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ANALISE CAPTACAO DE RECURSOSVIA
OFERTAS PUBLICASDE ACOES INVESTIMENTOS

Por: Ricardo Zeno 55 21 3431 3831 27 de Fevereiro, 2008

Em 2007, o destaque foi para as emissdes de Renda Variavel, o volume total das ofertas no ano de 2007
apresentou um aumento de 140,9% comparado ao mesmo periodo de 2006. As ofertas secundarias aumentaram
142,3%, enquanto que as emissdes primarias apresentaram também um expressivo aumento de 139,8%. Abaixo a
planilha que mostra as empresas que captaram recursos e o volume capitado.
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Fonte: AZ Investimentos / Andima

64 novas empresas acessaram 0 mercado acionério em 2007, sendo que 43 foram através do Novo Mercado. O
volume dos | POs representou aumento de 282,1% comparado ao ano de 2006.
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Do total de operacdes de Renda Varidvel de 2007, 84,2% foram através de IPOs. Destague para os setores de
Construcdo Civil e Financeiro com 28,1% e 21,9% respectivamente.
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Fonte: AZ Investimentos / Andima

Em 2007, 51 empresas foram listadas no Novo Mercado (maior nivel de governanca corporativa), que
representa 67,1% do nimero totd de operacdes registradas, com volume superior a R$ 50 bi De 2006 para
2007 aumentou em 75,9% 0 nimero de empresas que emitiram agdes através do Novo Mercado, enquanto que
o total de ofertas variou 76,7%.

Participacao — Tipo de Oferta por montante, ano de 2007

CRI FIDC B
0,6% 7,0%
Emissao
Motas \ Primaria de
Fromissdrias ——_z= = Acdes
%o - v IPCs
6,8 e ——— 27 9% > 42 4%
Debéntures = t“m”C;nD Folliow-ons
a7 7% Sec.unFIﬂrla de 10 5%
Acdes
25.0% L

*Folume em B3 Mifhdes
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As empresas do setor imobiliario lideraram as ofertas publicas iniciais de agdes na Bolsa de Vaores de Sdo

Paulo (Bovespa), em 2007. Juntas, foram responsaveis por quase 28,1% do total de novas ofertas realizadas
em 2007 e captaram R$ 13,39 bilhdes.

O grande catalisador esta no crescimento do setor, 0 volume de crédito imobiliario concedido para compra da
casa propria, somente com recursos da poupanca, deverdatingir R$ 18 hilhbes este ano, de acordo com dados
da Associagdo Brasileira das Entidades de Crédito Imobiliério e Poupanga (Abecip).

Grandes motivadores:

S0 necessarios grandes investimentos para erguer um empreendimento e s financiamentos imobiliérios séo
geramente de longo prazo.

Grande parte dos resultados obtidcs pelas empresas capitalizadas na bolsa e 0 momento de alta liquidez
acabaram incentivando as empresas ndo-capitaizadas a abrir capital.

Destino dos recursos:

67,0% dos recursos captados nas emissdes primarias de agdes sdo destinados a investimentos,
desenvolvimento e expansio dasempresas. Volume de R$ 39,8 bi nas ofertas priméarias em 2007.
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Como os acionistas assumem um maior risco na aplicacéo de seus recursos, eles devem ser compensados com

retornos mais elevados que os fornecedores de capital de terceiros. Se aempresa conseguir remunerar seus
acionistas e credores a uma taxa acima da minima exigida, estara tendo éxito no seu objetivo de criacéo de

vaor.

Sabemos no entanto que, no Brasil, as taxas de juros praticadas no mercado tem apresentado valores
consideravel mente altos nos dltimos anos, dificultando o acesso a recursos privados e dificultando o processo
de captacdo das empresas como um todo, principalmente as de menor porte. Esse fator pode explicar, em
parte, agrande procura a Bolsa de Valores nos Ultimos anos.

O quadro mostra a destinac&o dos recursos captados por algumas empresas brasileiras que fizeram oferta de
acOes na Bolsa de Vaores de S8o Paulo no periodo de 2007.

Empresa Quanto Utilizaciio dos recursos
captou {(em
RS milhies)
Aberturas de capital no ano de 2007

Tecnisa 650,0 Maior parte para compra de terrenos e financiamento de obras
¢ 0 restante pata pagar dividas.

cCpl 556,8 60% em langamentos e 20%em compra de terrenos. Até agora
a empresa usou 20% dos recursos captados.

