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2021 FOI O MELHOR ANO EM NUMERO DE TRANSACOES
DE TODA A SERIE HISTORICA...

Numero de transacoes por ano — total/ domésticas/ cross border
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OS SEGMENTOS INTERNET, Tl E INST. FINANCEIRAS FORAM OS MAIS ATIVOS
EM NUMERO DE TRANSACOES DURANTE O ANO 2021

Percentagem de numero de transagoes por segmento — ano 2021
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OS ESTADOS MAIS ATIVOS EM F&A FORAM SP, RJ, MG, PR, RS, BA, PR E DF

Percentagem de numero de transagoes — ano 2021
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DO TOTAL DE TRANSAGOES, A MAIORIA CORRESPONDE A

AQUISICOES E A COMPRAS MINORITARIAS

Percentagem de numero de transacgoes por tipo — ano 2020
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OS PRINCIPAIS INVESTIDORES ESTRANGEIROS EM 2021 FORAM: EUA,
REINO UNIDO, JAPAO, ARGENTINA, CANADA, ALEMANHA E CHINA

Percentagem de numero de transag¢oées envolvendo investimentos no Brasil por pais — ano 2021

pRY0 Y9 ZA0T%  Other 4,6%
cd' Py
ST

CL1,3%
CH 1,5%

RU 1,8%
MX 1,8%

ES 1,9%

CN 2,1%

DE 2,2%

CA 4,2%

AR 4,3%

JP 4,6%

GB 5,5%

Fonte: KPMG (cb1+cb4+cb5)

US 56,1%

US - Estados Unidos
GB - Reino Unido
JP- Japao

AR - Argentina
CA- Canada
DE - Alemanha
CN - China

ES- Espanha
MX - Meéxico

RU - RduUssia

CH - Suica

CL- Chile

FR - Franca

NL- Holanda
SE - Suécia

SG - Singapura
CO - Colombia
IT- Italia

BE - Bélgica
UY - Uruguai

ZA - Africa do Sul

- CAPITAL INVEST
I B G C M&A Advisors




INDICE

1.- Mercado
» Histérico do mercado de F&A (Fusodes e Aquisicoes)
|- Tendéncasdomercadodersn 0|
2.- Fusdes e Aquisicoes — Aspectos Essenciais para Conselheiros
O processo de compra ou venda de uma empresa
» Estratégias de otimizacao da relacao ganho/risco numa aquisicao
- Comprador | Empresa Adquirente
- Vendedor | Empresa Adquirida

3.- Governanga Corporativa e F&A: criagao de valor via governancga

CAPITAL INVEST
! B G C Mé&A Advisors




value (BRLM)

Total

Number of transactions

400k

200k

Ok

EM T2 2022 O NUMERO DE TRANSAGOES
DIMINUIU 17% VERSUS T2 2021
(AUMENTOU 25% NO ACUMULADO DO ANO)

_='."---_'l-.:' VL AUALY

126.559,68
- 89.718,45
17.006 %

591 618 617

491 483 513
I I I I

mg? m@“ ﬁ@“ m@,\ 1&‘ mﬁm“‘ & mﬁi‘* 1@'

Kl Kol sla O Xl Kol O O Kl
\ ]\ J
| |
2183 2717 (+25%)

’ B CAPITAL INVEST
Fonte: TTR M&A Advisors




INDICE

1.- Mercado

» Histérico do mercado de F&A (Fusodes e Aquisicoes)

* Tendéncias do mercado de F&A

O processo de compra ou venda de uma empresa

» Estratégias de otimizacao da relacao ganho/risco numa aquisicao
- Comprador | Empresa Adquirente
- Vendedor | Empresa Adquirida

3.- Governanga Corporativa e F&A: criagao de valor via governancga

CAPITAL INVEST
H B G C M&A Advisors




INDICE

1.- Mercado
» Histérico do mercado de F&A (Fusodes e Aquisicoes)

* Tendéncias do mercado de F&A

2.- Fusdes e Aquisicoes — Aspectos Essenciais para Conselheiros

» Estratégias de otimizacao da relacao ganho/risco numa aquisicao
- Comprador | Empresa Adquirente
- Vendedor | Empresa Adquirida

3.- Governanga Corporativa e F&A: criagao de valor via governancga

CAPITAL INVEST
! B G C Mé&A Advisors




PAPER IBGC SOBRE M&A DAS COMISSOES DE

FINANCAS E CONTABILIDADE, E COMISSAO JURIDICA DO IBGC

Inicio Parceiros Historia de Govemnanga Login  Cadastro

D006
Fusdes e Aquisigdes - Aspectos Essenciais para Conselheiros de
Administragao
IBGC
mm—— Discute
MES

Autores:

Nestor Casado (coordenador) — Comissao de Finangas e Contabilidade IBGC
Beatriz Rodrigues Alves da Rocha — Comissao Juridica IBGC
Enrique Hadad — Comissao Juridica IBGC

