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Ex-candidatas a IPOs passam por reestruturacao

Divida Com aperto monetario, companhias que
nao conseguiram abrir capital em 2021 e 2022
tentam alongar vencimentos ou vender ativos

Reestruturacao atinge
20% das empresas
que desistiram de [PO

Fernanda Guinares e
Ménica Scaramuzzo
De'S30 Paulo

Um quinto das cerca de 90 em

resas que tentaram abrir captal
na bolsa brasileira entre 2021 ¢
2022 ¢ tiveram seus planos frus-
trados estd em processa de rees-
trutura; dividas, segundo
levantamento realizado pelo Va-
Tor. Esse retrato reflete um cend-
tio de aperto monetdrio que fez

pretendido diante de pressio de
investidores. Uma terceira leva,
por fim, perdeu a janela e teve de
irar os planos da oferta. “Um
2rupo ji estava buscando reade-
quar sua esttura de dividas e
enxergou de forma legitima uma
mp\i.lhm{.m viaoferta de agoes”

s companhias que d
sis |.um do PO, seggundo Zarour,
estd com vencimentos pesaclos
no binio de 2023 ¢ 2024, como
resultado da flexibilidade de pa-

S emp husca
Companhias que desistiram de abertura de capital entre 2021 e 2022

dod.

do diante de wm mercado de ca-
pitais que se {ormou muito mais
Testrito neste ano, ndo s em ren-
da varidvel, mas também cm de
rendla fixa,com oseventos de cor-
porativos de Americanas ¢ Light.
Dentre as empresas que busca-

pandamia. "Mas 3 cont chegou

precisou buscar processos for-

‘mais de recsiruturagao” afirma.
Os anos de 2020 ¢ 2021 foram
de recorde no mercado de emis-
agbes no Brasil, um efei-

seguiram ir adiante, estio nomes
como a varejista de moveis ¢ itens
de decoragio TokisStok, a cimen-
teira InterCement, a indstria qui-
mica Unigel < 2 Rio Brancor Al

X PifPat To-

periodo de al-
1a liquidez nos mercados glo-
bais. Nos anos da pandemia, 05
bancos centrais a0 redor do
mundo despejaram délares na
cconomia para mitigar os

B g

Emissora Alavancagem Emissora Alavancagem
Afimanceira em 2022 financeira em 2022
AeuPeldo SA Farrberg Aorbrash Com ¢ Exp. SA
Ao SA bt FarmciEa Tgud sAs M
[ isAz 25
Athenn Sade Brasi S A - Inerplyers Solughes [ntegradas SA
BB LoysicaSA vt Tech Part. & st SA
BomwsA TS Techs. =
Bueht Acaderias s Gisica Part SA JFL Holdiog SA
BV P Kals Tnc o Const SA
BRK Ambiental Participacdes S.A1 70 Kalunga SA.
Compus g SA Taboratero Teulo Brasiera S A
Cantutore SA LG nformitea SA
Captlys Companiia e Gt Ureato S A Implementos Rodoririos 5
Casa & Video Brasil S.A. 18
COF Assistinc  Suporte Dl SA i m
Cencosud Bras Comprcal SA wo
sando busear alternativas, Para Sl Bitnina SA :
piorar, 0 mercado de crédit  CFLI< P SA Nackr Figeiredo SA
privado tomose muito mais 08 Rearsese Ot Saenta Norts Encorporadira ¢ Comtdara SA :
restritivo neste ano, reduzindo  Coraret Techosby SA LR
ainda maiso lequedc opcoes, | Coere Pattpacdes SA Oczana Offshore S A
S6cio responsivel pela drea  Cowsa Infraestrutura SA 167 Olboplan S Oos Vegels
de mercado de capitais do escri- SOt Hodm SA Paschoalotto Senvicos Financeiros 5.A
t6rio Pinheiro Neto, Guilherme Somteis SN Li oo BeasA SH
Monteiro, observa que o fato de CSNC‘\WIN—»SA ‘Qustra Tecrologia AGm. & Parliipandes
diversas empresas terem desisti- C - Centro de- L
do de seus planos de PO ¢ esta- T oy PP wo
prtplael g Dot Alentos S Rio Encray Participacoes SA 7
e dividas agora ndo significa EDEETD ResoeoaNI SA S50 Sabvador Aimentos Part SA
queld i Entalia Portiopacoes SA SOPAR Particpogtes SA
quando fizeram o ETWromenESGParicpacoes SA S e g
registro de mua mnnssac de  Estok (ToldStok) WA Sorlir Bt R4
M). i T Comelas SA Tosie Temoiis N B o SR
“Acho que ndo existia ali nin-  Farmdcia MudSA2 26 3 orpor :
guém na fila com um problema  [Uwad SA Topico Locagbes de Glpbes ¢ Eaipomerics SA
gravissis diz Monteiro, Se- 24 Trocafone SA
gundo o especialista, algumas ~ Gropo Avenida SA - Ubook Editora SA.
empresas avam na fila  GrupaBo Brasi SA Unico SA S
para abertura de capital tinham  Gropo Farura e Rorifid SA Unigel Particpacbes ST 13
por trds a busea de ajuste de ba- G0 MPR PobimooesS A SA :
Guararapes Painds Sh VeroSA

