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Mais empresas estudam oferta pra fechar capital

Mercado de capitais Derrocada de precos dos papéis na bolsa fortalece a op¢ao de ofertas do tipo

Consultap

Fernanda Guimardese
Ménica Scaramuzzo
Sao Paulo

O niimero de consultas para a
realizagio de ofertas pablicas de
aquisigio de agoes, as conheci-
das OPAs, estd em alta, em um
momento em que controlado-
res se questionam sobre a possi-
bilidade de fechamento de
pital, decepcionados com a de
rocada dos pregos dos pa
negociados em bolsa.

A procura também tem aumen-
tado na esteira de um movimento
de fusoes ¢ aquisicoes (M&A, na si-
gla m inglés) envolvendo empre-
sas piblicas, ou seja, pro
que, ao final, usualmente dese
boca no fechamento de capital
de uma das empresas envolvidas.

Até aqui, segundo dados da
Comissdo de Valores Mobilidrios
( ), ji foram duas ofertas do
tipo registradas e mais sete em
andlise pelo regulador, sendo
quatro para o cancelamento do
registro e trés por alienagio de
controle. Em 2022, houve um
total de oito OPAs, com trés
que resultaram em fechamento
de capital, incluindo a GetNet,
em oferta promovida pelo seu
controlador, o Santander,

Segundo banqueiros de investi-
mento ¢ advogados ouvidos pelo
Valor, o assunto de fechamento de
capital ¢ ciclico e normalm
cresce em momento de queda
das aghes, mas que nem sempre
as intengdes ¢ consultas se con
vertem em OPAs efetivamente.

Dentre as OPAs registradas
neste ano estd a langada pelo
BTG Pactual para a aquisi¢io do
restante do capital do Banco
Econdmico (Besa). Uma que es
em andlise ¢ a da EDP Brasil,
apds a decisdo de sua controla-
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dora de fechar o capital da com-
panhia por aqui. Outra operagio
engatilhada é a da Allianca (ex-
Alliar), apds sua troca de contro-
le, com a chegada do empresi-
rio Nelson Tanure. Uma das
OPAs que deve ir para a rua em
breve & a do bird de crédito Boa
Vista, apds a conclusio de sua
venda para a americana Equifax.

“A gente tinha uma expectati-
va de que houvesse mais OPAs”,
o chefe do banco de in-
vestimento do Itad BBA, Roderi-
ck Greenlees. Segundo o executi-
vo, tem havido consultas, mas
algumas aquisi¢bes de empresas
listadas que resultariam em
OPAs acabaram esba do em
questoes de governanga,

“O nimero menor de transa-

gies estd atrelado 3 expecta
do comprador em relagio i go-
vernanga das empresas”, afi
o executivo. Qutro formato que
vemn sendo aventado, segundo
Greenlees, poderia vir de con-
troladores, que veem uma pos-
sibilidade de ampliar partici-
pacio na empresa, mas que es-
tao descapitalizados.
possivel esse controlador
combinar a compra com um ter-
ceiro, que se tornaria sécio, e
ambos podem fazer uma com-
pra do [via OPA|", diz.
Na Faria Lima, a percepcio é
que hi mais conversas em anda-
mento do que fechamento de
operagbes em si. Empresas de va-
rejo e educacio sio dois setores
cujas as agoes das companhias
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seguem baixas. Por conta disso, o
caminho natural seria uma OPA.
Na pritica, contudo, levar
adiante a transagdo ndo ¢ trivial,
explicou uma fonte de banco,
que falou sob condigio de anoni-
mato. “No Brasil, esse tipo de
ope se conclui em me-
nos de 12 meses. Hi mil regra
que acabam cmpcrran(lu a tran
sagio ¢ no fim do dia o ‘valua-
tion’ acaba mudando”, afirmou.
Apesar do momento de merca-
doapontar para um “sentido ted-
rico” do fechamento de capital,
hi complicagdes envolvidas, afi
ma o responsivel pelo Bradesco
BBI, Felipe Thut.“0 alto custo de
financiamento pode tornar caro
o processo de fechamento, além
de ser algo traumitico para o

ara aquisicao de acoes cresce

do. Eventualmente, pode
jOSO UM progra-
ma de recompra de agdes”, pon-
dera o executivo do BBI.

irea de mercado de
capitais do escritorio Pinheiro
Neto, Fernando Zorzo, confirma
que §
tém erescido ¢ pondera que se
trata de um “tema ciclico que
aparece muito em momentos de
baixa” das acoes ne

consultas sobre o tema

a que o contro-
lador analise uma possibilidade
de fechamento de

“Temos percebido uma procu-
ra maior das empresas, para sa-
ber sobre os requisitos, prazos,
como funcionam as regras de
afirma. O especialista
diz que outra consulta que tem
chegado & sobre o uso de ofertas
como instrumento de
fusdes e aquisigoes (M8

que a comunicacio “referente i
oferta piblica serd realizada pe-
lo ofertante por intermédio de
comunicados ou fatos relevantes
a medida que o processo avan-
car”. A Boa Vista disse que o pro-
cesso de aquisicio da compa-
nhia pela Equifax segue em cur-
50, mas que ainda nao ha infor-
magoes adicionais ao fato rele-
vante. O BTG nio comentou

A Allianga informou em nota
que pode manter a dez na
negociagio de suas agdes em
ambiente de bolsa de valores, i
dependentemente do resultado
da OPA, bem como a companhia
tem a i[\[t’l\(.‘l(! de manter suas
agdes negociadas em ambiente
de bolsa de valores. "A OPA &
um processo de responsabilida-
de do Fonte de Satde Fundo de
Investimento, acionista contro-
lador da Allianga”, di
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