PDG Realty 483,0 Pretendia adquirir participagdes em incorporadora.

Rodobens Neg. | 448.5 80% para compra de terrenos e realizagdo de obras e o restante

Imob. aplicados em capital de giro.

Iguatemi 5487 40% para aquisicdes, 20% em novos projetos e 30% na
expansio de shopping.

Sao Martinho 260,0 40% do dinheiro foi usado para concluir a terceira usina do
grupo ¢ 40% ficardo disponiveis para investimento em
possivels novos negocios.

GVT 1.100,0 A maior parte foi usada para a expansio da rede e RS 300
milhdes para pagar dividas.

JBS (Friboi) 1.200 70% dos recursos serdo usados para expansido ou agquisigdes ¢
30% para capital de giro.

Banco Pine 350,9 Reforgo da base de capital para fomentar crédito.

Even 4600 Cerca de 85% do total dos recursos deverio ser destinados a
compra de terrenes e  investimento  em  novos
empreendimentos.

BR Malls 696,1 Pretende usar 60% na aquisicdo de participagiio em shoppings
¢ 20% na construgdo de novos shoppings.

Em grande parte das empresas que abriram o capital, 0s recursos captados ho mercado sdo destinados para
expansdo dos seus negocios, segja ela organica ou por meio de aquisicles, as demais empresas utilizaram os
recursos basicamente para reforcar o capital de giro e para quitar dividas. Do ponto de vista da teoria
financeira, ao emitir agdes para pagar dividas, a empresa esta trocaro recursos mais baratos por fontes mais
caras.

A grande concorréncia em funcdo da globalizacdo e grandes players ditam uma nova tendéncia de
sobrevivéncia aos diversos segmentos de mercado, muitas companhias ndo conseguirdo se estruturar para abrir
capital e acabardo sendo adquiridas por empresas maiores.



No tocante as aplicagdes para investimento no crescimento da empresa, destaque especia deve ser dado as
empresas do setor imobiliario, que investiram pesadamente na aquisicdo de terrenos para lancamento de novos
empreendimentos e as empresas do setor aéreo, que destinaram 0s recursos ha compra de aeronaves.

Essas empresas encontraram na Bolsa uma 6tima fonte de recursos, uma vez que sao rarissmas as fontes de
financiamento para aquisicoes. O laboratério de andlises clinicas Diagnodsticos da América (Dasd), a operadora
de planos de salide Media e a empresa do setor odontoldgico Odontoprev, sdo exemplos de organizacdes que
utilizaram os recursos obtidos na emissao de agdes para adquirir outras empresas.

Outro setor que se destacou nas aquisicoes foi 0 de tecnologia. A Totvs, por exemplo, empregou R$ 285 milhdes
captados na Bolsa na aguisicdo da RM Sistemas e de outras concorrentes. O mesmo foi feito pela empresa
Datasul. A Braskem, por suavez, utilizou os recursos captados na bolsa para aumentar a capacidade de producdo
e adquirir a Politeno. Isso permitiu a empresa alterar sua estrutura de capital, com a liquidac&o de compromissos
de curto prazo, alongamento de vencimentos e reducdo de custos financeiros. ApGs algum tempo, a empresa
consolidou a compra do grupo Ipiranga.

Algumas companhias ainda mantém os recursos captados na emissdo de agdes nas suas disponibilidades, mais

especificamente em aplicacdes financeiras. Esses recursos, por enquanto, estdo aimentando a liquidez da
empresa e deverdo ser investidos futuramente. Apesar de a maioria das empresas terem aplicados seus recursos

de acordo com a intenc&o declarada no prospecto.

Um fator que pode explicar o fato de muitas empresas ter usado 0s recursos captados na bolsa para expanséo dos
seus negdcios é que, para empresas em fase de forte crescimento e resultados mais volétes, 0 pagamento da
captacdo de recursos via emissao de acles se da por dividendos.

A redlidade vivida pelas empresas brasileiras, no entanto, é diferente. Por ser um pais em desenvolvimento, o
Brasil ndo conta com um cendrio tdo estdvel como os das nagdes mais desenvolvidas. Vivemos um longo
periodo com atos nivels de inflacdo e, apesar da recente estabilidade inflaciondria, aguns indicadores
macroecondmicos ainda sdo adversos ao crescimento das empresas.

