Transacoes de M&A

Energy, Utilities & Resources
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O setor de Energy, Utilities & Resources (EU&R)
no Brasil apresenta uma perspectiva promissora no
mercado de M&A no médio e longo prazos
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EU&R no Brasil, que historicamente teve 10 transagoes por
MEs, deve superar essa marca no segundo semestre de
2023, compensando um primeiro semestre represado pelo
ambiente politico e econdmico desfavoravel.

EU&R tem superado setores relevantes para a economia
nacional, como Agronegocio e Saude, em volume
de transacoes.

A agenda global de descarbonizagao e ESG promove um

cenario favoravel para o surgimento de novos modelos de
negocio e, consequentemente, operagcoes inorganicas por
parte das empresas deste segmento.

As transacoes tém sido concentradas em empresas

ja consolidadas no pais, 0 que sugere espaco para
participagao de novos players estrangeiros. A expectativa
de mudanca fiscal promovida pela reforma tera um papel
relevante neste contexto.

O setor elétrico deve se manter como 0 segmento mais
ativo, devido a demandas relacionadas a expansao das
fronteiras agricolas, privatizacdes de distribuidoras em
grandes centros e concessoes de linhas de transmissao
previstas na agenda da industria.
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Os temas de sustentabilidade, seguranca de
abastecimento e universalizacio de acesso ao
saneamento tendem a incrementar o volume de
transacoes no setor de Energy, Utilities & Resources

A tematica da transicao energética e de oportunidades

de investimento em seguranca de abastecimento estao
dominando os fluxos de capital no mercado de EU&R.
Espera-se que essa tendéncia continue pelo restante de 2023 e
em 2024, na medida em que o numero de investidores do setor
aumente e se diversifique. Observa-se que sio direcionados
volumes cada vez maiores de capital para oportunidades de
fusOes e aquisicoes e projetos greenfield e brownfield.

Além disso, empresas de todos os setores no mundo estao
sendo levadas a transformar — e, em alguns casos, reinventar
completamente — seus modelos de negdcios devido a
aspectos como descarbonizacao, digitizacao, mudanca de
comportamento do consumidor € um cenario geopolitico
menos estavel. O setor, em especial, esta se beneficiando
dessas tendéncias que abrangem a economia como um todo.
Como resultado, observamos um influxo de capital a medida
que empresas e investidores focam em questoes ambientais,
sociais e de governanca (ESG).
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Vislumbra-se um futuro com: Isso exige que as empresas
de EU&R sejam resilientes e
e Menor emissao de carbono ageis para:

e Focado em ESG

* Tecnologia avangada e Ajustar cadeias de suprimentos

de materiais

e Transformar seus modelos
de negdcio

e Criar valor e gerar
resultados sustentaveis

O desafio para as empresas:

Gerar valor no curto prazo Prosperar em um ambiente de
para os acionistas tecnologia avangada e de baixa (ou
nenhuma) emissao de carbono
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O mercado brasileiro de M&A tem
apresentado um ritmo de crescimento
superior ao observado globalmente.
Entretanto, as transacoes de EU&R se
mantem estaveis

@® EU&R @® Outros
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e As transagOes de EU&R no Brasil equivalem a apenas 2% das
transacdes da industria globalmente, o que demonstra que o Brasil
ainda pode crescer muito neste setor.

e A representatividade de transacgdes na industria de EU&R no Brasil
tem sido aderente ao observado globalmente, representando cerca
de 10% do total de transacdes no acumulado dos ultimos 5 anos.

¢ Dadas as limitagOes de informacao dos montantes movimentados,
a proporgao anteriormente descrita pode apresentar mudancas
considerando o perfil dos ativos transacionados.
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O mercado de M&A em EU&R € mais resiliente
que em outras industrias tradicionalmente
aquecidas para movimentos inorganicos
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Um dos componentes que motivaram a evolucao histdérica esta
relacionado ao fato de que as empresas que compdem a industria
sao preponderantemente focadas em ativos de infraestrutura que
conseqguentemente se mantém na pauta de politicas publicas,
independentemente da administracao.
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Reflexos do cenario politico-econdmico
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O mercado de M&A no Brasil como um todo sofreu um
esfriamento no segundo semestre de 2022 e no comeco de 2023.
Fatores como as eleigcOes presidenciais, 0s primeiros passos

do novo governo, as altas taxas de inflacao e os juros globais
impactaram o numero de transacgoes.

