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A importancia da due diligence nas fusdes e aquisicbes

O ano de 2006 foi marcado por um grande nimero de operacdes de fusdes e aguisi¢coes de empresas.
Para 2007, a expectativa € de que se intensifique ainda mais o ritmo destas operacdes, em especia no
setor de dcool combustivel. Um aspecto atamente relevante neste tipo de negécio € a due diligence, que
guando realizada de forma cuidadosa e abrangente, € uma das chaves para 0 sucesso da operacéo. Trata-
se de um procedimento de andlise sistemética de documentos e informacdes de uma empresa, com 0
objetivo de mensurar riscos efetivos e potenciais.

A due diligence pode abranger diversos itens, tais como tributos, contratos, atos societérios, questdes
ambientais, trabal histas, previdenciarias e outras, conforme o ramo de negdcios em que atua a empresa.
Ao longo do tempo, a experiéncia nos mostra que uma parte significativa do empresariado brasileiro ndo
tem dado a devida importancia a due diligence, principal mente quando se esté no p6lo vendedor.

Esta postura frequientemente traz desvantagens ao vendedor quando do desenvolvimento das
negociagdes, sendo comum que o comprador tenha um conhecimento mais detalhado da empresa do que
0 proprio controlador. Em outras palavras, o vendedor que ndo faz uma due diligence préviasai em
franca desvantagem.

As informagbes analisadas na due diligence trazem conhecimentos importantes, que podem ser decisivos
na mesa de negociacdo. Todas as contingéncias serdo utilizadas pelo comprador parareduzir o preco de
aquisicdo. Caso o0 vendedor tenha feito uma boa due diligence antes do inicio das negociagdes, ja estara
preparado para as tentativas do comprador de reduzir o preco, podendo de antem&o mensurar o exato
impacto da contingéncia e tracar uma estratégia de contra-ataque.

Outro ponto importante e que pode tornar-se objeto de controvérsia € a due diligence dos aspectos
ambientais. Como sabemos, alegislacdo ambiental brasileira € bastante rigida e complexa, impondo
pesadas sancdes as empresas que ndo se encontram em conformidade com os requisitos regulamentares.
Ocorre que muitas vezes 0 passivo ambiental € invisivel aos olhos do empresario, podendo manifestar-se
sob aforma de contaminacdo do solo, ou mesmo na dispersao por terceiros do produto que a empresa
produz ou comercializa (pilhas e baterias, por exemplo). Tais passivos podem, posteriormente, tornar-se
contingéncias que afetardo o valor do negdcio ou acarretardo a obrigacdo do vendedor de indenizar o
comprador.

Vale ressaltar também a necessidade de que a due diligence abranja, ainda, aspectos concorrenciais. E
muito Util uma andlise prévia a este respeito para evitar que, depois de concretizada a operacdo, ela sgja
inviabilizada por deciséo do Conselho Administrativo de Defesa Econémica (Cade) ou outro ente
governamental a quem caiba pronunciar-se sobre o assunto.

Assim, néo restam duvidas de gue uma due diligence feita pelo vendedor, previamente ou no curso das
negociactes, so traz beneficios, pois permite, aum so tempo:
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|dentificar com clareza areal situacéo da empresa, bemm como eventuais passivos que poderdo afetar o
preco davenda; e

adotar estratégias para minimizar riscos futuros do comprador quanto a responsabilidade por
contingéncias por ele consideradas cruciais.

A due diligence realizada pelo vendedor, aliada a prévia estruturagdo da empresa para sua futura venda,
constitui fator fundamental para o sucesso em qualquer processo de fusdo e aquisi¢ao.
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