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Gabriela Machado: Como a Covid-19 afetou fusdes e aquisicdes

A alta nas fusdes e nas aguisi¢coes € mais uma consequéncia da pandemia da Covid-19 no Brasil. De
janeiro a julho deste ano, houve 483 operacdes desse tipo, um crescimento de 4,55% em comparagéo ao
mesmo periodo do ano passado, %gundo a PwC. Emboratenha havido uma queda no més de abril, como
refl exo da crlse e de um forte pess mlsmo do mercado, a medida em que a pandemiafoi registrando
minando em um aumento expressivo em julho, em patamar

OPINIAO

E notével o quanto a confianca do empresario determina os

rumos da economia. O inicio da pandemia deixou muitos barcos a deriva. A imprevisibilidade € capaz de
arruinar negoécios, que precisam de plangjamento para sobreviver. Ao mesmo tempo, alguns fatores
foram decisivos para acelerar o mercado de fusdes e aquisi¢des, como a menor taxa de juros da historia
— a 3%, em maio deste ano — e muitas empresas anunciando seus planos de abertura de capital. Além
disso, boa parte das companhias sofreu muito com a crise e ndo conseguiu continuar suas atividades por
i, ent&o optou por se abrir para o mercado. Considerando a desvalorizac&o do real, muitos investidores
internacionais também enxergaram boas oportunidades de negdcio no Brasil, que passava por um
momento de fragilidade financeira.

No primeiro semestre, alguns setores registraram um maior nimero de operacdes societarias, como o de
tecnologia, com 182 transacdes. Segundo a PwC, em sequéncia aparece 0 setor financeiro e de seguros,
com 86 transacdes, e 0 segmento imobiliério, com 71. Essas foram justamente as areas que ndo tiveram
de paralisar suas atividades devido a quarentena obrigatéria e puderam continuar em constante
desenvolvimento.

Assim como toda operagao, as fusdes e aquisi¢es apresentam riscos, que sdo mapeados por um
processo chamado de due dilligence. Nesse estudo, é feita uma auditoria completa nas atividades da
empresa, nos ambitos juridico, trabalhista, contabil e fiscal. A partir dessa andlise, é feito um relatério
para que o comprador possa apresentar uma proposta.

E dificil estimar quanto tempo dura todo esse processo, porque isso vai depender do tamanho da
empresa, dos ativos envolvidos e ainda de como as responsabilidades serdo distribuidas. Pode ser que,
mesmo apos o fechamento da operacdo, ainda tenhamos de acompanhar contingéncias em andamento,
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pagamentos, a conta Escrow — também conhecida como conta de garantia, muito utilizada para acordos
comerciais com negociacdes de alto risco —, entre outros envolvidos na due diligence, na operacéo ou
no contrato. A depender do tamanho da operacéo ou da atividade das empresas envolvidas, pode ser
necessaria a aprovacdo do Cade ou outras agéncias, tais como Anatel, Aneel, entre outras, e cada um
desses Orgéaos possui procedimentos e prazos especificos. Portanto, ndo se trata de um processo simples,
umavez que ira depender de diferentes fatores em um complexo cenario.

Diante de um cenério de tamanha imprevisibilidade, como este que enfrentamos hoje, além de contar
com uma due diligence o mais detalhada possivel, existem clausulas e mecanismos de protecéo que
podem ser incluidas para ambas as partes, compradora e vendedora. Por exemplo, indenizacdo por
desisténcia da operagéo e abatimento de preco por ateracdo do estado do target, entre outros.

Com base nos movimentos recentes do mercado brasileiro e mundial, entendo que o mercado de fusdes e
aquisicoes esta aguecendo. Alguns dos IPOs que foram suspensos durante a crise estdo sendo retomados
e os investidores est&o se mostrando mais confiantes. Além disso, com a baixa das taxas de juros e com
0s bancos mais abertos a negociacdes, as possibilidades também aumentam. Por fim, atendéncia € que
haja uma precificacdo menor, 0 que pode ser uma 6tima oportunidade para investidores. Certamente,
podemos olhar para o futuro com uma viséo mais otimistal
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