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Investidores pedem ao governo ajustes na privatizacdo da Sabesp

Saneamento Governo e investidores ainda
discutem formato; prospecto inicial deve sair no
fim de junho para oferta ser realizada em julho

Interessados em
Sabesp pedem ajustes
na privatizacao

versas formais com investidores.
Outra demanda de grupos in-

Tais Hirata e Fernanda Guimaries
De S3o Paulo
Iovestidoies b Jdot e

ja foi atendida pelo
a derrubada da cliusula

privatizagio da Sabesp tém ne-
gociado com o governo de Sio
Paulo algumas mud no for-

competicio, que na priti-
a poderia impedir que 0s acio-
nistas e

1dad que
ainda estd em discussio, segun-
doapurou o Valor. Um dos plei-
tos € ampliar o poder de controle
do acionista de referéncia, que
terd 15% das agoes e um tergo do

pulu pais, se-

besp por suavez terd de decidir se
também ird disputar o ativo ou
nio — ¢, em caso positivo, se ird
CONCOITEr CM parceria com seu
séeio de referéncia ou, eventual-
mente, contra ele. Uma das fontes
explica que a par
em que o acionista comunicar

i i fi-

g\mdu fontes no pro-
cesso, que pediram anonimate,

A regra atrapalhava operado-
res de figua e esgoto que ji tém
plataformas no pais — é o caso

Um dos pontos questionados ¢
quie est mesa éo limite de vo-
to, que ficou estabelecido em
30%. A discussio no momento,
ainda segundo interlocutores, se-
ria ampliar para 35%, o que repre-
senta a participagdo conjunta do
acionista de referéncia e do Esta-
do. Até aqui, contudo, uma deci
sdo ainda ndo foi tomada.

Pessoas envolvidas nas conver-
sas, que pediram anonimato, afir-
mam que nas proximas duas se-
manas deverd haver rodadas de
negociagio, em que poderdo ser
feitos ajustes. Parte dasdefinigoes
devera ser discutida na préxima
reunido do CDPED (Conselho Di-
retor do Programa de Desestati-
zago), prevista para a proxima
segunda-feira (3). A expectativa é
que o prospecto preliminar da
oferta piiblica de agoes saia no
fim de junho, ¢ que a oferta em si
acontega em julho, apds o perio-
dode*roadshow”, quesioas con-

da Aegea, hoje a
maior empresa pnwd.l do sctor
no Brasil, embora a

caria impedido de participar de
qualquerdecisio sobre otema.
Também estio em negociacio
outios pontos do acordode acio-
nistas que valera a partir da pri-
vatizagio. O Estado deverd conti-
nuAr com uma partici cle-

outra grande candidata na dis-
puta, também tenha um ativo de
saneamento no Amapi
Segundo fontes, os responsa-
veis pela estruturagdo reconhece-
Fam que a regra restrin
peticio no mercado. A ideia &
substituir a cliusula por uma ou-
traregra para tentar evitar confli-
tosde interesse. Pela nova norma,
se surgir alguma oportunidade
de concessao pelo pais, 0 sdcioes-
tratégico terd de avisar a compa-
nhia sobre seu interesse, e a Sa-

Um dos pleitos
jaacatadoséa
substituicao
daclausulade
nao competicdo

vante, de cerca de 20% do capital
da Sabesp. Para os interessados
em se tornar socio de referéndia,
€&importante ter garantiasde que
o Estado estard alinhado ao acio-
nista privado nas decisoes, dizem
fontes. Com isso, o acerto é de
«que haverd algum tipo de pcn.lh

Entenda a oferta

Governo de SP planeja fazer privatizacao em duas fases

Como serd a gestio da Sabesp
apés a privatizagio?

A emgresa noterd um sb
contralador, mas o Estado plancja
trazer um acionists de referdngia, que
terd 15% das acdes ¢ ma

particip: levarte ro controle. O
vo & trauzer um wic
com capacidade de pron £
transtormaglos necessdrias na gestio.
0 novo conselbo de administraclo

privada

io Estato (que
particpagio relevante)
peridnts

Como serd feita a oferta de
da Sabesp?

