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Oi criou precedente ‘horroroso’ no
mercado de capitais, avalia Amec

Por Paula Selmi | Valor

SAO PAULO - O pedido de recuperacao judicial anunciado pela Oi na
segunda-feira (20) é um novo precedente “horroroso” na
histéria do mercado de capitais do Brasil e uma “cronica de uma morte
anunciada”, na visdo do presidente da Associacao de Investidores no
Mercado de Capitais (Amec), Mauro Cunha, que falou ao Valor por telefone.

A operadora de telefonia entrou com pedido de recuperacao judicial, apos ter
fracassado na renegociacao direta com seus credores de titulos de
aproximadamente R$ 51 bilhoes. O total de crédito que a empresa tem a
pagar a terceiros, no entanto, chega a R$ 65,4 bilhoes.

Segundo Cunha, o caso ilustra mais uma vez uma estrutura de incentivos
distorcida no mercado de capitais que da prioridade aos retornos dos
controladores em detrimento dos acionistas minoritarios.

“Sempre vimos que a Oi ja ia para um péssimo caminho. Ela nasceu torta,
fruto de uma privatizacdo que atropelou todos os principios basicos do
mercado de capitais para maximizar o valor do entao controlador, que era o
governo federal. Desde ent?o, os controladores que se sucederam fizeram a
mesma coisa, deixando os minoritarios na lona”, afirmou.

Outro precedente negativo criado pela Oi e criticado também pela Amec foi o
processo de reestruturacio societaria da companhia aprovado pela Comissao
de Valores Mobiliarios (CVM) em 2014, lembra Cunha. A Oi chegou a captar
R$ 13,96 bilhoes num aumento de capital para realizar a fusdo com a
Portugal Telecom (PT).

Na época, Cunha se manifestou contra a operagao afirmando que “além dos
prejuizos causados aos acionistas da Oi, cria precedentes que, se mantidos,
abrem as portas para o abuso institucionalizado contra minoritarios e coloca
em xeque a efetividade da CVM no mercado brasileiro”.

O presidente da Amec afirma ainda que todos os erros da Oi foram
acobertados pelo governo, por bancos e assessores legais, que além de
fazerem vista grossa a potenciais ilegalidades, também deram dinheiro ou
por meio de fundo de pensdo ou do BNDES.

Aqueles que deveriam proteger a companhia e os investidores nada fizeram.
“Os acionistas viraram p6. Nao tém muitas alternativas. Podem mover agoes
na Justiga, mas as perspectivas sdo as piores possiveis, pois ndo ha no
Judiciario brasileiro a percepcao de que o mercado de capital é um bem
social a ser tutelado.”

Cunha sugere, portanto, que os investidores, de forma geral, esquecam a Oi e
olhem para a frente para se proteger contra futuros abusos de risco
societario. “ A Oi virou agora apenas mais um precedente”.
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Captacoes externas
Operacoes mais recentes

Tomador Valor* Meses Retorno**
Cosan 500 127 7,25%
Vale 1.250 60 6%
Marfrig 750 84  8,250%
Petrobras 1.750 120 9,000%
Petrobras 5.000,0 60 8,63%
Republica 674 120 6,125%
Federativa

do Brasil

Veja as tabelas completas no ValorData

Fontes: Instituicdes financeiras e agéncias internacionais.
Elaboragéo: Valor Data. * Em milhGes de ddlares ** No
langamento do titulo
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