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RESUMO

O presente artigo tem a finalidade de ressaltar a importdncia das decisoes de marca nos processos
de fusoes e aquisicoes. A atual realidade de mercado tem sido a causa da ocorréncia dos processos
de combinagdes estratégicas, com o objetivo principal de reduzir custos, integrando as operacoes
para conquistar maior participacdo. No entanto, existem certas limitacées, como as de cunho
econdémico-financeiro, de gestdo de pessoas e mercadoldgicas, que irdo definir o nivel das decisdes
nesses processos. Serdo destacadas nesse artigo as decisoes de marca, que visam, através da andlise
da literatura recente, demonstrar a importancia da andlise do valor da marca e o seu reflexo no
posicionamento desses produtos, que resultam da competicdo no mercado e das influéncias da
concorréncia. Por fim, é apresentado de forma breve um caso de fusdo no mercado de bebidas, que
tem o objetivo de mostrar a realidade nesses processos.
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1. INTRODUCAO

Cada vez mais as empresas precisam inovar e com isso acabam elevando os custos de
desenvolvimento de produtos e, para diluir estes custos, as empresas devem servir a mercados
mundiais, baseadas em economias de escala. A possibilidade de ativos, pessoas e produtos
serem transferidos e melhor utilizados € um desafio e uma oportunidade que as companhias
com estratégias corporativas ndo querem e ndo devem deixar de aceitar. Para isso, fusdes e
aquisi¢des sdo estratégias de expansdo de negodcios que podem alterar substancialmente o
cendrio no qual as companhias competem, aliados aos objetivos deste tipo de reestruturagdo
corporativa.

Para BARROS (2003) trata-se de um fendmeno que tende a continuar. Em todos os
setores econdmicos, o processo de fusdes e incorporacdes tem sido motivado pela logica
competitiva, que pressupde saltos tecnolégicos e busca de novos mercados. A concentracdo
das ultimas décadas ainda persistird, apesar de o nimero de lideres mundiais na fabricagdo de
vérios produtos em 4reas fundamentais a economia contemporanea ja ser muito restrito.

No Brasil, o tema Fusdes e Aquisi¢cdes ganhou importancia no inicio da década de 90
quando o nimero de operacdes comecou a aumentar em decorréncia da reducio das barreiras
de entrada ao capital estrangeiro e da inser¢do do pafs no mercado global. Estudo da KPMG
revela que, entre 1994 e 2001, ocorreram 2.440 transacdes de fusdes e aquisicdes, entre as
quais 1.448 tiveram investimento de capital estrangeiro.

Esse ciclo néo se esgotou e é provavel que o ritmo seja acelerado em virtude de fatores
como: a intensificacdo de privatizacdes em dreas em que o setor publico ainda tem presenga
marcante; a confirmagdo da estabilidade monetdria; o nimero ainda grande de empresas



familiares envolvidas em processos sucessorios complexos; a crescente participacdo dos
fundos de pensdao no patrimdnio empresarial do pais; e, a retomada do crescimento
econdmico, em bases sustentdveis. E, embora haja questionamentos sobre a atratividade do
pais no curto prazo, devido a todos esses fatores, essas operagdes continuam a ocorrer.

O objetivo deste trabalho é de ressaltar a importancia das decisdes de marca nos
processos de fusdes e aquisi¢des, através da andlise do valor da marca e o seu reflexo no
posicionamento dos produtos e apresentar o caso de uma operagdo no ramo de bebidas.

2. CONSIDERACOES METODOLOGICAS

Como o em questdo estudo é de cardter descritivo, o método de abordagem mais
apropriado para este artigo € o método indutivo, pois segundo MARCONI E LAKATOS
(2005), pois a aproximagdo dos fendmenos caminha geralmente para planos cada vez mais
abrangentes, indo das constatacdes mais particulares as leis e teorias. Para RICHARDSON
(1999), é o processo pelo qual, partindo de dados ou observagdes particulares constatadas,
pode-se chegar a proposigdes gerais.

