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Futuro do GPA pode passar por acordo global entre Carrefour e
Casino

Casino esta aberto a se desfazer de quase todos os ativos, inclusive Franca, e negociacdo pode envolver Brasil

Por Adriana Mattos, Valor — Sao Paulo

02/09/2022 13h07 - Atualizado ha 14 horas

Nos ultimos meses, investidores e analistas vém buscando entender quais serdo os préximos passos do GPA, e do
seu controlador, o Casino, no processo de venda de ativos e destravamento de valor dos negécios do grupo francés.
Ha uma série de possibilidades na mesa, que passam por um acerto de varias “pontas” ao mesmo tempo.

O Valor apurou que o desenho que vem sendo considerado reservadamente envolve uma possivel negocia¢do da
operacao do Casino na Franca para o Carrefour global, e a saida de Abilio Diniz da sociedade no Carrefour, de
maneira a se desvincular e estar livre para a compra do GPA. O que pode ocorrer também com a entrada de fundos
na negocia¢do, como informou o site do Valor na sexta-feira.

o Leia mais:
e Com pontapé de novas lojas, Assai pode ser n° 1 do Casino
o Competicdo se alastra e lideres perdem mercado

« GPAdiz que pode separar Grupo Exito; mercado ja trabalha com hipétese e projeta formatos

Na pratica, pelo menos desde 2018, ja houve conversas entre representantes das partes. Casino, Carrefour, Auchan,
Couche-Tard, Aldi e outras varejistas globais ja mantiveram contatos, de forma ndo conjunta, para algum modelo de
associagdo. Bancos e assessores financeiros interessados num acordo vém buscando, ha anos, alternativas de
transacao.

A diferenca hoje é o ambiente mais cordial entre os sécios de Casino e Carrefour, e a concorréncia mais acirrada no
varejo da Europa. E apesar de ser um processo que dependeria de muitas etapas para avancar, parte do movimento
pode ter comecado, diz uma fonte.
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Em junho, o Casino informou uma reorganizacdo da operac¢ao na Franca para uma “simplificacdo” das sociedades.
Segundo o grupo francés, todas as subsidiarias de distribuicdo de alimentos (incluindo redes como Franprix e
Monoprix) ficarao sob uma holding 100% detida pelo Casino.

Segundo duas fontes, o objetivo é dividir os ativos do Casino em quatro areas principais, com possibilidade de
negocia-las, ou buscar outro rumo para esses negécios em bolsas locais, separadamente. Sao elas: Franca, Brasil,
Grupo Exito (Colédmbia, Uruguai e Argentina) e o braco digital (Cnova).

Foi exatamente isso que o Casino fez na América Latina, numa reorganizacio que levou & venda do Exito ao GPA em
2019.

A movimentag¢do vem sendo vista pelo mercado francés como um pontapé para Jean-Charles Naouri, CEO do
Casino, avancar na venda do braco do grupo na Franca ao Carrefour — a depender de um entendimento com
Alexandre Bompard, o CEO do Carrefour — e fechar outro acordo com Abilio envolvendo o GPA. Abilio se tornou
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sécio do Carrefour global e da operacao brasileira apos a transferéncia do controle do Pao de Agucar ao Casino, dez
anos atras.

Uma movimentacdo deve passar pela figura de Bompard, que teria ganhado for¢a maior no Carrefour nos ultimos
anos, apos a saida do empresario Bernard Arnault do conselho e com a familia Moulin podendo rever seus
investimentos na Franca apés a pandemia. Neste momento, nao ha uma negociacdo em andamento entre
Carrefour e Casino, mas houve uma aproximacao entre Naouri e representantes do Carrefour de um ano para ca.

Por esse desenho, Bompard continuaria dando as cartas na Franca, mas numa opera¢do bem maior, algo que seria
um desejo antigo dele. Paralelamente, Abilio sairia do Carrefour global, num movimento que estaria sendo pensado
também por outras razdes.

