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" cocs Mais empresas devem fazer IPOs e analistas dizem que o setor ainda tem potencial de crescimento

Abertura de capital da bom resultado

Nora Gonzalez
Para o Vador, de Shn Paulo

Com um pc no segmento de
varejo ¢ outro no imobiliine, as
empresas  administradoras  de
shopping centers dovem cncer-
rar 2009 sustentadas pelos bons
fesultados do comércio, O vanjo
heasileiro reeistvoy, scgundo o
Instituwta Brasilewro de Geografia
¢ Bstatistica (IBGL), um aumento
de 0,3% em setembro em relacio
aagosto, ligeiramente inferwran
crescimento de 0,6% do mes an-
terior, mas de 5% guando compa-
radoa setembrode 2008 e conso-
lidando-se como a quinta alta
conseculiva do setos, Chauinenta
da renda meédia, areducio de 10
para diversos produtos, coma
eleirodomésticns, ¢ a olena de
crédito puxaraim para cima os
nimeros das empresas,

A receity bruta madia da se-
tor, considerando-se as compa-
nhias que Wm capital em bolsa
de valores, sumentou 4% do ter-
ceiro trimestre do ano passado
até o mesmo periodo de 2009, A
margem liquida 1ambém cres-
oetl, ¢ hem mais, porgue passoun
dos 6% no tercciro Inmestie de
2008 para 32% no perfodo julho-
setembro de 20049,

Hoa parte desses resultados
pode seratribuida as emissoes de
acaes lfeitas em 2007, gquando
guatro cmpresas do sctor {BR-

Malls, Geperal Shopping, Mulii-
plan ¢ lguatemi]) abriram scu ca-
pital. Uma quinta, a Abansce. que
na epoca recuou no atomo mao
meneg, deve cmitic acoes em
2010, segundo estima o merca-
da, O Lia ¢ gquecla 3§ entron com
pedido na CVM. Analistas dizem
que A is uma empresa, desta vez
do Ria Grande do Sul, tambem
prepari a abertura de capital.
Provavelmente  aleancana
mos os mesmos resuliados, mas
num periodo mais longo, se ndo
tvessemos ido para o mereado
de capitas”, conlirma Armando
d’ Almenda Neto, vice-presidente
de relacoes com invesiidores da
Mulduiplan, empress que e<td ha
b5 anos na setor ¢ gue acaba de
fechar uma operacio de Tollow
on de RS 800 mithies gque des-
pertonainieresse tambem de in-
vestidores estrangeiros, Segundo
estima um analista do mercado
T5% desse total fvd comprado po
aphicadoresde fora do Brasil.
“Lsse tipo de deaisio nio ¢ de
curto prazo e, apesar de o mer
cado ter mudado desde 2007,
gquando fizemos o [P0, a1¢ hoje,
fot acertada, porgue nos permi-
1 fazel CRPANSOes © aguisiyoes
conn um baixo indice de alavan
cagem.” De 14 para ¢, o Muln
p!an mvestiu RS 1,1 bilhao gra-
¢as, prnncapalmente, an accsso a
recursos permitido pela abenu-
ra de capital, No tercetno trimes-

e deste ana, o Fhitda atingin
RS 794 millioes, v 39,2% achima
do mesmao perindo do ano pas
wido, A recentd bruta ol de
KS 1397 miulhoes, ou um cresel
mento de 25.3% no mesmo pe
riodo, ¢ a drea brulz {ocdvel linal
chegon aos 497 mil metros qua-
drados, ou 26% mais do gue no
mesmo perfodo do ane passado.
MNeredite na sustentagdo do
S L] 1_'|1.t,]!t %% -’H.Il'mdll,q.hn "|.'|.,I Lk
nez, diretor de relacies conm in
vestidores da General Shopping.
A empresa, cujus shoppings sao
liscados nas classes Ce D aa con-
e dos da Multiplan, gue mi-
ram pancipalmente as clases A
¢ B, aderin 3 abeviura de capial
por motivos diversos das demals.
Mas na mesima cpoca, en 2007,
Loguinio o maona perosmeu o
caminho das bolsas de valores
prara financiar expansocs, a Ge-
neral Shopping, vmbora nao ne-
gue esse mativi, lor guiada pol
uima questdo adnmistrativa. Pos
s uma empivss familiar gueria
adotar princas de governanga e,
assiim, permilir a sugessan, Como
um dos primeiros passos, dos se-
e membros do consclho, somen-
e tres sdo familiares, A estrateg
den certo e a governanga se refle-
i nos respltados do grupo, O
lercetro trimestie deste ano en
cerrou com feeerta bruta de BS
284 mulhaes, um crescimento de
27 3% comparado com o mesmo

periodo de 2008, clevando para
KRS 797 milhdes a recejla bruta
dos nove pamewros meses do
ante. O Ebinda ajustade para o fer-
cewn tnmestre chegou a RY 18,6
milhaes, com margem de 725% ¢
crescimentode 23 2%,

