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Incertezas reduzem félego de fusdes e aquisices este ano

M&A Negocios anunciados somaram
US$ 12,2 bilhoes no ano até 10 de abril

Guerra e PIB
fraco travam
aquisicoes
de empresas

Ménica Scaramuzzo
De Sao Paulo

As operagdes de fusdes e aqui-
sighes (M&A, na sigla em inglés)
apresentam forte queda neste
ano, diante da instabilidade da
economia no exterior ¢ no Bra-
sil ¢ das incertezas provocadas
pela guerra da Rassia contra
Ucrdnia. Do inicio de janeiro
até 10 de abril, foram anuncia-
das 134 transagdes, com recuo
de 14,6% em relagio ao mesmo
periodo de 2021. Em volume, a
redugio é maior: de 57%, para
USS 12,2 bilhoes, de acordo
com levantamento feito pela
Dealogic a pedido do Valor.

Os dados parciais apontam in-
certezas sobre qual a tendéncia
para o cenirio de M&A no pais
para 2022, que sera marcado
ainda pelas eleicoes presiden-
ciais, "0 que vimos até agora
mostra que o ano serd mais difi-
cil do que o mercado previa no
fim do ano passade”, diz uma
fonte que atua nesse mercado e
preferiu nioser identificado.

De acordo com o retrato apre-
sentado pelo Dealogic, os negd-
cios envolvendo grupos estran-
geiros também ficaram abaixo
do mesmo periodo de 2021. Do
total movimentado neste ano,
20%, ou USS 2.4 bilhdes, envol-
veram investidores de fora do
pais. O restante corresponde a
negociagoes domésticas.

Embora o luxe de capital es-
trangeiro tenha crescido na
bolsa, grupos estrangeiros es-
peram um cendrio mais claro
para definir onde alocar seus
recursos, Com a guerra, muitos
investidores colocaram planos
de aquisi¢des em banho-maria.

Gustavo Miranda, responsavel
pela drea de banco de investi-
mento do Santander, afirma
que a volatilidade do mercado
tem impacto na referéncia de
presos dos atives que estio
sendo negociados, “Temos um
ceniirio de inflagio e de aperto
monetirio aqui ¢ i fora. As in-
certezas econdmicas também
afetam os miltiplos de empre-
sas listadas em bolsa.”

De acordo com o executivo, o
custo para a captagio de dinhei-
ro novo também aumentou, co-
mo reflexo do aumento das taxas
de juros. Esse fator influencia o
financiamento das operagbes.

Oambiente de negdcios no ini-
cio deste ano no pais ficou mais
turvo em relagio a0 mesmo pe-
riodo do ano passado. Naquele
momento, embora o Brasil ainda
estivesse sob efeito mais forte da
pandemia, a expectativa em rela-
¢4o 4 retomada da economia era
mais otimista do que agora. Em
2021, 0 pais registrou volumes re-
cordes no mercado de capitais,
com cerca de RS 130 bilhdes em
ofertas iniciais de agdes (IPOs, na
sigla em inglés) e ofertas subse-
quentes de agbes(“follow-ons)".
As operacdes de M&A fecharam
em cerca de USS 90 bilhdes,
maior patamar em dez anos.

No inicio do ano passado, fo-
ram fechados negocios impor-
tantes — a fusdo da Intermédica
com Hapvida criou uma nova
empresa avaliada em RS 110 bi-
Ihdes i época do antincio do ne-
gbcio, no inicio de margo do ano
passado. Outro acordo impor-
te no comego de 2021 foi a
da participagio do ltad
Unibanco na XP, que ajudou a
turbinar o valor dos negdécios.

Miranda, do Santander: Volatilidade do mercado tem impacto na referéncla de pregos dos ativos

Queda vertiginosa

Operagdes de M&A recuam até o dia 10 de abril - em USS bilhdes
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“Essa mdo é exatamente uma
operagdo clissica de M&A, mas
foi computada pelo Dealogic
no primeiro trimestre”, obser-
va Miranda, do Santander.

De acordo com outra fonte do
mercado financeiro, boa parte
dos acordos de M&As, sobretudo
na drea de tecnologia, estio com
os pregos de referéncia mais bai-
X0 que os praticados no ano pas-
sado por conta da desvalorizagio
de parte das companhias do se-
tor na bolsa americana. "Hiuma
corregao importante do ‘valua-
tion’ |valor de mercado) das em-
presasde tecnologia®, afirma.

Essa fonte também ressalta
que a definicio dos pregos dos
ativos em acordos de fusoes ¢
aquisiches também ocorre em
empresas de outros setores no
Brasil. Com a quedadas aghes das

empresas brasileiras listadas em
bolsa, a diferenga entre o valor
que o vendedor pede ¢ o que o
comprador esta disposto a pagar
aumentou neste ano, Esse fator
também ajuda a expl queda
nos volumes das operagoes
anunciadas nos primeiros meses
deste ano, A excecaosio ativos li-
gados a commadities, sobretudo
minério, agricola e metais, além
deempresas de Gleo e gis.

Uma das maiores transagocs
anunciadasem 2022 foiadaRede
D'Or com a operadora de satide
SulAmérica. A rede hospitalar
avaliou a seguradora em RS 15 bi-
Ihdes. Outra importante opera-
G0 na irea de satide que esti em
curso € a venda de uma fatia do
Hospital Care, que tem os fundos
Crescerae Abaporu, da familiado
empresirio Elie Horn, como acio-

nistas, conforme antecipou o Va-
lor. A Bradesco Satide e fundos de
private equity (que compram
participagdes em empresas) es-
tio entre os interessados.
Grandes negbcios podem ser
fechados nos priximos meses, so-
bretudo na drea de energia. Entre
eles, esti a venda da Quantum,
que redine ativos da energia da
Brookfield, avaliada em RS 7 bi-
lhoes. A Dommo Energia, resul-
tante da reestruturagio da OGX,
também foi colocado & venda,
conlorme antecipou o Pipeline, o
site de negdcios do Valor.
Avendada petroquimica Bras-
kem também estd entre as mais
esperadas pelo mercado. No en-
tanto, a negociacio € considera-
damais complexa, mas pode mo-
vimentar cerca de RS 40 bilhoes.
De acordo com Miranda, mui-
tos aportes privados, sobretu-
do de fundos de private equi-
ty, podem ser [citos em com-
panhias que nido conseguiram
abrir o capital no ano passado.
Se por um lado estd mais difidl
tragar um cendrio para M&A no
inicio deste ano, o quadro estd
mais claro parao mercado de capi-
tais. Diante das incertezas dentro e
fora do paise volatilidade porcon-
ta das eleigdes presidenciais, a ex-
pectativa € que 0 mercado encerre
© primeiro semestre sem um PO
no horizonte. As projecdes estio
mais voltadas para “follow-ons”,
ofertas de empresas ji listadas em
bolsa.0 mercado aguarda a opera-
¢do da Eletrobras, que poderd mo-
vimentar cerca de RS 30 bilhoes.
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