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Topicos a serem abordados

O conceito de FusOes e Aquisicoes
Natureza da operacao
Estrutura contratual

Indagacoes gue todo conselheiro deveria fazer
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Material elaborado para utilizacdo exclusiva nos cursos do IBGC.




Deveres e Responsabilidade dos
administradores

= Os administradores sao pessoalmente responsaveis por
prejuizos causados, quando procederem:

com culpa ou dolo dentro de suas atribuicoes ou poderes ou

com violacao de lei ou estatuto (presuncao de culpa)

Devem atuar de forma diligente, com lealdade, sem conflito
de interesses, dentro de suas atribuicOes e sem desvio de
finalidade

Instituto Brasileiro de
Governanca Corporativa

. iBGC

Material elaborado para utilizacdo exclusiva nos cursos do IBGC.




Conceito de Fusoes e Aquisicoes - M&A

= O termo “fusOes e aquisicbes” decorre da traducédo da
expressao “Mergers & Acquisitions”, que, do ponto de vista
literal, seria uma aquisicdo de participacOes societarias,
seguida da incorporacdo da empresa adquirida pela
adquirente ou vice-versa ou a fusao entre duas empresas

= Transacado complexa e multidisciplinar - demanda o expertise de
profissionais de diversas areas
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Conceito de Fusoes e Aquisicoes - M&A

Abrange, no entanto, as mais variadas formas de aquisicao,
total ou parcial, de participacdes societarias, negocios ou
ativos, tais como:
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compra e venda de agoes / quotas

incorporacao, fusao e cisao

incorporacao de acoes

“Drop Down"” de ativos seguido de alienacao de acoes
permuta de acoes / quotas

compra e venda de estabelecimento, ativos e divisoes de
negocios

Associacao / “joint ventures”

aumento de capital, seguido ou nao de uma reducao de capital

recuperacao judicial
iD
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Material elaborado para utilizacdo exclusiva nos cursos do IBGC.
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Processo tipico de negociacao de
empresas

Auditoria / Integracao

Contratos

L, Negociacao

,,’ ‘é\ Due diligence

/,’ OQ’}' Ca.rtaNde intencdo
Re @O Negociagao

Ofertas

/ Informacodes
’ . . .
/ Abordagem, confidencialidade, exclusividade
/ Information Memorandum / Businessman’s Review
U .. o

,I Estrategia de negociacao

s’ /) . .
( ,¢’ Analises de valor / sell side due diligence
ﬁ”

Identificacao de investidores / alvos potenciais
Objetivos dos acionistas; questdes estratégicas
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Material elaborado para utilizacdo exclusiva nos cursos do IBGC.
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Sinal verde para inicio das negociacoes?

v" O negocio esta alinhado com o estratégia

— =
Inicio das da companhia

negociacoes v Qual é o “valor’” que se busca atingir e

como ele sera capturado?

v Quais sao os fatores de risco? As
projecbes e o0 plano de negdécio sao
realistas?

| v Com quem estamos fazendo negdcio? Ha
f\ risco de imagem/reputacao?

J L v Os conflitos de agenda estdo mapeados?

v Foram analisadas outras alternativas?

iBGC

Material elaborado para utilizacdo exclusiva nos cursos do IBGC.
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http://2.bp.blogspot.com/-Y0WXg2Q1H-A/UiAZ8EuKqNI/AAAAAAAAGy0/zIcsOXBNcMA/s1600/go-no_go.jpg

Estruturando-se para o negocio

Inicio das v (()?J![?(IJ Ssiz)angofr?rerrr:taetg?das negociacoes? Ha
negociacoes -

v" Quem acompanhara os trabalhos?

i A v' Quem serdo os assessores externos? S&o
tecnicamente qualificados?

v Quais sao os honorarios envolvidos?

v" Ha algum tipo de compensacéao / interesse
para 0s executivos?

v" Qual sera a estrutura e periodicidade de
reporte ao Conselho?

iBGC

Material elaborado para utilizacdo exclusiva nos cursos do IBGC.
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http://www.123rf.com/photo_13708843_group-of-persons-on-the-meeting.html

“Valuation” e "Due Diligence”

