My by

ety

3 9
g

Fusao entre empresas de grande porte no
cenario brasileiro - Um estudo de caso entre as
empresas Sadia e Perdigao

Giane Gomes Teixeira Dantas
gianegt @yahoo.com.br
UNINOVE

Carlos Alberto Chagas Teixeira
cacteixeira@hotmail.com
UNINOVE

Resumo: A economia mundial vem passando por diversas mudancgas sociais e econdmicas nos ultimos
anos. A complexidade de gerir uma empresa no contexto atual, onde mudancas e exigéncias dos clientes
e partes envolvidas sdo cada vez mais dindmicas, despertou a obrigacdo da revisdo das estruturas
empresariais. Destaca-se, no processo de otimizagdo das estruturas organizacionai s nessa novarealidade,
aintensificagdo das fusbes e aquisicdes, envolvendo diversos setores econdmicos. A presente pesquisa
aborda a formagdo da Brasil Foods, uma gigante do setor de alimentos formada pela fusdo das duas
lideres do setor: Sadia e Perdigéo. Para atingir esse objetivo foi realizada uma pesquisa bibliogréfica e
um estudo de caso composto de materiais sobre essa incorporagdo. Com relacdo a Sadia e Perdigao,
observou-se que a atividade foi motivada por uma dificuldade financeira que a Sadia se passava, onde
apresentou seu primeiro prejuizo da histéria. Juntando-se a isso, a Perdigdo observou uma étima
oportunidade de alavancar seus negocios através dessa fusdo. O tipo de fusdo envolvida nesse processo
foi a consolidacdo, ou seja, ambas as empresas deixaram de existir legalmente para fazer parte de uma
nova entidade, uma empresa inteiramente nova, a Brasil Foods
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INTRODUCAO

Cada vez mais as organizacOes estdo inseridas em uma economia globalizada onde os
mercados mundiais interagem, ndo se limitando as fronteiras regionais ou nacionais.
Atualmente é irrelevante especificar o pais de origem das empresas, as quais perderam quase
que totalmente os limites de operagéo de suas atividades.

Na realidade, o mercado globalizado sé aumentou a competividade. Em muitos casos,
iSSO obriga a empresa a aprender novas tenologias e abri novas frentes de comercializagéo e

aumentar a escala de producéo.

Neste contexto, muitas empresas tém buscado como estratégia de crescimento, realizar
processo de fusdo ou aquisicdo, ja que esta é uma forma de racionalizar a sua producéo,
garantir maior participacdo no mercado, maior competitividade, e maior lucratividade para a

empresa.

Diversas empresas tiveram seus resultados afetados, seja atraves de redugdo em vendas
ou variacdes cambiais nas exportacdes. E algumas delas, iniciaram processos de negociacdes
ou combinacdo de negocios visando melhorar seus resultados através de expansdo ou até

mesmo conseguir manter-se economicamente viaveis para seus investidores.

Diante desse contexto, este trabalho tem por finalidade apresentar, em um primeiro
momento, de forma sucinta o significado dos processos de fusdo e cisdo de empresas, e a
sequir serd detalhado o processo de incorporacdo de empresas, onde empresas utilizam-se
desta estratégia para abarcar uma parte maior do mercado. Outro fato relevante é que a

incorporadora absorve todos os direitos e obrigacdes da empresa incorporada.

Duas grandes empresas do ramo alimenticio do mercado nacional se envolveram em
um processo de incorporacdo de acdes. Serd apresentado entdo um estudo de caso de como
ocorreu esse processo de incorporacdo da Empresa Sadia pela Perdigdo, resultando na BRF

Foods, relatando os procedimentos legais, a partir da intencdo do processo.
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REFERENCIAL TEORICO

Nas ultimas décadas cada vez mais tém ocorrido no Brasil diversas operagdes de fusdes
e aquisicBes, esse movimento foi impulsionado devido a mudancas na estratégia da economia
nacional iniciada no final dos anos 1980, onde as estratégias de crescimento comegaram a ter

rumos diferentes deixando de se basear em principios nacionalistas e protecionistas

Combinacao de negécios: cisdo, fusdo e incorporacao

Segundo Santos, Schmidt e Fernandes (2003), combinacdo de negdcios séo tipos de
transacdes que as empresas fazem, que podem ser a unido de entidades diferentes se tornando
uma ou a compra de ativos liquidos e operaces de outra entidade. Tais operagdes séo

chamadas de incorporacéo, fuséo, cis@o e aquisicdo do controle acionario.

