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Introducao

De acordo com a literatura, a progressiva integracao das economias mundiais é responsavel por um
aumento no nimero de fusdes e aquisicoes transfronteirigas, juntamente com a crescente participacao
de empresas de paises emergentes nesse tipo de investimento. Entretanto, os estudos da &rea focam
suas analises sobre os fatores determinantes, antecedentes e de lucratividade das empresas, deixando
os efeitos desse tipo de negocio no risco operacional das empresas envolvidas como uma lacuna a ser
explorada.

Problema de Pesquisa e Objetivo

A questao problema que ira orientar este estudo é: Quais sao os impactos das F&A transfronteiricas no
risco operacional das empresas de economias desenvolvidas que adquirem empresas de economias
desenvolvidas e emergentes? O objetivo geral é verificar de que forma os fatores intrinsecos as F&A
transfronteiricas afetam o risco pos aquisicdao das empresas de economia desenvolvida que se
envolvem em aquisigoes com empresas alvo oriundas de paises de economia emergente e
desenvolvida.

Fundamentacao Teorica

Apesar do tema fusoes e aquisigoes ser recorrente em financas nao ha na literatura uma definigao
clara do termo, e as existentes sao pouco definidas e dispersas, portanto este trabalho considera as
definicOoes de Tanure e Cangado (2005) para os termos F&A. F&A transfronteirigas as transagoes com
tais caracteristicas que tenham sido realizadas por empresas sediadas em diferentes paises (Tanure &
Cancado, 2005). As F&A domésticas e as transfronteiricas, acontecem por uma razao em comum, 0
ganho de sinergia (Erel, Liao & Weisbach, 2012).

Metodologia

o presente trabalho utiliza um modelo de regressdo linear multipla baseada no método dos minimos
quadrados ordindrios para identificar a relacdo entre o acontecimento de uma fusao e aquisigao
transfronteirica e os impactos no risco operacional das empresas. a amostra desta pesquisa sao firmas
nao financeiras de capital aberto sediadas em paises desenvolvidos e que realizaram aquisi¢ao de
empresas de outros paises desenvolvidos e também paises emergentes.

Analise dos Resultados

Os principais resultados foram: (a) a distancia institucional ndo apresentou uma relagao
estatisticamente significante com o risco da empresa adquirente; (b) a capitalizacao das acdes como
uma proxy para o valor de mercado, verificou-se que apresentou uma pequena relagcao com as
empresas de economias emergentes, mas o valor do coeficiente nao foi expressivo numericamente; (c)
quanto a experiéncia constatou-se que em ambas as amostras de empresas adquiridas, a variavel
obteve um coeficiente significativo estatisticamente.

Conclusao

Acredita-se que este trabalho foi pioneiro em muitos aspectos de sua construgao, visto que é
majoritariamente focado na dinamica dos mercados emergentes e suas interagdes com mercados
desenvolvidos, além de buscar analisar variaveis pouco abordadas na literatura de F&As, como o caso
do risco operacional, das diferengas entre as culturas do paises e suas instituigoes formais, o que pode
gerar uma nova abordagem dentro da literatura de F&As.
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