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Com presséo de caixa, empresas buscam injecao de capital de controladores

Estrutura de capital Aumento de capital traz
novo fole Rgo as companbhias abertas; desembolsos

somam

22 bilhées nos tltimos 12 meses

Com pressao de caixa,
empresas buscam aporte

de controladores

Fernanda Guimares e
Ménica Scaramuzzo
De Sdo Paulo

Com forte pressio de caixa,
um grupode empresas de capital
aberto estd recorrendo ao bolso
de seus controladores para uma
injecio de capital para consegui-
rem um respiro em scus bal
gos, diante de um periodo longo
de juros altos ¢ de crise em al-
FUns setores, como varejo ¢ sati-
de. 0s desembolsos ja somam
cerca de R$ 22 bilhdes nos dlti-
mos 12 meses, segundo levanta-
mento feito pelo Valor.

© maior aporte de recursos, de
RS 12 bilhoes, serd capitaneado
porJorge Paulo Lemann, BetoSicu-
pira € Marcel Telles, na America-
nas, colocado como obrigatorio
pelos credores da companhia para
um acorda, apés a descoberta da
fraude contdbil. Naempresadose-
tor desatde Dasa, a familia Bueno
teve de colocar dinheiro em dois
momentos, diante da alta ala
cagem da companhia. No il
aporte, anunciado neste més, a fa-
lia vai colocar RS 1,5 bilhio —
dinheiro que vai assegurar que a
empresa ndo quebre o5 “cove
nts” de endividamento mixi-
mo, em um aumento de capital
privado. Em paralelo, a Dasa tam-
bémvendera ativos.

Outra empresa do setor de sati-
s também langou
mento de capital de
o, com RS 1 bilhio do
banco Master, que ainda vai finan-
ciar o restante a ser feito pelo fun-
dador da empresa, Bruno Ferrari,
Tecurso que vai dar a reduzir a
alavancagem da empresa.

lan-

Segundo levantamento da FTI
Consulting feito ao Valor, desde
novembro foram cerca de 30 au-
mentos de capital, com 80% dosca-
s0s voltados para equilibrio finan-
ceiro. Da lista, 10
vam quei
gativoje |
vancagem acima de 5 veze:
tas empresas aguardaram para
tentar fazer captagoes € a melhora
da economia, até que nio se pode
mais esperar. Quem tem alternati-
vade fazerum aumentode capital,
recorre a esse instrumento”, diz Lu-
ciano Lindemann, da FIL. Ele des-
taca uma maior concentragiodes-
salista de empresas na setor de va-
rejo, infraestrutura e construgdo,

O executivo afirma, por outro
lado, que as empresas precisam,
mesma com a injegio de capital,
olhar as razoes que levaram a um
aumento de .n.u.nn.mmu -
que essas questdes precisam ser
enderecadas. “Dificilmente a me-
ra entrada de liquidez ¢ reducio
n resolvem o pro-
,comenta.

em inglés] ¢ poucos ‘folk
[oferta subsequente de agdes |
Eduardo Terra, conselheiro de em-
presas de varejo e presidente da
Sociedade Brasileira de Varejo e
Consumo. "Hi casos de empresas
com problemas estruturais em
que 0s controladores avaliam que

€ mais vantagem l.m.r.n.apnuluu-
clo paraevitar perder m
te, muitas vezes porque ji ganh;
n muito dinheiro com o negs
cioeveem retormono médioe
g0 prazo. Hi outros casos, porén
em que preferem jogara toalha.”