lango, mas na maioria combina-
dv com V‘]HU'» de mmm\mn
e sa-

VIX Lopistica SA

WE2W E-commerce de Viohos SA

neamentoque tentaram ir & vt
sa na pandemia estdo altamente
alavancadas — a relaio divida

s0s formais de

ivielas. Um caso mais extremo é o
daaMétodoEngenharia, quendo
conseguiuestrearna B3 ¢, diante
de dificuldades financeiras, en-

racaptar
Tores, enquanto os investidores
demandando novas agoes em
um contexto de juros baixissi-
mos em todo o n\m\ﬂo inclusive
o Brasil.,

mostra que ao menos 16.empre-
sas das 86 empresas que fizeram
registro de pedido de abertura
de capital (IPO, na sigla cm in-
glés), mas ndo seguiram em fren-
e comesses provessose peciram
ancelamento das operagdes, fi-
estdo conduzindo nos
Gltimos meses movimentos pa-
ra estruturar capital,
fusio de

seus balangos c tinham a cxpec-
tativa, assim, de buscar recursas
pormeio de ofertas deagbes.
Em 2022, no entanto, o merca
ymegou a ser sinais de mai
volatilidade ¢ o processo de alta
1 I i

da BRK Ambi
tal € de 73 vezes, enquanto ada
Igud chega a § vezes, de acordo
imo balanco dessas
companhias. Ambas estio ago-
ra em busca de alternativas pa-
ra estruturar_ seus balangos.

atéo fechamento drsla edigio.
Na leitura de Ana Paula Tozzi,
CEO da AGR (m::ulmm. as em-

presas liga for-
o geral .p.mmmm proble-
mas importan-

2% para JI’(JSX 20 ano — d

terminou o fechamento da janc-

Ia paranovos PO Hi quase dois

anas, a B3 nio ¢ palco de nenh

ma estreia. Com isso, muitas eme
, - i+

companhias acumulam uma di-
vida liqui 28 bilho

“Ji era esperado que muitas
empresasquedesistiram de fazer
1PO pudessem estar enfrentando
dificuldades financeiras neste
momento,diz Douglas Bassi, co-
fundadorda consultoria de rees-
truturagao Virtus BR. Oex-ﬂnlm
lembra que o cendrio de ta
Jaras ratotalmenic difrenie ha
trés anos. “Para parte dessas em-
presas que buscava levantar di-
nheiro na sa, a emissio de
abes era uma opgio mais barata
quebuscar créditono mercado.”
Mmm dessas empresas pla-
ne 0 uma emissio
a de agdes — aquela em
que os recursos vio para o cai
@ — quanto sccundiria, para
venda de agdes pertencentes
aos acionistas & existentes
Ollando em reurospectia, Fo-
berto Zarour, responsivel pe
drea de reestruturagio do mmm
rio Lefosse, analisa que as compa-
nhias que tinham dividas ¢ busca-
ram a alternativa do mercado de
ram trés caminhos
diintos aquele momento Una
parte conseguiu acessar a bolsa
ganhov, com i, okgo rmnu 3
ndo grupo estio
e % P e iaicon
0 PO porque ndo aceitaram dar
desconto em relagio a0 preso