* Gustavo Moraes Stolagli — Comissao Juridica IBGC
+ Jorge Manoel — Comissao de Finangas e Contabilidade IBGC

+ Jorge Sawaya — Comissao de Finangas e Contabilidade IBGC

Patricia Valente Stierli — Comissao de Finangas e Contabilidade IBGC

* Time de Gestdao de Conhecimento do IBGC

Link:

IBGC

CAPITAL INVEST
M&A Advisors




INDICE

1.- Mercado
» Histérico do mercado de F&A (Fusodes e Aquisicoes)
+ Tendéncias do mercado de F&A
2.- Fusdes e Aquisicoes — Aspectos Essenciais para Conselheiros
O processo de compra ou venda de uma empresa
|+ Estratégias de otimizagao darelagao ganhofrisco numa aquisigio
- Comprador | Empresa Adquirente
- Vendedor | Empresa Adquirida

3.- Governanga Corporativa e F&A: criagao de valor via governancga

CAPITAL INVEST
! B G C Mé&A Advisors




O CA DEVE ASSEGURAR QUE CADA FASE DO PROCESSO DE F&A
ESTA ACOMPANHADA PELOS ESPECIALISTAS ADEQUADOS
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EM QUALQUER AQUISICAO OU FUSAO E CHAVE A
“INTEGRACAO POST-FUSAO” OU “PMI”

E necessario integrar estratégias, pessoas, processos, tecnhologia, vendas, compras, etc.
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COMO UM EXECUTIVO

PODE ASSEGURAR O GANHO NUMA AQUISICAO?
ALGUMAS DICAS GERAIS

Em uma aquisi¢ao, os executivos principais, alinhados com o Conselho de Administragdao, devem assegurar que o time de aquisigao,
interno ou externo, cuida dos trés fatores que fazem gue a maioria das aquisicoes destruam valor para o investidor (1):

a) Selecao do target,

- Ter claro o racional da expansao via aquisi¢ao. Ex: crescimento para obter economias de escala, diversificagdao geografica
num pais com potencial, redu¢ao de custos, liderar uma consolidagao do mercado, sinergias, acessar ativos unicos como
capital humano, know how, etc.

- Definir claramente o perfil do alvo procurado (alinhado com o racional, sua estratégia e sua cultura), e seu retorno esperado.

- Procurar ativamente no mercado as melhores op¢oes de “targets”, mapeando e avaliando todas as empresas do segmento
almejado, em fun¢ao do racional e perfil almejado.

b) Avaliacao/ valor de compra realista. Ex:
- As vezes o mercado esta aquecido e é necessario esperar meses até efetivar uma transagao.
- Comprar ativos com riscos, menos “badalados” e portanto mais baratos, estruturando a transagao para diminuir os riscos.

Toda empresa, tem, ou pelo menos teve, alguma dificuldade financeira, operacional, tributaria, trabalhista, ambiental,
regulatéria ou juridica.

Existem estruturas de transacao que permitem ao investidor limitar seus riscos assim como lucrar uma vez
superadas as dificuldades. Ex: “escrow” e “earn out”.

c) Facilitar a implementacao de sinergias durante o “Deal” e cuidar do “PMI” apés sua efetivagao. Ex:

- Escolher alvos de tamanho pequeno em relagao ao investidor (maximo 50%), para limitar riscos e complexidades da
integracao post fusao, que é a diferenga entre obter os ganhos e sinergias esperadas na transagao ou nao.

- Pagar com agdes na compra de projetos ou empresas nao cotadas, é uma boa forma de incentivar ao adquirido, quando o
éxito final da transag¢ao depende do envolvimento dele na integracao post fusao.

- Contar com executivos ou consultores com experiéncia em PMI, para “integrar” estratégias, executivos, operagoes,
processos, Tl, etc. da empresa adquirida para assim efetivar as sinergias consideradas no “valuation”.

Outras consideragoes na estratégia de aquisicoes da empresa:
- Focar no “core business” da empresa e em segmentos complementares.

Esta estatisticamente demostrado que diversificar em segmentos nao complementares via aquisi¢goes destréi valor.
-Tomar em conta que a diversificacdo geografica cria valor para o investidor.

(1) Fontes: analise da CAPITAL INVEST; Richard Brealey e Stewart Myers, Principles of I B [S— CAPITAL mVEST
Corporate Finance; artigos académicos l M&A Advisors




O ESTUDO DE MERCADO E ESSENCIAL PARA MAPEAR AS MELHORES

ESTUDO DE MERCADO
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COMO UM EXECUTIVO “C-LEVEL” PODE AUMENTAR O GANHO NUMA

VENDA DE EMPRESA?
ALGUMAS DICAS GERAIS

Delegar a coordenagao do processo de venda da empresa ou projeto em profissionais com experiéncia, reputagao
e competéncia. Ex: boutique ou banco de investimento.

