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Planos de IPO e 'follow-on' sdo adiados por duvida sobre juro

Mercado de capitais Volatilidade e
juros altos fazem planos ser adiados

Bancos reveem
perspectivas

paraofertasde
acoes em 2023

Fernanda Guimardes e
Ménica Scaramuzzo
De Sdo Paulo

As projecoes de captacio das
companhias brasileiras por meio
de agoes estdo em revisio para
baixo diante das incertezas sobre
0 momento em que o Banco Cen-
tral (BC) dari inicio ao corte da
taxas de juros. Empresas come-
cam a adiar planos de ir a merca-
do no primeiro semestre, espe-
cialmente as candidatas aestrear
na bolsa com ofertas iniciais de
acoes (1POs, na a em inglés).

No fltimo trimestre do ano
passado, visoes mais otimistas do
mercado financeiro previam um
volume de até de RS 100 bilhoes
em ofertas de agoes. Nesse bolo,
estava incluido um rol de mais de
dez IPOs, 0 que quebraria um ma-
rasmo de mais de um ano sem es-
treias na bolsa brasileira provoca-
da pelo aumento da aversio aris-
<o, Projegoes mais conservadoras
indicavam que cerca de RS 60 bi-
lhdes poderiam ser movimenta-
dos neste ano em 25 a 30 opera-
goes, boa parte delas, de compa-
nhias ji listadas, com ofertas
subsequente (“follow-ons™).

Agora, parte dos bancos de
vestimento j vislumbra volumes
ainda menores, umavez que avo-
latilidade e o ciclo de juro alto de-
vem durar mais tempo que o cs-

perado, empurrando para o se-
‘.:\.l]l(l() \L‘I“{‘\ll’l‘Jh({ll)ld(fll‘ﬁ cor-
porativas por meio de agdes, Ago-
ra, uma retomada mais robusta
do mercado de capitais passou a
ser esperada sé para 2024,

O tltimo IPO no mercado brasi-
leiro foi o do Nubank, em dezem-
bro de 2021. O banco digital fez
uma dupla listagem na Bolsa de
Nova York ¢ na B3. )4 a diltima o
ta subsequente (“follow-on") foi a
do atacarejo Assai, coma vendade
agoes detidas pelo francés Casino,
em novembro do ano passado.

Em 2022, as emissoes de renda
va | somaram cerca de RS 55
bilhdes, com 18 “follow-ons™. A
maior parte do montante movi-
mentado foiconcentrada na ope-
ragio da Eletrobras, que levantou
cercade R$ 33 bilhdes. Noano an-
terior, entre 1POs ¢ ofertas subse-
quentes, houve 76 transacoes,
movimentando quase R$ 130 bi-
Ihées. Foi um desempenho me-
lhor que o de 2020, quando fo-
realizadas 51 operagoes,
com RS 117 bilhdes captados.

O responsivel pela drea de ren-
da variivel do Morgan Stanley pa-
raaAmérica Latina, Eduardo Men-
dez, confirma que o mercado de
lJplldl) neste ano comegou mais
devagar do que se gostaria, mas
diz que as incertezas também es-
tdo relacionadas com as taxas de
juros nos Estados Unides. “Hi

ram

Cabrak "Poderemos ver operagdo a partir de junho e vej i [

muita incerteza sobre a taxa de
descontocorreta”, afirma.

De qualquer forma, segundo
Mendez, a expectativa ¢ que no
segundo semestre haja maior cla-
reza sobre 0s juros €, com isso, as
ofertas ganhardo ritmo, especial-
mente os IPOs. No entanto, diz o
executivo, serd uma retomada
bastante seletiva, com empresas
consolidadas ¢ ofertas grandes o
suliciente para atrair investidores
estrangeiros, que exigem um ti-
quete mais alto parainvestir.

“Ji estamos vendo alguns si-
nais de recuperagio, masdo pon-
to de vista do secundirio, com o
fluxo de estrangeiros muito re-
levante ao Brasil”, afirma.

Para o responsivel pela drea de
mercado de capitais do Credit
Suisse, Leonardo Cabral, a boa
noticia € que os investidores es-
trangeiros estio demonstrando
apetite em stimentos no Bra-
sil. Para ele, os 1POs devem ser re-
tomados no segundo semestre,

Em relagio aos follow-ons, o
mercado brasileiro poderd verum

fenémeno de empresas que preci
sam arrumar a casa fazendo ofer-
tas de agdes com o objetivo de le-
vantar capital para ajustaro balan-
¢o.“Aquestioé que ascompanhias
precisario se preparar para mais
um anodejuros altos ¢ poderemos
ver alguns follow-ons de empresas
buscando ajustar o balango para
atravessar esse periodo. Podere-
mos ver operagio a partir de ju-
nhoevejoapossibilidade deem-
presas mais alavancadas fazendo
follow-ons”, afirma Cabral.

Na opinido do responsivel pelo
banco de investimento da XP, Pe-
dro Mesq ) primeiro semestre
serd palco apenas de “alguns fol-
low-ons pontuais”. Por ora, hi
pouca visibilidade para IPOs. “No
fim do ano passado, eu ja nio esta-
va otimista, agora, com a deterio-
ragdo das expectativas de mercado
neste inicio de ano, as ofertas, es-
pecialmente os IPOs, vio demorar
mais”, diz o executivo, que prevé
uma retomada também a partir
dasegundametade de 2023,

A grande aposta de estre

bolsa no inicio deste ano era a
CTG Brasil, geradora de energia
da gigante estatal chinesa China
Three Gorges no pais. No ano pas-
sado,aexpectativa era que aaber-
tura de capital fosse no primeiro
i re, mas logo na virada pa
3 a oferta ji havia sido em-
purrada paraa janela de abril.

A eMpresa comegou o Processo
antesmesmodo inicio das eleico
presidencais no Brasil, deixando
de lado a volatilidade do mercado
e tendo em vista que, historica-
mente, osetorde energia é umdos
mais defensivos da bolsa. Naquele
momento, a receptividade, ainda
segundo fontes, foi bastante posi-
tiva, o que teria dado o sinal verde
para uma oferta entre RS 4 bilhdes
¢RS 5 bilhdes. Com isso,a empresa
fariaum debute naB3valendode
RS 15bilhoes a RS 20 bilhdes. Por
isso, o primeiro arquivamento
junto i Comissio de Valores Mo-
bilidrios (CVM) foi feito na dlti-
ma semana de novembro, ou se-
ja, apds as eleigdes. Procurada, a
CTG nio comenta o assunto,
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