-

v" Como a “Due Diligence” esta sendo conduzida? &’
v" O que foi identificado?

v" Como os “achados” foram tratados nos contratos?

v Como foi feito o “valuation™?

v As premissas e projecdes sao consistentes?

v Quais serdo 0S precos maximo e minimo a serem
negociados?
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http://www.google.com.br/url?url=http://www.dundaslawyers.com.au/legal-services/investor-services/due-diligence/&rct=j&frm=1&q=&esrc=s&sa=U&ei=X6cQVIyVFcjoggSCroG4Aw&ved=0CDQQ9QEwDw&usg=AFQjCNF4affLVx6_bRSEFu42uUiU1r7eTQ

Principais Clausulas Contratuais
Objeto

v O que exatamente sera objeto da compra ou
da venda?

v Qual sera a estrutura juridica-tributaria do
negocio?

v" Quais serdo os efeitos nas demonstractes
financeiras?

v Ha necessidade de outros contratos além do
contrato principal?
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Principais Clausulas Contratuais
Preco

v O Preco esta consistente com o “valuation”?

v Ha davida sobre as projecdes, que justifiqguem
um Earnout? Se sim, em que condicdes ele seria
devido?

v' Se a compral/venda for parcial, ha clausulas
Impdem a aquisicdo e/ou venda do negocio
restante (opcoes de compra e venda / “put/option

clauses”)? Se sim, em que condi¢cbes de preco e
forma de pagamento?
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ncipais Clausulas Contratuais
d de Pagamento

v O Preco sera pago a vista ou parcelado? Em
gue condi¢cOes”?

v Havera retencao de preco / escrow para fazer
frente a contingéncias e/ou passivos ocultos?

v Parcelas futuras podem ser utilizadas como
garantia das contingéncias?

v" Como sera feito o “Funding” do negdécio?
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Principais Clausulas Contratuais
Condicoes Precedentes e Curso Normal dos Negocios

v Em que circunstancias podemos nao
concretizar o negdcio — condicfes materiais
adversas, autorizacoes... ?

v Se desistirmos, ha alguma penalidade?

\' v Havera um intervalo de tempo entre a
assinatura dos contratos e o fechamento da
operacao? Se sim, como as operacoes serao
conduzidas durante este periodo?
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Principais Clausulas Contratuais
Declaracoes e Garantias e Indenizacoes

v As declaracbes e garantias feitas séao
compativeis com transacoes similares?

A
>
\ o v Quem e responsavel pelas contingéncias e/ou
\ ﬂ' 2 passivos ocultos, referentes a fatos geradores
\ - anteriores ao fechamento?

v" Que garantias foram obtidas?
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Prin
Nao c

pals Clausulas Contratuais
ncorrencia e CADE

v Como foi tratada a questdo da néao
concorréncia do vendedor?

v O negocio devera ser submetido a prévia
aprovacao do CADE?

v Em caso positivo, quem conduzira o0
processo?

v Quais as consequéncias de uma eventual ndo
aprovacao ou aprovacao com restricoes?
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Principais Clausulas Contratuais

Outras
v" O contrato comporta execucao especifica
i ""'4'. v Temos controle sobre a forma como o
ﬁ \. . negocio sera anunciado ao mercado?

v O acordo representa acordo definitivo
sobre o negocio?

v O acordo vincula sucessores e
cessionarios?

v' Eventuais disputas serao decidades por
arbitragem ou no Poder Judiciario

v" Qual sera o idioma, a lei aplicavel e o foro

. iBGC

Material elaborado para utilizacdo exclusiva nos cursos do IBGC.
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Principais Clausulas Contratuais
Acordo de Acionistas

= Como foram tratados 0s seguintes assuntos:

Eleicao de administradores

* ’ Quorum qualificado/veto para determinadas
‘ \ | 5 ‘ matérias / Diluicdo Significativa
e @ ~s il , Solucéo de impasse (mediacao / arbitragem
~ / shot gun...)

