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Falta de IPO e juros altos derrubam receita dos bancos de investimento

Conjuntura Cifra cai 27% em ano
marcado por ambiente de juros
altos e auséncia de ofertas

‘Seca’ de IPOs
drena receita
de bancos de

investimento

Fernanda Guimardes
De Sdo Paulo

de juros em 2024, abre-se um ce-
nirio mais otimista para os prin-
cipais ramos do m‘goclu 'I.\l vejo
umano de

0O segundo ano ¢
sem estreias na bolsa brasileira,
um importante pliar na ativida-
de de banco de i

nas receitas em 2024 em lodas as
linhas de banco de investimento,

Saraiva,

deixou uma marca nas receitas
das instituigoe: i ue

no ds , € 0 Brasil tam-
bém vai se beneficiar®, afirma o
Pt 1 pelo banco de in-

atuam no Brasil. Dados da con-
sultoria Dealogic, que coleta da-
dos desse mercado, mostra que
asreceitas(ochamado“fee pool”,
no jargdo do mercado) cafram
27% no ano em relagio a 20
para USS 666 milhdes, conside-
rando os dados até o fim da pri-
meira semana de dezembro.
Aqueda se di sobre uma base
Jj@ mais baixa, visto que no ano
passado as receitas ja tinham se
retraido 42% ante 2021. Osdados
abarcam as principais receitas ti-
picas de banco de i investimento:
ofertas de agdes, ivi-

vestimento do Bank of America
(BofA) noBrasil, Bruno Saraiva.
Segundo o executivo do BofA,
© cendrio construtivo para 2024
inclui a leitura de que o Brasil es-
14 bem posicionado para receber
o fluxo de capital o

série de efeitos”, comenta Naza-
ri. Bruno Amaral, que comanda
a drea de M&A do BTG, diz que a
relagdo entre os produtos € sim-
bidtica e que a melhora do mer-

i alavancar, em paralelo,
stria de fusdes e aquisi-

que ird irrigar as transacoes lo-
cais. “Na agenda local sabemos
onde estio os desafios, mas esta-
mos indo muito bem”, diz.
Aentrada de capital de fora se-
ri um motor relevante para a re-
tomada. O séeio do BIG Pactual
responsivel pela drea de renda

dalocal e externa ¢ transagoes de
fusdes ¢ aquisicoes (M&A, na si-
gla em inglés). O valor devera ser
© mais baixo em cinco anos, ain-
dadeacordo com a Dealogic.
Banqueiros de investimento
citam que esse ambiente mais
desafiador nio é um fendmeno
exclusivo do Brasil, diante de um
cendrio de juros mais altos nos
Estados Unidos, o que impds um
maior grau de complexidade ao
mercado. Agora, com um con-
senso de que o Federal Reserve
(Fed), o banco central america-
no, dard partida ao ciclo de corte

varidvel, Fabio Nazari, afirma que
o ceniirio estd dado para uma ati-
vidade mais robusta em banco de
investimento, diante de uma
equagio entre aumento de fluxo
de investidores estrangeiros para
o Brasil, cendrio controlado de ju-
ros nos Estados Unidos e novos
cortes da Selic poraqui. Odesem-
penho das agoes listadas desde
novembro, melhorando o nivel
de pregos, comega a abrir espago
para uma retomada mais pujante
do mercado aciondrio, o que vai
ajudarairrigar as demais dreas.
“A seguranca de se ter o mer-
cado de equities aberto traz uma

‘Ms‘ “Sea estd com
a agdo valorizada, ela fica mais
confiante para aumentar a ala-
vancagem ¢ pensar em expan-
sdo inorganica. Sabe também
que poderd contar com uma
oferta de acoes para desalavan-
car. Isso afeta todas as linhas do
banco de investimento, ¢ um
efeito muito benéfico”, diz.
Para o responsivel pelo banco
de investimento do UBS BB, Da-

"Estamos
animados para

0 préximo ano,
que vai

acabar sendo
muito melhor”
Roderick Greenlees

niel Bassan, com os juros caindo
a um digito no Brasil conjunta-
mente com a expectativa de ini-
cio de corte de taxas nos Estados
Unidos, a equagio aponta para
uma projecio de uma atividade
de banco de investimento mais
saudivel para 2024, "0 ano de
2023 foi bom, conseguimos
manter a estabilidade e ganha-
mos um pouco de ‘market share’
em cada produto”, afirma Bas-
san. Segundoo executivodo UBS,
a dindmica para 2024 ja s dese-
nha positiva, com uma posicio
de destaque no Brasil para rece-
ber fluxo estrangeiro, o que deve
alimentar a atividade por aqui.
O responsivel global pelo ban-
oo de investimento do ltaii BBA,
Roderick Greenlees, afirma que
existe uma fila grande de opera-
qoes mirando 2024, o que enseja
um olhar mais otimista. “Estamos
animados para o préximo ana,
que vai acabar sendo muito me-
Ihor”, afirma o executivo. Segundo
ele, o segundo semestre de 2023ti-
nha uma expectativa maior de re-
tomada das operagdes, principal-
mente em mercado de capitais, o
que acabou sendo frustrado,
Fibio Medeiros, que comanda

o banco de investimento do Mor-
gan Stanley no Brasil, aponta que
sua estimati e melhora em
todas as linhas de negécios para
0 préximo ano, “Também vamos
voltar a ter IPOs e isso faz a dife-
renga”, diz. Do lado do banco de
investimento  estrangeiro, Me-
deiros aponta que as operagoes
com compradores de fora, as
chamadas transagdes “cross-bor-
der”, trouxeram negocios rele-
vantes para a casa, algo que deve
s¢ repetir no proximoano.

Jao responsivel pelo banco de
investimento do Bradesco BBI,
Felipe Thut,afirma que os bancos
locais contaram com a atividade
da renda fixa local, que ajudou a
sustentar os niimeros em 2023,
crescimento que veio mesmo
apds um inicio de ano apitico.
“Tivemos na segunda metade
doano dois semestres em um. £
um mercado resiliente e que
continua crescente”, diz Thut. E
para 2024, segundo o executi-
vo, o olhar & mais otimista. “Em
todas as linhas, nosso orgamen-
to éde crescimento”, afirma.

Eduardo Miras, responsivel
pelo banco de investimento do
Citi no Brasil, afirma que, em um

ano em que o mercado de agdes
foi anémico, ter uma plataforma
completa ajudou a proteger os
niveis de receita, “Nio podemos
56 depender de IPO”, afirma, Para
o proximoano, Miras aponta que
estd “otimista, com cautela”,

Leonardo Cabral, chefe do
banco de investimento do San-
tander Brasil, aponta que as re-
ceitas sofreram no ano, ficando
a cerca de um tergo do total do
que foi visto em 2019, ou seja,
antes da pandemia, mas que isso
nio foi um fendmeno exclusivo
do Brasil. Segundo o executivo,
as premissas sio positivas para
2024, com a retomada dos IPOs
¢ diante de uma expectativa
mais pujante para M&As. “No
ano, conseguimos ficar no zero
azero, tinhamos um bom ‘pipe-
line' de operagdes ¢ elas foram
concluidas”, comenta.

O corresponsivel pelo Gold-
man Sachs no Brasil, Ricardo
Bc[ll i, afirma que o mercado
de capitais mais ativo seri um
indutor para os negécios. O
mercado de capitais bem mais
ativo serd um vento de cauda pa-
ra nés. Vemos o ano de forma
bastante positiva”, frisa.
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