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Conectando
Oportunidades em
Fusdes & Aquisicoes

A fase de integracao pos-
aquisicao é o determinante
mais importante da criagao
de valor, devendo ser,
portanto, cuidadosamente
planejada.
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Estratégias para Integracao P4s Aquisicao

Os processos de aquisicao e integracdo n&do sao iguais, pois cada
situacdo apresenta novos e unicos aspectos. Sua divisdo em etapas
dependeréa de diversos fatores, destacando-se, dentre outros, por
exemplo, o grau de autonomia que sera dado a nova empresa
adquirida.

De modo geral, pode-se dividir o processo em 4 etapas, com as
seguintes caracteristicas: Pré-aquisicdo; Construcdo dos
fundamentos; Integracdo Rapida e Consolidacédo. Todos eles possuem
sub-processos e incluem as melhores préaticas de cada organizacéao.

A fase de integracdo pds-aquisicdo € o determinante em particular
mais importante da criacdo de valor, devendo ser cuidadosamente
planejada.

Por oportuno, a abordagem sobre os principais fatores de sucesso do
processo de aquisicao de uma empresa, recomenda, preliminarmente,
passar os olhos sobre as estatisticas relacionadas com as frustracfes
dos niveis expectativas esperados ao longo do processo. Varios sao os
estudos sinalizando elevado percentual de operacdes de Fusdes
(particularmente as grandes) que nao foram lucrativas.

E a maioria das raz6es do fracasso aponta para dois vetores
fundamentais do processo de Fusdes & Aquisicdes.

» Concepcao

» Implantacao

Concepcao

Destacam-se entre as principais razées do insucesso nas operacoes
de aquisicao relacionadas com a Concepcao:

1. Tese De Investimento: Estratégia difusa ou nao apropriada de
F&A; Objetivos da aquisicdo inadequados;

2. Selecao & Prospeccao: Critérios equivocados na escolha do
alvo;

3. Valuation: Expectativas irrealistas; Precario mapeamento/
mensuracao das sinergias. Em muitos casos excesso de otimismo;
Super-avaliacao;

4. Negociacao: Ambiente negocial; Ego; Falhas no Acordo sobre
obrigacdes, regras e responsabilidades apés o fechamento do
negaocio;

5. Due Diligence: Due diligence superficial e/ou incompleta —
focada nas questdes financeiras, tributarias e contabeis e
inadequada aos aspectos culturais, comerciais e de gestao
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Destacam-se entre os fatores
gue mais contribuem para a
frustracado das expectativas
de integracao po6s aquisicao:
incompeténcia de gestao;
subestimar aspectos
culturais e de gestao de
pessoas; comunicacao
interna e externa
inadequada; ma gestao dos
processos.
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Implantacao

Ja na implantacao os principais problemas que poderéo levar ao
fracasso decorrem da pouca atencdo dada a todo o processo de
integracdo. Ressaltam-se, em particular, os seguintes pontos:

1.

»

»

»

»

»

2.

»

»

»

»

»

»

»

»

»

Gestao

Dedicacado: pouca no planejamento/integracdo do poés-
aquisicao;

Falta de estrutura efetiva e apropriada para a integracéao;
Demora na indicacdo de uma lideranca reconhecida, visivel e
acessivel;

Pouca disciplina na implementacao do processo de M&A;
Atrasos e ambiguidades;

Cultural & Gestao de pessoas

Subestimar a complexidade de integracdo de culturas
distintas;

Descuido com a administracdo de pessoal, causando
desmotivacao e perda critica de capital intelectual (pessoal
chave), e pouca atencao ao clima tenso que se instala na
empresa adquirida;

Transferéncia de habilidades e competéncias;

Postergacao da tomada de decisdes por nao estar
claramente definidas as responsabilidades na fase po6s-
aquisicao - conflitos internos;

. Comunicacao

Falta de comunicacao aberta e clara com os publicos
Internos e externos;

Comunicacao interna com pouca transparéncia e clareza na
divulgacédo da nova missao e visdo da empresa;

. Processos

Dedicacéao inapropriada a receita versus concentracdo em
sinergias de custos;

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

Ma gestao do processo pdos-aquisicao — alinhamento e
mudancas.
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Sao fatores chaves para o
sucesso da integracao entre
duas empresas: comecar cedo;
avaliar os recursos; priorizar e
comunicagao.
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Fatores Chaves

