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@ Face aux risqgues des operations de M&A ...

%‘@9 » Siles opérations de fusions-acquisions sont favosahi® vendeurs, les
A acheteurs ont plus de mal a demontrer a leurs actresrgu’ils ont
créé de la valeur :

— Les primes de contrOle sont importantes

— En moyenne, la valeur de I'acquéreur diminue dler$annonce de
I'opération

T — Les performances boursieres de I'acquéreur stérienres a celles de
leurs concurrents sur les trois ans qui suivemEiation

» Les principales raisons de I'échec d’'une opération sien connus :

— Les comportements des décisionnaires (confianoessie,
irrationalité..)

— Une surestimation des synergies

— Un plan d’intégration mal concu et/ou mal appligtéu mal contrblé
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...le controle interne peut jouer un role majeur...

» Par la mise en place d’'un processus de gestion det proj
— ldentification et gestion des risques du projet
— Coordination de multiples intervenants (internesxéernes)
— Méthodes de travail permettant de reduire lesiesqgomportementaux

e Par une participation a l'identification des risques

2 — Strategiques (la stratégie doit tenir compte dmtéographie des risques)
— Opérationnels (due diligence sur la qualité durédainterne de la cible)
— Actionnarial

« Par son implication dans la stratégie d'intégration
— Intégration du contréle interne de la cible

— Suivi du plan d'integration
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...pour devenir un des piliers de I'exécution
stratégigue de I'entreprise

e |L’exécution stratégigue est un parametre essentigl daeur d’une
entreprise

— Le réle de I'execution strategique dans la creatie valeur ...

— ...est encore plus important dans le cas d’'une tpgarde fusion
ach|S|t|on
e Le contrble interne est valorisé par les actionsaiag c’est un des
éléments les plus tangibles de la gouvernance diedjarse

— 50 a 150 points de base sur le codt du capital

 Les entreprises ayant des déficiences ont uneisgstématique et specifique
plus important

« L’annonce d’un correctif se traduit par une dintioo du co(t du capital
— Apports d’'un contrble interne efficace:
* Meilleure information du marché (diminue la volaélde I'action)
» Qualité du systéme comptable (meilleures décisipas;de bénéfices privés)
» Reéduction de la volatilité des cash flows
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Du contrOleur interne au Risk manager

* Du contrbleur interne ...
— Participation a la due diligence avec un champgdim
— Participation restreinte aux phases préliminastefe closing
— Travaux de négociation avec ses assureurs

— Intégration des systemes de contrdle interne

...au Risk manager

— Prise en compte de I'ensemble des risques avémitediu long de
I'opération

— Gestion des risques (identification, prise en géar.)
— ROle de synthése, de « tour de contrdle »

— Participation a la planification de l'intégrationartographie des risques
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Houlihan Lokey en France
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