Para a operacionalizacdo da pesquisa, foi necessdrio o estudo de caso, pois se
fundamenta na idéia de que a andlise de uma unidade de determinado universo possibilita a
compreensdo da generalidade do mesmo, conforme MARCONI E LAKATOS (2005). O caso
estudado foi realizado numa operagdo de fusdo entre empresas brasileiras do ramo de bebidas.

3. ESTRATEGIA DE FUSOES E AQUISICOES

Conforme ANSOFF e MCDONELL (1993), a estratégia € um conjunto de regras de
tomada de decisdo para orientacdo do comportamento de uma organizagcdo e representa os
meios para se atingir os objetivos que a empresa tenta alcangar. SERRA (2004) ressalta que a
estratégia empresarial é o conjunto de meios que uma organizagdo utiliza para alcangar os
seus objetivos. Tal processo envolve as decisdes que definem os produtos e os servigos para
determinados clientes e mercados e a posi¢do da empresa em relacio aos seus concorrentes.

Para BARROS (2003), existem diferentes tipos de combinagdes estratégicas entre as
empresas que variam de network relativamente informal até a aquisi¢do, com desaparecimen-
to completo de uma delas. Cada tipo de relacionamento exige investimentos de vdrios niveis,
tem formato legal especifico e, sobretudo, causa fortes impactos nas pessoas. Esses novos
formatos de operacdo podem evoluir em um continuum que vai do simples licenciamento,
passando por alianga e parceria, joint venture, fusdo, até aquisicao.

As organizacdes, com o objetivo de permanecer ou aumentar a sua participagdo no
mercado € lancar mao de estratégias de crescimento, como fusdes e aquisi¢des. Ambas sdo
opgdes estratégicas muito utilizadas, quando as aliangas ndo trazem as vantagens desejadas,
pois a empresa que resulta da fusdo ou aquisi¢do pode ter operacdes mais integradas e mais
autonomia do que na parceria.

Do ponto de vista juridico, a Lei das Sociedades Andnimas, lei n® 6404/76, conceitua
em seu artigo 228: “A fusdo é a operacdo pela qual se unem duas ou mais sociedades para
formar sociedade nova, que lhes sucedera em todos os direitos e obrigacdes”.

A fusdo envolve uma completa combinacdo de duas ou mais empresas que deixam de
existir legalmente para formar uma terceira com nova identidade, teoricamente sem
predominancia de nenhuma das empresas anteriores.

Na maioria das vezes, a fus@o se d4 com companhias do mesmo porte e do mesmo
ramo de atividades, as quais perdem por completo sua identidade, deixando de existir. Nesse
processo ocorre a transferéncia integral de ativos e passivos das companhias fundidas.



Pela lei n® 6404/76, “A aquisi¢do € operagdo pelo qual uma ou mais sociedades
compra uma outra, sucedendo-a em todos os direitos e obrigacdes”.

A aquisicdo determina o desaparecimento legal da empresa comprada, ou seja, ndo ha
extingdo de ambas, sendo que uma pessoa juridica permanece, € a outra, incorporada, passa a
ser subordinada nos seus bens, direitos e obrigacdes a empresa adquirente, que poder4 utilizar
ou ndo, o nome da adquirida, que terd sua pessoa juridica extinta.

E muito importante que a decisio sobre o uso desses instrumentos de estratégia
empresarial seja tomada levando-se em conta o aspecto juridico que a envolve. Segundo
MUNIZ (1996), a fusao e a aquisi¢do constituem antes de tudo um processo de sucessdo, ou
seja, uma operag¢do em que uma pessoa juridica transfere para outra um conjunto de direitos e
obrigacgdes, ou de ativos e passivos, ou ainda, um grupo de haveres e deveres de tal forma que,
sem que haja solucdo de continuidade, uma pessoa juridica prossegue uma atividade entdo
exercida por outra.

