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Depressao das bolsas
pode afetar novas ADR

O Brasil ofereceu no ano passado acdes de oito diferentes
setoresda economia: finangas, petréleo, eletricidade, varejo,
telecomunicagoes, téxtil, imobiliario e embalagens

Bancos lideres de ADRs Latinas - Global

Getulio Bittencourt
de Nova York

Brasil liderou 2 América
Latina nas ofertas glo-
bais de acdes (com o for-
mato de ADR ou GDR)
em 1997, somando US$
2,87 bilhdes. E poderia de fato ter
emitido mais: a Goldman Sachs ndo
conseguiu viabilizar a emissdo de
cerca de US$ 1 bilhdo para a Light
Servigos de Eletricidade. A captacdo
da Coteminas deveria ter sido bem
maior, mas as dificeis condi¢des do
mercado externo
no terceiro tri-
mestre levaram a
desisténcia do li-
der do sindicato,
o JP Morgan,
substituido entao
pelo Banco de
Investimentos
Garantia.
Empresas co-
mo a Porto Segu-
ro e outras pre-
feriram adiar a
oferta internacio-
nal de agdes pa-
ra momento mais propicio. Mesmo
assim, as emissoes globais de acdes
brasileiras registraram um salto de
488,2% sobre os US$ 480,6 milhdes

.obtidos em 1996. Também foram

expressivos os avangos da Argenti-
na (141,4% sobre 1996) e do Chile
(260% no mesmo periodo).
Embora o impacto dos proble-
mas asidticos tenha sido forte no
Brasil, seu efeito foi generalizado:
houve adiamentos de emissdes
também no Chile, Colombia e Mé-
xico - dois paises com classifica-
¢oes de investimento melhores que

a brasileira. A volatilidade nos
mercados globais depois da crise
de outubro do ano passado teve ta-
manho efeito sobre a ADR da Tele-
bris (Telecomunicagdes Brasilei-
ras SA) que seu responsdvel de
mercado na Bolsa de Valores de
Nova York desistiu do emprego,
depois de acumular perdas.

O Brasil fez ofertas globais de
agoes de oito diferentes setores da
economia no ano passado: financas
(US$ 1,228 bilhdo), petréleo (US$
580 milhdes), eletricidade (US$ 500
milhdes), varejo (US$ 150 milhdes),
telecomunica-
¢coes  (US$
100,9 milhdes),
téxtil (US$ 96,6

bilidrio (US$
87,5 milhoes) e
empacotamen-
tos (US$ 83,2
milhdes).

Na Argenti-
na, predomina-
ram igualmen-
te, mas na or-
dem inversa,
petréleo (US$
988,6 milhdes) e financas (US$
634,5 milhdes). O perfil destoou no
México, onde os destaques ficaram
com midia (US$ 525,6 milhdes) e
minerac¢ao (US$ 246,7 milhoes).
No Chile, continuam na frente as
empresas de eletricidade (US$ 488
milhdes), seguidas por conglomera-
dos (US$ 279,2 milhdes) e varejo
(US$ 272,5 milhdes).

O Morgan Stanley Dean Witter
foi o principal lider de emissdes
globais de agdes latinas em 1997,
com US$ 1,69 bilhdo, seguido de
perto pelo JP Morgan (US$ 1,45 bi-

milhdes), imo--

Volume em US$
Coordenador Global

1997

Morgan Stanley & Co
Salomon Brothers
Merrill Lynch & Co

$1.228.870.071,00
$1.178.955.000,00
$1.159.600.640,93

CS First Boston $634.900.000,00
Bear Stearns & Co $525.600.000,00
Dresdner Kleinwort Benson $500.000.000,00
Not Available $488.000.000,00
Morgan Stanley Dean Witter $462.410.000,00
JP Morgan $319.750.000,00
Deutsche Morgan Grenfell $191.800.000,00
Garantia Banking $96.666.665,00
SBC Warburg Dillon Read $94.572.218,75
ING Barings $87.500.000,00
Bancomer S.A. $67.187.907,00
Lehman Brothers $55.760 .000,00
Crédit Lyonnais $52.000.000,00
Inverlat SA de CV Casa de Bolsa $50.030.856,42
Daiwa Securities $28.699.699,96
Alex Brown & Sons $0,00
Dillon Read & Co $0,00
Goldman Sachs & Co. $0,00
H J Meyers & Co $0,00
Lazard Freres $0,00
Nomura Securities International $0,00
PaineWebber Inc $0,00

Total Geral

$7.222.303.059,06

1hdo), e depois pela Salomon Smith
Barney (US$ 1,178 bilhdo) e Mer-
rill Lynch (US$ 1,159 bilhdo). A
Lehman Brothers completa o grupo
que superou a marca biliondria com
US$ 1,07 bilhdo.

A instabilidade asiatica, que te-
ve um forte efeito sobre as bolsas
de valores mundiais, tornou a op-
¢do de financiamento pela emissao
global de a¢cdes bem menos atraen-
te em 1998 - justamente quando.o
Brasil se prepara para fazer ofertas
jumbo de grandes empresas como
Telebris, Petrobras, Light e outras.
A percepgido corrente, porém, € de
que essas operagdes de grande por-
te podem se viabilizar se os merca-

dos internacionais se estabiliza-
rem, particularmente porque ofere-
cem liquidez.

Mas a crise asidtica estd levando
a uma reconsiderag@o do impulso
de registro de ADR nas bolsas
americanas, sobretudo no caso de
empresas menores. “Uma venda
global de US$ 80 milhdes, por
exemplo, implica colocar US$ 40
milhdes no mercado local e o resto
internacionalmente. Isso significa
que a empresa nao terd liquidez
para atrair investidores institucio-
nais em nenhum dos dois merca-
dos”, raciocina Alvaro Simdes,
executivo do Crédit Agricole Indo-
suez em S@o Paulo. m