O processo de integracao poOs aquisicao/fusdo € mais bem sucedido
quanto maior for os cuidados com alguns pontos criticos. Seguir
boas praticas usualmente levadas em consideracdo durante este
processo é recomendavel. Entre os principais fatores chaves, cabem
destacar:

1. Comecar cedo
2. Avaliar recursos
3. Priorizar

4. Comunicacao

1.Comecar cedo

» Iniciar o plano de integracao durante a due diligence (lembre-se:
os problemas identificados na empresa-alvo se tornardo os seus
problemas no pds-fechamento);

» Detalhar Plano de Integracéao;
» Iniciar com estratégia;

» Esteja preparado para gerenciar expectativas e motivar o
engajamento;

» Definir o lider o mais cedo possivel, bem como os comités de
integracdo das empresas;

» Gestdo das mudancas;

» Identificar os fatores de risco e seus impactos nos direcionadores
de valor;

» Mapear sinergias e Direcionadores de Valor - ”value drivers”. Os
principais fundamentos do Plano ja sdo delineados a partir do “valuation”
e da due diligence, quando os direcionadores de valor mais relevantes e
sinergias significativas comecam a ser mais claramente definidos e
quantificaveis (incluem também custos adicionais e gastos com operacdes
descontinuadas).

Analise para Identificar o Valor Criado

Sinergias &
Direcionadores
de Valor

Empresas avaliadas Ganhos obtidos com Custos da Nova empresa integrada
isoladamente a unido das duas transagdo com as sinergias 3
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Um visdo miope pode levar a uma
fraca e demorada integracao
organizacional, caracterizada por:
choque cultural, perda de capital
humano, diminuicdo da confianca
e cooperacao dentro e fora da
organizacao emergente.
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2. Avaliar os recursos

» O que existe?

» Quem é quem dentro da empresa
» Racionalizacéao.

» O que vale a pena ser mantido?

» Quais os investimentos necessarios?

3. Priorizar

» Tomar decisdes rapidas

» A chave para o sucesso é saber quem ira fazer o qué
(organizar o caos)

» Tempo & qualidade - O que deve ser integrado
imediatamente e o que pode esperar.
» O gue necessita ser ajustado no fechamento
» O gue necessita ser feito no curto prazo (até 100 dias)
» O gue necessita ser feito no longo prazo (depois dos
100 dias)

» Preco benchmarking & “quick wins” (apropriacao rapida de
ganhos sinérgicos)

» “Best practices”- o melhor de ambos

» Mensuracao e monitoramento do desempenho pos-
integracao;

» Consolidacao

4. Comunicacao

» Comunicar para compreensao — objetivos comuns. Publico
interno e publico externo.

» Tenha consciéncia da ansiedade e incertezas
» Estimule expectativas realistas

» Crie um ambiente de confianca e restaure a estabilidade o
mais cedo possivel

» Comunique de forma honesta os resultados alcancados

Um visdo perigosamente miope pode levar a uma fraca e demorada
integracdo organizacional, caracterizada por: choque cultural entre
grupos, perda de capital humano e memaria organizacional, diminuicao
da confianca e cooperacdo dentro e fora da organizacido emergente, etc.
Prejudicando, desta forma a criacdo de sinergia, que longe de ser
unicamente financeira é o produto emergente de um circulo virtuoso de
capitais tangiveis e intangiveis.
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A intensidade do processo de
integracao entre empresas
esta diretamente relacionado
com o nivel de autonomia
gue sera dado a nova
empresa adquirida.
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Processo de Integracao

O processo de integracdo entre as empresas - compradora e

a empresa adquirida - pode ocorrer de diferentes maneiras. E estara
diretamente relacionado com o grau de interdependéncia entre as
duas empresas e, consegientemente, do nivel de autonomia que sera
dado a nova empresa adquirida.

A decisdo de quanto integrar, ou seja, de qual deve ser o novo grau
de interdependéncia entre as duas empresas, pode ser assim
resumido:

» Preservacao - preserva as caracteristicas da empresa
adquirida, mantendo seus objetivos.

» Simbiose — Adota as melhores praticas no novo
empreendimento com orientacdes explicitas aos funcionarios
sobre a mudanca das regras do jogo.

» Absorcdo - Plano para aquisicdo objetiva a racionalizacéo do
processo de administracao, através da adocao das melhores
praticas e aproveitamento das complementaridades.

