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Fusao & Aquisicao para uma Vantagem
Competitiva — Melhores Praticas

A consolidacdo e a convergéncia estdo intensificando a concretizacéo
de operacgdes de Fusfes & Aquisi¢des - F&A (tradicionalmente
conhecidas como M&A — mergers and acquisitions) considerada uma
das mais poderosas ferramentas para o crescimento acelerado das
empresas. Sdo utilizadas para proporcionar aumento de valor ao
acionista, aumentar o market-share, absorver concorrentes, reduzir
custos e obter economia de escala.

Entendendo a operagao

A operacdo de Fusdo & Aquisicdo é uma unido ideal e um casamento para sempre e
segue 0 mesmo e tradicional ciclo: Namoro > noivado > casamento. Muitas ilusbes e
expectativas, pouca experiéncia em convivéncia e o dificil caminho para a unido estavel e
sustentavel. E nesse sentido, também todos os processos de F&A sdo Unicos.

Conceitualmente a operagéo de Fuséo é a unido de duas ou mais companhias que forma
uma Unica empresa, geralmente sob controle administrativo da maior ou a mais prospera
e pode ser:

» Fuséo por Concentragdo — mediante a constituicdo de uma nova sociedade, para a
qual se transferem os patrimdnios das empresas fundidas, e

» Fuséo por Incorporagédo - quando um grupo transfere todo o patriménio de uma
ou mais sociedades para outro, que se designa de empresa incorporante.

A Aquisicdo por sua vez é a compra do controle acionario de uma empresa por outra,
sendo que, no caso de aquisicao global do patriménio da empresa adquirida, a
compradora assume o controle total e a empresa adquirida deixa de existir.

Dependendo da estratégia a ser adotada, a fuséo podera ser classificada em:

» Horizontal - quando a aquisi¢cdo ocorre entre empresas que possuem o
mesmo foco de atuacdo. Visando basicamente o aumento de participacao

de mercado.

» Vertical - como o préprio nome designa, refere-se a uma aquisicdo ocorrida
entre empresas que se encontram em estagios distintos no processo
produtivo. Busca ganho de competitividade.

» Congénere - as empresas envolvidas ndo atuam no mesmo ramo. Porém
pode haver alguma complementaridade em suas linhas a médio e longo

prazo.

» Conglomerado - envolve a aquisicdo de participagdo em companhias com
foco de atividades completamente diferentes, objetivando a diversificagao
das atividades.
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Quando e Por que a Fusao & Aquisicao faz sentido

Dentre as varias razdes para se implementar uma operacdo de F&A, além do crescimento
acelerado, merece registro o aproveitamento de novas e promissoras oportunidades para
compartilhar com parceiros, na medida do possivel, mitigando riscos e a alavancando
recursos limitados.

As razdes por sua vez tém um variado espectro que inclui:

> Obtenc¢do de market-share (produto, servigos, area geografica, perfil de clientes, cross
selling...)

> Via F&As pode levar semanas ou meses, crescimento organico leva anos;

> A aquisicdo de posi¢do de mercado pode ser mais barata do que lutar contra as
barreiras de entrada;

> Ativos estratégicos e intangiveis como tecnologia, marca, canais de distribuicao,
patentes, imagem de marca, gerenciamento experiente séo dificeis de se
desenvolver internamente;

Escala econdmica/competitividade - custos de produgdo e/ou distribuigéo;
Limitar a concorréncia;

Diversificacdo para reduzir e mitigar os riscos do negécio;

Acesso rapido a tecnologias novas e emergentes. Superar gargalos criticos.

Desenvolvimento de novos produtos. Melhoria da qualidade;

vV vV v v Vv VY

Alcancar escala para abertura de capital e viabilizagdo de crédito e obtencdo de recursos
financeiros para a empresa;

v

Aproveitamento de beneficios fiscais;
> Disputa, saida de sécios;

» Como desinvestimento ou redefinicdo de foco.

Fatores comuns identificados no sucesso e no fracasso

Como em qualquer empreendimento, desafios e surpresas sempre ocorrem e que podem
levar ao sucesso ou fracasso. No caso de F&As, séo listados a seguir os fatores que mais
se destacaram para 0 sucesso ou fracasso.

Para 0 sucesso

> Existir afinidade de valores;
Empatia entre os executivos;
Preparar a integragdo a partir de um diagnéstico do perfil cultural;
Modelo de gest&o conjunta;

Perceber como um processo integrado;

>

4

>

>

> Definir meios de avaliacdo e remuneracao;

» Supor divergéncias e saber como arbitra-las;

» Prever como cada um pode sair do negécio;

> Identificar desde o inicio onde e como os ganhos serdo alcangados;
>

Prioridade para a integracéo das &reas que geram ganhos répidos, e depois as tarefas mais
convencionais. 2

e
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Para o fracasso

Falhas na Concepgao:

4
>
>
>
>

Estratégia difusa ou ndo apropriada de F&A;

Objetivos da aquisigédo inadequados e/ou critérios equivocados na escolha do alvo.
“Due diligence” superficial;

Excesso de otimismo em relagdo as sinergias;

Superavaliagdo do projeto.

