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RESUMO:

O objetivo deste estudo foi caracterizar e anatisaolume de operacdes de fusdes e aquisicBesidamo Brasil
Além disso, buscou-se identificar os setores da@ot mais afetados e 0s paises com o0s quais an@etdacao dos
negocios foi mais frequente, com destaque paraaasagdes de internacionalizacdo das empresatebeashssim,
realizou-se um estudo descritivo que utilizou daslxsundarios para analisar as transacfes de fasigsisicoes no
periodo compreendido entre os anos de 2007 a Zi¥ Pesultados apontam para uma consolidacdo desses;des
no mercado brasileiro, sendo o setor de tecnoldginformacdo aquele que mais incorreu em opera@eEUA
representa o pais com mais representatividade mggcios com o Brasil, no entanto o movimento de
internacionalizacdo de empresas brasileira apm@semh recuo, com investimentos em proporcdo coatedrs demais
tipos de transacoes.

Palavras-chave:Fuséo e aquisigdo, internacionalizacdo de empres@ses da economia

ABSTRACT:

The aim of this study was to characterize and amatile volume of occurring mergers and acquisitiarBrazil also

sought to identify the sectors most affected econand the countries with which the business moveémes more

frequent, especially for the internationalizatidrBoazilian companies transactions. Thus, there avelescriptive study
that used secondary data to analyze mergers anis#ioos transactions in the period between trery@007 to 2012.
The results point to a consolidation of these dp@ra in the Brazilian market, and the informattechnology sector
one that incurred operations. The US is the counttly more representation in business with Brdail; the Brazilian

companies internationalization movement had a sktlywth investments in reverse proportion to otlyres of

transactions.

Keywords: Merger and acquisition, internationalization of qanies, sectors of the economy

1. Introducédo crescimento interno, ou as fusbes ou

_ 3 _ aquisicdes. (PATROCINIO et al. 2007).
Muitos sdo os motivos que levam as

empresas a decidirem  por  novos As fusOes e aquisicbes constituem uma
investimentos. Um dos principais € a das atividades de destague que proporciona
perspectiva de crescimento dos negocios. nova configuracdo nas relacoes empresariais e
Levando-se em conta que 0s gestores de uma sédo vistas pela teoria neoclassica como uma
empresa tomam a decisdo estratégica de resposta na melhora da eficiéncia a alteracdes
expandir seumarket share ou diversificar no ambiente econdmico, como politicas

suas operacdes, ha dois caminhos possiveis: 0 antitrutes e desregulacdo ou abertura de

328
Revista da Universidade Vale do Rio Verde, Trésa€des, v. 14, n. 2, p. 328-340, ago./dez. 2016



mercado, internacionalizacdo, aumento da
competicdo e maior integracdo dos mercados
de capitais. (CAMARGOS e BARBOSA,

2009).

As Ultimas décadas do século XX
foram marcadas por um aumento importante
das operacdoes de Fusbes e Aquisicbes que
envolveram empresas de diferentes paises,
setores de atividades e de porte variados.
Esse movimento de evolucdo desse tipo de
operacOes pode ser caracterizado como uma
resposta estratégica das organizacbes ao
ambiente

competitivo empresarial,

influenciado pelo processo de globalizagéo.

No Brasil, somente foram incentivadas
as operacdes de fusbes e aquisicbes a partir
das modificagbes realizadas na politica
econdmica. O tema ganhou importancia no
inicio da década de 90 com a reducédo de
entrada ao capital estrangeiro e a insercao do
pais no mercado global. A globalizacédo
modificou o funcionamento dos mercados,
uma vez que acirrou a concorréncia,
obrigando as empresas a evoluirem, uma vez
gque as transnacionais

corporacoes se

expandem velocidade

(OLIVEIRA, REGO, 2011).

com grande

Diante do exposto, o estudo busca
responder a seguinte pergunta: Qual o perfil
das operacbes de fusdes e aquisicOes
efetivadas no Brasil?