» Holding - ndo ha intencdo de integracéao.

Quanto maior for a interdependéncia entre as duas Companhias,
maiores os recursos compartilhados, e maior o prazo de uma
“estabilizacdo” do relacionamento.

Assim, estando a maior parte do prémio de aquisicdo associada a
integracao entre as duas empresas, este sera alcancado mais tarde
no tempo, em comparacdo com um baixo grau de interdependéncia,
onde os beneficios sdo imediatos a compra.

Abordagem da Integracgao

Elevada L 3

necessidade PRESERVACAO SIMBIOSE

» Adogio das melhores praticas no
novo empreendimento.

» Redefinigdo dos objetivos das
empresas.

» Mudangas graduais na geréncia da
empresa adquirida.

» Troca de responsabilidades
operacionais por controle estratégico,
unindo as duas organizagoes.

» Preservar as caracteristicas da
empresa adquirida, mantendo
seus objetivos

» Evita-se mudanc¢as na geréncia.

HOLDING ABSORGAO

» Mudanga gerencial imprescindivel,
transparecendo a efetivagdo da
transferéncia do controle da empresa.

» Lideranca firme e autoritaria para
assegurar o sucesso.

» Plano para aquisigdo objetiva a
racionalizagdo do processo de
administragdo, através da adogéo das
melhores praticas e aproveitamento
das complementaridades.

P—=0Z204HCHE

» nao haintencgdo de integragio

»w criagdo de valor é feita pelas
transferéncias financeiras,
compartilhamento de riscos ou da
geréncia geral

F»PZ0—-—0PN—Z2>P0300
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. . Elevada
INTERDEPENDENCIA ESTRATEGICA necessidade



ncqmsrrliops

Conectando

Oportunidades em
Fusdes & Aquisicoes

Dependendo da estratégia a
fusao pode ser classificada
em integracao horizontal e
integracao horizontal.

Contatos

Tel.Fax: (55 11) 2246 2750

Fax: (5511) 3887 7215
acquisitions@acquisitions.com.br
www.acquisitions.com.br

Avenida Paulista, n® 37 - 4° andar

Ed. Parque Cultural Paulista (Casa das Rosas)
01311-902 - Séo Paulo, SP - BRASIL

Integracao Pds-aquisicao — Melhores
Praticas

Tipos de Operacao de M&A

Dependendo da estratégia a ser adotada, a fusdo podera
ser classificada em

TIPO PARTICIPANTES OBJETIVO RATIONALE
- “\ Ampliacdo do volume e market-share
CONggEEOESNTES AYNENTS ) com ganhos de economias de escala -
DE VOLUME sinergias operacionais.
N
CONCORRENTES no mesmo - Acessar rapidamente novas regioes
segmento mas em areas AMPLIACAO \, absorgdo de valores e cultura Iocais:
» geograficas distintas REGIONAL / know-how, market-share global.
,9: < / Compartilhar melhores praticas.
UE |/
=0
6N - N
E no: NAO CONCORRENTES OFERTA \ Ampliagao do leques de produtos
T atendem clientes comuns - DE » | complementares alavancando o portfélio
produtos e servigos PRODUTOS / com venda cruzada. Vendas sinérgicas e
diferentes / economias de escala.
V
Parcial - NAO CONCORRENTES. AMPLIACAO ™\ Acessando "know-how" e tecnologias
Alvo é parte da cadeia de valor do DE / estratégicas para alavancar suas
Comprador (P&D, Mrkt.Exper) COMPETENCIAS competéncias e aumentar o valor
/ percebido pelo cliente.
V
-
g NAO CONCORRENTES AMPLIACAO Ajusaante para czlldcéyirir bse_g;pentci; de
= Vertical - Clientes P /| mercado, canais de distribuicao e clientes
& i potenciais.
>
o V/
<
)
e r . N\ A montante para garantir recursos
e N
g NAO CONCORRENTES AMPLI/ ‘qu N estratégicos ou aumentar a
z Vertical-Fornecedores PARATRAS competitividade ou redu¢do do nimero
;/’ de fornecedores.
o .
S N AMPLIACAD "\ o
< Entre empresas nao DO N\ Participacdo em novos mercados,
= relacionadas. B diversificagao, redugao de risco, alavancar
Q NEGOCIO marcas e competéncias estratégicas.
[
2 v




