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A expectativa do mercado brasileiro com a volta dos IPOs

Analistas esperam grande niumero de operacdes de abertura de capital até outubro.
Luciano Teixeira

No setor de mercado de capitais dos escritorios de advocacia do pais o segundo semestre de 2020 é de muito

trabalho. E que com a paralisac3o das atividades desde marco o nimero de IPOs ficou acumulado. Por causa
disso, estdo sendo esperadas mais de 40 operacdes entre o segundo semestre e inicio de 2021.

Para quem ndo sabe, a sigla IPO em inglés significa Initial Public Offering, ou oferta publica inicial. Essa oferta
indica um processo no mercado financeiro em que uma empresa passa a ser de capital aberto com agdes
negociadas na bolsa de valores, com o langamento dos papéis de uma companhia no mercado brasileiro ou
internacional.

Um dos motivos das empresas estarem numa relativa euforia, mesmo em tempos de Covid-19, é a
recuperac¢do do indice Bovespa nas Ultimas semanas, que estd um pouco acima da casa dos 100 mil pontos.

Desde 23 de margo, quando registrou seu pior resultado no ano (63.570 pontos), o Ibovespa subiu 61%. De
|4 para cd, ja sdo quatro meses consecutivos de alta. A volta a esse patamar sinaliza que as empresas estao
retomando suas ofertas, mesmo que de forma seletiva, segundo analistas de mercado.

Um crescimento que ja vinha desde o ano passado, impulsionado pelo expressivo aumento de investidores
(especialmente pessoas fisicas que ndo participavam desse mercado até entdo) e os projetos de privatizacdes
do Governo federal, principalmente no setor de infraestrutura.

Em 2019 foram cinco IPOs concluidos. S6 em janeiro e fevereiro de 2020 quatro processos foram realizados
(incorporadoras Mitre Realty e Moura Dubeux, a empresa de hospedagem de sites Locaweb, e a Priner, de

manutencdo industrial).

No més de julho, quando comecou a retomada deste tipo de operacdo, foram dois IPOs: da Ambipar e da
Aura Minerals, que captaram quase RS 2 bilhdes. Ainda hd outros 18 pedidos em aberto, que foram
protocolados até marco.
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Até o momento, 16 companhias decidiram estender seus processos de IPO: 13 foram postergados para 2021.
“A incerteza do mercado quanto as condi¢es futuras da economia, principalmente as relativas ao consumo
dos seus produtos/servicos seria um dos motivos para essa diminui¢cdo na concretizacdo dos IPOs”, afirma
Sérgio Ricardo Fogolin, sécio de corporate & finance do Siqueira Castro.

O advogado explica que, nessa linha, empresas de diversos setores da economia voltaram a movimentar seus
processos de abertura. “Um dos destaques é a incorporadora You Inc e a Riva 9 (da Direcional Engenharia), a
Pet Center (rede de produtos para animais de estimacdo Petz), a Quero-Quero, varejista de material de
construcdo com atuacdo na regido Sul do Brasil, o grupo de moda Soma e Empreendimentos e Igud
Saneamento”. Essas empresas poderdo realizar seus IPOs ainda em 2020.

As empresas enxergam na oferta inicial publica de a¢des um caminho para capitalizacdo em condic¢des
financeiras favoraveis. “Com a diminuicdo da taxa de juros Selic para o menor nivel da histdria, o mercado de
acOes é uma opgao para a busca de melhores rentabilidades em face dos investimentos em renda fixa, por

exemplo", analisa Fogolin.

Thiago Giantomassi, sécio de M&A do Demarest Advogados, também reforca a reducao da taxa de juros

como um fator de incentivo. “Ha uma busca dos investidores por yield [rendimento, lucro] e o mercado
aciondrio tem sido um dos destinos preferidos nesse momento. Do ponto de vista das empresas, os
multiplos de valuation tém se mostrado atraentes e o acesso a recursos de equity € uma forma interessante
de diversificacdo de funding”, explica.

De acordo com o sécio de Mercado de Capitais do escritorio Mattos Filho, Jean Arakawa, as companhias que
ja tinham IPOs programados antes do inicio da pandemia devem ser as primeiras a retomar os projetos e ndo
so elas. "Aguelas companhias que ja estavam olhando para o segundo semestre para uma captacao,
continuam com os planos". Ainda ha um grupo das empresas que deve recorrer ao mercado para fortalecer
o caixa. Nesse mesmo ritmo, os follow-ons também estdo previstos para estimular o apetite dos investidores.

