O mercado de fusoes e aquisicoes pos-pandemia
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A crise provocada pela pandemia do coronavirus (covid-19) trouxe impactos
negativos de grandes propor¢des na economia global e, consequentemente,
nas financas empresariais.

Ainda nao é possivel mensurar com assertividade os efeitos econdmicos e
operacionais sobre as empresas. No entanto, pode-se afirmar que tais efeitos
deixaram de ser novidade.

Autoridades publicas e o setor privado tém se debruc¢ado para avaliar os
impactos da pandemia e tragar caminhos para mitiga-los, de olho no pos-crise.
Em muitas partes do mundo, ja é possivel perceber o inicio da retomada
econ6mica gradual.

Com investidores e empresarios ja pensando nos primeiros passos pos-crise,
as operacgoes de fusdo e aquisicao (M&A), que haviam entrado em compasso
de espera, comecam a reaquecer as turbinas.

As empresas brasileiras tiveram seus caixas fortemente impactados pela
pandemia, levando a multiplicagdo dos pedidos de recuperagéo judicial e
faléncia nos tribunais. Em meio a esses pedidos, existem empresas com
grande potencial de retorno econémico, mas totalmente descapitalizadas pela
crise.

Seria este 0 momento ideal para que investidores encontrem boas
oportunidades de negdcios?

Pensamos que sim. Apesar do cenario ainda nebuloso e que naturalmente
demanda uma analise criteriosa dos riscos, podemos pontuar algumas
observacoes relevantes para o mercado de fusdes e aquisi¢des: taxa de
cambio favoravel (com a forte valorizagao do ddlar, o investimento em
empresas brasileiras ficou ainda mais atrativo para os investidores
estrangeiros); maior liquidez do mercado (como forma de estimular a
economia, o Banco Central acelerou o ritmo de reducéo da taxa basica de
juros, a SELIC, que atualmente esta fixada em 3% ao ano. Através desta taxa
SELIC histérica, o Governo gerou liquidez para a economia, favorecendo a
capitalizacao e financiamento das atividades empresariais em todo o pais);
baixa competitividade, caréncia de infraestrutura e amplo mercado interno (o
Brasil € um pais de dimensdes continentais, fonte de recursos naturais em
larga escala, com grande potencial de crescimento econémico e mercado
interno capaz de absorver boa parte da demanda produzida. No entanto, ainda



carece de infraestrutura e maior competitividade em alguns setores. Com
recursos em caixa € uma administragao eficiente, muitas empresas podem
decolar rapidamente); setores resilientes (mesmo diante da crise, alguns
setores demonstraram resiliéncia e capacidade de geracao de caixa. Na crise
de 2008, o setor agro chamou atencgao. Na crise atual, as apostas estao
direcionadas para diversos setores além do agro: saude, e-commerce,
logistica, energia, higiene e educagao sao alguns exemplos); necessidade de
geracao de caixa (com a crise econbmica, boa parte das empresas enfrenta
dificuldades para a geracdo e manutencgao de fluxo de caixa, prejudicando a
continuidade de suas operagdes); maior receptividade a investimentos
(empresas que até poucos meses nio cogitavam a admissao de novos sécios
ou entao estavam supervalorizadas, tiveram que repensar sua estratégia,
estando agora mais abertas e receptivas em virtude da necessidade de
capitalizagdo para a sobrevivéncia dos negocios).

Na medida em que os impactos da pandemia sdo cada vez mais conhecidos, o
preco de compra das companhias ja passa a contemplar as mudancgas da
conjuntura global e os impactos por ela sofridos. Levando-se em consideragao
que os efeitos da pandemia s&o transitorios, tais impactos tenderao a
normalizacdo no médio prazo.

Sob a ética estritamente juridica, o momento ndo deixa de ser interessante.

Se agora as discussdes envolvendo equilibrio econdmico-financeiro das
transacgdes, caso fortuito, forca maior, onerosidade excessiva, imprevisibilidade,
funcao social do contrato, intervencdo minima e excepcionalidade da revisao
contratual trazem instabilidade para operagcdes de M&A iniciadas ou concluidas
antes da pandemia, o aprendizado delas decorrente ajudara a delinear e
formatar as operacdes posteriores.

Tais motivos contribuem para a tendéncia ja notada pelos bancos de
investimento e assessores financeiros de retomada gradativa das operagdes de
M&A, principalmente nos setores de negécio com demanda mais garantida e
nas empresas mais resilientes, que devem aproveitar o cenario para garantir
capitalizagao visando ao crescimento e a expansao de suas operagdes.

Inevitavelmente muitas empresas irdo a lona, mas aquelas que mostrarem
forgca e modelo de negocio comprovado terdo grandes chances de receber
capitalizacao.

Por isso, as empresas precisam se preparar para o momento de retomada e as
oportunidades que serao apresentadas pelo mercado de M&A.

A correcgao forgcada do valuation e a necessidade de caixa da maioria das
empresas favorece os investidores.

As cartas estdo sendo colocadas na mesa e vendidas a preco de ocasiao,



restando aos investidores analisar criteriosamente as melhores op¢des para
quebrar a banca e fazer da crise econdmica um verdadeiro trampolim e fator
acelerador para a retomada e o crescimento.

Quais empresas e setores econdmicos estao prontos para receber
investimentos? Qual sera a curva de crescimento provocada pelas fusdes e
aquisi¢des no cenario pos-crise? A partir de quando o mercado voltara a
investir? Quanto da liquidez mundial sera alocada no Brasil?

A nebulosidade esta passando devagar, mas esta passando. As opgdes estao
cada vez mais visiveis. Quem aproveitara as melhores oportunidades?
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