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Raio X da pesquisa
•	 Levantamento de 482 operações de fusões e aquisições (94 internacionais) realizadas por 63 empresas participantes 

do índice da bolsa de valores brasileira, Ibovespa, entre 2000 e 2013.

•	 Levantamento de dados das demonstrações financeiras das empresas. 

•	 Análise estatística dos dados.

Resultados
•	 O ambiente macroeconômico é um importante determinante da atividade de fusões e aquisições. Há relativa estabili-

dade nas operações de 2000 a 2005, com rápido crescimento em 2006 e 2007, anos de grande liquidez macroeconô-

mica nos países emergentes, e no Brasil em particular. Em 2008, com o início da crise financeira global, percebe-se um 

declínio gradual dos investimentos em fusões e aquisições. 

•	 A taxa de câmbio desponta como variável-chave na decisão de investir fora, pois alvos internacionais ficam mais bara-

tos com a desvalorização do dólar. Uma diminuição de um centavo na taxa de câmbio real/dólar está associada a um 

aumento de 0,49% a 0,71% na probabilidade de a firma fazer uma aquisição internacional. 

•	 Empresas maiores tendem a envolver-se em fusões e aquisições, no Brasil e no exterior. Um aumento de 1% nas ven-

das está associado a um aumento de 4,6% na probabilidade de uma empresa fazer uma aquisição internacional.

•	 A não ser a variável tamanho da empresa, não foi encontrado impacto econômico expressivo do perfil financeiro da 

companhia sobre a sua decisão de investir no exterior.

 

O que há de novo
•	 Enquanto a maioria dos estudos avalia como recursos produtivos influenciam as fusões e aquisições, este trabalho 

estudou os aspectos financeiros e descobriu que apenas o tamanho da empresa pode ser considerado variável 

relevante. 

•	 Os resultados sugerem que as condições de ambiente macroeconômico, sobretudo a taxa de câmbio, são determi-

nantes para a realização de aquisições internacionais. No entanto, é necessário ter alguma cautela, pois a apreciação 

do real está geralmente associada a condições macroeconômicas e institucionais mais favoráveis, que também po-

dem ser determinantes para a atividade de fusões e aquisições.

objetivo Testar empiricamente o papel de características financeiras 

das empresas do Brasil como impulsionadoras de investimento 

internacional via fusões e aquisições. 
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