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O seguro para M&A no Brasil: protecoes
e usos estratégicos
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Autores O seguro de declaragdes e garantias (R&W) vem ganhando espago no
Henrique Beloch mercado brasileiro como ferramenta para mitigar riscos e facilitar

Giacomo Grezzana negociacdes de fusdes e aquisicdes (M&A).

Thamires Da Cas Grande
Guerra Desenvolvido nos mercados norte-americano e europeu, 0 seguro cobre

perdas por violagdes a declaragdes prestadas pelo vendedor no contrato de

compra e venda de agdes ou instrumento similar, protegendo o comprador

contra passivos ocultos e proporcionando ao vendedor maior previsibilidade
Assuntos quanto ao recebimento de recursos da venda.

[Societario e M&A| [BMA Review|
Seguros Para o comprador, o seguro de R&W representa uma via alternativa ou

adicional de protecao financeira, em substituicdo ou complemento a outras
garantias usuais em M&A.

O seguro mostra-se util, por exemplo, em operacdes com multiplos
vendedores. Ao centralizar a obrigagcao de indenizar em uma seguradora,
evita-se o ingresso de ag¢des judiciais contra cada vendedor, o que simplifica a
resolucao de disputas e a recuperagao do valor da perda.

Outro beneficio é a mitigagao do risco de litigio ou inadimplemento. Em
operacgdes envolvendo vendedores com pouca solidez financeira, ha o risco
de que, mesmo reconhecido o direito a indenizagao, nao haja recursos para
seu pagamento. O seguro garante ao comprador a indenizagao acordada no
contrato. Ele também é vantajoso quando o vendedor permanece como
executivo da empresa apds o fechamento, pois a cobranca de uma
indenizagao inesperada pode prejudicar o relacionamento das partes e a
gestao do negdcio.

Em operacdes com vendedores estrangeiros, a execucao de garantias pode
envolver questdes de jurisdicdo e dificuldade de acesso ao patrimdénio do
vendedor. Com o seguro, o comprador evita ter de buscar indenizagao fora
do pais; a apuracgao e liquidagao da perda se dao junto a seguradora local.

Do lado do vendedor, a possibilidade de reduzir, ou até eliminar, escrows e
retencdes contratuais permite obter liquidez imediata quando da venda.
Além disso, a seguradora renuncia ao direito de regresso contra o vendedor
em caso de acionamento da apdlice, com efetiva transferéncia do risco. O
vendedor pode obter, assim, uma clean exit, eximindo-se de perdas futuras.
Isso € particularmente atrativo para fundos de investimento, como os de
private equity, que priorizam a eficiéncia na distribuicdo de recursos aos
cotistas apods o desinvestimento.

O seguro também € eficaz em processos competitivos, ja que transmite ao
vendedor maior seguranca quanto as propostas, reduzindo o peso de
possiveis contingéncias na precificagao da transacgao. Isso promove maior
comparabilidade entre as ofertas e reduz a assimetria de riscos entre os



interessados.

O mercado brasileiro ainda enfrenta desafios para a consolidacao do seguro
de R&W. Apesar da possibilidade de emissdo de apdlice no exterior e da
reducdo do custo de contratagao, a familiaridade com o produto e a oferta de
apolices locais ainda sao baixas. Outro aspecto a esclarecer é o escopo dessa
modalidade de seguro, que nao cobre passivos ja materializados ou
identificados. Para contingéncias conhecidas, podem ser adotadas outras
formas de garantia.

Apesar desses desafios, o mercado brasileiro apresenta sinais de
amadurecimento para o uso de seguros em M&A.

O seguro de R&W representa uma evolugdo na forma como os riscos sao
alocados. Sua adogao tende a crescer com a sofisticagcao do mercado e a
familiaridade dos agentes envolvidos. Entender como e quando usar esse
mecanismo é cada vez mais relevante para estruturar operagdes eficientes,
seguras e alinhadas aos objetivos das partes.

>>> Este conteudo faz parte da BMA Review #88. Clique aqui e leia
outros artigos.
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