Segundo GITMAN (1997), as empresas fundem-se para alcancar determinados
objetivos. O objetivo dominante ¢ maximizar a riqueza dos proprietarios, que serd refletida no
preco da acdo da adquirente. Os motivos especificos, os quais incluem crescimento ou
diversificacdo, sinergia, levantamento de fundos, aumento ou aprimoramento da capacidade
administrativa ou da tecnologia, consideragdes tributdrias, aumento da liquidez do proprietario
e defesas contra aquisicio de uma empresa por outra, devem ser procurados quando se
acredita que sejam consistentes com a maximizagao da riqueza do proprietdrio.

A onda de fusdes e aquisicdes sofreu forte evolug@o nos ultimos anos por duas razdes
basicas, conforme ressaltado em OLIVEIRA (2001), a necessidade das empresas se
adequarem a determinadas novas realidades decorrentes das mudangas da economia,
principalmente da globalizagdo e a vontade dos executivos de criarem grandes grupos
empresariais.

4. MARCAS E SEUS BENEFICIOS

Ao desenvolver uma estratégia de marketing para produtos, a empresa tem que
enfrentar a decisdo de marca e isso exige investimento a longo prazo, principalmente em
propaganda, promogdo ou embalagem.

Marca é um nome, termo, sinal, simbolo ou combina¢do dos mesmos, que tem o
propdsito de identificar bens ou servigos de um vendedor ou grupo de vendedores e de
diferencid-los de concorrentes, segundo defini¢io da American Marketing Association,
conforme citado em KOTLER (1998).

Essencialmente uma marca representa a promessa € a entrega de um conjunto
especifico de caracteristicas, beneficios e servicos dos vendedores aos compradores. As
melhores marcas trazem uma garantia de qualidade. Porém a marca é um simbolo ainda mais
complexo.

Nesse sentido, FONTENELLE (2002) ressalta ainda que a marca € um simbolo
complexo, exigindo que todas as diferentes imagens com as quais opera sejam coerentes entre

si, cuidadosamente remetidas a imagética principal com a qual a marca quer se ver
identificada.

Entretanto para CHURCHILL (2000) a utilizagdo de uma marca é uma maneira de
distinguir produtos na mente de compradores potenciais. Eles podem dedicar um esforco extra
e gastar dinheiro adicional para comprar uma determinada marca. O comprometimento com a
compra de uma marca especifica é chamada de lealdade de marca. A maioria dos
consumidores € fiel a uma marca quando compra certos produtos, entre eles, bebidas



(Brahma) e cigarros (Marlboro). Para outros produtos, como sacos de lixo ou ervilhas em lata,
apenas cerca de um quarto dos consumidores € leal a marca. Ao proteger sua marca com
status de marca registrada ou marca de servigo, a organizacdo também cria um elemento do
produto que os concorrentes nao podem copiar.

As marcas beneficiam tanto os compradores como os vendedores. Ao fazer pesquisa
de compras, os compradores podem usar as marcas para controlar os varios itens que estao
avaliando. Além disso, as imagens que as pessoas tém das marcas ajudam-nas a tomar
decisdes de compra, pois procuram marcas para as quais tenham imagens positivas e evitam
as que tenham imagens negativas. Ou seja, as marcas podem reduzir o tempo e a energia
inerentes ao processo de compra, além de proporcionar bem estar decorrentes de associagdes
positivas com a marca.

O valor de uma marca para uma organizacdo é chamado de valor da marca. Como
mostrado na figura 1, o valor da marca inclui a lealdade do cliente pela marca, a consisténcia
do nome da marca, a qualidade percebida, associacdes da marca e outros ativos da marca.
Esses componentes resultam das idéias dos compradores a respeito do produto, da
organizacgdo e de outras varidveis que afetam as vendas do produto. O valor da marca pode ser
positivo ou negativo, dependendo de como os consumidores percebem o significado da marca.
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Fonte: CHURCHILL (2000)
Figura 1. Valor da marca.

