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Com aval da CVM, Suzano avanca na
compra da Fibria

Por Stella Fontes | De Sao Paulo
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Veja os principais trechos da entrevista
concedida pelo presidente da Suzano
Papel e Celulose, Walter Schalka:

Valor: Como a Suzano recebeu a queixa
dos minoritarios sobre a operagdo com a
Fibria?

Walter Schalka: Ficou consolidada a Schalka, presidente da Suzano: "A operaggo

seguranca juridica da operagﬁo. Havia esta validada juridicamente [pela CVM] e
P PRI considerada como licita e legal"

precedentes juridicos favoraveis a

transacao quando sua estrutura foi definida pela Suzano e pelos

controladores da Fibria, em 15 de marco. Operagoes [semelhantes]

com ou sem controlador foram aprovadas pela CVM. Ser controladora ou
ndo, nao é uma questao relevante nesse processo. Existe preocupagao dos
minoritarios sobre um eventual abuso de forma no futuro para esse tipo de
estrutura. Nos entendemos que, se essa discusso vier a acontecer na CVM,
devera ser prospectiva, uma decisao para o futuro. Nao pode ser para o
passado. A assembleia das duas empresas estd marcada para 13 de setembro
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Valor: A decisdo da CVM encerra esse questionamento?

Schalka: A CVM é o 6rgao regulador do mercado de capitais, portanto é
6rgao maximo. No colegiado, ela proferiu duas decisdes importantes.
Primeiro, pela nao suspensao da assembleia, por unanimidade, pois é
absolutamente legal. A segunda questéo é relativa ao mérito do assunto e foi
apenas um voto contrario do colegiado. Portanto, no 6rgao maximo da CVM,
a operacao esté validada juridicamente e considerada como absolutamente
licita e legal.

Valor: Quais os argumentos da Suzano na defesa dessa estrutura?

Schalka: A Suzano e os controladores da Fibria definiram algumas
condicoes de contorno para a negociagdo. Uma delas é que deveria haver
tratamento em condigdes iguais para os acionistas da Suzano e da Fibria e
isso esta prevalecendo. Essa é a condicao precedente que foi atendida ja na
negociagdo em 15 de marco. O segundo ponto fundamental é que a estrutura
da transacao ja foi consagrada. Foi utilizada pela Totvs e Datasul, com
controlador. Foi utilizada em Bovespa e BM&F, depois em BM&FBovespa e
Cetip, varias vezes com diversas parcelas de dinheiro, acoes e propor¢es em
cada uma. Todas as operacoes foram consideradas legitimas pela CVM.

Valor: Qual é a avaliagdo da companhia sobre o posicionamento da CVM e
a fiscalizacao do mercado de capitais?

Schalka: Ha uma maior maturidade no mercado de capitais. Tenho sentido
uma evolugao importante e a CVM é ponto relevante nesse amadurecimento.
Existe a preocupacao, e dai vem a discussao nesse momento, de abuso de
forma, que aparentemente nio aconteceu em nenhuma das operagoes
precedentes e também nao esté acontecendo nessa. Tenho certeza que, se
houver abuso de forma, a CVM tem os mecanismos de fiscalizacao.

Valor: Qual é a relacao da Suzano com os acionistas minoritarios?

Schalka: A Suzano ganhou o prémio Amec [Associagao de Investidores no
Mercado de Capitais] em 2017 por ter feito a migracao para o Novo Mercado,
sem prémio de controle, o que demonstra que o objetivo € criar e
compartilhar valor de forma equanime entre os acionistas. Mas gostaria de
abordar outra questao fundamental, que é como a Suzano esta vendo a
operacao. Essa operacdo cria valor para todos os 'stakeholders' e para os
acionistas das duas companhias. Cria valor para o Brasil, que fica cada vez
mais competitivo globalmente em um setor que é fundamental e cria muitas
divisas e empregos. Além disso, abre espaco para os colaboradores se
desenvolverem. Vamos usar a meritocracia como critério de decisio na
analise de aproveitamento de um excelente corpo de funcionarios que temos

nas duas empresas. A condicdo precedente é a aprovacgao dos 6rgaos
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imaginar que as coisas estdo caminhando positivamente. Estamos
caminhando também na Europa. Em paralelo, temos de preparar a empresa
para o futuro, discutindo a questao de cultura, valores, sinergia que
queremos ter, porque essa companhia sera orgulho para o Brasil. Assim, no
setor onde Brasil é extremamente competitivo, a companhia sera uma das
referéncias.

Valor: A operagdo pode ser consumada ainda em 2018?

Schalka: E dificil prever, porque depende de 6rgios reguladores e nio s6 de
Suzano e Fibria. Mas, a partir do momento da aprovacao na assembleia,
temos que aguardar a aprovacao de 6rgaos do Brasil e Europa. Com essas
aprovacoes, a operacgao tem todas as condic¢oes de implementacao e o
fechamento acontece em 45 dias. E possivel que aconteca neste ano ainda.

Valor: Além da emissdo de bonus, a Suzano esta avaliando outros
instrumentos de financiamento?

Schalka: Estamos fazendo um conjunto de alternativas, sempre buscando
criacdo de valor e operacoes que tenham uma combinagao equilibrada de
prazo e custo, para que nao tenhamos uma concentrac¢ao de vencimentos em
datas especificas de um lado e para nio ter risco naquele momento de
refinanciamento. E, segundo, olhando o fluxo de caixa futuro da nova
empresa, para que tenhamos absoluta tranquilidade para fazer frente ao
endividamento que estamos criando.

Valor: Ja existe um grupo trabalhando na operacao?

Schalka: O 'clean team' esta trabalhando h4 aproximadamente 45 ou 60
dias e esta caminhando, levantando as hipoteses de sinergias e pretendemos
ter isso pronto a partir do momento em que tenhamos as aprovagoes, para
que a gente possa fazer a execucao imediata das principais sinergias em
discussao.

Valor: O senhor chegou a comentar que a Suzano trabalha com a
possibilidade de algum érgao regulador impor um remédio
comportamental. A percepcdo continua?

Schalka: Estamos caminhando muito positivamente nas discussoes até
agora. Estados Unidos, China e Turquia ndo recomendaram nenhum
remédio, nem comportamental, para a transacio. E possivel que nio seja
requerido nenhum remédio, mas obviamente a decisdo nao cabe a nos, cabe
ao orgao regulador.

Valor: Ha alguma sinalizagao de prazo de algum desses 6rgaos?

Schalka: Temos tido conversas recorrentes com os 6rgaos, mas nao tivemos
nenhuma discussao sobre eventuais remédios. Nao chegou o momento
adequado para isso. No Brasil, eles estdo em um processo que é conhecido
como "market test', recebendo respostas que sdo publicas de todos os clientes,
concorrentes, fornecedores, para definir como vao se posicionar. Nao nos
chamaram para nenhuma conversa sobre o assunto. Na Europa, ainda ndo
fizemos o arquivamento oficial e estamos provendo todas as informacoes
solicitadas para o comissariado europeu.
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Suzano 1.000 132 6,125%
Cemig 500 77 9,14%
Unigel 200 68 10,51%
Light 600 60 7,375%
Rio Oil 600 120 8,2%
BB 750 60 4,875%

Veja as tabelas completas no ValorData

Fontes: Instituigoes iras e agéncias inter
Elaboragéo: Valor Data. * Em milhes de délares ** No
langamento do titulo
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