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Novatas na bolsa se unem arivais em operacdes de fusdes e aquisi¢cdes

Consolidacao Desempenho fraco das acoes de companhias ajudaa impulsionar conclusao de negocio

Empresas ‘novatas’ na bolsa sao alvo
de concorrentes em fusoes e aquisicoes

Ménica Scaramuzzo e
Fernanda Guimaraes
De Sao Paulo
Empresas briram capital

entre 2020 ¢ 2021, na dltima ja-

nela de ofertas iniciais de agdes

cado brasileiro, estdo intensifi-
cando neste ano movimentos de
fusio com rivais para fortalece

dos papéis de parte de compa-
nhias queforam i bolsanesse pe-
riodo também tem impulsi
douma série de transacoes.

0 varejo tem puxado a fila de
consolidagdes ¢ importantes tran-
sagoes foram anunciadas neste
ano. Eisso tem ocorrido nem sem-
pre sob a influéncia da queda de
valor dos papéis, mas principal-
mente pela busca de sinergias em
um ambiente cada vez mais com-
petitivo. O caso mais recente € o da
Mobly, listada desde maio de 2021,
que se fundiu com a concorrente
Tok&Stok, que passa por uma recs-
truturagio financeira. Em abril
passado, a Cobasi fez a combina-
giode negocios com aPetz—aem-
presa de érgio Zimerman fezofer-

relevantes nas companhias. A In-
fracommerce, outra empresa que
iucapital hi trés anos, lambé

Petz, que fez IPO em 2020; as aghes da

PAQies desvalori

que fizeram IPOs entre

ta inicial de agoes em

2020 e 2021 atraem rivais

2020. Concorrentes, Arezzo ¢ So- ontrole apis ter feito PO Variaghes, em Varlagbes, em %
ma também uniram as marcas, a subseqy 0 pas- Data Cotagho % (do IPO até (do IPO até o aniincio de fusdio dos negécios)
criando uma gigante da moda. sado, na tentativa de ajustar seu codigo 15/ago/24) data var.,

L D! oda  balango As conpa- MBLYS  Od/few2] 8129 [ -85,57 I
transagio da Cobasi, em abril, as  nhiasnd PETES 7460 /b4 715 I
agoes da Petz recuaram 74%, Na Nesse biénio que marcou o pe- 5 — —

Mobly ndo foi diferente — os pr-  riodo da pandemia da covid-19, SEaas =% 3 == :
péis tinham registrado desvalori-  cercade 70 empresas estrearam na MODEY 2 -
zagho de 85% desde sua estreiana  bolsa brasileira, na esteira de uma HBSA3 5132 22Umai2A 5291 [ ]
Iolsa até o aniincio do negéciohd  ampla liquidez global, com aatua- ~ Getinias NINSS t 764 2324 7535
duas semanas (ver quadro ao lado), o dos Bancos Centrais injetando  Infracommerce TFChG  30/ain/21 5847 -
segundoValor Data. capital nas economia sob o con-  Westwing WEST3 _ 10/fev/21 9308 -

Nosetorde Gleo e gis,aPetroke-
cncavo, quefez sua estreia na bol-
s em maio de 2021, estava em

conversas com a 3R, mas a transa-
o foi atropelada pela concorren-
w qun A petroleira indepen-

|
Tiando p«-mb\l lade de com
caodeativoscom outrarival dose-
tor. Nesse caso, a dindmica nio
tem relagio com oprego das agdes,

texto da crise pandémica. No en-
tanto, as agdes de boa parte das
companhias sofreram desvaloriza-
a0, seja p\-lascunﬁlcocs desfavo-

T viks 190 Lldrraca Vier B

capitais do escritério Mattos Fi-
Tho, Jean Marcel Arakawa, afirma

riveis do mercado oup
penha das companhias.

A combinagio de cenirio de
juros altos ¢ alto endividamento

gocios. Outras empresas da lista
acabaram sendo deixadas de la-

queo as
empresas listadas ¢ muitas vezes
impulsionado pelo crescimento
do niimero de companhias sem
um controlador definido.
Arakawa nota, contudo, que
esse tipo de transagio denota o

mas sim com um de
consalidagiodas “juniorils”

Nu«\lurl.lrlclrtumunlc.l:dn.|
Telefonica Vivo engatou conversas
com a provedora de banda larga
Deskiop para uma possivel aquisi-
gio. As duas companhias confir-
MAAM CONVETSAs €M Maio, Mas
madaavangou por ora.

Dentre outras operagoes o ban-
<o Pan comprou a Mosaico, a XP a
ModalMais ¢ a Ultrapar a Hidro-
vias do Brasil. Outro exemplo foi a
Boa Vista, adquirida pela america-
na Equifix. Na Gemninjas e
Westwing foi a queda brusca do
prego das agbes que levou a
da de fundos montando posicdes

do por e em momen-
to de maior aversdo ao risco pela
falta de liquidez nomercado.