Nesse sentido, o objetivo desse estudo

o0 volume de
329

é caracterizar e analisar

operacdes de fusBes e aquisicbes ocorridas no
Brasil, no periodo compreendido entre os
anos de 2007 a 2012, bem como identificar os
setores da economia mais afetados e os paises
com 0s quais a movimentacdo foi mais
frequente, com destaque para as transacgdes de

internacionalizagéo das empresas brasileira.

Tendo em vista a importancia de se
estudar a evolugdo do processo de fusdes e
aguisicoes no Brasil, este trabalho justifica-se
na medida em que buscard concentrar
de

informacional

esforcos na geragao conhecimento

relacionado ao suporte no
processo decisorio das formas de fusbes e
aquisicdes no Brasil, atividade com poucos
estudos empiricos, proporcionando subsidios

para estudos futuros.

O artigo estd estruturado da seguinte
forma: inicialmente, €& apresentada a
introducéo, seguida do referencial tedrico, no
qual, sédo abordados os temas: Fusdes e
aquisicoes; Internacionalizacdo de empresas e
Fusdes e aquisicbes no Brasil; na seqiéncia,
apresenta-se a metodologia utilizada para a
realizacdo da presente pesquisa e a andlise e
discusséo dos resultados, encerrando-se com

as consideracdes finais.

2. Referencial te6rico

Os trés eixos tedricos que informam o
presente estudo sdo explorados, em termos de

revisao de literatura, nas subsecdes a seguir.
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2.1 AquisicOes e fusdes

A relacdo entre empresa e ambiente é
tdo estreita que ao analisar o meio onde uma
organizacdo est4d inserida, € possivel
compreender as estratégias tracadas por cada
uma delas, desta forma, é correto dizer que
guanto mais turbulento for o ambiente, maior
a necessidade que ela tem de se transformar,
ou seja, maior a necessidade de se criar
estratégias para minimizar os efeitos deste
ambiente. O fato é que, manter-se isento de
gualguer planejamento em um mercado
altamente dinamico é utopia. Matos (1981)
atribui a instabilidade do mercado a da busca
das organizacgOes pelo crescimento, pois, para
ele, esta busca proporciona situacdes de

desequilibrio, provocando assim, divergéncias

de ideias, quebra de paradigmas e
transformagbes na vida de pessoas e
empresas.

De acordo Robbins (2006), no cenério
atual existe poucos ambientes estaticos e a
incerteza faz parte do mundo empresarial,
sendo assim, o desempenho das organizacdes
€ ameacado a todo o momento e como forma
de driblar esta incerteza, estas programarao
estratégias com intuito de minimizar os
efeitos da instabilidade, transformando para
Ainda

segundo o autor, capacidade, volatilidade e

iISSO, ameagas em oportunidades.

complexidade sao trés dimensoes

fundamentais do ambiente de qualquer
Para ele,

organizagao. a capacidade da
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condicOes de se identificar até onde se pode
crescer e como sustentar este crescimento, a
volatilidade indica o grau de instabilidade do
mercado e a complexidade deve ser percebida
de de

heterogeneidade e concentracdo entre 0s

atraves dois fatores: o grau
elementos do ambiente, pois, um ambiente

simples é homogéneo e concentrado,
enguanto que um ambiente complexo tende a

ser heterogéneo e disperso.

Neste ambiente turbulento e incerto,
para muitas empresas, nao crescer significa
estar se extinguindo e Harrison (2005)
apresenta que as taticas de crescimento
adotadas pelas empresas diante de ambientes
altamente dinamicos estdo relacionadas aos

possiveis crescimentos, internos ou externos.

Para Godoy e Santos (2006) o
crescimento interno significa direcionar o
investimento para novas tecnologias e/ou para
a busca por mercados em expansao e segundo
eles, muitas empresas optam por este tipo de
estratégia, pois possuem maior controle sobre
a situacdo. Em contrapartida, esta expansao
interna possui consideraveis limitagées, como
0 tempo necessario para que a estratégia se

traduza em lucros.

