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CRESCIMENTO E TRANSFORMACAO

Matéria de capa

FUSOES E AQUISICOES COMO ESTRATEGIA DE
CRESCIMENTO PARA PEQUENAS E MEDIAS EMPRESAS
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Atividades de Fusoes e Aquisicoes, (Mergers and Acquisitions - M&A, em inglés) tem se firmado como
uma ferramenta de negodcios e oportunidade de crescimento e transformacdao empresarial no Brasil.
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sacdes alcangam, de forma cada vez mais frequente, companhias de
menor porte, impulsionados por fatores como inovacao, ganho de
escala, acesso a novos mercados e busca por sinergias operacionais, além
de uma alternativa de captacio e obten¢do de recursos para as empresas.

Tradicionahnente protagonizadas por grandes empresas, essas tran-

Em um cendrio de alta competitividade e transformacao digital ace-
lerada, a unido de forcas entre as pequenas e médias empresas, que sao
as que tem maior dificuldade de acesso recursos financeiros e acabam
também sendo objeto dos maiores custos financeiros, deixou de ser uma
excecdo e se tornou estratégia de sobrevivéncia e expansao.

O movimento ganha ainda mais destaque quando se observa que as
pequenas e médias empresas (PMEs) representam 99% das empresas
existentes no Brasil. Elas sdo responsaveis por cerca de 27% do Produto
Interno Bruto (PIB) e geram 62% dos empregos de carteira assinada no
pais, de acordo com matéria publicada pela Revista Exame.

Emborahajaenorme participacio econémicadas PMEs, muitas enfrentam
desafios estruturais, como limitacao de capital, dificuldades de inovacdo e
menoresniveis de produtividade, além de eventuais questoes de governanca,
que podem ser suavizados por meio de transagdes estratégicas. Mais do
que uma saida em tempos de crise, o M&A para PMEs é uma alternativa de
crescimento acelerado e ummecanismo para aumento de competitividade.

Ao se unir a outras empresas, seja para ampliar sua base de clientes,
integrar tecnologias ou otimizar custos, as PMEs passam a atuar em pa-
tamares mais robustos e sustentaveis. Outro pontoimportante é que uma
transacdo pode ser uma porta de entrada para o mercado internacional
ou para diversificacao de portfélio, especialmente em setores como tec-
nologia, saude, logistica e energia. Contudo, o processo exige preparo.

A falta de governanca, controles financeiros frageis e auséncia de
visdo estratégica ainda sao entraves para muitas PMEs que poderiam
se beneficiar de operacdes de M&A. Por isso, recomenda-se que empre-
sarios comecem desde cedo a organizar a casa, estruturando processos,
fortalecendo sua marca e melhorando sua gestdo, mesmo que uma
transacdo ndo esteja nos planos imediatos da empresa e seus s6cios.

A medida que o ecossistema de investimentos amadurece no Brasil
e o apetite de compradores estratégicos e fundos de capital privado
(private equity, em inglés) se volta também para empresas menores,
a tendéncia é que o nimero de operagdes envolvendo PMEs continue
crescendo. Oportunidades e beneficios de ganho operacional e de escala,
bem como alavancagem financeira, sio claros.

Ampliando o universo de fusdes e aquisi¢coes ao redor do mundo, perce-
bemos através de vivéncias na pratica, o quanto esse mercado segue aque-
cido, dindmico e pautado por fatores culturais, econdmicos e geopoliticos.

Ao comparar diferentes regides, percebe-se que a abordagem em

processos de M&A varia conforme os costumes de negociacio. Na Asia,
por exemplo, a cultura exerce papel determinante: contratos costumam
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ser fechados apés longas etapas de andlise, baseadas em confianca, res-
peito e compreensao profunda do parceiro. O ritmo mais cuidadoso e a
énfase na construcdo de relacionamentos sdo caracteristicas marcantes.

Em contraste, mercados como o americano operam de forma mais
objetiva e pragmatica. As tratativas sdo diretas, os prazos mais curtos e
0s processos, altamente técnicos e bem estruturados. Na Europa, espe-
cialmente em paises como Alemanha, observa-se uma postura analitica,
com foco regulatoério e juridico elevado. Estas caracteristicas reforcam
dois pontos cruciais: em M&A, conhecer e respeitar a cultura local é tao
importante quanto compreender os nimeros envolvidos e, um processo
estruturado com “comeco, meio e fim”, atributos que quem “faz mais
transagdes” consegue construir, gera valor a todas as partes envolvidas.

