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Queda nos juros
e alta liquidez
impulsionam
ofertas de acoes

Numero de empresas na fila para
abrir capital na Bolsa saltou neste
ano, que ja tem 12 IPOs concluidos

Isabela Bolzani e Julia
Moura

sAo pauLo O numero de em-
presas na fila para abrir capi-
tal na Bolsa de Valores brasi-
leira neste ano deu um salto.
Segundo dados da CVM (Co-
missdo de Valores Mobiliari-
0s), 0s IPOs (ofertainicial de
acoes, na algla eminglés) em
analise pelo 6rgao sairam de
quatro em dezembro de 2019
para 48 até a ultima sexta-fei-
ra (11).

Caso todas essas empresas
abram capital até dezembro,
2020 sera o segundo ano com
o maior numero de IPOs da
histéria —o primeiro é 2007,
quando aconteceram 64 [POs,
que somaram R$ 55,6 bilhoes.

No momento, este ano ja
ocupaa terceira posicao, com
12 estreias na Bolsa, somando
R$ 8,8 bilhoes. O maior IPO
do ano até agora foi o da Petz,
que entrou na B3 na sexta e
levantou R$ 3,03 bilhoes. Ao
final do re%éo, os papéis da
companhia fecharam emalta
de 21,3%, cotados aR$ 16,75 .

O aumento de aberturas é
reflexo das continuas quedas
na taxa basicadejuros —atu-
almente na minima histdrica
de 2% a0 ano— que impulsio-
naram a migracao de investi-
dores darenda EJ(Z{ paraaren-
da variavel, em busca de ren-
tabilidades maiores.

A reducao na Selic, porém,
nao € inteiramente repassada
por bancos na concessao de
crédito, o que pode tornar o
IPO uma maneira mais bara-
ta das empresas levantarem
capital em um momento de
crise, especialmente com o
mercado em alta.

Segundo o presidente do
Banco Plural e da Genial Inves-
timentos, Rodolfo Riechert,
além do comportamento do
investidor, que passou a acei-
tar mais risco para ter mais
retorno, também houve uma
mudanca de perfil, com um
aumento no numero de pes-
soas entre 24 € 28 anos na Bol-
sa de Valores.

Dados da B3 apontam que o
numero de investidores pes-
soas fisicas na Bolsa chegou a
2,9 milhdes em agosto deste
ano, somando R$ 383 bilhoes,
um aumento de 73% em rela-
caoa2019, quando estavaem
1,68 milhao.

Além da procura do peque-
no investidor brasileiro por
acoes, a Bolsa foi beneficiada
por uma injecao massiva de li-
quidez pelos principais ban-
cos centrais do mundo, que
compraram um volume re-
corde de titulos no mercado,
colocando dinheiro na mao
dos bancos, fundos de inves-
timentos e gestoras de patri-
monio para reduzir os efeitos
econOmicos do coronavirus.
Com juro proximo de zero nas
principais economias do mun-
do, acoes receberam boa par-
te desses recursos.

“Os numeros operados na
Bolsa aumentaram substan-
cialmente até na pandemia,
com os investidores locais
passando a ter maior parti-
cipacao. Isso zfarece como
oportunidade de entrada pa-
raaBolsa, nao apenas paraas
empresas gigantes, mas tam-
bém para as companhias me-
nores, que veem suas concor-
rentes ingressando no mer-
cado e também querem fa-
zer parte desse movimento’,
afirmou Riechert.

So nasultimas quatro sema-
nas, por exemplo, a CVM re-

gistrou 24 novos pedidos de
IPO de companhias de diver
S0s setores.

Entre os principais desta-
ques estao asacoes de empre-
sas do setor de construcio,
que respondem por 40% dos
pedidos em andlise na CVM
até agora. SO a incorporado-
ra e construtora Cyrela vai
levar trés de suas subsidiari-
as a4 Bolsa: Cury, Lavvi e Pla-
no & Plano. No acumulado do
ano, Cyrela e sua concorren-
te MRV se desvalorizam 20%
cada uma na Bolsa.

Riechert aponta que o juro
baixo impulsionou o setor, ba-
rateando o custo do financia-
mento imobilidrio. “Com o ho-
me office, também ha busca
por uma casa melhor ou mai-
or e morar mais longe da cida-
de, mas ja tem muita empre-
sa brasileira listada nesse se-
tor. Ter 18 ofertas é totalmen-
te fora de propdsito. A Bolsa
agora vira Bolsa de constru-
tora de bairro”.

Outros setores em evidén-
cia sdo varejo, que lidera os
ganhos do Ibovespa neste ano
—Magazine Luiza sobe 84%,
Via Varejo, 61% e B2W, 57%—
e oleo e gas; as a&ﬁes da Pe-
trobras tém queda de cerca
de 27% no ano.

Apesar de atrairem um
grande numero de investi-
dores pessoa fisica, as ofertas
requerem uma analise mais
cuidadosa. Além das carac-
teristicas de maior risco dos
investimentos de renda va-
ridvel, como a oscilagao fre-
quente do valor da acdo na
Bolsa e maior sensibilidade
dos precos aos acontecimen-
tos macroeconomicos e poli-
ticos domésticos e internaci-
onais, IPOs ainda tém riscos
adicionais.

