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Setor de infraestrutura agita Bolsa com ‘follow-ons', e empresas preparam oferta de R$ 11 bi

Redacao

e Setor navega bem em cenéario de Selic alta e volatilidade eleitoral, dizem
analistas

e Engie e ISA Energia anunciaram planos nesta semana, na esteira da Copasa,
em junho

A janela de IPOs (oferta publica inicial de a¢des) fechou na Bolsa brasileira em
2026. Mas o setor de infraestrutura, cotado como um dos mais proeminentes para
futuras aberturas de capital no pais, tem agitado o mercado de ac¢des por outras
vias.

Engie Brasil e ISA Energia anunciaram na Ultima semana ofertas subsequentes de
acoes, ou "follow-ons", no jargdo em inglés. Essa operacao acontece quando uma
empresa ja listada na Bolsa de Valores emite novos papéis para captar recursos. E
diferente do IPO, que ocorre quando uma companhia fechada abre capital e
comecga a ser negociada no mercado pela primeira vez.

A Engie, subsidiaria homénima do grupo francés de energia, anunciou na segunda-
feira (6) que ira colocar mais de 178 milh6es de novos papéis ordinarios para
negociacdo. Se houver demanda, podera ainda disponibilizar um lote adicional de
mais 147 milhdes de acoes.

Levando em conta o preco de fechamento do papel na sexta-feira (3), de R$ 32,14,
a oferta inicial podera captar até R$ 5,74 bilhdes. Com o lote adicional, o0 montante
pode chegar a até R$ 10,5 bilhdes.

A ISA Energia, na sexta, também comunicou que planeja emitir cerca de 20
milhdes de novos papéis preferenciais. A previsdo da empresa é que o valor da
oferta seja de R$ 650 milhdes, mas a operacdo ainda precisa ser aprovada em
assembleia.

Se ambas as ofertas vingarem, incluindo o lote adicional da Engie, o setor de
infraestrutura movimentara mais de R$ 11 bilhdes na Bolsa —e logo na esteira do
follow-on da Copasa, que levantou R$ 8,38 bilhdes em junho.



O segundo semestre ainda pode ter ofertas subsequentes da Energisa, da Eneva e
da Equatorial, conforme a Folha apurou com bancos de investimento.

Sem ac0es listadas em bolsa, a empresa de saneamento basico Aegea também
anunciou que pretende atrair R$ 2,1 bilh6es de investidores para fortalecer sua
estrutura de capital. A Italsa, que ja é investidora da empresa, afirmou que pode
aportar até R$ 1,5 bilhdo na companhia.

A forte demanda por infraestrutura, afirma Ricardo Simon, diretor do family office
Eclipseon, se justifica por se tratar de um setor que navega bem em momentos de
instabilidade econémica.

"Energia elétrica e saneamento sdo dois setores que sempre se mostraram
resilientes em momentos de instabilidade, de crise ou de aversdo a risco.
Costumam negociar a multiplos baixos e, ao mesmo tempo, oferecer dividendos
altos, com empresas de resultado mais constante", disse.

A leitura considera dois fatores sobre o atual ciclo econdmico: a taxa Selic elevada
e a volatilidade esperada no segundo semestre, com as eleigdes presidenciais.

Para a frustracdo do mercado, que anseia pela queda da taxa Selic desde o fim da
pandemia, as previsdes do comec¢o do ano ndo se concretizaram. Se, em meados
de fevereiro, alguns gestores especulavam que o0 juro basico chegaria a "no
minimo" 11% ao fim de 2026, a guerra no Ird e o0 subsequente choque no mercado
energético rapidamente rebalancearam as projecoes.

Com o petréleo mais alto, as pressdes sobre a inflagdo aumentam e passam a
demandar uma politica monetaria mais restritiva em todo o mundo. No Brasil, o
altimo Boletim Focus mostra que o mercado estima a Selic terminal de 2026 em
14% —apenas 0,25 ponto percentual abaixo do atual patamar, de 14,25% ao ano.

O juro mais alto encarece operacdes de empresas de todos os segmentos. No
mercado financeiro, ainda reduz a atratividade da renda variavel: com os titulos de
renda fixa atrelados a Selic rendendo quase 1% ao més, ha pouco estimulo para
buscar risco.

Infraestrutura, porém, descola dessa tendéncia —nao por estar isenta dos efeitos da
Selic, mas por ter um horizonte de longo prazo como principal caracteristica. O
setor reune hoje empresas de grande porte, com contratos de longa duracéo e, em
muitos casos, receitas corrigidas pela inflacéo.

Isso significa fluxo de caixa mais previsivel e uma certa blindagem as oscilacdes
econdmicas. Essa combinacgao reduz a percepcao de risco, o que vai bem em um
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cenario em que o investidor estd seletivo com as alocagdes e prioriza retornos
previsiveis.

"O setor tem menor dependéncia do ciclo econdmico e maior conexao com o
investimento de longo prazo, e é justamente iSSO que consegue convencer 0s
investidores a alocar capital neste momento. Outros setores, mais dependentes do
ciclo econémico, teriam mais dificuldade de atrair capital. Nesses setores
resilientes, o investidor olha para um horizonte mais longo", diz Simon.

A dita "blindagem" esta em sincronia com as elei¢cfes presidenciais no segundo
semestre. O mercado prevé volatilidade nas negociacdes, como de praxe, e
bancos mapeiam janelas de oportunidade pontuais para realizar grandes
operacodes, como follow-ons e vendas de blocos de ag¢les ("block trades"),
aproveitando momentos de valorizacéo dos papéis na Bolsa.

"As eleicdes estdo comecando a entrar no preco, e, com a volatilidade, o mercado
esta dando espaco so para ofertas mais garantidas, como Engie e ISA", diz o chefe
do banco de investimento do Bradesco BBI, André Moor.

"Se outras empresas de infraestrutura quiserem fazer follow-on, existe demanda
para isso."

Por parte das companhias, o interesse em ofertar uma nova leva de acdes
normalmente se baseia em captacéo de recursos —em um ambiente de juro alto,
afirma Moor, € comum que as empresas busquem novas formas de financiar as
operacoes.

Entre as que ja anunciaram ofertas, as inten¢des variam para cada empresa.

A Engie, por sua vez, afirmou que usard R$ 5,74 bilhdes do total captado para
financiar a aquisicdo dos 40% de sua controladora na hidrelétrica de Jirau, em
Rondoénia. Os recursos restantes serdo usados para fortalecer e otimizar sua
estrutura de capital. A empresa também anunciou uma oferta de debéntures no
total de R$ 700 milhdes.

Ja a ISA publicou a intencéo de oferta no contexto de expanséo de suas
operacfes. A companhia anunciou recentemente o aporte de R$ 1,1 bilhdo no
maior projeto de linha de transmisséo subterranea do pais, que liga o bairro do
Cambuci, na regiao central de Sdo Paulo, ao municipio de S&do Caetano do Sul, no
Grande ABC. Outros investimentos bilionarios, nos estados da Bahia, Minas Gerais
e Espirito Santo, também foram anunciados neste ano.
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Por ora, diz Moor, o segundo semestre do ano deve ser marcado por operacdes
pontuais de follow-on, como essas. A expectativa é que a janela de IPOs volte a
abrir no ano que vem —e, para isso, ja existem de cinco a 10 empresas de
infraestrutura aptas a abrir capital.

https://www1.folha.uol.com.br/mercado/2026/07/setor-de-infraestrutura-agita-bolsa-
com-follow-ons-e-empresas-preparam-oferta-de-r-11-bi.shtml
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