No Brasil, essa diversidade se manifesta internamente. As diferencas
culturais entre asregides exigem que empresarios e investidores estejam
atentos as nuances de cada mercado, desde o modo de negociar até o
perfil do consumidor.

Fazendo uma analise do panorama atual da economia nacional, ponto
necessario a ser discutido, vivemos um tempo de incerteza em relagdo
a investimentos. Embora o pais registre grandes transacoes de bilhoes
de reais, a maior parte do mercado de M&A é de transacoes médias,
com um valor na faixa de R$ 100 milhoes.

Este é um retrato fiel da estrutura empresarial brasileira: um ecossis-
tema altamente pulverizado, com predominancia de pequenas e médias
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empresas, muitas delas ainda em fase de amadurecimento operacional
e indmeras oportunidades de crescimento.

Globalmente, o mercado de investimentos passa por ciclos de adap-
tacdo. Apés o periodo de alta liquidez que se seguiu a pandemia, im-
pulsionado por juros baixos, o mundo agora vive um momento de maior
cautela. Taxas de juros elevadas, tensdes geopoliticas, interrupgoes nas
cadeias de suprimentos (supply chain, em inglés) e volatilidade nos
mercados tém dificultado previsdes de longo prazo.

Neste ambiente de baixa previsibilidade, o diferencial estd na capacidade
de agir com base em dados confidveis e atualizados. Governanga, protecio
cibernética, anélise de dados (data analytics, em inglés) e praticas de
ESG (ambiental, social e governanca), gestao eficiente, clareza contabil
e conhecimento sobre avaliacdo de empresas (valuation, em inglés) sio
requisitos cada vez mais exigidos. Eles deixaram de ser diferenciais e
passaram a ser pré-requisitos para atrair capital e gerar valor sustentavel.

No Brasil, essas tendéncias também se refletem. A demanda por pro-
cessos bem estruturados, diligéncia devida (due diligence, em inglés)
e transparéncia nas informacoes nunca foi tdo alta.

Atividades de M&A, apesar das incertezas macroecondmicas, segue
aquecido. Setores como agronegdcio, consumo, infraestrutura, satde,
educacdo e tecnologia ganham evidéncia. Para este ultimo, segundo
dados da Kroll, empresa de solugdes globais de consultoria financeira
e de risco, o segmento lidera o nimero de transagoes, representando
cerca de 15% das operacdes no Brasil e no mundo.

(( Recomenda-se que
empresarios comecem desde
cedo a organizar a casa,
estruturando processos,
fortalecendo sua marca e
melhorando sua gestao,
mesmo que uma transacao
nao esteja nos planos
imediatos da empresa
e seus socios.

Com uma média de 1.400 transacdes por ano, cerca de quatro por
dia, o Brasil mantém um patamar elevado de atividade no mercado de
M&A. A maioria dessas operagdes, no entanto, nao estampa manchetes
de jornais, justamente por serem transacoes de médio porte, realizadas
por PMEs que buscam expansdo, reestruturacio ou sucessao.

Mesmo em meio a juros elevados e um mercado de capitais bastante
restrito a uma Oferta Publica Inicial (Initial Public Offering - [PO, em
inglés) e um cenario politico ainda incerto, o mercado brasileiro vem
se profissionalizando e amadurecendo. Investidores, especialmente
os locais, seguem apostando em oportunidades que conhecem bem,
adaptando-se a realidade econémica com cautela e estratégia.

Acredito que, para além de tudo isso, é fundamental que os empreendedo-
res sejam educados sobre os processos de M&A. Compreender as etapas, oS
riscos e os beneficios sdo o primeiro passo para transformar a operacdo emum
vetor de crescimento. Um processo estruturado, com abordagem completa
e construtiva e com profissionais experientes em negociacdo de empresas
permite gerar valor e abordar a transagéo de todos os angulos necessarios —
uma transacio de empresas é muito mais que apenas uma defini¢ao de valor.

Para o Brasil consolidar seu potencial no mercado de M&A, é preciso
continuar avancando na educacao dos empreendedores, na transparéncia
das empresas e na constru¢do de estruturas sélidas. Fusdes e Aquisicoes
ndo sdo apenas transagoes financeiras — sdo movimentos estratégicos
que exigem visdo, preparo e, acima de tudo, responsabilidade.

(*) Possui mais de 30 anos de experiéncia em M&A, com destacada experiéncia
em transagdes nos setores de consumo, industria, T, satide e educagio. E
Managing Director e Lider de Finangas Corporativas da América Latina e Brasil
na Kroll, empresa de consultoria financeira, gestédo de riscos e inteligéncia cor-
porativa. Saiba mais em: https://www.kroll.com/pt-BR.



