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Apresentação especial 

Belo Horizonte, 16/04/2019 

Fusões e aquisições 

no cenário atual de 

provedores regionais 
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Consolidação no mercado de provedores 

CONTEÚDO 

• A OPORTUNIDADE na ótica do mercado financeiro 

• MAGNITUDE da consolidação que está por vir 

• QUEM são os compradores? 

• Em que TIMING eu deveria participar? 

• COMO me preparar? 

• QUANTO vale meu provedor? 
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 Tomada de decisões com 

base em soluções de 

ciência de dados, como big 

data analytics e machine 

learning 

 Consultoria estratégica 

focada em assessorar 

empresas líderes na 

solução de problemas 

complexos 

 Assessoria financeira para 

empresas de médio e 

grande porte 

− Fusões e aquisições 

− Captação de recursos 

− Investimentos em 

carteira própria 

− Reestruturações e 

turnarounds 

− Suporte em negociação 

de ativos 

 

Foco deste  

documento 

Fonte: ADVISIA Investimentos 

O Grupo ADVISIA 
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FIBER 

Companhias 

de Telecom 

Experiências selecionadas 

 

O grupo ADVISIA tem extensa experiência no setor de telecomunicações, 
tanto em empresas quanto em agências reguladoras 

Não-exaustivo 

Agências 

reguladoras 

Fonte: ADVISIA Investimentos 
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O grupo ADVISIA é reconhecido por diversos projetos realizados com 
investidores de Private Equity 

Clientes de Private Equity selecionados 

 
Não-exaustivo 

Fonte: ADVISIA Investimentos 

http://www.rbs.co.uk/default.htm
http://www.graphitecapital.com/home.html
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Consolidação no mercado de 

provedores 

1 
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CONTEÚDO 

ADVISIA Investimentos 



O cenário brasileiro de telecomunicações mudou drasticamente desde a década de 
90 devido à privatização e mais recentemente, à banda larga 

Contexto das telecomunicações Brasil 

 LGT 

 Criação da Anatel 

 Privatização 

 PGMU I 

2005-2012 1997-2004 2012-2019 

Telemar 

Brasil Telecom 

Telefonica 

Antes de 1998 Após 1998 

 PNBL 

 PGMC 

 PGMU II 

 Compartilhamento de 

rede 

 PLC 79 

 TAC 

 PGMC 2 

Source: Anatel, ADVISIA OC&C analysis 
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Assinantes telefonia fixa, Brasil 