Com o macro ainda incerto,
mpresas devem precisar de
para ajustar as con-
i, da Integra Asso-
los, aponta que o endivida-
mento das empresas segue cres-
cendoeque, comisso, mais grupor
viio precisar passar por recstrutu-
raghes, o que pode incluir aumey
tode capital por parte do controla-
dor. Ele lembra que, além de ga-
rantira solvéncia nas empresas, hi
casos em s controladores
olham o prego depreciado das

afren-
a-

ambém

O contexte
tem contribuido. “Esse movimen-
to faz parte do quadro atual do

Brasil, com janelas fechadas para
ofertainicial de agdes [IPO, na sigla

"Esse movimento
faz parte do quadro
atual no pais, com
janela fechada para
IPOs e follow-ons"
Eduardo Terra

agdese identificam que hi oportu-
nidacle de entr m.. . por acredita-
rem em val

Luciano Lindemann, da FTT, diz g

T, Precisario passar por um pro-
cesso mais formal de reestrutura-
¢io, como ocorreu com Casas Ba-
hia, que apds acerto com seus prin-
cipaiscredores entrou com pedido
de reestruturagio extrajudicial.
Lindema 1, afirma que
asempresas sem controlador —ou
com um que ndo queira ou possa
calocarmais recursos, ou seja, sem
a possibilidade de aumento de ca
pital para sanar o problema — aca-
bam buscando outras alternativas,
oquenolimite pode levara buscar
s afeitos ao risco,

0 executivo frisa, por outro la-
do, que em paralelo a0 aumento
de capital, as empresas precisam
fazer alicdo de casa para resolver o
problema, ou o dinheiro injetado
vai rapidamente escoar do caixa.
Muitas vezes, lembra Calori, ban-
credores, ao negociar along;
mento de prazos, pedem em cor
trapartida um aumentode capital.

Ji aquelas empresas que nio
tém a figura do controlador ou
aportar mais
recursos, diz o executivo da Inte-

tal como gestoras de “special sits”,
mais acostumadas com empresas
estressadas financeiramente,

O mercado de capitais adverso
também tem demandado uma
maior participagio dos controla-
dores, até mesmo para garantiro
aumento de capital necessirio,

No ano passado, por exemplo,
afamilia Pinhciroteve de aportar
na operadora de plano de saiide
Hapvida em seu “follow-on", que
teve como objetivo ajustar o ba-
lango da operadora de satide.
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Ambip

também em um “fol-
low-on", o controlador, Tércio
Borlenghi Junior, também teve
de aportar diante de um merca-
dodificil para ofertas de agoes.
Na Lojas Marisa, que passa por
reestrut financeira nos dlti-
mos anos, a familia Goldfarb tam-
bémuai fazer uma capitalizaciode
cerca de RS 550 milhées, segunda
fontes. Neste ano, a familia Trajano
acerton o de capital de
RS 1,25 bilhio no Magazine Luiza,
dos quais 0 BTG poderd subscrever
R$ 250 milhoes.
m comunicado a0 mercado, a
Oncodlinicas divulgou meta de
cancar uma alavancagem finance
ra de 2 vezes o endividamento I=
quido sobre o Ebtida anual

alavanca
robustageragdode cak
nal.Nio hi, nesse momento,
quer operacio de aumento de ca-
pital em cursa”.

De acordo com o Magazine
aumento de capital priva-
do realizadoem janeirodeste ano
&uma manifestagio de confianga
das familias controladoras na
empresa e em seu mod
gocio.“Aoperagiot
corde dos acionistas minoritd-
rios: 75%. Os recursos aportados
estio sendo usados para acelerar
05 investimentos em tec i
da companhi;
FaTsua estrut

A Dasa reiterou que atransa

upcucm-

do quarto trimestre. Ambnp.\r e

€partedeum
v operaciomais € estratégica
de maturi-

o assur
m nota,a Hapvida informa que
timo aumento de capital, rea-
lizado em abril de 2023, foi feito
num contextode reforgo de caixae
otimizagdo da estrutura de capital
da companhia. De i prac
panhia pes e recduzindo sua

acom-
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¢, voltadas i redugdo da ala-

maior capacidade de investimen-
to. O aporte de RS 1,5 bilhio refor-
a0 compromisso de longo prazo
stas controladores.
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