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Introdução

O papel do advogado em operações de M&A

• A participação do advogado na fase de negociação permite

uma correta avaliação dos riscos legais a que o cliente estará

submetido.

• A importância da auditoria legal na identificação dos

riscos legais envolvidos.

• O correto entendimento dos mecanismos contratuais e

negociais existentes contribui para a eficiente mitigação

destes riscos.



Operação de aquisição

Etapas

• Negociação

• Diligência Legal (Due Dilligence )

• Elaboração de Representations -and -Warranties

• Definição da estrutura. Signing e Closing .
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• Definição preliminar dos termos da operação

• Fase de negociação preliminar geralmente ocorre em conjunto com

departamentos financeiros, boutiques de M&A, bancos de

investimentos, contadores, etc.

• Documentos relacionados:

VAcordo de Confidencialidade (Non Disclosure Agreement )

VAcordo de Exclusividade (No-shopping around; No -window shopping )

VMemorando de Entendimentos (Memorandum of Understandings ), Carta 

de Intenções (Letter of Intent ) ou Term Sheet
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• Acordo de Confidencialidade

VDefinição das categorias de informações confidenciais

VDefinição das pessoas obrigadas a manter a confidencialidade

• Acordo de Exclusividade

VDeterminação de período de exclusividade para a celebração do negócio

• Memorando de Entendimentos ou Carta de Intenções

VDefinição dos termos básicos do negócio e, possivelmente, de certas
condições para o fechamento, tais como a obtenção de autorizações, o
alcance de metas financeiras, etc

VPodem ser vinculativos (binding ), desde que com termos de saída bem
definidos

VAcordo de Confidencialidade e Exclusividade podem constar como
cláusulas do Memorando de Entendimentos ou da Carta de Intenções
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• Análise de livros, registros e contratos da companhia-alvo

• Objetivos:

VFormação do preço final

VCertificação a respeito das declarações dadas pela companhia-alvo

VBusca de pontos problemáticos a serem mitigados

VObtenção de dados necessários para a elaboração final das declarações e 

garantias (representations -and -warranties ) a serem dadas pela companhia-

alvo
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• São as afirmações das partes com relação a fatos já existentes ou
que irão ocorrer até a data de fechamento.

• Geralmente, as declarações do vendedor detalham fatos do negócio
e da companhia, principalmente as obrigações e responsabilidades
que serão assumidas pelo comprador em virtude da aquisição.

• O interesse do vendedor na definição da materialidade de suas
declarações se contrapõe ao interesse do comprador em não constar
tal definição.

VPossível solução: basket amount (valor de corte para contingências)

VTipos: (1) tipping basket, (2) deductable basket

VA prática de mercado é um valor de 1% a 2% do valor da transação
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• Acordo de aquisição geralmente celebrado na forma de um Contrato
de Compra e Venda de Ações (Share Purchase Agreement )

• Estrutura sugerida:

VCláusula 1ª: termos e definições

VCláusula 2ª: detalhamento da operação (aquisição de ações e/ou ativos, valores e
forma de pagamento, data de fechamento, etc)

VCláusulas 3ª e 4ª: reps -and -warranties das partes

VCláusulas 5ª e 6ª: obrigações (covenants ) das partes

VCláusulas 7ª e 8ª: condições precedentes para o fechamento; obrigações das parte
entre o signing e o closing (ex: administração da cia. neste período)

VCláusula 9ª: circunstâncias para o término do negócio

VCláusula 10ª: indenização e remédios para a quebra do acordo

VCláusula 11ª: disposições finais
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• Possíveis documentos complementares:

VDisclosure letter : identificação e descrição de contingências já
materializadas

VEmployment agreement : contratação de empregados-chaves para após a
conclusão da aquisição

VNon -competition agreement : obrigações de não competir por
determinado período de tempo após a conclusão da aquisição, se não
estiver estipulado no SPA.

VEscrow agreement : destinação de parte dos recursos da aquisição para
satisfazer obrigações da companhia-alvo

• No caso de companhias abertas, poderão existir obrigações
adicionais como, por exemplo, as Ofertas Públicas de Aquisição de
ações (Instrução CVM nº. 361).
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