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FUSOeS & ACIU |5|9095 A implementacdo de um Plano de integracdo o mais rapido possivel é

fundamental. E o caminho critico no processo de criacdo de valor passa
pela identificacdo dos direcionadores de valor e sinergias.

Contudo, em pesquisas a respeitos de operacdes de M&A, o mapeamento
de sinergias e value drivers nao sao feitos na maioria das transacdes. Os
que fizeram focaram basicamente em ganhos operacionais e financeiros
no fluxo de caixa, no processo produtivo e na alavancagem em vendas.

Os principais fundamentos do Plano ja sédo delineados a partir do
“valuation” e da due diligence, quando os direcionadores de valor mais
relevantes e sinergias significativas comecam a ser definidos e
quantificaveis.

A integracao deve ser o mais

rapido possivel e a identificacao

dos direcionadores de valor e

sinergias sdo fundamentais para o Analise Das Sinergias

sucesso na criacao de valor.

No primeiro momento a analise de sinergias ainda é precaria em funcao
das poucas informacdes disponiveis.

Na medida em que vao evoluindo as negociacdes e acesso as informacdes
mais detalhadas, comecam a ficar claras sinergias positivas e sinergias
negativas.

Entre as sinergias positivas, que agregam valor a combinacdo das duas
empresas, classificam-se basicamente 3 categorias:

a) Receita e aumento do market-share;
b) Reducao de custos e aumento da eficiéncia;
¢) Otimizacdo dos investimentos.

a)Receita e aumento do market-share

Na maior parte das vezes a estratégia de M&A tem por objetivo incorporar
sinergias mediante:

e aumento de receitas com produtos existentes por penetracdo em

Cﬂntatos novos mercados - acesso a novos canais de distribuigéo;
e aumento de receitas com novos produtos para mercados
Tel.Fax: (55 11) 2246 2750 existentes que pode ser por incorporacao de tecnologias (P&D)
Fax: (5511) 3887 7215 ampliando as plataformas existentes de novos produtos ou
Servicos;
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e alavancagem da forca de vendas visando a captacdo de novos
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inovacao.



ACQUISITIO'_\'S

Conectando
Oportunidades em
Fusdes & Aquisicoes

Atencao e cuidados com o otimismo
exagerado nas estimativas de
economia de custos.

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 - Sao Paulo, SP - BRASIL

Analises das Sinergias e dos
Direcionadores de Valor

Analise Das Sinergias
b) Reducéao de custo e aumento da eficiéncia.

As oportunidades para a reducao de custo sdo encontradas de modo geral
nas areas funcionais, particularmente administrativas, como RH, compras,
finangas, tecnologia da informacéao.

Estas sinergias resultam eliminacao de duplicidades de atividades e
reducdes definitivas de custos departamentais, gastos gerencias
combinados, etc.

Foca também na combinacdo de forcas e eliminacao das ineficiéncias.

Aumento da produtividade mediante consolidacéo das operacdes (por
exemplo, economias de escala, melhor uso da tecnologia, etc) como
pessoal, fabricas, custos associados desnecessarios apds a consolidacao.

c) Otimizacao dos investimentos.

Racionalizacdo dos investimentos em imoveis, plantas industriais,
maquinas e equipamentos, locacoes, etc.

Na parte financeira, melhorias na gestao dos custos de
financiamentos, reducdo de capital de giro, giro de recebiveis, e
melhorias na relacao divida/capital.

Obtencdo de beneficios tributarios através da engenharia fiscal.

Quanto as sinergias negativas — encontraveis em quase todos os
processos de M&A — sao as que reduzem valor no processo de fuséo &
aquisicado de uma empresa.

Podem ter varias origens. As mais tradicionais sdo as que provocam
erosao na receita, via perda de clientes:

epor razdes de analise de risco ndo querem ficar com um s6 fornecedor;

eduplicidades - ja eram atendidos por uma das empresas com produtos
semelhantes;

eperda de colaborador chave com relacionamento privilegiado junto a
clientes;

ereducado da qualidade do atendimento com junto a base de clientes
existente para se dedicar mais a expansao de novos clientes;

E as mais comuns e relacionadas com desligamento de colaboradores,
multas por cancelamentos contratuais, etc.

Por fim, atencdo e cuidados com o otimismo exagerado nas estimativas de
economia de custos.
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Os “value drivers” estao alinhados
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pois via de regra representam
80%b6 dos valores econémicos
esperados.
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Analise dos Direcionadores de Valor - “Value Drivers”

Os “value drivers” - direcionadores de valor - sao iniciativas distintas que
podem ser estruturadas e implementadas com resultados quantificaveis e
sempre alinhadas com as fontes de valor da racional de investimento.
Deve-se ter o cuidado em focar nas acdes estratégicas relevantes e
mensuraveis com maior probabilidade de éxito no menor prazo de tempo
possivel, ou seja, 0 sucesso esta na priorizacdo de 20% das acdes
corresponderem cerca de 80% dos valores econdmicos esperados.

“Value driver” de geracao de receita

Um tipico “value driver” relacionado com geracdo de receita € o que
envolve cross-selling de produto ou servico de uma empresa para a base
de clientes da outra empresa em uma unidade de negécios ou de territério
geogréafico especifico.

“Value driver” de reducdo de custos

De outro lado, um tipico “value driver” de reducdo de custos decorre da
consolidacao de duas bases industriais dentro da mesma regiao, ou
alavancagem do poder de compra de maiores volumes por conta da unido
das duas empresas.

Melhorias nos processos compreendendo a transferéncia das melhores
praticas entre as empresas, aproveitando conhecimentos detidos para
alcancar melhores patamares de produtividade e rendimentos.

Captura de “value driver”

O sucesso na captura de cada “value driver” requer a implementacao de
muitas tarefas inter-relacionadas e geograficas.

Apo6s identificados e priorizados os “value drivers” a etapa seguinte € a
construcao de casos praticos para cada iniciativa baseada nas suas
finalidades, beneficios e atributos qualitativos e quantitativos. A partir dai,
séo detalhados as a¢des do projeto que visam apropriar os “value drivers”
mapeados.

Na definicdo da estruturacdo dos casos praticos dos “value drivers”
comeca-se a partir dos elementos:

- qualitativos

- quantitativos.

Entre os qualitativos, destacam-se os elementos essenciais do nucleo do
“value driver” tais como: sua descricdo detalhada; etapas criticas;
premissas operacionais e suas inter-relacoes; restricoes e riscos; relacdes
e impactos junto as areas afins.

Por sua vez os elementos quantitativos tem como nucleo os beneficios
financeiros e incluem: analise financeira e seus impactos; métricas de
desempenho e cronograma.