De acordo com prospectos preliminares enviados a Comissao de Valores Mobilidrios (CVM), as empresas que

fizeram PO este ano informaram que a captacdo dos recursos seria destinada a aquisicdo de terrenos,
implantacdo de projetos, investimento ou aquisicao de participactes societérias e capital de giro.

Em 2007, a maioria dos IPOs ocorreram por empresas dentro do eixo S&o Paulo e Rio, que sao os dois maiores
mercados no Bradil.

Em funcéo da grande liquidez ainda h& pequenas e médias empresas, principalmente regionais, que tém
condic¢des de abrir capital. Porém o momento ainda turbulento da economia dos EUA tem como ponto principal
aaversdo ao risco do fluxo de capital estrangeiro que sdo os responsaveis em meédia por 75% das subscricdes das
acOes.

Follow on:

Algumas empresas que abriram capital entre 2006 e 2007, como Gafisa e PDG Redlty, voltaram a mercado para
aproveitar 0 bom momento vivido pelo setor. Essas operagdes, chamadas de follow on, foram realizadas com a
finalidade de obtenc&o de recursos para capitalizacdo dos caixas das empresas e para a realizacdo de novos
investimentos.

A grande concorréncia em fungdo da globalizacéo e grandes players ditam uma nova tendéncia de sobrevivéncia
aos diversos segmentos de mercado, nuitas companhias ndo conseguirdo se estruturar para abrir capital e
acabardo sendo adquiridas por empresas maiores.



