasil assis-
_tiu a tantas ofertas de acdes no
mercado. Nesse curto periodo,
.0 Brasil, suas empresas, inves-
tidores e potenciais acionistas
— & permitido dizer com segu-
ranga — descobriram a bolsa.
Desde o final do més passa-
do, no entanto, a bolsa paulista,
atingida pela iminente alta dos
juros no mercado norte-ameri-
cano ¢ conseqiiente redugio da
liquidez intemacional, comegou
A& se retrair e com grande au-
-mento da volatilidade. Esse pro-
cesso iniciou um ajuste nos ati-
o5 locais, o que trouxe a bolsa
Jpraticamente para 05 mesmos
miveis do final do ano passado.
Algumas empresas, com essa
.recente corregdo, vém sofrendo
.com a forte queda da bolsa e vo-
Jatilidade do mercado das (lti-
,mas semanas. Mais do que is-
.50, algumas companhias, que
preparavam suas estréias na
‘bolsa, se colocaram em com-
passo de espera, antes de to-
mar qualquer decisdo. A per-

gunta que se coloca, portanto,
& a seguinte: a volatilidade po-
de afetar a abertura de capital
experimentiada recentemente?

Uma fila de quase dez em-
presas j& recebeu, segundo a
CVM, o aval do drgio regula-
dor depois de entrarem com
pedido de registro da operagio
junto a autarquia. Algumas pa-
recem aguardar o melhor mo-
mento para iniciar o “road-
show™, programa de visitas
que as empresas desenvolvem
para apresentd-las junto a po-
tenciais investidores, tanto na-
clonais quanto estrangeiros.

O maior receio & que a pro-
nunciada volatilidade dos mer-
cados impe¢a uma maior de-
manda pelas agdes e, claro, nin-
gUém QUEr COTTEr €5S¢ TISCO.

A volatilidade reduz momen-
taneamente os [PO, mas tam-
bém pode ser aproveitada para
uma melhor preparagio pelas
empresas antes de um momen-
to tdo significativo na vida de
uma corporagdo quanto um
IPO, que pode ser comparado
a decisdo de abrir a propria
companhia. Na verdade, ¢ co-
Mo S¢ & empresa eslivesse co-
megando uma nova vida, uma
nova etapa em sua historia.

Para o ex-presidente da
CVM, Roberto Teixeira da Cos-
ta, apesar da alta volatilidade, o
langamento de agdes veio para
ficar. Em recente seminirio em
Sdo Paulo, o executivo se mos-
trava muito confiante nessa no-
va forma de captagio de recur-
sos. Para Teixeira, as vantagens
de uma empresa com capital

aberto passam pela maior pro-
ximidade com o cliente, maior
visibilidade para a companhia
e, conseqiientemente, a popu-
larizaciio de suas agdes e da
propria marca. Em altima ané-
lise, portanto, tais vantagens
compensariam a difusio do
controle que inevitavelmente
acompanham uma operagio de
abertura de capital.

Nio € s0 iss0. Outras opor-
tunidades podem aparecer
também. S0 para citar um
exemplo recente. ainda nesta
semana, duas empresas anun-
ciaram a recompra de agdes
ou do lote adicional (“green
shoe™), que havia sido colo-
cado no mercado para suprira
alta procura pelos papéis
quando do lancamento ini-
cial, numa forma de aumentar
suas respectivas participa-
¢oes ou mesmo valorizar as
agdes em tempos bicudos. Na
abertura de capital, grandes
investidores estrangeiros fi-
caram com participagdes sig-
nificativas e a operagio de re-
compra, num momento em
que as agoes eslio menos va-
lorizadas, pode ajudar a equi-
librar melhor essa balanca.

Para muitas empresas, o pro-
cesso de abertura de capital &
natural, e decorrente de seus
fortes fundamentos financeiros
¢ a idéia central & que, para estes
casos, efeitos como o atual de
alta volatilidade niio impedirio
o crescimento das mesmas.
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