No caso da expansado externa, ela
ocorre atraveés de fusdes e aquisicdes e
conforme Godoy e Santos (2006), necessitam
de uma carga maior de investimento e nem
sempre seus resultados séo os esperados, mas

ainda assim, verifica-se que as fusdes e
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aquisicoes tem uma representacao importante
nas estratégias de crescimento das firmas,
pois elas sdo a forma rapida e eficiente de

atingir um novo mercado.

Desta forma, pode-se verificar que as
fusdes e aquisicbes entre empresas tém sido
comuns em diversos setores da economia ao

redor do mundo.

7

Uma fusdo é uma transacao na qual
uma firma, a adquirente, compra acbes
circulantes ou ativos de outra, assim
denominada, alvo (DODD, 1980). Na Fusao
consolidagédo as envolvidas

ou firmas

geralmente tém porte semelhante e
combinam-se mediante uma simples permuta
de acdes, dando origem a outra firma,
enquanto na aquisicdo ocorre a compra de
uma firma por outra, e somente uma delas
mantém identidade.

(ROSS,WESTERFIELD e JAFFE, 1995).

a

Quadro 1 - Distin¢cBes basicas entre Fuséo e Aquisicdo

Fuséo Aquisicado
Pode haver a criacdo ddJma das empresds
uma nova firmal envolvidas geralmente
(consolidacao). mantém a sua identidade
juridica.

Geralmente a forma deA forma de pagamentp
pagamento utilizada € umapode ser dinheiro, acdes
permuta de acdes. ou outros titulos.

As firmas geralmente s30E comum as firmas
do mesmo setor, tem |aserem de setores
mesma atividade-fim. diferentes.

Fonte: Camargos e Barbosa, 2003 adaptado pelos
autores.

Segundo Camargos e Barbosa (2003)
as origens da atividade de Fusbes e
Aquisi¢cdes remontam ao final do século XVII
e inicio do século XIX, quando a Revolucéo

331

Industrial desencadeou um processo de
concentragdo de capitais e reestruturagdo sem
precedentes, o qual, por meio de movimentos
ciclicos, comumente conhecidos como ondas,
vem definindo e caracterizando o sistema de

producédo predominante, o Capitalismo.

A evolucdo dos negodcios mundiais, de
acordo com Godoy e Santos (2006), parece
demonstrarem que as empresas, enfrentam
frequentemente a questdo de que, se nao
estiver crescendo, estara extinguindo-se.
Assim, uma empresa precisa escolher entre
duas formas fundamentais de crescimento:
expandir-se internamente ou optar pela
expansdo externa através de Fusbes e
Aquisicbes. Os objetivos desse processo de
crescimento, na maioria das vezes estédo
relacionados com a geracdo de valor para o
do da

competitividade da empresa.

acionista por meio aumento

Segundo Camargos e Barbosa (2010),
a atividade de Fusdes e Aquisicbes se da em
ondas, as quais aumentam e diminuem sua
intensidade e seus impactos sobre a economia,
o0 mercado de capitais ou 0s paises nos quais
ocorre, sem entretanto, reduzir os impactos e
transformacbes que causam nas empresas

envolvidas.

Os principais tipos de fusdo ou
aquisicdo, bem como 0s motivos para essas

operacgOes podem ser observados no quadro 2.
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Quadro 2 — Classificacdo das operacdes de fusbes e
aquisicdes

Tipo Descri¢cao Possiveis motivos
1. Horizontais | Unido  entre— Obter de
firmas economias de
atuantes Nna escala €
mesmo ramg escopo
de atividade| - Elevacdo dd
geralmente market-share
concorrentes; | — pPenetrar
rapidamente
em novas
regides
2. Verticais Quando - Maior
resultam  da controle sobre
unido entre as atividades
firmas que| — Protecdo dqg
fazem parte da investimento
mesma cadeia principal
produtiva, —  Maior
podendo  se facilidade nal
para cima distribuicao
(montante), dos produtos
em direcdo aos — Assegurar
fornecedores, matérias-
ou para baixg primas
(usante), em (eventualment
direcdo  aog e a custos
distribuidores. mais baixos)
3. Quando - Diversificacdo
Conglomeradog envolvem do risco
firmas em| — Aproveitar as
ramos de oportunidades
atividade néo de
relacionados, investimento
cujo principal
objetivo, na
maioria  das
vezes, € 8
diversificacédo
de
investimentos,
visando a
reduzir riscos
a aproveitar
oportunidades
de
investimentos.