Para a média das empicsas do
setor proceder 3 abertura de cape-
tal foi benélicn, O valor patrimo-
nial por aginsubiu 2 SHEdo linal de
M08 arc 17 de novembiro desie
ane, enguanto o patrimonio ligui
do médio subiu 3,5% quandocom:
parado com a scimana passadi, de
acordo com um levantamento les-
i pelo [nstuto Assal. Segundo
mitra andlise, esta feita pela Plan-
ner Coarerora, a 1axa modia de ocu-
pagdac dus shopping centets beira
i 95% ¢ o [aturamento, gue subiy
LR em 2008, deve repetir a por-
formance em 2000, O esudo
APCNL UM COMPONCHIC CXIMa 45
PECETlas Coam ilens gue 0Ao apenas
a locagdo de espaco para Iojistas,
mas tambeém com estacionamen-
Lo representam uma fatia conside:
ravel dos lucros do setor,

Mo caso da Multplan, pos
exemplo, @ receita com estacio
wwimentocrescen 24, 2% notereel-
ro trimestre deste ano, compara-
do com o mesmo periodo do ano
passado, ¢ atingin RS [3.8 mi-
Ihdies, A locagdo de espacos nos
cortedores para langamentos de
vimprecndimentos imobilianns,
enire oulmms, bemcomo acoloc-

cao de aninaos em escadas e
dreasde grande cireulacio loram
bastanic ajudadas pely imple
mentagdodaler Cidade Limpa na
cidade de Sdo Paulo, que fez com
QuE S Procurassen novas op
coes de midia externa para divul-
gacao. A nava alternativa foi ehi-
ciente a panta de a Multiplan ter
obivle vma anmentny de H,8%
vom as receitas de merchandi-
sing ¢ aleangado RS 397 mil cony
scoes do tipo dentro de seus
shoppings apenas no terceiro 1o
mestre deste ano. L a tendéncia ¢
de elevar ainda mais esse tipo de
rendimento.

Alem das receitas extris, o se-
LOF APONLS Para UIE nova 1en-
dencia, Mara Laz Jurandic Si
mees, consullor Ja Tundagio
[nstitwtio de Pesguisas Coniabes,
Atuanais e himanceiras{ Fipecali),
formada por professores da FEA-
USE, ainda hd espaco para um
grande creseimento do selor de
administradoras  de shopping
enteis em nichos especifivos,
como shoppings sazonas — mns
taladas para ocasioes especials ¢
com produtos lambem espeoias,
como os de Natal ou do Dia das
Cnancas —c em lcians mais alas-
lados das centros urbanos, onde
S TEITENOS J34 cOomecam i escas-
seal, “Nesses dods casos us custos
de implantacdo sdo menores e,
e cis dos shoppings sazonats,
pe custos de manutencio len-

dem a zera”, diz Sindes, Para cle,
ndn se deve analisar o8 shap
pings apenas dentmo dos espacos
classicos. "Muitos lapemicrea
dos Jd funcionam, na pritica. co-
mo shopping centers, com lujas
de servigos, pragas de alimenta-
(o e ate postos de combusiivel”
exemplifica oconsultor,

Para p ano gue vem, a mainna
dos anahstas indica uma susten
tagao da valonzacio do setorn
“Os papéis de adminisiradoras
de shoppings devem ter uma
Boa valonizagan em 20000 para
guando esia previsia 4 abertira
de capital de algumas cmpresas
que 1em elevadas taxas de ovu-
pacin”. afirma andlise da Man:
ner Cormetond, gue  tambem
Aponta como polenciais nteres-
sados nesses papéss os fundos de
Ivestimento  que  pracuram
aplicagies de longao prazeo.

T um mercado totalimente
matricil e em forma de T, diz S
moes. “Mé hoje, @ malona das
andalises do setor ¢ feita olhando.
se somesite a rampa de subida ¢
nao as dinamicas intra-agentes”
Cautela ¢ a palavra-chave para
Reginaldo Alexandre, presidente
da Associagdo dos Analistas e
Profissionais de lnvestimentu do
Mercado de Capians [Apimec
SP) “Had sempre iscos no merca:
do de renda varavel, mas ne-
nhum mercado sobe para sem-
pPre Nem cal para sempre,”
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