“Estamos observando um movi-
mento de M&A |fusdes e aquisi-
coes| envolvendo empresas lista-
das por uma combinagio de baixa
liquidez ¢ por uma baixa alavanca
de criagiio de valorno curto prazo.
E, com iss0, 0 ponto de criagio de
valor se torna a busca de sinergias.
Vemos interesse de companhias
internacionais olhando empresas
listadas ¢ também vemos cmpre-
sas listadas conversando entre
elas”, afirma Anderson Brito, dire-
tordo UBS BB

0 sécio da dreade mercado de

do mercado ¢
nilo quer dizer, em contraparti-
da, que as empresas alvo foram
“1POs precipitados™. “Esses movi-
mentos podem ser entendidos
como um indicativo de que

"Nem sempre a
combinagdo de duas
empresas que nio
estdo indobeméo
melhor caminho”
Daniel Wainstein

eventualmente virias empresas
nao deveriam ter aberto o capi-
tal, de que nio foi um caminho
adequado, mas isso nem sempre
€ verdade. Uma combina
feita por diversas razdes.”
A sua visio & de que esse tipo
de operagio serd mais comum no
mercado ¢ que o nimero ende a
crescer em mercados mais positi-
vos. "0 preo baixo da aglio pode
contribuir para s¢ ter interesse do
comprado, mas por outro lado
pode tornar a operagio mais difi-
cl por um descolamento de ex-
pectativi dvogado.
()annln s6cio da BR Finan-
ce,lembra que muitas das empre-
sas que abriram capital recente-
mente ninminntmw.mdn uj

EOVErnanga ¢ com presenca em
mercado de capitais, se tomam
boas opgdes, principalmente co-
mao complementaricdade de pont-
flio de produtos ou localizagio
geogrifica, tomando-se boas op-
g0¢s para grupos mais capitaliza-
dos ou para investidores que de-
vem se tornar mais animados as-
sim que juros L fo
rem”, diz Brito, da BR Finance.
Apesar de ser uma alternativa,
nem sempre esse € o melhor cami-
nha, afirma Daniel Wainstein, sé-
cio-presidente da Séneca Evercore
no Brasil. “A fusio [dos negicios| €
um caminho, mas nio

nanceiro, que finance o fecha-
mento de capital da empresa, fazer
aumento de capital subsequente-
mente e eventualmente, em al-
wuns anos, considera fazer wm re-
1PO (relangamento na bolsa). "Ou-
tra saida € o investidor financeiro
prover alavancagem ao acionista
contralador, que promove o au-
mento decapital {I.wmpm.\ atra-
vés cle um “nghts offering” (oferta
dedircitodesubscrigio

Samuel Pouzas, especialista em
M&A e Mercado de Capitais da An-
dracle Silva Advogados, diz que o
momento  macroecondmico  do
pais ¢ uma alavanca para esse tij po
de transacio. “Com um cendrio
politico-ccondmico  desfavorivel
somado ao fato de um desempe-
nha financeiro abaixo do espera-
do pelos investidores, condi
de mercado, Nutuagdes econdr
cas ¢ taxas de juros nada atrativas,
faz com que os investidores se sin-
tam desestimulados a comprar o
papéis emitidos pelas com
nhias, € consequentemente
desvalorizacio de suas acoes”

Procurado, o GetNinjas infor-
mou que, apesar dos desafios en-
i

cus
negcios através de estratégias
inovadoras e diversificadas, prio-
rizando novas formas de moneti-
zagio ¢ explorando oportunida-
des de ©

1 nota, o M.umlu Margues,
fundador e CFO da Mobly, diz que
o movimento de fusdes entre em-
presas que abriram capital duran-
te 0 boom de 2020 ¢ 2021 nio es
diretamente relacionado A queda
das agoes, mas sim a uma resposta
estratégica s condigoes domerca-
do ¢ da economia, “Em economias
mais maduras, esse tipo de fusio é
uma pritica comum ¢ representa
um estigio de amadurecimento
do mercadoe. A integragio de em-
presas do mesmo segmento, onde

des complementares, gera siner-
gias significativas, "No caso da Mo-
bly e Tok&Stok, estamos confian-
tes de que essa unido trard benefi-
cios substanciais, potencializando
nossos esfargos ¢ consolidando
nossaliderancanosetor”

Jda o presidente da Westwing ,
Marcelo Kenji, informa, em nota,
que no passado, um novo grupo
de acionistas relevante entrou na
companhia, o qu

| o

Nem sempre a I
&

beméo melhorcaminho”, diz
Cpgwindnal A

|
apesar de algumas terem bo
histérias. “Ne 5 viram

de capitais dei

parceiro

de ser um bom
hias 18m de ar-

sua ltsectztresclmen(o ser freada

em fungio de juros altos e menor

liquidezno mercado de crédito,
“Ji tendo passada pelo crivo da

€ar com o Gnus, mas sem ter o bo-
nus de ser uma empresa listada,
Assim, destaca, uma das alternal
vas & encontrar um investidor fi-

rém, ac
nio possui uma agenda proativa
de fusdes e aquisicoes. O princi-
pal objetivo da diretoria, neste
momento, esti em melhorar os
resultados de forma organica”
Procuradas, Desktop ¢ Petro-
Reconcavo ndo se manifestaram
atéo fechamento desta edicio,
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