Fonte: Ross, Westerfield e Jaffe (1995); BNDES
(1999) — adaptado pelos autores.

2.2 Internacionalizacao

Diversas teorias tém sido
desenvolvidas no intuito de se determinar os

diversos motivos para as fusbes e aquisi¢coes
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internacionais como opc¢ao de crescimento.

N&o obstante ao estudo da criacdo de valor
para os acionistas um exame acurado deve ser
feito no sentido de se identificar as reais

motivacdes para a utilizacdo desta pratica.

Barkema e Vermeulen, 1998; e
Hennart e Park, 1993, apud Bhouthers &
Brouthers 2000, informam que uma vez que
uma organizacdo decide expandir sua
participacdo de mercado pela via de fusdes e
aquisicOes internacionais ha pelo menos duas
decisdes inerentes a internacionalizacdo de
suas atividades, quais seja a decisdo sobre o
de

empreendimento estrangeiro, ou seja, até que

percentual participacéo no
ponto havera penetracdo de mercado, ao que
0s autores nomeiam como decisdo de modo

de entrada.

A segunda decisdo inerente ao

processo de internacionalizacéo das atividades
se refere a escolha entre a criagdo de um novo
empreendimento ou a aquisicdo de um ja
existente, ao que 0s autores nomeiam como

escolha do modo de diversificacao.

A aquisicao internacional também esta
relacionada aos custos de transacdo, que séo
0S custos relacionados a operacdo da
organizacdo em mercados estrangeiros e a
eficiéncia das estruturas organizacionais
alternativas, com as quais a empresa devera
compartilhar de seus ativos (MADHOK,

1997).

Revista da Universidade Vale do Rio Verde, Trésa€des, v. 14, n. 2, p. 328-340, ago./dez. 2016



Ainda de
transacdo Brouthers & Brouthers (2000)

relacionado ao custo

informam que em estudos relacionados aos

investimentos diretos internacionais um

aspecto a ser fortemente considerado € a
capacidade  tecnolégica da  empresa
investidora, proporcionando  vantagens

competitivas sobre as firmas concorrentes

locais no ambiente externo. Pode-se

considerar a capacidade tecnoldgica, ou
Know-How, como um ativo intangivel, ou

seja, as organizacdes realizam seus
investimentos ndo apenas com a finalidade de
expansado de seus mercados, mas, também, em

busca do conhecimento residente.

Outro aspecto fundamental em
aquisicoes internacionais esta relacionado a
marca. Wernerfelt, 1984, informa que a marca
€ um recurso de capital crucial as
organizagfes, sendo um ponto critico para o
sucesso e penetragdo de mercado. A marca
tem a potencialidade de ser utilizada para
reduzir custos e aumentar as margens de
contribuicdo. Tal fato, aliado a dificuldade de
penetracdo de nova marca em mercados
altamente competitivos, como o mercado
norte americano, propiciam o ambiente ideal

para aquisi¢des internacionais.

A forca de vendas ou equipe de vendas
também é fator de grande impacto no que se
refere a fusbes e aquisi¢cdes internacionais. Ha
grande demanda de tempo para a construcao e

manutengao dos sistemas de forga de vendas,
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porque eles estdo relacionadas a intrincadas
redes sociais que exigem a adaptacdo do
do consumidor, Esta

produto, e amos.

adaptacdo leva a criagdo de produtos
altamente especificos, a desafios gerenciais
que sao agravados pela dificuldade de

avaliacdo de desempenho (Anderson e
Coughlan, 1987; apud Brouthers & Brouthers,

2000).

