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Pacote bilionario de rodovias vai movimentar o mercado

Transportes Além deleiloes, ativos
colocados a venda somam R$ 12 bi

Rodovias
geram pacote
bilionario de

negocios

Ménica Scaramuzzo e Tais Hirata
De Sdo Paulo

Um pacote biliondrio de rodo-
vias, entre leiloes e aquisicoes, de-
verd movimentar o mercado em
2022, Ao menos nove licitaghes
estio marcadas para este ano,
com previsio de investimentos de
RS 80 bilhdes. Em paralelo, trés
negociaghes na iniciativa privada
que estdo em curso devem movi-
mentar, no minimo, R$ 12 bi-
Ihéwes, segundo apurou o Valor.

Das estradas nas mios de gru-
pos econdmicos, a AB Concessoes,
que tem o Bertin eitaliana Atlantia
como sécias, ¢ 0 Mubadala estio
negociando ativos. Na CCR, que
tem aeroportos, rodovias e mobili-
dade urbana entre seus negdcios, a
fatia da empreiteira Andrade Gu-
tierrez (AG) € alvode disputa.

O acordo em fase maisavanga-
da é o da venda da participagio
de 14.9% da AG na CCR. Somente
as rodovias respondem por 61%
da receita bruta da empresa, que
também tem Mover e Soares Pe-
nidonobloco de controle,

Nasemana passada, o grupo pe-
ruano Aenza, controlado pela ges-
tora 1G4 Capital, entrou na dispu-
ta, concorrendo com Itatsa, Op-
portunity ¢ Votorantim, segundo
fontes. Outras duas ofertas sio es-
peradas nos proximos dias. O BTG
Pactual tem o mandado de venda.

A parte da AG estd avaliada em
RS 3,7 bilhdes. O valor ndo inclui
o prémiode controle do negécio,
diz uma pessoa familiarizada
com o tema. A 1G4 ja havia tenta-
do comprar a participagio na
CCR em 2021. Os grupos chega-
ram a firmar um acordo prelimi-
nar,que previa pagamento de até
RS 5 bilhdes. Porém, a negocia-
¢do foi encerrada em novembro.

O BTG Pactual também estd co-
ordenando outras duas operagbes:
avenda daconcessiondriaRota das
Bandeiras, nas mios do fundo so-
berano Mubadala, de AbuDhabi, e

a participagio de 50,01% da Atlan-
tia na AB Concessbes. A negocia-
¢do dos 49.99% que pertencem ao
Bertin € assessoradla pela XP.

Em 2019, o fundo de Abu Dha-
bi ¢ a gestora Farallon adquiri-
ram, por R$ 1,65 bilhao, 85% (di-

Mapa de ofertas

Leildes de Rodovias previstos para 2022

Concessdo da PA-150

RS 2.75 bilhdes

rodovias gaichas

Concessao da Rio-Teresopols +

Uniao

PPP das rodovias
PE-050, PE-060.
PE-090

RS 13 bihdo

Leildo em 18/03 Lekio em 28/04

RS9 bihdes Aprovade pelo TCU

vidida meio a meio) da Rota das [ pe 3 pmges Rio-Governador Valadares
Bandeiras, que gerendia o Corre- _ Concessio de & lotes das Rodovias — Unilio RS 44.2 bihdes ™ Consulta piblica realizada
dor Dom Pedro, uma importante Integradas do Parana Uniio R$7.2bihdes  Consulta pablica realizada
via do interior de Sio Paulo, que BR-040 (Rio-BH)
até entdo pertencia a Odebrecht
Transport (OTP), brago de in-
fraestrutura do grupo Odebre- W Ativosi venda
cht, em recuperagio judicial. CCR - falia da Andrade Gutierrez AB Concessbes - fatias Allantia Rota das Bandelras -
Dois anos depois, o Mubadala (14.9%) no bloco de controle do (49.99%) e do Bertin (5001%) na concessdo controlada
comprou a fatia da Farallon por orupo, que opera rodovias, aeroportos empresa, que tem concessbes pelo fundo Mubadala
cercade RS 2 bilhoes, ind e mobilidade urbana rodovidrias em SP ¢ MG
controle da concessdo. Agora, se-
gundo fontes, p le vender o ot Plestndy

negdeio por RS 4 bilhdes, dentro
do plano de rotagio de ativos. O
negiheio teriaatraido o interesse da
CCR e Anteris, diz outra pessoa fa-
miliarizada com o tema.

