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Em 2007, o destaque foi para as emissões de Renda Variável, o  volume total das ofertas no ano de 2007 
apresentou um aumento de 140,9% comparado ao mesmo período de 2006. As ofertas secundárias aumentaram 
142,3%, enquanto que as emissões primárias apresentaram  também um expressivo aumento de 139,8%. Abaixo a 
planilha que mostra as empresas que captaram recursos e o volume capitado. 
 

 
                                    Fonte: AZ Investimentos / Andima 
 
64 novas empresas acessaram o mercado acionário em 2007, sendo que 43 foram através do Novo Mercado. O 
volume dos IPOs representou aumento de 282,1% comparado ao ano de 2006. 
 

 
                                           Fonte: AZ Investimentos / Andima 
 
 
Do total de operações de Renda Variável de 2007, 84,2% foram através de IPOs. Destaque para os setores de 
Construção 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 nível de governança corporativa), que 
representa 67,1% do número total de operações registradas, com volume superior a R$ 50 bi De 2006 para 
2007 aumentou em 75,9% o número de empresas que  emitiram ações através do Novo Mercado, enquanto que 
o total de ofertas variou 76,7%. 
 

Participação – Tipo de Oferta por montante, ano de 2007 
 

 
                                 Fonte: AZ Investimentos / Andima 
 
As empresas do setor imobiliário lideraram as ofertas públicas iniciais de ações na Bolsa de Valores de São 
Paulo (Bovespa), em 2007. Juntas, foram responsáveis por quase 28,1% do total de novas ofertas realizadas 
em 2007 e captaram R$ 13,39 bilhões.  

O grande catalisador está no crescimento do setor, o volume de crédito imobiliário concedido para compra da 
casa própria, somente com recursos da poupança, deverá atingir R$ 18 bilhões este ano, de acordo com dados 
da Associação Brasileira das Entidades de Crédito Imobiliário e Poupança (Abecip).  

Grandes motivadores: 

São necessários grandes investimentos para erguer um empreendimento e os financiamentos imobiliários são 
geralmente de longo prazo.   

Grande parte dos resultados obtidos pelas empresas capitalizadas na bolsa e o momento de alta liquidez 
acabaram incentivando as empresas não-capitalizadas a abrir capital.  

Destino dos recursos: 

67,0% dos recursos captados nas emissões primárias de ações são destinados a investimentos, 
desenvolvimento e expansão das empresas . Volume de R$ 39,8 bi nas ofertas primárias em 2007. 
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                                         Fonte: AZ Investimentos / Andima 
 
Como os acionistas assumem um maior risco na aplicação de seus recursos, eles devem ser compensados com 
retornos mais elevados que os fornecedores de capital de terceiros. Se a empresa conseguir remunerar seus 
acionistas e credores a uma taxa acima da mínima exigida, estará tendo êxito no seu objetivo de criação de 
valor.  
 
Sabemos no entanto que, no Brasil, as taxas de juros praticadas no mercado tem apresentado valores 
consideravelmente altos nos últimos anos, dificultando o acesso a recursos privados e dificultando o processo 
de captação das empresas como um todo, principalmente as de menor porte. Esse fator pode explicar, em 
parte, a grande procura à Bolsa de Valores nos últimos anos. 
 
O quadro mostra a destinação dos recursos  captados por algumas empresas brasileiras que fizeram oferta de 
ações na Bolsa de Valores de São Paulo no período de 2007.  
 

 
 

Em grande parte das empresas que abriram o capital, os recursos captados no mercado são destinados para 
expansão dos seus negócios, seja ela orgânica ou por meio de aquisições, as demais empresas utilizaram os 
recursos basicamente para reforçar o capital de giro e para quitar dívidas. Do ponto de vista da teoria 
financeira, ao emitir ações para pagar dívidas, a empresa está trocando recursos mais baratos por fontes mais 
caras. 
 