2.3 FusOes e aquisi¢cdes no Brasil

A década de 1990 representou 0 inicio
de uma nova era econdmica para o Brasil, que
deixou de ser uma economia fechada e sem
competitividade para se tornar uma economia
aberta e globalizada, caracterizada
principalmente pela reducdo da protecéo
tarifaria. Esta politica de abertura do mercado
nacional apresentou ao mundo empresas com
baixos niveis técnicos e tecnoldgicos o que
pode ser considerado como o primeiro fator
de atratividade de investimentos, porém, a
instabilidade econdémica e frageis condi¢cdes
de

investimentos estrangeiros de longo prazo.

infraestrutura  inviabilizaram  alguns

O Plano Real

caracterizou

de 1994 que se

como um plano para
estabilizacdo da moeda ndo s6 baseado em
medidas emergenciais no ambito da politica
monetaria, mas também em medidas de efeito
em longo prazo, ao insistir num processo de
reformas estruturais como a da previdéncia

social, a administrativa e mesmo a fiscal criou

Revista da Universidade Vale do Rio Verde, Trésa€des, v. 14, n. 2, p. 328-340, ago./dez. 2016



0 novo cenario inserindo o Brasil no mundo
globalizado. Este novo perfil econdmico
proporcionou 0 acesso a matérias primas,
maquinas e equipamentos mais modernos e
eficientes. Neste contexto, as fusbes e
aquisicoes representam um meio eficaz de as
empresas obterem recursos para
investimentos em novas tecnologias ou ainda
para a adaptacao de seu porte e estrutura ao
mercado (CHAVES e SILVA, 2011)

Cano (2002) apresenta alguns dos
fatores que influenciaram os processos de
F&A a partir de 1990 no Brasil: 1) reflexo das

operacOes ocorridas na arena internacional

devido ao seu carédter institucional; 2)
retomada do processo de restruturacao
produtiva nacional proporcionada pelo

investimento estrangeiro direto (IDE) que
vislumbrou condi¢cbes econémicas favoraveis
e 3) busca pelas empresas nacionais e
estrangeiras pela estratégia de F&A, além da
especializagéo doore business.

Miranda e Martins (2000) atribuem a
crescente evolucdo dos processos de F&A a
necessidade estratégica que muitas empresas
tém de globalizar a producéo e suas financgas e
segundo ele, pode-se aliar a este fator, o
elevado nivel de liquidez dessas empresas e
bancos.

No Brasil, como em outras economias
emergentes, 0 crescimento do numero de
fusbes e aquisicbes acompanhou 0 processo
de

segundo Wood Jr., Vasconcelos e Caldas

liberalizacdo econbmica. Esse fator,
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(2004) favoreceu os processos de F&A de trés

diferentes modos: primeiro, a

desregulamentacdo dos mercados locais,
associada as tendéncias internacionais em
direcdo a globalizacdo, permitiu que as
empresas estrangeiras adquirissem empresas
de

privatizacado criaram oportunidades para que

brasileiras; segundo, programas
muitas empresas estrangeiras e brasileiras
adquirissem grandes operacdes nos setores de
energia, de telecomunicagbes e bancario; e
terceiro, a elevada competicdo internacional,

associada a acelerada mudanca tecnologica,
obrigou empresas domésticas a se fundirem

ou a adquirirem umas as outra.

O grafico 1 mostra a evolucdo do
numero de transacfes em aquisicOes e fusdes
ocorridas no Brasil, no periodo de 1994 a
2012.

Gréfico 1 - Evolugdo das transacdes de Fusbes e

aquisicdes no Brasil

Evolugcao do nr. de transagdes
1994 - 2012

mAno mNr.transacdes

377 35 s
328 351 559 353 340

I L AR PRCAGRC IR SRS S
R - S S S e S S

Fonte: KMPG, 2013

Como apresentado no grafico 1,
percebe-se um crescimento no nuamero de
incorporagcdes, 0 que revela um movimento
dos grupos empresariais em direcdo a maiores
racionalizagcdo e concentracdo de suas
atividades, visando a reducdo dos custos
através de processos de combinacdo de

negocios. A expressdo Combinacdo de
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negocios lusiness combination) € utilizada

para englobar todas as formas de jungcao de

interesses. Os termos aquisicdo, fuséo,
incorporagdo e consolidacdo recebem
definicbes  técnicas, legais locais e

internacionais diferentes, mas na pratica sdo
muitas vezes usados como sindnimos. O
termo consolidacdo é usado na contabilidade
para referir-se ao processo de apresentacéo
aglutinada das Demonstracdes Contabeis de
uma empresa controladora e suas controladas,
ou seja, um grupo de empresas sob o0 mesmo
controle. (GODOYe SANTOS, 2006)