5. MARCAS E 0S PROCESSOS DE FUSOES E AQUISICOES

No cendrio institucional brasileiro, tornou-se comum a formacdo de parcerias como
forma de manter e conquistar mercados. Assistimos a unido de for¢as no setor bancirio,
supermercadista, aéreo, publicitdrio, alimentar, dentre outros, que ndo hesitaram em
empreender acordos associativos para consolidar e ampliar interesses comerciais e sociais.
Sdo empresas que ndo desprezaram a forca dos concorrentes como forma de gerar
oportunidades de marketing, ao invés de apenas combaté-los, ignora-los ou isold-los. Nao é
por acaso que algumas empresas ja possuam departamento de fusdes e aquisicdes, destinado a
visualizar as oportunidades no mercado, ressaltado por GIACOMINI FILHO (2000).



Nas transformagdes sofridas por determinada empresa em termos de produtos e
servigos, o que permanece ¢ a marca. Desse ponto de vista de FONTENELLE (2002), sua
importancia ndo € apenas competitiva — ela permite um ganho de tempo no processo de langar
um produto com o respaldo de uma marca, isto €, um padrio ja estabelecido — mas, também,
de permanéncia no mercado, independentemente das mudancgas que este venha a sofrer.

Entretanto FUERTH (2005) informa que a lealdade dos clientes as marcas sempre serd
um dos objetivos estratégicos mais perseguidos pelas organizacdes, ji que caracteriza o
posicionamento da marca, a consolidacdo comercial de determinados produtos ou servigos e a
manuten¢do desses no mercado, muito provavelmente, durante periodos confortiveis. De
maneira geral as empresas passam a contar com essas marcas como seus carros-chefes, visto
que sdo as de melhor aceitacdo pelos clientes e também, via de regra, as de maior retorno
financeiro.

Quando efetuado de maneira eficaz o merchandising e as propagandas agressivas
mantém essa lealdade, fazendo com que os clientes se identifiquem de tal forma com um ou
outro produto/servico que o prego em si passe, muitas vezes, a uma posicdo secunddria no
processo decisdrio desses compradores.

Nos ultimos tempos, entretanto, muitas vezes os clientes dormem sonhando com os
seus produtos preferidos, de "sua estima", e acordam com o da concorréncia. Da noite para o
dia as conjunturas econdmicas - que nunca antes haviam se manifestado em acdes de
marketing, propagandas, prateleiras ou balcdes - forcam vdrias organizagdes de pequeno,
médio ou grande porte a promoverem movimentos estratégicos que surpreendem os mais
céticos dos clientes: aliancas, parcerias, consodrcios, incorporagdes, fusdes, cisdes, joint-
ventures, terceirizacdes e aquisi¢des se multiplicam nos mais variados setores da economia e
por todo o planeta.

Entretanto em processos de fusdes e aquisi¢des, principalmente entre organizacdes do
mesmo ramo de negdcios, hd o impasse nessas decisdes, visto que a percepc¢do do valor da
marca pelo consumidor fica complexa se os produtos ji existentes competiam entre si num
mesmo segmento. Nesse aspecto, a lealdade a marca fica comprometida, ja que existem outras
varidveis, como preco e propaganda, que irdo definir o posicionamento dessas marcas,
podendo manter ou reposicionar, na maioria das vezes, devido a imagem diferente no
comportamento desse consumidor.

