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Eletrobras (ELET?3) é privatizada com oferta de R$
33,7 bilhoes na Bolsa

A oferta de agdes que resultou naprivatizacdo da Eletrobras (ELET3;ELET6) movimentou cercade R$ 33,7 bi-
Ihdes, depois de o prego de cada papel ser definido a R$ 42 na noite de quinta-feira, 9, segundo fontes de mer-
cado.

Alvo de uma intensa disputa entre investidores locais e estrangeiros, o ajuste de pre¢o terminou depois das 20h.
Avenda daestatal de energiavia Bolsafoi o maior movimento de desestatizacdo do Pais em duas decadas. A fa-
tia do governo e do BNDES no negdcio deve cair a cerca de 35%.

O preco de R$ 42 representou um desconto de 4% em relacdo ao valor daacao ao fim do pregédo de quinta-feira,
deR$44. Além deter sido uma das maiores ofertas deagdes em todo o mundono anode 2022, aoperagdodaEle-
trobras também foi a maior operacéo na B3, a Bolsa brasileira, desde a megacapitalizacdo da Petrobras, em
2012, que movimentou R$ 100 bilhdes.

Grandes investidores marcaram presenca na operagéo, entre eles o fundo 3G Capital - dos fundadores da Am-
bev - ebanco Classico, de José Abdalla Filho, quetambém é um relevante acionista da Petrobras. A demandato-
tal, considerados todos os tipos de investidores teria superado R$ 70 bilhdes.

Mas a oferta da Eletrobras teve um empurrdo importante da possibilidade de uso de recursos do Fundo de Ga-
rantia por Tempo de Servigo (FGTS) para acompra de a¢des. Foi a primeira vez em cercade 20 anos que o tra-
balhador brasileiro teve essa oportunidade. Antes, isso ocorreu com papeis da Vale e da Petrobras.

Diante daoportunidade,ademandafoialta: cercade 350 mil pessoas reservaramac¢des dacompanhia. O teto pa-
rauso do FGTS era de R$ 6 bilhGes, mas a demanda ficou em R$ 9 bilhdes, ou 50% a mais. Por essa razéo, de-
verd haver uma reducdo em relacdo aos valores reservados por trabalhadores.

O investidor que fez uso de seu FGTS para entrar naoferta ndo podera se desfazer do investimento por um prazo
de no minimo 12 meses - exceto em alguns casos, como o de demissdo sem justa causa.

De olho em ganhos de eficiéncia

Em relagdo aprivatizacdo dacompanhia, umdos primeiros passos esperados por fontes de mercado ouvidas pe-
lo Estaddo é atroca de executivos dacompanhia e também do conselho de administracdo. Comareducéo de sua
participacdo, 0 governo tera menos assentos no colegiado, abrindo espaco para que fundos de investimento in-
diguem seus representantes.

A partir dessa mudanca, o novo conselho devera fazer uma mudancga geral no quadro administrativo da em-
presa, incluindo todo o alto escaléo.

Analistas do setor acreditam que aempresa podera ter mais félego para investir, incluindo em fontes de energia
renovaveis. "A Eletrobras tera exatamente 0 mesmo modelo de governanca que ja foi testado em outras pri-
vatizagdes do setor elétrico na Europa.
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A disponibilidade de caixae o uso do mercado de capitais para novas captacdes vao permitir novos planos de
investimento que séo essenciais no segmento”, aponta Fabio Coelho, presidente da Amec, associagao que re-
presenta mais de 60 investidores, entre locais e estrangeiros, que tém investimento de mais de R$ 700 bilhGes na
Bolsa brasileira.

Segundo Coelho, um dos pontos relevantes na "nova Eletrobras" serd uma maior agilidade na tomada de de-
cisdo. "E importante ressaltar que o governo continuara sendo o maior acionista individual, e que, portanto, tera
acessoamaior porcentual dos lucrosesperados, justificando, assim, o interesse pblico naoperacao", comenta.

Mais proxima do setor privado

Sécio do M3BS Advogados e especialista em negdcios publicos, Lucas Miglioli afirma que, com a pri-
vatizacdo, a Eletrobras deve se tornar mais eficiente. "Tornando sua burocracia mais compativel com ado setor
privado, terd mais agilidade para enfrentar um cenério cada vez mais competitivo e avido por novas tec-
nologias", disse. ""A expectativa é de que, ao deixar de ser controlada pela Unido, a Eletrobras deixe de atuar co-
mo mera operadora e ganhe protagonismo no setor.”

Parao publicoem geral, uma das expectativas é de que aconta de luz fique mais barata, mas pode ndao ser bem as-
sim. Socio do PMMF Advogados e especialista em direito publico, Ulisses Penachio lembra que apenas parte
do novo capital - aquele destinado & Conta de Desenvolvimento Energético (CDE) - podera gerar alguma re-
ducdo nas tarifas. "A médio e longo prazo, o impacto da privatizacdo na tarifa tende a ser neutro™, aponta.

O que muda com a Eletrobras privatizada?

ComaUnido deixando de ser controladora da Eletrobras, a expectativa é de que ocorram mudancas naempresa
relacionadas agestao operacional, de custos e de portfélio, aalocacdo de capital, agovernanca, as contingéncias
fiscais e tributarias, além de melhoria de rentabilidade.

O desafio seratransforma-la em uma companhia eficiente e com capacidade de investimento para crescimento
orgéanico e inorganico.

A expectativa também é de que a companhia se torne um importante ator da transi¢do energética.

Maiorf6lego financeiro para investir em fontes de geracao renovavel e novas tecnologias, corte de custos e des-
pesas e diminuicdo dos mais de R$ 80 bilhdes em contingéncias estdo entre os ganhos da desestatizagéo vistos
por analistas, que ponderam que a "virada de chave™ ndo deve ocorrer no curto prazo, mas faz parte de um pro-
cesso que pode demorar anos para ser concluido.
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