3. Metodologia
3.1 Enquadramento Metodoldgico

Os delineamentos desta pesquisa
deram-se em funcdo dos objetivos, dos
procedimentos e da abordagem do problema.
No gue concerne aos objetivos, esta pesquisa
consiste de um estudo do tipo descritivo.
Tendo em vista o problema de pesquisa
construido e considerando os objetivos deste
trabalho, a pesquisa se caracteriza como
descritiva uma vez que focaliza analisar o
comportamento das operacfes de fusdes e
aquisicoes efetuadas no Brasil, durante o
periodo compreendido entre os anos de 2007
a 2012. Para Gil (2009) a pesquisa descritiva
tem como objetivo primordial a descricdo das
caracteristicas de determinada populacdo ou
fendbmeno ou o estabelecimento de relagbes

entre variaveis.
335

Quanto aos procedimentos, a
pesquisa caracteriza-se como bibliografica e
documental. Conforme Gil (2009), a pesquisa
bibliografica pode ser desenvolvida a partir de
material ja elaborado, constituido
principalmente de livros e artigos cientificos e
a pesquisa documental, por valer-se de
materiais que ndo receberam um tratamento
analitico, ainda podem ser

ou que

reelaborados de acordo com os objetivos.

Na analise dos dados, utilizou-se a
abordagem
(1999)
gualitativo e quantitativo, ndo se opdéem. Ao

quali-quantitativa. ~ Segundo

Minayo 0 conjunto de dados
contrario, se complementam, pois a realidade
abrangida por eles interage dinamicamente,

excluindo qualquer dicotomia.

Em sintese, a pesquisa classifica-se

como descritiva, utilizando como

procedimento a pesquisa bibliografica e
documental, com

abordagem  quali-

guantitativa dos dados.

3.2 Procedimentos para coleta e analise de

dados

Para este estudo elegeu-se as

operacdes de fusBes e aquisicdes ocorridas no
Brasil, por sua relevancia no cenério

econdmico. Foram coletadas as informacdes,
entre os anos de 2007 e 2012. Os dados foram
extraidos  dos Relatorios  trimestrais
publicados pela empresa de consultoria

KPMG Corporate Finance, sem qualquer
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tratamento por parte dos pesquisadores. Este que ocorreu o equilibrio no volume por tipo
estudo compreende o volume de transacdes de de operacdes, ou seja, 48,72% do total das
do periodo analisado foram

fusbes e aquisicbes classificadas em operagbes

transacdes domeésticas, aquelas ocorridas entre provenientes de operacdes domeésticas e

empresas de capital brasileiro, e transacoes

cross border, que s&o as transacgdes

51,28% referem-se a operacdes cross border.

Quadro 3 —Evolucdo do volume de transacg8es por

internacionais.
Ano Transacles Cross Total
- - ~ Domésticas| Border

A andlise de dados dividiu-se em trés 5007 351 348 699
fases: na primeira, utilizou-se a divisdo das 2008 379 284 663
operacbes de fusGes e aquisicbes em 2009 219 235 454
transacdes domésticas e em transacess 2010 333 393 726
, - 2011 410 407 817

border, para os cinco setores de atividades
, . 2012 342 474 816

com maior volume de operacbes em cada um

dos anos analisados. A segunda fase
contempla a identificacdo e andlise do setor
de atividades com maior presenca no ranking
de operacbes no periodo analisado. Por fim,
de

internacionalizagcdo de empresas brasileiras

relacionou-se as operacoes
com as operacOes totais ocorridas no mesmo

periodo estabelecido.