MM, 1998-2018 

Assinantes telefonia móvel, Brasil 

MM, 1998-2018 

Assinantes de banda larga, Brasil 

MM, 1998-2018 

Pré-pago 

Pós-pago 



O FTTH no Brasil deve continuar em forte ritmo de crescimento 

Source: OECD, Anatel, ADVISIA OC&C analysis 

77% 

77% 

71% 

65% 

62% 

46% 

46% 

18% 

23% 

23% 

29% 

35% 

38% 

54% 

54% 

82% 

Other 

technologies 

Fiber 

Penetração de fibra por país 

% de acessos banda larga 

unleashing value 

Acessos banda larga e penetração de fibra 

(‘000) # de conexões reportadas, Brasil, 2011-2018 

93% 95% 
82% 

18% 

Dec-11 

99% 

7% 

31.2 

Dec-15 Dec-13 

4% 

11% 

96% 

Dec-14 

5% 

89% 

Dec-17 Dec-18 

28.9 

Dec-16 

Other 
17.0 

22.2 

24.0 25.5 
26.8 

1% 

99% 

Dec-12 

1% 

97% 

3% 
19.8 

FTTH 65% 

6% 

9% Total 

CAGR 



Nos últimos 2 anos, provedores lideram o crescimento de banda larga 

Source: Anatel, ADVISIA OC&C analysis 

18% 

12% 

2015 

88% 

13% 

82% 

2016 

31 

87% 

2017 

23% 

77% 

2018 

Provedores 

+33% 

Telcos 

+2% 

25 
27 

29 

71% 

29% 

24% 

2015 

76% 

41% 

59% 

2016 2017 

1,5 

88% 

12% 

2018 

Provedores 

2,1 

Telcos 

1,3 

2,1 

Acessos de banda larga fixa (reportados) 
MM assinantes, EoP 

Novos acessos de banda larga fixa 
MM assinantes, EoP 

Crescimento anual médio 

unleashing value 



Estimamos a participação real dos provedores em 33% do total de acessos 

1. EoP: End of Period 
Source: Anatel, ADVISIA OC&C analysis 

Evolução do número de acessos 

MM conexões, EoP¹ 

unleashing value 

24.8 

3.6 

1.5 

4.4 

24.5 

2.8 

2014 

1.9 

22.1 

2017 2013 2012 

4.5 

18.5 

2.3 

1.3 

23.1 

2015 

2.5 

2011 

15.9 

2.9 

5.6 

23.8 

8.5 

2.1 
1.1 

12.2 

20.7 

6.4 

2018 2016 

Provedores (estimativa real) 

Big Telcos e outros 

Provedores (oficial) 
Legenda: 

29% 

7% 

11% 

CAGR 

Total 

12,2 milhões de um total de 

37 milhões de acessos 
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90’s e 00’s 80’s 70’s 

O cenário atual dos provedores regionais pode ser comparado com o 
processo de consolidação da TV a cabo nos EUA (1/2) 

Histórico do setor de TV a cabo - EUA 

60’s 50’s 

 Antenas 

comunitárias ou 

CATVs 

 1962: regulamenta-

ção restritiva 

 1984: “Cable 

Communications 

Policy Act” 

 Consolidação entre 

empreendedores  Corrida do ouro 

 1ª onda de 

consolidação 

 Aceleração dos 

maiores players 

 2ª onda de 

consolidação 

Início do lançamento 

da infra (CATVs) 

Boom dos sinais 

de TV aberta 

Crescimento 

acelerado 

Temporada de 

aquisições 

Negócios 

bilionários 

 

Fonte: FCC, Harvard, HPC Puckett & Company. Análise ADVISIA Investimentos 

70 CATVs 
500 

CATVs 

1000 

CATVs 

4000 TVs 

a cabo 

5k a 10k 

subs 

200k a 

500k subs 

1 a 3 MM 

de subs 

5 a 10 MM 

de subs 

2500 TVs 

a cabo 

53 MM de 

subs 

3 players 

100 MM de 

subs no 

pico 

HOJE 

 Luta pela liderança 
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O cenário atual dos provedores regionais pode ser comparado com o 
processo de consolidação da TV a cabo nos EUA (2/2) 

USA Paging 

Thomsic 

Internet USA 

F & S Fyber Systems 

Cable USA 

Antiless Wireless 

American Media 

1980 1990 2000 2010 

GTR 

Prime 

Jones Intercable 

Ganett 

Country Cable 

Multimedia Cablevision 

1st Commonwealth 

Media General 

Cable Plus 

TCA 

AT&T 

SCI Holdings 

E.W.Scripps 

Halcyon 

Philadelphia Cablevision 

Midcontinent 

Lenfest 

USA Media Group 

AT&T Broadband 

Susquehanna 

Fibervision 

Adelphia 

Patriot Media 

Community Cable 

Hickman & Yarnell 

Calvideo 

Millisat 

Richey Pacific 

Heritage Cable 

Liberty Cable 

Matrix Enterprises 

Times Mirror 

Prime 

TCI (Va. e Ari.) 

Time Warner (Neb.) 

Cable America Corp. 

Bowers Cable 

Hartman TV 

Oates TV 

Wheelers 

Hunt, Dr Jack 

St. Joseph 

White Pine 

Schell & Schell 

Eagle Cable Netarts Cable TV 

Interlink 

Julian Cablevision 

Avalon 

Renaissance 

Helicon 

Falcon Cable Media 

Scott Cable 

AT&T Broadband (Mont.,Wyo.,Colo.) 