Por melo de uma oferta subsogu
publica de agdes ("follow-or") na
Bolsa A oferta serd feita em duas.

mescado ek selecionar o vencedor
entre o5 dais: sero abertos dois
“ivros” para registrar  volume de
interessados para cada sécio. Vencerd
o mas vantajoso.

ser fechado é o modelo da oferta
subsequente de agoes (~follow-
on”,em inglés), que terd um me-
viatimcincvid o
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de mudancas, dizuma fonte.

Um pleito adicional do setor
pnuadﬂ?nnun‘enlodnprazn pa-

s etapas, Na pri-
, serdo selecionados dois
acionistas de referéncia que ofe-
recerem o maior prego por 15%
da empresa. Na segunda etapa,
serdo formados dois “bookb
dings™ (processo de coleta das in-
tengoes dos investidores no mer-
cado) junto aos demais interes-
= %

zagio.

minoritd-

cumprimento desse acordo,

Para grupos financeiros inte-
tessados em compor 0s consor-
«cios dos socios de referéncia, hi
um pleitoparaampliara
possibilidade decompradeages
sem que o grupo sofra as travas
do poison pill”(criadas para im-
pedir que um sécio se torne ma-
Joritdrio). A avaliagio € que os li-

rios da empresa, Vencerd o sicio
de referéncia que formar o “bo-
okbuilding” mais vantajoso.
Apds o antincio do modelo, as
regras foram alvo de criticas no
mercado, que apontam fragilida-
des no critério ¢ um risco de o
acionista que oferecer o menor
prego sair vencedor. O governo

mites dificultam, por exemplo,
que fundos de aghes das gestoras
invistam na Sabesp, mesmo fora

do blocode controle,

que vai manter o mode-

lo e reiterado que o formato nio
vai permitir que venga a pior pro-
posta para o Estado, embora as-
sessores pmxm\n\ sejam menos
Fiti ibilidad

Outro ponto que ail

raa das garantias
dos bancos, que comprovaque os
candidatos a sécio de rel
1ém os recursos necessérios. Hoje
a previsio & que a ;nr.mm seja
entregue um 1t

Governo deverd definir um pisa de
demanda e, se algus dos fvros 13 atingir
o welume m

0, poderd perder a disputa

Demandamiina= 338888

pav, GIC e Itatisa), parceiros em
outros projetos (Perfin e Kinea) e,
eventualmente, outros sbcios.
Fontes também avaliam que
pode haver um terceiro competi-
dor, como a francesa Veolia, a
gestora 1G4 Capital — que for-
MoU uma joint ventire com a
Water Asset € con-

periodoconsideradomuito aper-
tado, afirma uma fonte do merca-
do. Como a previsio ¢ de oferta
em meados de julho, a garantia

tratou a XP para tentar atrair ou-
tros investidores ao grupo — ou
até mesmo a Cosan, que tem dito
que nio deve disputar. Eventuais

teria que ser
duas semanas. Porém, diz ela, as
regras do “follow-on" nem sequer
estio fechadas e, sem o prospecto
publicado,os bancos niio vio for-
malizar as garantias.

No mercado, a perspectiva ho-
Jeédeque cmr\pellcﬂnpalnpm

baixa, Os dois prin
no pireo sio a Equatorial (que
tem como sécios os fundos Squa-
dra, o Opportunity ¢ o Canada
Pension Plan) e a Aegea, que estd
compondo um consdrcio que po-
deri incluir seus acionistas ( Equi-

novos
sdo descartados — nrcmcmclm-
o Mubadala chegou a pedir in-
formagoes, mas ji decidiu nao
seguir adiante, segundo fontes.

Procurada, a Secretaria de
Meio Ambiente, Infraestrutura e
Logistica do governo paulista
afirmon que 0s "detalhes da ofer-
ta ainda estio sendo definidos, ¢
a decisdo formal serd fechada em
reuniio do conselho do PPI[Pro-
grama de Parcerias de Investi-
mentos|.” Equatorial, Veolia, Ae-
gea, 1G4 Capital, Cosan ¢ Muba-
dala ndo se manifestaram.
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