Segundo o analista da Su-
no, Rodrigo Weinberg, é pre-
ciso que o investidor se aten-
te aos detalhes da oferta pa-
ra entender se a alocacéo de
recursos vale ounao a pena.

“Emelhor investir em a¢oes
ja listadas, que ja possuem
um histérico de entrega de
resultados e de pagamento
de dividendos, por exemplo.
Além disso, ofertas secundari-
as |quandorecursosvao para
acionistas vendedores] tam-
bém podem ser mais arrisca-
das. E preciso estudar e en-
tender cada empresa. As ve-
zes, ela pode até ter um pla-
no muito agressivo de cresci-
mento, mas colocar isso em
pratica é um desafio tremen-
do” afirmou.

Apesar dos niveis de compli-
ance exigidos pela B3 para os
novos ingressantes, os investi-
dores podem ter dificuldades
de entender ou acessar o his-
torico de resultados da com-
panhia para ver se sa0 consis-
tentes. Além disso, os dados
ainda podem ser escassos pa-
rauma analise mais aprofun-
dada sobre o potencial desem-
penho da empresa e, conse-
quentemente, do seu papel.

“Um IPO é mais arriscado
do que comprar uma agao
que ja esta no mercado por-
que € mais complicado para
0 pequeno investidor avali-

, a%imﬂu a professora do
Insper, Andrea Minardi. Se-
gundo ela, ha empresas que
fazem uma maquiagem dos
resultados, dentro das nor
mas contabeis, que dificul-
tam a leitura.

Para Jorge Junqueira, socio
da Gauss Capital, paramitigar
esse tipo derisco, o investidor
deve alocar recursos em em-
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presas ou setores dos quais
entende. “Conhecer a com-
panhia e entender como ela
ganha dinheiro é um dos pri-
meiros passos’, afirmou.

Ele ainda enumera dicas pa-
ra os investidores de primei-
ra viagem. “A primeira coisa
é ler o prospecto e entender
como a companhia temse de-
sempenhado e porque elavem
a mercado. Também é preci-
so diferenciar o novonormal
do que é passageiro. Asvezes,
voce compra com lucro hoje e
amanha o cenario jamudou’,
disse em referéncia a setores
que se beneficiaram na pan-
demia, como ecommerce e
varejo alimentar.

O prospecto é um documen-
to feito pelas companhias, no
qual detalham as caracteris-
ticas do seu IPO, se € prima-
rio —recursos vao para o cai-
xa da empresa— ou secunda-
rio, por exemplo, e de que for
ma aempresaira utilizar osre-
cursos obtidos com a oferta.

Outros aspectos, como a
presenca de um fundo priva-
te equity como um dos inves-
tidores da empresa antes da
abertura de capital, por exem-
plo, pode ser umindicativo de
boa qualidade, afirma Minar
di, do Insper.

“E um selo de que a empre-
sa esta mais bem preparada,
bem como a existéncia pré-
via de um conselho”, diz a pro-
fessora.

A temporada agitada de
[POs também implica em um
outro movimento no merca-
do financeiro: a procura cada
vez mais ampla por profissio-
nais no setor.

Analistas consultados pe-
la Folha ja apontam um mai-
or volume de trabalho e até
mesmo a contratacao de no-
vos profissionais.

Segundo Joaquim Patto, di-
retor da consultoria Mercer
Brasil, a companhia registrou
uma demanda recorde por
programas de remuneracio
de longo prazo para altos car-
gos executivos. Na apresen-
tacao do IPO a potenciais in-
vestidores institucionais, a
companhia deve indicar co-
mo sao suas politicas de re-
muneracao.

“Um dos fatores que mais
influencia o valor e o sucesso
de uma empresa é a qualidade
dos executivos que ela conse-
gue atrair e manter. Paraisso,
€ necessario que asrecompen-
sas estejam alinhadas comas
necessidades do negdcio, dos
acionistas e dos proprios exe-
cutivos”, disse.

Segundo Patto, ha progra-
mas pré-IPO, que premiam
os profissionais que estavam
na empresa ha mais tempo
e os envolvidos no processo
da abertura de capital, e pla-
nos pos-1P0 para a retencao
dos executivos, normalmen-
te vinculando a recompensa
ao valor das acoes.

EM 2020, JA FORAM
CONCLUIDOS 121POS

Petz, varejo
Volume da oferta: R$ 3,03 bi

Lojas Quero-Quero, varejo
Volume da oferta: R$ 2,23 bi

Grupo Soma, moda
Volume da oferta: R$:1,82 bi

Locaweb, tecnologia
Volume da oferta: R$ 1,33 bi

Moura Dubeux, construcao
Volume da oferta: R$ 1,25 bi

Mitre Realty, construcao
Volume da oferta: R$ 1,18 bi

Lavvi, construcao
Volume da oferta: R$ 1,16 bi

Ambipar, gestao de residuos
Volume da oferta: R$ 1,08 bi

Pague Menos, varejo
Volume da oferta: R$ 0,86 bi

D1000, varejo
Volume da oferta: R$ 0,46 bi

Allpark, estacionamentos
Volume da oferta: R$ 0,35 bi

Priner, industria
Volume da oferta: R$ 0,20 bi
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