6. DECISOES DE MARCA NO MERCADO DE BEBIDAS: O CASO AMBEV

6.1. DESCRICAO DA OPERACAO DE FUSAO

Em GIACOMINI FILHO (2005), considera-se que a maior fusdo de empresas
brasileiras, a AmBev (Companhia de Bebidas das Ameéricas), que reuniu as agdes da
cervejaria Antarctica com a Brahma em 1999, resultando na maior empresa nacional de
capital privado em receita operacional bruta: R$ 8 bilhdes. Constituiu-se, em 1999, na terceira
maior cervejaria e na quinta empresa de bebidas no mundo. Em termos de mercado interno, o
impacto maior foi no setor de cerveja, representando 71,6% do share nacional, ameagando
diretamente a marca Kaiser (Coca-Cola) com 15%. A AmBev previa para 1999 administrar
78% do movimento de fornecedores de embalagens de cerveja, além de R$ 450 milhdes em
verbas de comunica¢do. A fusdo veio num momento em que o Brasil estava sendo fortemente
assediado por marcas internacionais (Budwiser, Miller, Heineken etc) e as vendas internas
declinando, como ocorreu no periodo de janeiro a maio de 1999 que teve 11,3% de vendas
inferiores a igual periodo do ano anterior. Com a aprovagdo da fusdo pelo CADE, a Ambev
consolidou-se como uma das maiores empresas de capital privado brasileiro.



6.2. GESTAO DAS MARCAS

Segundo informacdes disponibilizadas pela AmBev em seu portal eletronico, os
produtos de Antarctica e Brahma t€m muitas caracteristicas em comum e determinam uma
tendéncia mundial: a fabricag¢do de bebidas - cervejas, refrigerantes, dguas, chés e isotonicos -
¢ feita por "empresas de bebidas" de forma agregada. As técnicas de produgdo, envase e
distribuicdo sdo semelhantes e a comercializacgio € feita por idénticos canais de distribuicéo.

Deve-se ressaltar, porém, que hé diferenciacdes entre as marcas, com atributos que
levam o consumidor a fazer sua opg¢ao. Para atrai-lo, sdo necessdrios grandes investimentos
em publicidade, marketing e promocao, visando a consolidar e manter a imagem do produto
no mercado.

A AmBev ¢ lider no setor nacional de cervejas, comercializando 46 marcas, sendo
Antarctica, Brahma e Skol as mais conhecidas. As empresas atuam também em outros
segmentos, especialmente no de refrigerantes, além de produzir chés, dguas e isotdnicos, cujas
vendas estdo em expansdo em todo o mundo. Em nenhum desses segmentos, Antarctica ou
Brahma detém a lideranca de vendas. Nos refrigerantes, por exemplo, a lideranca do mercado
nacional é do Sistema Coca-Cola.

A criacdo da AmBev resultou num grau de participagcdo da ordem de 39% no mercado
nacional de bebidas. Segmentando o grau de concentragdo de mercado de bebidas por
produtos, a situacdo do mercado brasileiro era a seguinte:

a. Cervejas: a producdo encontrava-se distribuida entre quatro produtores de grande
porte, com pequena participagio de produtores pequenos. A primeira vista, poderia parecer
demasiada a concentracdo econdmica nesse segmento com a criacio da AmBev, mas alguns
fatores devem ser considerados:

e Antarctica, Brahma e Skol serdo mantidas como divisdes empresariais autdbnomas e
independentes. Elas serdo dotadas de todas as condi¢des para a manutengdo da integridade de
competicdo intradivisdes e intramarcas. Isso é absolutamente vidvel dentro do grupo. E s6 ver
o exemplo da Skol, uma das principais concorrentes da propria Brahma, a ponto de ter
recentemente conquistado a lideranga no segmento de cervejas.

¢ Baixa fidelidade do consumidor as marcas de cerveja. O preco € um dos fatores
mais determinantes na escolha do produto. Quando o preco aumenta, faixas de consumidores
tendem a procurar marcas de pre¢co mais baixo. Essa infidelidade as marcas torna muito
pequena a capacidade dos produtores de cerveja de ditar aumentos de precos. Segundo
pesquisa da Marplan Brasil (1995), apenas 34% dos consumidores chegam aos pontos de
venda para comprar cerveja de uma marca ja definida. 23% aceitam sugestoes de terceiros ou
bebem qualquer marca.

