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USANDO META-ANALISE PARA ENTENDER AS DETERMINANTES DA ESCOLHA E
INFLUENCIA DOS ASSESSORES FINANCEIROS NAS FUSOES E AQUISICOES DE
EMPRESAS

Introducao

As fusoes e aquisicoes (F&A) sao utilizadas pelas empresas para crescimento organizacional e
expansao de mercados. Nestas F&A os assessores financeiros atuam aconselhando os adquirentes e
alvos em toda a operacao a fim de obter desempenho financeiro positivo (Loyeung, 2019), reduzindo
assimetrias de informagoes e custos de transacao (Servaes & Zenner, 1996). Os assessores
financeiros sao escolhidos para aconselhar em F&A, principalmente, sob o pressuposto de que
agregam valor nas F&A (Loyeung, 2019).

Problema de Pesquisa e Objetivo

Algumas pesquisas mostram que as determinantes para escolha e influéncia dos assessores
financeiros nas F&A estao relacionadas a sua capacidade de gerar desempenho financeiro positivo
(Al - Sabri, 2022). Outras pesquisas mostram que os resultados ainda sao contraditorios ou
inconclusivos (Hunter & Jagtiani, 2003). A partir de 46 artigos revisados sistematicamente, nesta
meta-analise o objetivo é determinar quais caracteristicas dos assessores financeiros impactam
positivamente no desempenho das F&A e, se a reputacao dos assessores financeiros modera
positivamente essa relagao.

Fundamentacao Teorica

O papel e influéncia dos assessores financeiros em F&A tem sido examinado mais profundamente na
area de financas, e muito menos na area de estratégia e negdcios internacionais ou outras areas de
administracao (Gouveia et al., 2020). A maioria das pesquisas mostram que os assessores financeiros
estao relacionados ao desempenho financeiro das F&A de empresas, em diversos contextos
empiricos. A pesquisa nesta area enfatiza aspecto da escolha racional e perspectivas teoricas dos
custos de transacao, por exemplo a melhor escolha e maiores retornos.

Metodologia

Este estudo é meta-analitico com suporte em uma revisao sistematica da literatura (RSL), cuja
amostra final resultou em 46 artigos. A partir desta amostra final identificamos e codificamos 822
variaveis. Consideramos apenas estudos cujas variaveis independentes eram caracteristicas dos
assessores financeiros (Financial Advisor) e como variaveis dependentes as que mensuravam o
desempenho das F&A (Performance). Adicionalmente, todas as variaveis de reputacao dos
assessores financeiros foram classificadas como moderadora (Reputation).

Analise dos Resultados

As pesquisas sobre F&A ainda divergem sobre o impacto positivo dos assessores financeiro no
desempenho financeiro das F&A (Loyeung, 2019). O desempenho financeiro das F&A tem sido uma
das grandes especulacoes nas pesquisas sobre assessores financeiros em F&A, assim como tem sido
o foco das principais pesquisas no contexto geral de F&A (Ferreira et al., 2017). Embora nao se
tenha um resultado consensual, um numero significativo de estudos (Loyeung, 2019; Guo et al.,
2020) tem mostrado que os assessores financeiros sao capazes de agregar valores (resultados
positivos) nas F&A.

Conclusao
Os principais achados apontam que a experiéncia, a competéncia, 0 menor nimero de assessores
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financeiros aconselhando, os altos honorarios pagos e a reputagao dos assessores financeiros estao
positivamente relacionadas com o desempenho das F&A. Quanto a moderagao proposta nesta meta-
andlise, a reputacao dos assessores financeiros modera somente a relagao entre a experiéncia e o
desempenho das F&A. Estas variaveis identificadas nos estudos da amostra sintetizam as principais
caracteristicas dos assessores financeiros que sao determinantes para a escolha e influéncia no
desempenho das F&A.
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