Alabama Broadband 

Bresnan Broadband 

Bright House 

Maclean Hunter 

Bresnan 

Cablevision (Mich.) 

Jon P. Langhout 

Summit 

KBLCOM 

Cablevision Industries 

Cable Texas 

Adelphia 

NaviSite 

Insight 

Dukenet 

C
o

m
p

ra
 

12 37 20 7 76 

M&As Timeline do processo de consolidação de operadoras de cabo 

Realizadas em 89 transações devido a algumas 

aquisições parciais da mesma empresa 

Fonte: FCC, Harvard, HPC Puckett & Company, sites institucionais. Análise ADVISIA Investimentos 
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Por que querem comprar? Principal obstáculo Status do Interesse 

Maiores interessados em provedores regionais 

Telcos  Busca de liderança 
 Tamanho e formalização 

dos provedores 
+ - 

Fundos de 

 Infra 

 Alocação de capital 

 Diversificação 
 Exposição a varejo 

+ - 

Pequenos  

fundos PE  

 Aplicação de know-how 

 Mutiplicar capital 

 Elevada percepção de 

risco + - 

Grandes  

fundos PE 

 Alocar e multiplicar 

capital (crescer e vender) 

 Desconhecimento do 

mercado + - 

Consoli- 

dadores 
 Crescer e vender  Querem pagar barato 

+ - 

No Brasil, há diversos players com perfil para aquisição de provedores 
regionais 

Frio Quente 

PR: Provedores Regionais 

Fonte: Análise ADVISIA Investimentos 



15 

ADVISIA Investimentos Company Profile @2019_ENG 

Momento 

de máxima 

valorização 

Disrupção tecnológica 

 Escalabilidade das conexões FTTH 

 Aumento da demanda por 

conectividade: Mobilidade, IOT 
Nessa janela é 

importante 

estar pronto 

Tempo 

V
a

lo
r 

Business de 

provedores baseado 

em rádio 

Fase Inicial 
Fase de 

Valorização 

Fase de 

Monetização 

 Fim dos 

espaços vazios 

 Aumento do 

Custo de 

Aquisição 

 Aumento da 

competição 

Fase de 

Desvalorização 

Potencial disrupção do 

modelo de negócios 

-- TV paga 

-- IOT 

-- 5G 

-- Modelo regulatório 

Oportunidades e riscos no 

longo prazo 

PR: Provedores Regionais 

Fonte: análise ADVISIA Investimentos 

Timeline do valor agregado ao equity de PRs 

 

No processo de consolidação, timing é o grande desafio 

Oportunidades: 

-- IOT 

-- 5G 

-- Mobilidade 

-- Modelo regulatório 
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O que significa estar pronto? 

Fase de 

Monetização 

Nessa janela é 

importante 

estar pronto 

Controles e informação confiável 

Estrutura tributária e societária aceitável 
Compliance 

Timing da consolidação em sua geografia 

Expectativas de valuation do setor 

Informação  

sobre o  

mercado 
O que 

significa 

estar 

pronto? 

Fonte: Análise ADVISIA Investimentos 
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Valuation 

Múltiplos de EBITDA efetivamente utilizados 

Fonte: Análise ADVISIA Investimentos 

 Metodologia: DCF x múltiplos 

 Padrão de fato: múltiplo de EBITDA 

 A questão do valor da infra / backbone 

C
ri

té
ri

o
s

 
M

ú
lt
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lo

s
 d

e
 E

B
IT

D
A

 

 O que entra e o que não entra 

 As-is vs. pro-forma 

 Período base do EBITDA 

 Múltiplos efetivamente usados 

Transações entre provedores 2 a 4x 

Preços de ocasião / compras baratas por 

fundos 
4 a 5x 

Intervalo aceitável por fundos 5 a 7x 

Intervalo praticado por compradores 

estratégicos 
7 a 10x 

IPOs ou situações de disputa / concorrência 

por ativos estratégicos ou de excelente 

qualidade 
> 10x 
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For more information, visit our website www.advisiainvest.com.br 

or send an email to contato@advisiainvest.com.br 
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