® O poder de imposi¢ao de pregos ¢ limitado pelo fato de a cerveja estar longe de ser
considerada produto essencial. A capacidade do produtor de vender em larga escala sé €
vidvel com precos reduzidos, caso contrdrio, o consumidor deixa de comprar a cerveja para

atender a necessidades mais elementares.

Assim, a AmBev ndo teria, mesmo que pretendesse poder para impor aumentos de
precos de seus produtos. Isso apenas confirma a tendéncia que se generalizou no direito da
concorréncia de considerar as participacdes de mercado como um dado apenas relativo nas
avaliagdes dos riscos anticoncorrenciais de uma concentra¢do econdmica. Em varios paises, o
mercado de cerveja apresenta alto grau de participacio de poucas empresas;

b. Refrigerantes: a soma das participagdes detidas pela Brahma (incluindo a Pepsi-
Cola) e pela Antarctica resultou em um market share de 18,2% pelo critério de volume de



vendas. A liderangca continuou com a Coca-Cola, com 48,9% de participacdo. Nesse
segmento, a fusdo trouxe um pequeno aumento no indice de concentragcdo, mas deixard mais
acirrada a competicdo com a Coca-Cola. Além disso, a criagdo da AmBev proporcionou as
condicdes necessdrias para a internacionalizacdo do Guarand, tnico refrigerante genuinamente
brasileiro e que deve encontrar boa receptividade nos mercados externos dado ao seu sabor
especial e ao seu apelo ecolégico. O guarand é o unico refrigerante capaz de contrastar a
posicao dominante da Coca-Cola no Brasil

c. Aguas: das vendas totais, 54% sdo controladas por pequenos produtores. O grupo
Edson Queiroz, lider de vendas do setor, detinha 20% do mercado nacional. A participagéo de
Antarctica e Brahma nesse segmento continuou pequena em face da oferta total. Com a fusdo,
ndo hd qualquer aumento significativo da concentragcao econdmica.

d. Chas: assim como nas aguas, esse segmento é intensamente atomizado. A Parmalat
detinha na época da criagdo da AmBev 43% de participacdo em volume, liderando o mercado.
A Brahma produzia chds, mas como a Antarctica ndo atuava nesse mercado, nio houve
aumento da concentracdo.

e. Isotonicos: a Brahma produzia isotonico, mas Antarctica ndo. Portanto, a criagdo da
AmBev nio alterou os niveis concorrenciais desse segmento.

f. Sucos: a lideranca na ocasido era da Parmalat, com 39% do mercado. Como a
Brahma ndo produzia sucos, enquanto a Antarctica fabricava uma linha de néctares, aqui
também nfo houve aumento do nivel de concentragéo.

7. CONSIDERACOES FINAIS

Foi verificada através deste artigo a importancia clara entre a gestdo das marcas nos
processos de reestruturacdo corporativa, como as fusdes e aquisi¢des e os principais reflexos
no valor da marca e por conseqiiéncia no posicionamento, que estd intimamente ligado a
imagem que o cliente pode perceber com a nova posicio desses produtos nas operagdes, frente
a concorréncia no segmento.

Para minimizar esta limitacdo, deve-se garantir um posicionamento correto da marca,
que represente valor para o cliente e mais, que sempre haja a preservacdo da fidelidade do
cliente a marca, com um esfor¢o de marketing no sentido de mostrar ao mercado o verdadeiro
valor, através de diversos instrumentos mercadoldgicos, representando uma imagem, ja
estabelecida ou construida pela integracdo das operacoes.

De qualquer forma, a reestruturagdo corporativa € uma forma de criar oportunidades
que depende em grande parte dos interesses da prépria instituicdo. Esta decisdo estratégica
envolve riscos, como passar ao mercado a imagem de uma possivel fragilidade financeira, ou
a tentativa de cartelizacfo, atualmente discutidas por varias organizagdes regulamentadoras no
Brasil.
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