Valor

Publicado em 15/03/2022 - 05:58

Guerra joga mais incertezas sobre fusdes e aquisicdes

Negdcios Brasil mantém atratividade, mas investidores
e empresas querem ter mais clareza sobre commodities

Guerra coloca fusoes
em ‘banho-maria’
e redefine precos

GUERRA NA -

UCRANIA

Ménica Scaramuzzo e
Maria Luiza Filgueiras
De 530 Paulo

A guerra da Rissia contra Ucri-
nia ji comega a ter reflexos nas
operagtes de fusdes aquisiches
(M&A, na siglaem |nglrs-lm pais,

gundo bancos de i
¢ butiques especializadas ouvidas
pelo Valor, Nesses primeiros 20
dias de conflito, ndo houve transa-
goes canceladas, mas ji hi discus-
sdes sobre reavaliagio dos pregos
de ativos 3 venda, sobretudo nas
dreas de dleo, gis ¢ commodities
agricolas, por conta das incertezas.

Com a alta do petrdleo, o mer-
cado estd tentando entender qual
seri 0 novo patamar de preco da
matéria-prima. Essa € a pergunta
que precisa ser respondida para se
definir os preos dos ativos, diz
Gustavo Miranda, responsivel pe-
la direa de banco de investimentos
do Santander. “Estamos observan-
do os desdobramentos para defi-
Nir 05 proximos passos.”

Também hi uma discussio so-

bre como o Brasil poderd ser afe-
tado com o conflito. “Hi hoje um
entendimento de que os paises la-
ting-americanos devem ser me-
nos atingidos porque estio dis-
tantes da dirca de guerra ¢ tam-
bém porque sdo importantes pro-
dutores de commodities”, afirma.

“Nio estou vendo ninguém
adiar transagdes ¢ o interesse por
ativos iros continua firme”,
afirma Ricardo Lacerda, scio-pre-
sidente do banco de investimento
BR Partniers. “Mas ji observamos
disrupcio de pregos, sobretudo de
ativos de energia. Ninguém quer
correr o risco de precificar errado”

No fim de janciro, quando a
inda era uma tensio geo-
, 4 Petrobras e a Eneva co-
municaram © encerramento das
negociaghes para a venda do Polo
Urucu — pertencente i estatal, na
Bacia de Solimbes, no Amazonas
Em nota, a Eneva disse que, apesar
dos esforgos entre as partes, nio
foi possivel convergir para um
acordo, Ji a Petrobras informou
que decidiu encermar o processo
competitivo ¢ avaliar as melhores
alternativas para o polo.

A alta do petrdleo foi determi-
nante para o fim das conversas.
Quando a Eneva comegou a nego-

ciar, em fevereiro de 2021, os pre-
¢os do barril do Brent estavam em
USS 40. No fim de janeiro, chega-
ram a US$ 90. Ontem, o barril en-
cerrou a quase LSS 107, masna se-
mana passada bateu em USS 130
Investidores  russos que  vi-
nham olhando negdcios no pais
também podem ter de rever suas
estratégias. No inicio de feverei-
ro, por exemplo, a companhia
russa Acron anunciou acordo
com a Petrobras para compra de
uima unidade de fertilizantes em
Trés Lagoas, no Mato Grosso do
Sul. Fontes de mercado aguar-
dam o desfecho das negociaghes.
Companhias russas podem ter
maior dificuldade para crar li-
quidez e fazer a tramitagio de
pagamentos entre bancos inter-
nacionais, afirma uma fonte.
Ativos de gis também devem
passar por reavaliagio de pregos,
segundo especialistas em M&A. Ja
valorizados antes da guerra, os
projetos de energia renovivel tam-
bém viio continuar atraindo inves-
tidores, sobretudo estrangeinos.
“Veremos muitos negdcios em de
energia solar e edlica, além de cré-
ditos de carbone”, diz Lacerda.
Segundo um banqueiro de in-
vestimento, dois clientes  com

Daniel Wainstein, d: E

mandatos para venda de ativos —
um de enengia e outro de varejo —
queriam fechar negécio ainda no
primeino semestre par evitar a vo-
latilidade de pregos e prazos coma
aproximagio das eleigbes. Agora,
adicionado o conflito, ambos pe-
diram para alongar o processo,
mesmo que fique para 2023

Para Danicl Wainstein, sécio da
butique financeira Seneca Everco-
¢ importante observar que o
irio antes cla guerra era de in-
axa de juros
subindo e perspectivas de cresci-
mento baixo, “Agora tem mais
pressdo inflaciondria pela oferta e
perspectivas de juros ¢ inflagio
subindo no Brasil ¢ no mundo.”

“Estamos num momento em
que o investidor estd em modo
‘wait and see’ |esperar para ver|,
sem muita pressa, na xxpccl.m
va no que vai acontecer nas pro-
ximas semanas”, diz. A Seneca
fechou neste ano quatro transa-
¢ies. "0 apetite para Brasil ndo
reduziu. Com a guerra, ficamos
em compasso de espera”

Wainstein concorda com a visio

de que o Bra\II estd entre os paises
], i

que
0. “A B3 em relagio a outras bolsas
nomundo teve baixo impacto por-

iados p

de
espera

arte das empresas doin-
dice opera com commodities.”

A guerra tem significado espe-
cial para Wainstein. Os avis mater-
nos do executivoeram ucranianos.
“Meu avi era um bolchevique ¢ lu-
tou na revolugio russa. Ele fugiu
de 13 quando [Josef] Stalin come-
¢ou a perseguir os judeus”, lembra.

No mercado de capitais, o cend-
rio € incerto. *0 ambiente & de vo-
latilidade aqui ¢ no exterior. Nio
conseguiremos ver operagbes de
abertura de capital no curto prazo.
Também esti desafiador para ofer-
tas subsequentes de agoes [ follow-
on'[", diz Miranda, do Santander,
lembrando que essa tendéncia ji
existia por conta doano eleitoral.

Para Bernardo Pames, sécio da
One Partners, as atividades de mer-
cado de capitais ficam mais afeta-
das que o ritmo de aquisigdes,
principal ite olhando para o
ano cheio. "0 M&A adapta prazo,
muda prego, resolve com cliusulas
como MAC [para cendrios adver-
s0s| ou com conta garantia. Mas
acontece deum jeito ou deoutro.”

Procurada, a Eneva mantém a
posicio do comunicado do dia 28
de janciro, A Petrobras nao co-
mentou o assunto. A Acron ndo re-
tormou os pedidos de entrevista.
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