Com a tendéncia de diminuicao da taxa Selic, espera-se um
aquecimento no mercado e um aumento no numero de transagdes
de M&A, IPOs e follow-ons. Essa tendéncia, sobretudo diante da
perspectiva de acesso a capital mais barato por grandes grupos
de EU&R, assim como reducao das taxas minimas de atratividade
para investimentos no setor, indica uma perspectiva favoravel a
movimentos de M&A em um futuro proximo e a retomada dos
patamares historicos de quantidade de transagdes anuais.
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Ha espaco para uma maior participacao de
investidores estrangeiros e financeiros na
industria de EU&R no Brasil

Origem do capital investido - acumulado dos ultimos 3 anos
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A alta concentragcao de operacoes lideradas por empresas

¥ nacionais é reflexo da necessidade de uma clara percepcao
sobre 0 ambiente regulatorio que afeta a industria, além da
requisicao de capacidade de gestéo de riscos relacionados a
inseguranca juridica, a flutuacdes cambiais e a compreenséo das
complexidades fiscais impostas pelo sistema tributario vigente,
sendo esse um fator com reais perspectivas de melhora devido a
reforma em discussao No congresso.
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Destino do capital investido
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O Sudeste ¢ a regiao lider em quantidade de transagoes, com
destaque para os segmentos de geracao hidrica e solar, alem
de negdcios envolvendo campos maduros de exploracédo de
petroleo. Porém, alguns estados do Nordeste, como Bahia

e Rio Grande do Norte, vém recebendo investimentos de
forma constante, sobretudo, nos segmentos de geracao

de energia edlica e solar, 0 que faz com que a relevancia da
regiao também mereca destaque.
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As particularidades do Brasil frente a
paises comparaveis favorecem o volume de
transacoes no subsetor de Energy & Utilities

@® Oléoe Gas @ Quimico @ Energy & Utilities
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Mineracao

Numero
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M&A - EU&R - Volume de transacoes globais

4.696

®

Oléo e Gas Energy & Utilities

® Quimico @ Mineracéo

Por que as transacoes em Energy & Ultilities predominam
no Brasil?

e Abundancia de recursos naturais (recursos hidricos, alto
potencial de geracao solar e edlica e extensao territorial);

¢ Mercado com ampla participacao de players privados e
processos de privatizacao;

e Diversificacdo da matriz energética e foco na ampliacdo da
capacidade instalada de renovaveis e ativos de transmissao;

e Aproveitamento de incentivos fiscais/regulatérios e politicas de
liberalizagao do mercado;

e Surgimento de um mercado liquido de prospeccao e venda de
projetos pré-operacionais.
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e Mercado ja dominado por poucos grandes players;
¢ Necessidade de investimento em pesquisas do subsolo;

e Necessidade de investimento em melhorias logisticas e
qualificacao profissional;

e Impacto da carga tributaria e de royalties;
e | entidao dos tramites legais, atrasando concessoes e licencas;
¢ Risco de nacionalizacao de recursos.

e Além de questdes socioambientais, como gestao da
agua, descarbonizacao e precificacdo do carbono,
impacto nas sociedades locais e demarcacoes indigenas,
biodiversidade, entre outros.

PwC | Transagdes
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Responsavel por mais da metade das transacoes de
EU&R na primeira metade de 2023, Energy & Utilities
continuara em destaque.

TransagoOes por setor no primeiro semestre de 2023

Energy & Utilities 61,36%

Mineragao 18,18%

Oléo e Gas 11 ,36%

Quimico 9,09%

Fatores que motivarao mais transagoes de Energy:

¢ | eiloes para ampliacao da capacidade instalada, que
mantém a tendéncia de diversificacdo da matriz energética
a partir de fontes renovaveis (em linha com a agenda de
transicao energetica) e consequente ampliagcao da rede de
transmissao conforme as fronteiras agricolas sao ampliadas;

¢ Efeitos da liberalizacao do mercado de energia, que
promove o aumento do numero de participantes
de mercado no segmento de comercializacao e
surgimento de oportunidades de negocios atreladas a
CRM, como gestao de portfdlio de energia de clientes
no mercado livre, eficiéncia energética e solucdes
tecnoldgicas complementares.

