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Especulagao faz empresas com
pouca liquidez ou até desconhecidas
subirem mais de 200% no ano
enquanto o Indice Bovespa cai 5%.
Por Angelo Pavini, de Sdo Paulo

nquanto o Indice Boves-

pacai maisde5%noano,

um grupo de papéis dis-

para, com ganhos que
chegam a superar 200%. O volu-
me de negocios também explo-
de, saltando de poucos milhares
de reais para milhoes por dia. Eo
mercado do “ouvi dizer”, do “ti-
ti-ti”, da “dica quentissima”, que
ainda fascina muitos investido-
res novatos, movidos pelo sonho
de ficar ricos na bolsa da noite
para o dia ¢ que pegam carona
nesses boatos. E, normalmente,
quebramacara.

A lista inclui papéis conheci-
dos, como Parmalat, Gradiente,
Cobrasma e Telebris, além de ou-
tros bem menos famosos, como a
Refinaria de Petroleo Mangui-
nhos ou Kepler Weber. Em co-
mum, todas estavam pratica-
mente  esquecidas até pouco
tempo atrds, tém cotagoes muito
baixas, em centavos de reais, ne-
nhuma cobertura de analistas de
corretoras, baixa liquidez ¢, o
mais importante, algum fator
que pode mudar radicalmente
sua situacao, em geral de estag-
nacao ou dificuldades. E o zumbi
que, de uma hora para outra, po-
de se transformar na fénix ¢ re-
nascer das cinzas. Outro ponto
em comum € que elas retinem
uma legiao de investidores inte-
ressados em especular,

Estudo feito pela Economatica
detectou mais de 20 agdes que su-
biam 50f% ou mais no ano. Ha casos
em que o volume disparou, au-
mentando até 121.000%, de RS 6
mil por dia em 2009 para R§ 7,292
milhdes por dia neste ano. A Laep,
controladora da Parmalat, chegou
aser asegunda mais negociadaem
um dos pregoes, dividindo os ho-
lofotes com as estrelas Petrobras e
Vale, movimentando RS 400 mi-
Ihaes, quase o dobro de seu valor
demercado, de R§ 216 milhées.

Em alguns casos, os boatos se
confirmam parcialmente. Lacp ¢
sua controlada Parmalat nao fo-
ram vendidas para um grande
grupo frigorifico, mas anuncia-
ram ontem que conseguiram
transformar R$ 137 milhoes de
divida em capital. Gradiente nao
recebeu uma injecao milionaria
de fundos de pensao, mas divul-
gou um principio de acordo com
credores nesta semana. Com Te-
lebras, o governo se encarrega de
alimentar o vaivém, ora confir-
mando, ora negando a ressurrei-
caoda companhia telefonica

Quando detecta esses movi-
mentos estranhos, a bolsa e a Co-
missao de Valores Mobilidrios
(CVM) questionam a empr
mas a resposta, normalmente,
que o5 executivos desconhecem
os motivos da alta. Se depois sur-
gem motivos reais, hi a possibili-
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Maiores altas da Bovespa no ano até dia 27 de janeiro

~ Parmalat Alimentos e Bebidas 26 463 8 W5655
Gradiente ON Elatroelatrinicos 200 5280 159 1338
Petrdlen ON__ Petroleo eas 727 14654 26— 55828
Telebrds PN i 1533 58402 4855 11203
Cabrasma ON Vaiculas e pegas 1455 185 1 11649
Pet Manguinhos’ PN Petroleo e Gas 1424 7292 3 I 121129
Teletrds ON Telecomunicagoes 140,5 316l 156 2030
JEDuarta ON Alimantos e Bebidas 128,6 683 22 3051
Cabrasma PN Veiculds e pegas 1231 1405 04 1497
J B Duarta PN Alimentos ¢ Bebidas 100 6507 124 15244
Laep A Alimentos e Bebidas 79 1268942 4267 3022
Inepar Energia ON Energia Elétrica 74.4 1947 235 8z
Inepar Tel ON icagoes 743 2128 76 2813
Tenergia PNA Energia Elétrica 714 953 68 1400
Kepler Weber ON Siderurgia & Metalurgia 694 40674 1740 2337
Metal Tguagu PN Siderurgia & Metalurgia 649 2607 52 §4990
MG Polidstar N Quimica 643 1287 38 3407
Battstela PN Camerco ) 36 55 1404
Tectoy ON Outros. 571 1300 79 11653
Tex Renaux PN Téxtil 70 20 1348
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Mercado
do ti-ti-ti

dade de investigacoes sobre uso
de informacoes privilegiadas.
“Mas osvalores sao tao pequenos
que acabam no fim da fila das
prioridades de investigagao, o
que atrasa e dificulta uma puni-
¢ao”, diz um executivo de merca-
doque pediu paranaosercitado.