_ ) Setor de Transacdes
4. Discussao e Analise dos Resultados Ano Atividades | pomestca| 1o Total
- ~ . Alimentos,
Nesse topico serdo analisadas as bebidas e fumo 29 37 66
operacbes de fusbGes e aquisicbes que Tecnologia da 29 o7 56
. . Informacéo
envolveram direta ou indiretamente empresas o
2007 | Imobiliario 40 11 51
brasileiras. No quadro 3, é demonstrado a Shopping center 47 4 5]
evolucdo do volume total das operacdes de Produtos
~ C A " Quimicos e 13 26 39
fusbes e aquisicdes. As transacdes Petroquimicos
domesticas superaram o volume das Tecnologia da 48 o5 | 73
. Informacéao
transacdes cross border nos anos de 2007, | 5444 Alimentos, - s y
2008 e 2011, nos demais anos as transacdes bebidas e fumo
Educacéo 52 1 53

cross border sdo superiores. Fica evidenciado
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Fonte: Elaborado pelos autores a partir de KPMG
(2007;2012)

O movimento de fusdes e aquisicdes
no Brasil, no periodo analisado, aponta os
setores da economia que mais buscaram a
consolidagdo de seus negoécios, com a
intensificacdo de operacdes no Brasil e no

mundo.

Quadro 4: Setores de atividades com maior volume
de transacfes de fusdes e aquisi¢cdes

14, n. 2, p. 328-340, ago./dez. 2016



Imobiliario 30 11 41
Mineracgéo 9 18 27
Tecnolog~|a da 35 23 58
Informacéao
Alimentos,
bebidas e fumo 13 26 39
2009
Seguros 12 12 24
Imobiliario 12 11 23
TeIecE)r_numcagoe 10 13 23
s e Midia
Tecnolog~|a da 44 a1 85
Informacéo
Alimentos,
bebidas e fumo 18 24 42
20101 mobiliario 38 3 | 41
Companhias 15 20 | 35
energéticas
Petréleo e Gas 9 25 34
Tecnolog~|a da 45 45 90
Informacéao
TeIecE)r_numcagoe 24 35 59
s e Midia
2011 [ imobiliario 32 14 46
Alimentos,
bebidas e Fumo 25 19 a4
Companhias 21 21 | 42
energéticas
Tecnolog~|a da 38 66 104
Informacéo
Servigos para 19 46 65
empresas
2012 | Empresas de 12 44 56
internet
Alimentos,
bebidas e fumo 18 28 46
Shopping center 24 12 36

Fonte: Elaborado pelos autores a partir de KPMG
(2007;2012)

@)

formado por quarenta e trés setores de

ranking setorial de transacoes,
atividade, destaca os cinco setores com maior
volume de transac¢des, como € demonstrado
no quadro 4. O segmento de Tecnologia da
Informacédo (TI) liderou oranking setorial
desde o ano de 2008, e suas transacbes

doméstica, 239 no periodo, superaram o0
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volume de 227 transacdes do tipo cross
border de um total de 466 transacdes. Os
setores que se destacam na sequéncia s&o:
imobiliario,

alimentos, bebidas e fumo,

Shopping Center e Telecomunicacfes Midia.

O grafico 2 demonstra o volume de
transacfes por setores acumulado no periodo
de

alimentos, bebidas e fumo, os demais setores

em analise. Com excecdo do setor

realizaram mais transacfes domeésticas do que

transacdes cross border.

Gréafico 2: Evolucdo do volume de Transacbes por
setores econdmicos

Volume de Transag¢0es por Setores
2007 a 2012

m TransagBes Domésticas

466

H Cross Border Total

291
239227

L

202
169
122 152
50 71

all B.§ .

Alimentos, Imobilidrio Shopping
Bebidas e Center
Fumo

34 48 82

1 1.