do emplacar suas ofertas, preei-

“Jaeraesperado que
muitas empresas
quedesistiramdo
PO pudessem
estar enfrentando
dificuldades”
Douglas Bassi

o2 10 et opeemelonal desen
€mprEsas aumentou muito nes-

4 essa “ressaca” weio o efeito
Americanas, que deixou o mer-

receoso € na es-
€ntos para

nentaoes (ém
ocorri tor. O grupo BIG,
por exemplo, foi comprado pelo
Carrefous. No ano passado, a Ca-
sa & Video se associou A Le Bis-
cuit. Outras empresas de varcjo
continuam buscando alternati-
vas, seja por meio da venda de
atives ou reestruturagio, para se
manterem vivas no mercado. A
bolsa ainda é uma opgio paraal-
gumasdelas. Deacordocom
tes a par do assunto, a Farmécia
Nissei ndo abortou os planos de
IPO ¢ espera.o melhor momento.
“Temos visto recentemente o

mercado de erédito ¢ o de capi-
tais mellorando, mas os bancos
ainda estio seletivos”, diz Bassi,
da consultoria de Virtus BR.
Segundo fontes proximas a al
guns desses processos de reestru-
turagdo, hi casos de empresas que
queriam abrir capital ¢ se alavaca-
um nos dltimos anos para seguir
crescendo, apostando que a situa-
gio de mercado de nio seria alte-
rada e que 05 juros seguiriam bai-
x0s, 0. que ndo aconteceu, “Muitas.
mpresas ambém confiaram de
que a janela de IR0 se reabriia e

Horptal Care Cakdina SA

Very ncorporatora RIS A,

se endividaramy”, afirma
fontes, que preferiu nio serident
ficada. Esseseria o caso, por exem-
plo,da Pif Paf, que colocouativos i
venda para adequar o balango. A
companhia ndo comentou.

Outro obsticulo para as com-
panhias que flertaram com um
1PO nos iiltimos anas ¢ o porte
das operagbes que tem sido exi-
gido agora. Muitas delas ndo te-
fiam tamanho para fazer uma
oferta de agdes acima de RS 1,5
bilhio, valor que banquciros d
investimento consideram o m
nimo para i fundos. "A rea-
bertura da janela de IPOs vai
exigir emissoes dr grande por-
tc, j& que os investidores exigi-

quidez para fazer suas po-
e

suas aperagoes i

emas, sempre

0 Valor procurou as empresis
que tentaram um [P ¢ agora s~
o ds

vel” A Rio Alto diz estar sempre
anaksando s melhores opsbes o
P00

™
A Coty diz que “continuari mo-
nitorando as condlicoes de mer-
cado e avaliando fuluras pos:
bilidades relacionadas a pro-

“aps uma avaliagio minu-
ciosa das condicdes do mercado e
bas

IPO_naquele momento. Cam o
apoiodos seusacionistas,a cmpre-
3 continua a investir nos projetos

esmo o ctratursde divida
“Sem divida alguma com uma
abertura demereado nosegundo
semestre a companhia ird anali
sar com os bancos amelhorestra-
tégia ¢ ndo descarta uma nova
saida para abertura de capital”
Tok&stok, Unigel, Conasa, ot
dero, InterCement ¢ K
Nissci preferiram no co
Granbio, Método Engenharia, Ca-
sa & Video, AMMO Varcjo ndo re-
tormaram os pedidos de entrevis-

eafortalecer
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