« Um estudo da prestigiosa universidade INSEAD mostra que empresas de capital fechado sdao vendidas
com desagio médio de 25% versus empresas cotadas (V). Uma das causas deste desagio a auséncia de
assessoramento financeiro adequado.

« Estabelecer um processo competitivo é chave para obter o melhor resultado.

« O processo de venda é sumamente complexo.

* O investidor costuma comprar varias vezes no ano, e o vendedor realiza poucas transagdes na
vida.

« Mesmo que o empreendedor tenha ampla experiéncia em F&A, “advogar em causa prépria” nao é a
melhor op¢ao.

« Um profissional de F&A sabe que uma interacao profissional e sem envolvimento emocional é
fundamental para concretizar a melhor oferta.

Deixar que o pre¢o do projeto/empresa seja estipulado pelo mercado num processo competitivo
« Em alguns casos o empreendedor perde o negécio porque quer um valor irreal.
« Em outros casos o empreendedor fecha com o primeiro investidor interessado e vende abaixo do
valor de mercado.

Terceirizar a coordenacgao do processo de venda com exclusividade
* Unica forma de preservar a reputagao do sécio/empreendedor e de seu mandatado, evitando que o
mesmo projeto seja apresentado varias vezes a mesma empresa, ou que sejam discriminados alguns
investidores.

Preparar a empresa para ser vendida desde ja, e aproveitar para vender quando o mercado esta aquecido.

| @AM CAPITAL INVEST
(1) “Reducing the private firm discount’, from INSEAD Strategy Professor Laurence Caprom l M&A Advisors




O ROAD-SHOW E CHAVE PARA OBTER AS MELHORES OFERTAS
DISTRIBUICAO REAL DE VALORES DE NBO NUMA VENDA ASSESSORADA PELA Cli
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RELEVANCIA DA GOVERNANCA NAS AQUISICOES DE EMPRESAS
O “MECANISMO” GOVERNANGA - VALOR - F&A

GOVERNANCA
CORPORATIVA

TRANSFERENCIA
DE CONTROLE

) 4
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RELEVANCIA DA GOVERNANGA NAS AQUISICOES DE EMPRESAS
ALGUMAS RELACOES ENTRE GOVERNANGA E F&A

Como a governanca do “adquirente impacta numa aquisicao? Existe uma correlagao positiva entre o
retorno de uma aquisi¢cao e algumas caracteristicas do adquirente:

- Ter um bom nivel de governancga (1)

- Separar a posicao de CEO da posigao de Presidente do Conselho (2)

- Atuar em industrias competitivas (2)

- Nao ter clausulas “anti-takeover”

Como a governanca do “Target” impacta numa aquisicao?
“Targets” com melhor governanga, tendem a ter melhor gestao, sao mais atrativas e recebem
melhores ofertas de compra.
- Separacao de gestao e controle facilita uma transicao tranquila ap6és uma aquisi¢cao (o PMI).
- Auditoria pre-aquisi¢ao por parte do adquirido, € fundamental para evitar “destruicao de valor”
apos a Due Diligence.

Como a diferenca de niveis de governanca entre empresas impacta numa aquisi¢cao?

- Quanto maior a diferenga (positiva) entre o nivel de governanga do adquirente e do adquirido,
maiores as sinergias criadas pela aquisigao — efeito positivo de transferéncia de governanga entre
empresas (3)

- Empresas com pior governanga, costumam ter pior gestao, e os acionistas tendem a querer vender

suas participacoes, diminuindo seu valor e portanto criando a oportunidade para serem adquiridas
por empresas de melhor governanga/ melhor gestao (4)

Como a diferenca de niveis de governanca entre paises impacta nas transagoes “cross border”?
- Nas aquisi¢oes “cross border”, quanto maior a diferenga (positiva) entre o nivel de governanga do
pais do adquirente, e o pais do adquirido, maior a criacao de valor no mercado do adquirido
(Tobin’s Q Market Ratio) — efeito positivo da transferéncia de governanga entre paises (5)

(1) Neelam Rani, Urendra S. Yadav and P. K. Jain. Impact of corporate governance score on abnormal returns and financial performance of mergers and acquisitions
(2) Ronald W. Masulis, Cong Wang, and Fei Xie. Corporate Governance and Acquirer Returns.

(5) Arturo Bris, Christos Cabolis. Adopting Better Corporate Governance: Evidence from Cross—Border Mergers Mé&A Advisors

(3) Cong Wang and Fei Xie. Corporate Governance Transfer and Synergistic Gains from Mergers and Acquisitions l i
(4) Anant K. Sundaram. Mergers and Acquisitions and Corporate Governance. q B ‘ ‘ ‘l E | CAPITAL INVEST
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