Telec.e
Midia

87
16

Fonte: Elaborado pelos autores a partir de KPMG
(2007; 2012)

Na analise de participacdo dos paises,
os Estados Unidos aparece como o principal
pais com o qual o Brasil incorreu nas
operacOes de fusbes e aquisicdes. No quadro
5

caracterizam tipos de negécios realizados no

apresenta-se trés operagcbes que
periodo em analise bem como a indicagcéo dos
cinco paises que com maior volume de
transacdes. As operacdes em que as empresas
brasileiras investem em empresas estrangeiras
no Brasil e/ou no exterior tiveram maior

participacdo dos Estados Unidos, seguido da
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Argentina, Espanha, México e Colémbia.

Para as operacdes que envolveram a entrada volume, de operagbes que representam

de capital estrangeiro no Brasil e para as que

envolveram a saida de capital estrangeiro do

Brasil, os Estados Unidos aparece como lider

no nimero de transacoes.

Quadro 5: Paises com maior frequéncia nas operagoes
de fusdes e aquisi¢cdes

Operacdes

Paises com maior volume de transagdes

periodo

Empresas
Brasileiras
investindo
em
empresas
estrangeiras
no Brasil
e/ou no
exterior

EUA

Argentina

Espanha

México

Coldémbi

Envolvendo
a entrada de
capital
estrangeiro
no Brasil

EUA

Franca

Reino
Unido

Alemanha

Canada

Envolvendo
a saida de

no

capital
estrangeiro
do Brasil

Reino

EUA Unido

Alemanha| Franga Espanh

14

Fonte: Elaborado pelos autores a partir de KPMG
(2007; 2012)

Um destaque oportuno diz respeito ao
volume de operacbes em que se busca a
internacionalizacdo de empresas, ou seja,
operacbes em que empresas de capital
majoritario brasileiro adquiri de estrangeiros,

capital de empresa estabelecida no exterior.

Quadro 6: Volume de Internacionalizacdo de
empresas brasileiras

Ano 2007 | 2008 2009 201p 2011 20)2
Total 699 | 663 454 724 817 81p

Transagao

Nr. 66 58 31 65 56 37

Internacional

izacao de

empresas

Percentual 944| 875 6,83 895 685 453
(%)

Fonte: Elaborado pelos
(2007;2012)

autores a partir de KPMG
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No quadro 6, pode-se verificar o0
a
participacdo de empresa brasileiras como
protagonistas nos negécios. No ano de 2007
ocorreu uma participacdo mais significativa
com 9,44% do total das operacdes de fusdes
e aquisicdes No ano de 2012 apresenta-se 0
menor percentual de participacbes, 4,53%.
Apesar de as operacOes totais terem se
de 2011,
percebe-se um recuo de 33,9% na operacoes
de internacionalizacdo de empresas que
passou de 56 em 2011 para 37 em 2012.

mantido no mesmo patamar

5. Consideracoes finais

As mudancas significativas ocorridas
no Brasil na década de 1990 proporcionaram
a insercdo do Brasil no mercado global.
Criou-se um novo ambiente econdmico,
tornando-se essencial a transformacdo das
estruturas empresariais nacionais.  Diversos
setores da economia rumam claramente para a
consolidagdo, com a intensificagdo de
operacdes de fusdo e aquisicdo de empresas

no Brasil e no mundo.

O objetivo deste estudo, foi o de
caracterizar e analisar o volume de operacoes
de fusbes e aquisicdes ocorridas no Brasil, no
periodo compreendido entre os anos de 2007
a 2012, bem como identificar os setores da
economia mais afetados e os paises com 0s

quais a movimentacdo dos negdcios foi mais
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frequente, com destaque para as transacoes de fusdes e aquisicdes. A analise de operacdes de

internacionalizagéo das empresas brasileiras.

Os resultados demonstram que houve
um equilibrio no volume de operacdes por
tipo, ou seja, 48,72% do total das operacdes
do periodo analisado foram provenientes de
operacOes domesticas e 51,28% referem-se a

operagcbes cross border. Os setores da

economia que se destacaram com maior
volume de transacdes foram: tecnologia da

informacgao; alimentos, bebidas e fumo:

imobiliario; shopping Center e

telecomunicacdes e midia. Os EUA aparece
como o principal pais com o qual o Brasil

incorreu em todos os tipos de transacbes de
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