Na transacio que envolve a ven-
da das fatias do Bertin ¢ da Atlan-
tia, as negociagoes sio considera-
A : plexas, segund.
fonte. Nio s6 porque os acionistas
nito se alinharam para vender em
blocoas participagoes. Dos trés ati-
vos sob gestdo, apenas a concessio-
niria Colinas, que corta 17 cidades
do interior paulista, como Campi-
nas e Piracicaba, ¢ considerada
atraente ¢ pode chegar até RS 4 bi-
Ihdes. A concessdo de Triingulo do
Sol vence em setembro ¢ a da MG-
050 precisa de investimento,

Um dos grandes entraves para
destravar a venda das concessdes
sio passivos regulatdrios enor-
mes, que incluem discussoes de
reequilibrio € multas pelo des-
cumprimento de obras. Muitas
vezes essas pendéncias se tomam
uma "bola de neve”, porque a cor-
recio do valor é feita pela taxa de
retorno do projeto — no caso da
Colinas, ¢ de 19,5% Mesmo no ca-
so da venda do controle da con-
cessiio, as agéncias reguladoras
costumam ser pouco flexiveis na

negociagio dos passivos, que se
LOMAM UM Peso na operagio.
Apesar dos desafios, a aquisi-
¢ao de concessoes ainda € vista
como uma porta de entrada
atraente para grupos que querem
se estabelecer no pais. Foi o movi-
mento feito, por exemplo, pela
Monte Partners, que montou sua
plataforma, a Monte Rodovias, a
partir da aquisicio de concessdes
daOdebrecht no Nordeste,
Agora, 0 grupo s¢ prepara para
participar de leildes estaduai

presidente da ABCR (Associagio
de Concessiondrias de Rodovias),
este fator precisa ser levado em
consideragio pelos governos, “E
um problema bom, mas é um
problema. Talvez esse cendrio si-
nalize a necessidade de ingresso
demais atores”, diz ele.

nhias de outros setores. Mas, se
vio entrar, nio sei”, diz Marcos
Ganut, sicio da Alvarez & Marsal.

Para Rogério Yamashita, chefe
de infraestrutura e logistica na
drea de project finance do ltad
BBA, existe a expectativa de que
novos operadores surjam, mas

Afaltade interessadosé umris-

coque poderilevara

el

ele também d adificuldade

nas concorréncias consideradas
mais desafiadoras, afirma Massa-
mi Uyeda, sicio do Arap, Nishi &

com foco no Nordeste e Centro-
Oeste, afirma Julio Zoghi, funda-
dor da gestora. A companhia
também segue buscando ativos &
venda nas regides-alvo. "A com-
pra de concessdes que ainda tém
um prazo remanescente € uma
Gtima forma de entrar no setor,
porque ji traz uma equipe com
histérico. Entrar diretamente via
leildo € mais arriscado”, diz ele.

A atragdo de novos operadores
aos leildes tem sido um desafio, o
que acende um alerta no setor,
diante da enorme ofertade proje-
tosprevistos para 2022, O temor é
que ndo haja investidores sufi-
cientes para tantas licitagdes.

Para Marco Aurélio Barcelos,

Uyeda Ad dos. Essa situagio
ficou clara na semana passada,
com adecisio dogovemo federal
de cancelar o leilio da BR-381
(entre Minas Gerais e Espirito
Santo), por faltade interessados.

A expectativa é que leiloes esta-
duais, de porte menor, possam
gerar mais competigio, porque
atraem nio apenas os grandes
grupos (como CCR e Ecorodo-
vias), mas també mé-

de 1a. “Nio é simples parti-
cipar de um leilio de rodovias
sem ter uma plataforma antes.
Grupos de fora vio ter que se es-
forgar para colocar o pé nopais”
Ele avalia que o atual cendrio
de instabilidade ¢ alta de juros
tem um peso limitado nos leilaes.
“Quem investe em concessoes de
30 anos tem que se preparar para
conviver com solugos do merca-
do”, avalia. Para Barcelos, da AB-
CR, as eleigdes ndo deverdo afetar
tantoos leildes de 2022. Adivida,
diz, € como ficard o pipeline de

dias e locais — que, no entanto,
também sdo menos experientes.
Analistas ndo descartam a par-
ticipagdo de “novatos™ de maior
porte nos leildes, ja que alguns es-
tdo estudando projetos. “Temos
empresas de perfis novos com in-
teresse, como fundos, compa-

projetos a partir do ano que vem.
Procuradas, AG, Arteris, Bertin,
CCR, Mubadala e Votorantim infor-
maram gue nio comentam o as-
sunto. BTG e XP ambém nio se
manifestaram. ltatisa informou que
nio comenta rumores de mercado.
Atlantia e Opportunity ndo retor-
naram os pedidos de entrevista.
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