V \0 Direito de Preferéncia, Tag e Drag Along

Opcodes de Compra e Venda

Lock up, Liquidez / IPO
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Atencao ao Pos Fechamento

v Quais sado os planos de integracéao?

v Como se dara a retencdo de pessoas
chaves?

v Qual serd& a Governanca da nova

companhia e estrutura de
acompanhamento dos contratos? Quem a
liderara?

v" Como as diferencas de cultura, sistemas,
estratégias, politicas, remuneracdo e
pessoas serao conduzidas?

v Qual é o plano de comunicacao?

_ iBGC

Material elaborado para utilizacdo exclusiva nos cursos do IBGC.
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Sinal verde para a assinatura dos contratos e
fechamento do negoci ?

v Decisao final informada, refletida e desinteressada
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Richard Blanchet

Diretor de Negocios Estratégicos da CSN. Membro dos Conselhos
Deliberativos da CBS Previdéncia e da Fundacao CSN. Foi socio
coordenador da area internacional e societaria da Loeser e Portela
Advogados, responsavel pelas praticas de Fusbes e Aquisicoes e
de Governanca Corporativa. Advogado formado pela USP, com
especializacdo em direito empresarial. Vice-coordenador da
Comissao Juridica e instrutor convidado pelo IBGC. Membro do
Comité de FusOes e AquisicOoes da American Bar Association.
Eleito pela revista Finance Monthly Magazine (UK) como um dos
100 consultores lideres do mundo em 2011, na categoria Mergers
& Acquisitions e pela Lawyer Monthly (UK) como um dos 50
advogados lideres do Brazil em 2011, na categoria Business Law.
Participou de dezenas projetos de fusOes e aquisicOes e de
Implementacao de melhores praticas de governanca corporativa.
Participou da elaboracao dos seguintes cadernos de governanca
corporativa editados pelo IBGC: “Manual Préatico de
Recomendacoes Estatutarlas” “Modelo de Regimento Interno de
Conselho de Administracado” e “Guia de Orientacao Juridica de
Conselheiros de Administra(;éio e Diretores”.
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Cuidados dos Administradores

= Atuar com observancia aos seus deveres, notadamente os
deveres de lealdade e diligéncia (obtendo todas as
informacoes necessarias para a tomada de decisao e fazendo
as devidas indagacoes)

= Entender o proprio mandato - o Conselho e os Diretores
devem atuar no interesse da empresa

= Entender os conflitos e agendas existentes (diretores,
assessores, advogados, remuneracoes....)

= Entender os objetivos e o contexto do negdcio e eventuais
alternativas

Instituto Brasileiro de
Governanca Corporativa

iBGC

Material elaborado para utilizacdo exclusiva nos cursos do IBGC.

22



Cuidados dos Administradores

23

Entender com quem se esta fazendo negodcio (estratégico,
financeiro, private equity, empresa familiar, empresa de
capital aberto, empresa de economia mista...)

Compreender e participar ativamente do processo, reunindo-
se de forma tempestiva e oportuna com o Diretor Presidente
e 0S assessores, sem, no entanto, envolver-se na negociacao
ou substitui-los na negociacgao

Compreender e influenciar a dinamica e o tempo do negocio

Instituto Brasileiro de
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Cuidados dos Administradores

= Discutir os resultados da Due Diligence e da avaliagao

= Entender os principais aspectos dos contratos de aquisicao
e/ou venda e de eventual acordo de acionistas

= Discutir e entender as estruturas tributaria, societaria e de
financiamento do negocio

= Adotar uma adequada estratégia de integracao e de
“gerenciamento” do contrato

= Manter controle sobre o processo

= Exercer a prerrogativa / dever de dizer nao

iBGC

Material elaborado para utilizacdo exclusiva nos cursos do IBGC.

Instituto Brasileiro de
Governanca Corporativa

24



Algumas medidas de auto-protecao dos
administradores

= Estratégia bem definida e documentada
= Contratacao de assessores, Due Diligence e Valuation
= Analise de alternativas

= Comité dedicado ao negdcio e formado por pessoas
tecnicamente qualificadas

= Reunir-se em freqliéncia adequada

= Documentacao de reunioes, solicitacoes e decisoes - atas
bem preparadas

= Plano de integracao definido
= Tempo adequado
= Decisao final informada, refletida e desinteressada
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