Falhas na Implantag&o:

>

vV vV v v VY

Muita dedicagédo na pré-aquisi¢do e pouco no planejamento da transagédo e integracdo da
pés-aquisicdo;

Subestimar as dificuldades de integragdo de culturas distintas;
Falta de estrutura efetiva e apropriada para a integragao;

Falta de lideranca reconhecida, visivel e acessivel;

Falta de comunicag&o clara com os publicos internos e externos;

Pouca atencéo a carteira de clientes existentes para se dedicar mais as novas
oportunidades mapeadas;

Postergacdo da tomada de decisdes por ndo estar definidas as responsabilidades na fase
pés-aquisi¢do. Conflitos internos;

Descuido com a administragdo de pessoal, causando desmotivagdo e perda de pessoal
chave;

M4 gestédo do processo pés-aquisicao.

Como construir uma operacao de Fusdo & Aquisicao.

Relacéo de 10 pontos de verificagdo recomendaveis no desenvolvimento de operagéo de
F&A:

1.
2.
3.

10.

Comunicagao para compreensao.
Conhecer todas as partes interessadas (stakeholders).

Alinhar as estratégias. Defini¢do clara da visdo estratégica da empresa para entender a
contribuicdo da unido para os objetivos do negécio;

Desenvolvimento de relacionamento operacional para reconhecimento mutuo das
oportunidades junto com sécio em perspectiva;

N&o tenha receio de falhar.
Time de integracdo das duas empresas.

Atencao com critérios de governancga corporativa — critérios explicitos e definicGes prévias
sobre a gestdo da F&A, sem ambiguidades ou dividas;

Ter estratégia de saida. Critérios quando dever acionar o gatilho de limite de perdas.

Desenvolva um processo para formatagédo da fusdo — identificagdo, selegdo, negociacéo,
integracéo, mensuragdo e monitoramento do desempenho, pés integracéo;

Capacitacdo para gerenciamento de F&As — desenvolvimento interno de modelo de
gestdo de aprendizado com a experiéncia.
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Ciclo de Operacao de M&A

1. PREPARAGAO
&
PROSPECCAO

2. ADERENCIAS
&
SINCRONIZAGAO

6. CONSOLIDACAO

MELHORES
PRATICAS

5. POS-AQUISICAO
& ASSIMILACAO

3. PRE-AQUISICAO

4. CONSTRUCAO
DOS
FUNDAMENTOS
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Conectando Oportunidades em  pyocesso de operagio de Fusdo & Aquisicio
Fusoes & Aquisicoes

! Alinhamento das estratégias

Preparacdo Levantamento e Alinhamento de Objetivos Prospeccdo
e Avaliagdo Pretensdes e financeiros e 5£'99Tr? dgs ex{’em,s‘?s
" . - Anyi scolna ae potencials
Prospecgio das necessidades Perspectivas estratégicos empresas alvos.

Pontos chaves da pré-negociacao da F&A

A anci ificaca Sincronizagéo Nivel de governanca
Aderéncias Adgrenmas Identificacdo gove C
e Anélise SWOT de dos processos e corporativa -
) - Fatores criticos sinergias capacidade de Estratégia de saida
Sincronizagdes ajuste cultural

Processo de Avaliagdo e Deciséo

Direcionadores de Due diligence Avaliagdo Negociacdo Documentagéo
Pré-aquisicéo valor - Fatores de ocietaria, Tributaria, FCD, Gatilhos de Decis&o Agencia Regul.
risco - Quantificacdo Financeira, Multiplos.... Fechamento Estratégia de

das sineraias Oneracional Preco alvo Estrutura Fincto Comunicacdo

Formulagédo estratégica, metas e meios.

Construcéio dos Allnhamento ) Modelo do Objetlvos_ Metas e Plar_ms leez, Tm]e de N
peracional, Organi- Processo de Meios do 1°diae de ntegracéo, Simulag&o
Fundamentos zacional e Gestao. Faciltagdo Indicad. Chaves 100 dias Integragio

Integracéo, assimilacdo e avaliacao.

Pé6s-Aquisicéo Execugdo do Implementagéo rapida Avaliagdes: Ajustes, sincronias,
& Plano 100 Captura de sinergias objetivos Treinamentos,

Assimilagdo primeiros dias Mudancas gerenciais e resultados Adequagéo de culturas.
! Consolidacédo e aprendizado continuo

. ~ Aprendendo com ji ivaca itali
Consolidagio p \do ¢ Planejamento de Motlva}gao & Capitalizando 0
aexperiencia longo prazo Confianca SUCesso
Melhoria continua
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