Abilio tinha a ambic¢do de fazer mais mudancas no Carrefour e implementar outro ritmo, o que até avancou desde a
sua chegada na rede, no fim de 2014, mas ainda esbarra numa estrutura de tomada de decisdes lenta e visGes
diferentes sobre certos temas, apurou o Valor. Segundo uma fonte, ndo estaria fora de hip6tese Abilio deixar sua
posicao no Carrefour Brasil, caso uma fusao da rede com o GPA levasse a alguma dificuldade frente ao Cade, 6rgao
antitruste. Fora do Carrefour, ele retornaria ao GPA — para alguns, ainda é o sonho de Abilio a volta a empresa da
familia. No discurso aos mais proximos, Abilio vem dizendo que mantém foco total no Carrefour.

A duvida de pessoas a par do assunto é até que ponto um acordo com Abilio envolveria a rede de atacarejo
brasileira Assai.

O Valor apurou que Naouri até aceita negociar a Franca, mas quer manter Assai, porque vé potencial da cadeia ser
muito maior do que é (maior até que GPA no passado), e poderia se desfazer do negdcio em outro patamar de
preco. No atual ritmo de expansao, o Assai pode se tornar maior que o braco do Casino Franca até 2025.

Apesar de uma aten¢do maior de investidores aos préximos passos de Casino e Carrefour, ha outras pecas na mesa.
Varejistas europeias sentem pressao de custos e da inflacao desde a pandemia, e ja vinham de um cenario de
vendas irregulares. Por isso, analistas estrangeiros mencionam possiveis associacdes entre grandes nomes do setor
na Europa e América — além de Carrefour e Casino, citam Couche-Tard, Aldi, Lindl e Auchan.

Parte dessa movimenta¢do tem como pano de fundo a liquidacao das dividas da Rallye na Franca, a holding do
Casino. A empresa obteve, em 2018, uma prote¢do contra credores, espécie de recuperacao judicial, e planeja
alienar ativos até o fim de 2023. Ainda resta pagar 1,2 bilhao de um total de 4,5 bilh&es.

Nesse plano, ainda entram o futuro de Exito e Cnova. No Exito, o projeto em estudo é a separacdo da varejista para
um re-IPO na bolsa colombiana, sede da rede. Mas isso apenas quando a janela de mercado reabrir, portanto
possivelmente entre 2023 e 2024. Esse “spin-off” pode ajudar a destravar valor da rede e elevar a sua liquidez, e,
eventualmente, avangar para uma negociacao do ativo, caso existam interessados, apurou o Valor.

Na Cnova, brago digital do Casino na Europa e com ac¢ao na bolsa de Paris, o plano é aumentar a liquidez do papel,
numa oferta de a¢des quando uma janela de mercado aparecer. O GPA tem 34% das acSes e pode entrar ofertando
seus papéis (Casino tem 65%).

Ha, porém, um conjunto de condi¢des necessarias para que avance esse jogo de xadrez, envolvendo Naouri,
Bompard e Abilio. Interlocutores ouvidos pelo Valor entendem que ha muitas pecas soltas e diferentes agendas,
além de outras possibilidades na mesa com mais varejistas buscando parceiros. O que pode fazer a diferenca hoje é
0 ambiente mais favoravel a eventuais acordos. “Abilio e Jean nunca estiveram tdo bem desde a separa¢ao”, dizuma
fonte, sobre o fim do contrato em 2012, quando Abilio deixou o GPA.


https://valor.globo.com/empresas/valor-empresas-360/assai-atacadista/

Procurada, a Peninsula, empresa de investimentos de Abilio, diz que ndo comenta rumores de mercado. Casino e
GPA reiteraram o que informaram na sexta-feira a CVM, 6rgao regulador do mercado. No documento, o GPA diz que
nao tem conhecimento sobre decisdo de venda da companhia ou de oferta por um terceiro, e que as informacdes
sao especulacdes. A respeito de eventual venda de ativos, diz que sempre avalia oportunidades, mas relata que ndo
ha decisdo ou algo em andamento. O Carrefour ndo se manifestou sobre o assunto.

Veja tudo sobre os balancos do GPA e do Carrefour, e outros indicadores financeiros, além de todas as
noticias sobre as companhias, no Valor Empresas 360.
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