Os investidores buscam essas
empresas menos liquidas na es-
peranga de achar algumvalor es-
quecido, alguma “galinha mor-
ta”, diz Lika Takahashi, chefe de
anilise da Fator Corretora, casa
especializada em papéis de se-
gunda linha, mas que nao acom-
panhaas agoes dalista. " Talvez até
ache algo bom, mastalvez nao se-
jam historias de tanta qualidade”,
avalia. Para cla, esse € um sintoma
também de um mercado que es-
tava muito esticado, o que leva os
investidores a procurarem alter-
nativas. “Mas geralmente essas
sas nao tem andlise nenhu-
dificil saber se & coisa boa
diz. A maior parte delas &
movida por eventos, lembra Lika,
¢ hd sempre o risco do “timing”,
ou seja, a solugio pode demorar
muito mais tempo do que se es-
perava ¢ o investidor acaba “ca-
sando”,como papel.

Alguns grupos de mercado
precisam propagar noticias para
dar liquidez a alguns papéis, ob-
serva Mailson Rykavei, socio da
consultoria  de  investimentos

FinPlan. Para atrair essa liquidez,
usam empresas que estio sujei-
tas a um possivel evento, como
foi o caso de Parmalat e Laep. Fm
alguns casos, a empresa mais en-
genhosa até se aproveita disso,
para divulgar alguma informa-
¢ao positiva. “Sao fatos ou factoi
des que tém a possibilidade de

nua comprando, mesmo depois
de o papel subir 40%”, alerta. “Os
casos de fracasso costumam ser
maiores que os de sucesso, a
questao € que ninguém conta
quando perde, s6 quando ga-
nha”, diz Rogério Bastos, tam-
bém da FinPlan.

O movi dos chamados

acontecer”, observa. Como a par-
cela do capital dessas empresas
que esta no mercado, o chamado
“free float”, & pequena, pouca
coisa ja provoca fortes altas, sem
afetar a estrutura de capital da
companhia. “Mas o que o investi-
dor precisa conhecer € 0 pano de
fundo daquela empresae quanto
aquela informacao que circula
podese concretizar”, diz.

No mais, trata-se de de um
processo tipico de especulagio,
em que a empresa tanto pode
dar a volta por cima quanto fa-
lir, afirma o consultor. Ele conta
o caso de um cliente que resok
veu investir em uma dessas em-
presas. Antes, foi visiti-la, co-
nheceu os administradores, os
projetos e entao resolveu aplicar
1% das economias nas agoes da
companhia. "As agoes sairam de
R$ 0,17 centavos para R$ 0,25
apenas com as compras dele, em
duas semanas”, afirma.

e ¢ outro risco do investi-
dor: comegar a comprar e o pre-
¢o disparar. “E a corretora conti-

“micos” de mercado ¢ sazonal,
costuma ocorrer no inicio do
ano, diz Ricardo Pinto Nogueira,
ex-superintendente da Bovespa
e hoje diretor da corretora Sou-
za Barros. “E época de férias, to-
do mundo querendo saber o
quevai subir”, conta ele

Em geral, o boato tem origem
em sites de bate-papo ou foruns
de debate especializados, ou ain-
da em corretoras, quando um pa-
pel comega a se mexer demais e é
preciso encontrar uma explica-
cao. Etodos tém umacerta logica:
€ o trem-bala que vai usar vagoes
da Cobrasma ouuma empresa es-
trangeira que vai comprar fios da
Kepler Weber. A boataria € tanta
que sd o bilionario Eike Batista ja
teria comprado pelo menos trés
empresas neste ano. Quando a
companhia ¢ questionada pela
bolsa evem o desmentido, a espe-
culagao muda de endereco. “Mas
até isso acontecer, a especulacao
podedurar semanas”, diz

Em alguns casos, os boatos sao
plantados  propositadamente,

por espertalhoes que querem au-
mentar o valor de suas carteiras,
alerta Nogueira. E € dificil detec-
tar o culpado, pois em geral
quem espalha a noticia ¢ um co-
ja". Em outros
casos, pode haver algum funda-
mento na informacao.

Ele chama a atengao para o fa-
to de que, como os papéis sio
muito baratos, chamados " papel
de pé”, qualquer centavo de alta
jarepresentaum ganho expressi-
vo para o especulador. “Uma
agaoque custaR$ 0,50 e que sobe
paraR$ 051 ji representa um ga-
nhode 2%, o que estibom em um
mercado onde o juro anual ¢ de
875%" lembra. E,comas correto-
rasreduzindo as taxas de correta-
gem, fica mais barato especular
com esses papéis, comprando ¢
vendendo no mesmo dia, no cha-
mado “day-trade”. O que o inves-
tidor esquece € que, se o papel cai
alguns centavos, ai o prejuizo
também ¢ elevado.

Nogueira lembra que, ha dois
anos, os protagonistas desse mer-
cado do ti-ti-ti eram outros, como
Grazziotin, Recrusul e Gazola, Mas
até Souza Cruz ja foivitima. Segun-
do ele,abolsa tem poucos recursos
para impedir esses movimentos
"0 que pode ser feito & colocar es-
ses papéis em leilao, pois as nego-
ciagdes param por uma hora e isso
reduz a especulagin”, diz.