Jean Arakawa explica que existem trés grupos de investidores nesse momento: aqueles que ndo querem
investir por uma questao de fluxo liquido baixo, os que veem no pais uma oportunidade, mas ficam relutantes
por conta da pandemia e aqueles que veem uma oportunidade especifica para investir no Brasil. "Nao
descartaria a demanda internacional pelos IPOs, por conta dos investidores que olham para as oportunidades
futuras no pais".

Algumas empresas podem optar por entrar na Bolsa por meio das ofertas publicas distribuidas com esforgos
restritos. Esse tipo de IPO é validado pelaInstrucdo 476, da Comissdao de Valores Mobilidrios (CVM),

permitindo que a oferta seja feita para até 75 investidores, dos quais 50 podem investir.

Além disso, os investidores devem ter patrimdnio investido de pelo menos RS 10 milhdes. As acdes de
esforgos restritos ndo podem ser vendidas no mercado secundario por um periodo de 18 meses.

Mas no meio dessa euforia do mercado quais setores estdao mais propensos a realizacdao deste tipo de
operagao?
Alexei Bonamin, sécio e head da drea de mercado de capitais do TozziniFreire Advogados, acredita que as

operagdes devem acontecer ndo sé com as areas que cresceram durante a pandemia.

“Muito provavelmente veremos o maior numero de IPOs em mais de um década. Setores como construgao,
varejo, tecnologia, agronegécio, financeiro, saude e infraestrutura sdo a bola da vez”, afirma.
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Marcos Roberto de Moraes Manoel, do Nelson Wilians e Advogados Associados, aposta nas dreas de saude,
tecnologia, educacdo a distancia e infraestrutura. “A rigor ndo ha limitacdes, haja vista que as empresas em
geral necessitam de acesso ao capital de forma competitiva para sobreviverem e seguirem no mercado”, diz
o especialista em direito empresarial.

Para Leandro Chiarottino, especialista em direito societdrio e sécio fundador do Chiarottino e Nicoletti
Advogados, a grande expectativa nos préoximos meses sao as ofertas publicas iniciais de empresas dos setores
do agronegdcio e de inovacdo tecnoldgica.

“Em momento posterior, companhias envolvidas com a exploragdao da biodiversidade brasileira deverao
ganhar atencdo, especialmente aquelas que se dedicarem a exploracdo de atividades econdmicas

III

sustentdveis na Amazonia Lega

Eduardo Abrantes, s6cio em mercado de capitais do Cescon Barrieu, acredita que as empresas que ja
conseguiram entender quais serdo os impactos que a pandemia em seus negdécios saem na frente. “As
empresas que no pior momento da crise tomaram medidas para preservar seu caixa e assegurar a
continuidade de seus negdcios agora ja se veem aptas a novamente pensar em investimentos e expansdo de

suas atividades.

Daniel Laudisio, também do setor mercado de capitais do Cescon Barrieu, analisa o perfil dos préximos IPOs
no pais. “A fila de IPOs protocolados na CVM mostra, de certa forma, uma concentracdo no setor
incorporacdo imobilidria e, em um grau um pouco menor, farmdcias. No entanto, setores que — de certa
forma tiveram grande destaque durante a quarentena, como tecnologia/e-commerce e salde, devem
comecar a surgir. Além disso, com a retomada da economia empresas de varejo estdo voltando buscar o
mercado de equity. Por fim, o setor de infraestrutura tende a reaparecer na lista de ofertas de equity,
especialmente a drea de saneamento em razdo do novo marco regulatério”, afirma.

Para os especialistas, as empresas candidatas a este movimento de mercado sdo as que tinham a abertura de
capital em vista e desenvolveram um plano de negécios. “Sdo as companhias que implementaram
governanga corporativa, estdo em compliance com as leis em geral e com as suas demonstragdes financeiras
em ordem e auditadas, obrigacGes tributdrias sob controle, finangas organizadas e, sobretudo, vém
desenvolvendo a cultura de uma companhia de capital aberto em sua alta gestao”, analisa Marcos Roberto
de Moraes Manoel.