Igualmente, o crescimento expressivo da quantidade

de players podera gerar um contexto favoravel para a
consolidacao, na busca por uma maior capilaridade no
alcance de clientes e pela diluicao de dispéndios com back-
office e despesas comerciais;
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e Reciclagem de capital, no sentido da busca por uma
melhor alocacao de capital, equilibrando as necessidades
de: (i) reduzir possiveis pressoes de balanco (sobretudo
ocasionadas pelo contexto de precos de mercado); (ii)

focar em expansao futura, incluindo iniciativas para o
crescimento inorganico; e (iii) remunerar adequadamente o
capital dos acionistas;

e Surgimento de novos modelos de negdcio, com destaque
para a agenda de descarbonizacao (como o hidrogénio
verde) e desinvestimento em modelos tidos como
ultrapassados (forced sellers).

Fatores que motivarao mais transacoes de Ultilities:

e O segmento de Saneamento se encontra em um
momento de consolidacao, incentivando a participacao de
investidores privados a partir de processos de privatizacao,
concessao e formacao de parcerias publico privadas, em
linha com politicas sociais de acesso universal a servicos
basicos.

e Espera-se que, nos proximos anos, o arcabouco legal
do setor siga a rota de amadurecimento, diminuindo
a inseguranca juridica e atraindo novos players com
potencial para gerar novas transagoes. Além disso, a
possibilidade de IPOs realizados pelos grandes players
pode gerar uma fluxo de capital no segmento capaz de se
traduzir em ainda mais transacgoes.
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Por outro lado, os demais segmentos também possuem
fatores que podem impulsionar operacoes de M&A

Evolucdo do numero de transagdes por
segmento ao longo do tempo
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¢ O choque na cadeia de fertilizantes e biodefensivos
e seus impactos no Agronegdcio: a explosao dos
precos internacionais dos fertilizantes e defensivos,
o desbalanco entre a producao e a demanda global
de insumos e a inseguranca geopolitica afetam
diretamente o mercado, abrindo espaco para
transacoes de M&A;

e Melhoria das atividades: quando a incerteza atual

(gerada por fatores como a retomada pds-pandemia
e os conflitos geopoliticos) diminuir, as alienacoes de
ativos ndo essenciais para otimizacao de portfdlio,

a busca por seguranca da cadeia de suprimentos

€ a crescente pressao para descarbonizar e

cumprir objetivos de sustentabilidade continuarao
impulsionando a atividade de M&A no setor.

PwC | Transacdes de M&A - Energy, Utilitie



um dos principais
motores de Deals no segmento nos ultimos anos,
a Petrobras anunciou que ira rever a sua politica
de desinvestimentos;

revitalizacao
de campos brasileiros de petroleo e gas considerados
maduros para aumentar sua produtividade e, assim,
estender o periodo de exploracao de ativos;

Liberalizacdo do mercado de gas: reducao da
participacao da Petrobras na comercializacao

do gas e na politica de indexacao de precos dos
combustiveis. Nao vislumbramos movimentos
significativos no segmento de distribuicao,
considerando a sdlida presenca de players privados
(ex.: Compass e Mitsui).

Mineracao

as mineradoras
buscam manter posicoes competitivas e reequilibrar
suas carteiras de ativos recorrendo a diversificacao
geografica e de commodities;

a mineracao de litio
tem potencial para impulsionar a economia brasileira,
gerando empregos e estimulando o desenvolvimento
de novas industrias. Além disso, a producao de
litio pode contribuir para a diversificacao da matriz
energética do pais, reduzindo a dependéncia de
fontes de energia féssil.
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A PwC aposta em algumas teses de criacao de valor via
fusdes e aquisicoes a serem exploradas no setor de EU&R

Consolidacao

Segmentos como comercializacao de energia
devem apresentar um ciclo de consolidacao, assim
como 0 segmento de Saneamento vivera uma fase
de admissao de players privados.

E Forced Sellers

PressOes ambientais propiciam aquisicoes
oportunisticas. Essa tendéncia alavanca as

taxas de retorno de investidores dispostos a
operar ativos, como térmicas movidas a carvao e
campos maduros de petroleo, seguindo a tese de
descomissionamento sustentavel.
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