YOLUME DA

EMFPRESA |IPDs TICKER NHT:HEZ SEGMENTO OFERTA EM SEGMENTO
REAIS

FOG Realt = FOGR Mlista Mova Mercado E42.394.600 Canstrugia Civil
Fodobensimob k3 ROrI Friméria Mowvo Mercado 442,600,000 Construgia Civil
CC Des Imob k) CCIr Mlista Mowvo Mercado 521999936 Construgia Civil
Tecniza E TCSA Mlista Mowo Mercado 791.303.054 Construgio Civil
Iguatemi " IGTA Primaria Movo Mercado B4S ET7 440 Esploragio de Imdveis
Embraer EMER Secundaria | Movo Mercado = Material Aerondutico
Suzano Fapel SUZE Secundiria Fivel 1 - Papel & Celulose
Sao Martinho " SMTO Mista Movo Mercado 423620000 Alimentos Diversos
GWT Holding k) GVTT Priméria Mowvo Mercado 1.07E.400.000 Telefonia Fiza
Anhanguera E AEOU Mlista Mivel & 512.325.000 Servigoz Educacionais
Gafiza GFSA Mlista Movo Mercado - Construgio Civil
JES “ JESS Mista Mowo Mercado 1616.750.400 Carnes e Derivados
Ping k] FINE Mista ivel1 517,198,265 Eancos
Even k3 EVERM Frimaria Mowvo Mercado 4E0.000.000 Construgio Civil
EFi Mallz Far k3 ERML Mlista Mowvo Mercado EGT. 115666 Esplaragio de Imdueis
Fer Heringear E FHER Mlista Mowo Mercado 343,577,358 Fertilizantes » Defensivoz
JHSF Part " JHSF Primaria Movo Mercado 432.400.000 Construgio Civil
et alfric " FRIO Mlista Movo Mercado 452,950,500 Equipamentos Elétricos
Ird= Fomi Foml Mlista Moy Mercado - [Maquinas & Equipamentos Industriais
Eematech k3 EEMA Mlista Mowvo Mercado 4066300560 Computadores e Equipamentos
CRz2 k3 CROE Friméria Mowvo Mercado 307676000 Construgia Civil
Aara Incorp i AGIN Mlista Fowo Mercado TEE.037.500 Construgia Civil
Usiminaz LISIN Secundéria Tradicional - Siderurgia
Cremer “ CREM Mista Mowvo Mercado 551631500 Medicamentos e Outros Produtos
Wilzon Sons i WSO Secundéria ECR 705,969,000 Semyigos de Apoio & Armazenagem
Sokiza " SFSA Mista Mivel1 504543924 Bancos
Tarpon k3 TARF Friméria EDR 443,828,000 Holdings Diversificadas
Inpar Sta i PR Priméria Fowo Mercado THE.000.000 Construgia Civil
Farana ® FREC Friméria Tlivel 1 528,200,000 Brancos
SLC Agricala " SLCE Mlista Movo Mercado 490.043. 750 Alimentos Diversos
Log-In i LOGMN Mlista Moy Mercado 248,246,654 Transporte Hidrovidric
EZTec = EZTC Primaria Mova Mercado G642 145 812 Canstrugia Civil
Cruzeiro Sul " CZRS Mista ivel 1 BT1E1E 244 Bancos
Dlaycowal k) DAYT Mlista Mivel 1 1.092.473.758 Bancos
Plarfrig " MFFG Primaria Movo Mercado 1.020.510.000 Carnes e Derivadoz
Tegma " TGMA Mlista Movo Mercado B03.980.000 Transporte Rodoviirio
Diragazil DROG Mlista Moy Mercado - Medicamentos
Induzwal " oYL Mista Mivel1 252.BE0.770 Bancos
Fedecard k3 ROCD Mlista Mowvo Mercado 4642 B34 650 Servigos Financeiros Diversos
Inwe st Tur ® WTT Priméria Movo Mercada 345,000,000 Explaragio de Imdueis
Minera " BEEF Mista MNowo Mercado 444.000.000 Carnes e Derivadoz
Fatagonia " BFAT Mlista EDOR 75.956.600 Bancos
CiaHering HGTH Mlista Movo Mercado - Westudrio
MR = MAYE Mlista Mova Mercado 1.193.400.000 Canstrugia Civil
Kroton k3 KROT Mlista Mivel 2 4TR.TFETED Servigos Educacionais
Guarani 1 ACGU Frimaria Movo Mercado BES.TES.062 Alimentos Diversos
Triunfo Fart E TFIS Mlista Mowo Mercado 513.000.000 Exploragio de Rodovias
ABC Brasil " ABCE Mista Tlivel 2 E08.850.000 Bancos
Springz " SGPS Mlista Movo Mercado E55.500.000 Fios & Tecidoz
Providencia k] PRYI Friméria Moo Mercado 462,750,000 Materizis Diversos
TAultiplan ® MULT Mista Mivel 2 324.528.375 Euploragio de Imdueis
GeneralShopp ® GSHF Friméria Movo Mercada Z87.000.000 Esplaragio de Imdueis
Eztacio Fart E ESTC Mlista Mivel & 446,340,000 Servigoz Educacionais
Banrizul ERSR Mista Tlivel 1 5 Bancos
Cosan Ltd “ CZLT Frimaria EOR 275016440 Alimentos Diversos
Satipal i SATI Mlista Moy Mercado 412,540,401 Mladeira
Sul America k3 SULA Frimaria Mivel 2 T75.000.000 Sequradoras
EicEanco " EICE Mista ivel 1 821626.075 Bancos
Trizul i TRIS Priméria Fowo Mercado 330.281.050 Construgia Civil
Tenda " TEND Primaria Movo Mercado G03.000.000 Construgio Civil
SEE " SEEE Mlista 1) 412,500,000 Servigos Educacionais
EFi [Malls Far ERML Primaria 0 564,450,000 Exploragio de Imdveis
Marisa = MAaRI Frimaria o ROE.000.000 Tecidos, Yestuirio e Calgados
FOG Realt FOGF Friméria 1] - Construgia Civil
Agrenco i AGER Priméria EOR BEE.137.454 Alimentos
Eowespa Hid " BEOvH Secundéria a B.G26.000.000 Servigos Financeiros Diversos
EF Erokers " EBERK Mlista 1] £53.105.000 Intermediagio Imabiliaria
Al ® AMIL Mista 0 1.400,700,000 | SerwédHospit, Andlises & Diagndsticos
Helbor = HEOR Primaria 1) 261.832.063 Canstrugia Civil
Laep ® MILE Friméria EDFR 507 611105 Laticinias
Fanamericano 1 EFPNM Frimaria 1} E73.836.000 Bancos
ENMF " EMEF Secundéria a 5.353.696.920 Servigos Financeiros Diversos
[P Energia " MFHE Primaria 1] 2.035.000.000 Energia Elétrica
Perdigao Sio, FRGA Secundéria 1) - Carmes & Derivadoz
Brasil EEAS Secundria 1} - Bancos
Tempao Far S TEMPF3 Friméria Mowvo Mercado 420.000.000 Farticipages
TOTAL 2007 56.292 651.323

Fonte: AZ Investimentos { Bovespa
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