A grande concorrência em função da globalização e grandes players ditam uma nova tendência de 
sobrevivência aos diversos segmentos de mercado, muitas companhias não conseguirão se estruturar para abrir 
capital e acabarão sendo adquiridas por empresas maiores.  



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

No tocante às aplicações para investimento no crescimento da empresa, destaque especial deve ser dado às 
empresas do setor imobiliário, que investiram pesadamente na aquisição de terrenos para lançamento de novos 
empreendimentos e as empresas do setor aéreo, que destinaram os recursos na compra de aeronaves.  
 
Essas empresas encontraram na Bolsa uma ótima fonte de recursos, uma vez que são raríssimas as fontes de 
financiamento para aquisições. O laboratório de análises clínicas Diagnósticos da América (Dasa), a operadora 
de planos de saúde Medial e a empresa do setor odontológico Odontoprev, são exemplos de organizações que 
utilizaram os recursos obtidos na emissão de ações para adquirir outras empresas. 
 
Outro setor que se destacou nas aquisições foi o de tecnologia. A Totvs, por exemplo, empregou R$ 285 milhões 
captados na Bolsa na aquisição da RM Sistemas e de outras concorrentes. O mesmo foi feito pela empresa 
Datasul. A Braskem, por sua vez, utilizou os recursos captados na bolsa para aumentar a capacidade de produção 
e adquirir a Politeno. Isso permitiu à empresa alterar sua estrutura de capital, com a liquidação de compromissos 
de curto prazo, alongamento de vencimentos e redução de custos financeiros. Após algum tempo, a empresa 
consolidou a compra do grupo Ipiranga. 
 
Algumas companhias ainda mantém os recursos captados na emissão de ações nas suas disponibilidades, mais 
especificamente em aplicações financeiras. Esses recursos, por enquanto, estão aumentando a liquidez da 
empresa e deverão ser investidos futuramente. Apesar de a maioria das empresas terem aplicados seus recursos 
de acordo com a intenção declarada no prospecto. 
 
Um fator que pode explicar o fato de muitas empresas ter usado os recursos captados na bolsa para expansão dos 
seus negócios é que, para empresas em fase de forte crescimento e resultados mais voláteis, o pagamento da 
captação de recursos via emissão de ações se dá por dividendos.  
 
A realidade vivida pelas empresas brasileiras, no entanto, é diferente. Por ser um país em desenvolvimento, o 
Brasil não conta com um cenário tão estável como os das nações mais desenvolvidas. Vivemos um longo 
período com altos níveis de inflação e, apesar da recente estabilidade inflacionária, alguns indicadores 
macroeconômicos ainda são adversos ao crescimento das empresas. 
 
De acordo com prospectos preliminares enviados a Comissão de Valores Mobiliários (CVM), as empresas que 
fizeram IPO este ano informaram que a captação dos recursos seria destinada à aquisição de terrenos, 
implantação de projetos, investimento ou aquisição de participações societárias e capital de giro.  

Em 2007, a maioria dos IPOs ocorreram por empresas dentro do eixo  São Paulo e Rio, que são os dois maiores 
mercados no Brasil.  

Em função da grande liquidez ainda há pequenas e médias empresas, principalmente regionais, que têm 
condições de abrir capital. Porém o momento ainda turbulento da economia dos EUA tem como ponto principal 
a aversão ao risco do fluxo de capital estrangeiro que são os responsáveis em média por 75% das subscrições das 
ações. 

Follow on: 

Algumas empresas que abriram capital entre 2006 e 2007, como Gafisa e PDG Realty, voltaram a mercado para 
aproveitar o bom momento vivido pelo setor. Essas operações, chamadas de follow on, foram realizadas com a 
finalidade de obtenção de recursos para capitalização dos caixas das empresas e para a realização de novos 
investimentos.  

A grande concorrência em função da globalização e grandes players ditam uma nova tendência de sobrevivência 
aos diversos segmentos de mercado, muitas companhias não conseguirão se estruturar para abrir capital e 
acabarão sendo adquiridas por empresas maiores.  

 

 
 
 
 



 
 
 
 
 
 

 