“A cisdo de empresas é o negdcio plurilateral que tem por finalidade a
transferéncia de parcelas ou totalidade do patriménio de uma sociedade para
uma ou mais sociedades, dividindo-se o capital da empresa cindida ou
extinguindo-se a mesma, no caso da transferéncia da totalidade do
patriménio liquido, e esta descrita na Lei 6.404/76, no art. 229”. (SANTOS,
SCHMIDT e FERNANDES, 2003, p.308 e 309).

O artigo 229 da Lei 6404/76 fala exatamente do conceito tratado pelo autor, ou seja,
do conceito da cisdo, da sucessdo de direitos e obrigacfes que a sociedade que absorver a
outra esté sujeita, total ou parcialmente. No artigo 3° cita que ja existindo a sociedade a versao

da parcela do patriménio obedecera as disposi¢des sobre incorporagéo.

Conforme Santos, Schmidt e Fernandes, 2003, a aquisi¢do do controle acionario, como
0 proprio nome diz, se refere a adquirir a maior parte das acdes ordinarias de uma empresa, €

consequentemente seu controle acionario.

“A incorpora¢do de empresas € o negocio plurilateral que tem por finalidade
agregar todas as a¢fes de uma sociedade ao patriménio de outra que sucede
a incorporada em todos os seus direitos e obrigacdes, ou seja, implica a
sucessdo universal, com a extingdo de uma delas, e estd descrita na Lei
6.404/76, em seu artigo 227”. (SANTOS, SCHMIDT e FERNANDES,
2003, p.308 e 309).
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Neves e Viceconti (2005, p. 361), conceituam incorporagdo como “operagao pela qual

uma ou mais sociedades (incorporadas), tem seu patrimonio absolvido por outra

(incorporadora), que lhe sucede em todos os direitos e obrigacdes”.

Segundo JUNIOR E OLIVEIRA (2005), incorporagio trata-se de um processo na qual
uma ou mais sociedades sdo absorvidas por outra. A sociedade incorporadora sucede as
incorporadas em todos 0s seus direitos, deveres e obrigacdes conforme Lei N° 6.404, art. 227,

de forma a seguir normas gerais explicitas nos arts. 223 a 226 e as especificas do instituto.

Na incorporacdo as sociedades incorporadas deixam de existir, mas a empresa
incorporadora seré a sucessora de suas personalidades juridicas, assim como de seus direitos e
obrigagdes. (JUNIOR E OLIVEIRA, 2005, pg. 187).

Fusdes e incorporacoes

De acordo com Gitman (1997), uma fusdo ocorre quando duas ou mais empresas Sao
combinadas, e a empresa resultante mantém a identidade de uma delas; ja uma aquisicdo ocorre
com a compra de um numero suficiente de participacdes de acOes; tal compra pode ser
amigavel ou hostil. Do ponto de vista juridico, a Lei das Sociedades Andnimas, Lei N°
6.404/76 (BRASIL, 2009f1), conceitua em seu artigo 228: “A fusdo ¢ a operagao pela qual se
unem duas ou mais sociedades para formar sociedade nova, que lhes sucedera em todos 0s
direitos e obrigagdes” e “A aquisicdo ¢ operacao pelo qual uma ou mais sociedades compra
outra, sucedendo-a em todos os direitos ¢ obrigagdes”. Suen e Kimura (1997) apresentam em

seu artigo outros conceitos para F&A, além de outras estratégias:

a) Fusdo: é a unido de duas ou mais companhias que forma uma Gnica empresa,
geralmente sob controle administrativo da maior companhia ou a mais préspera.
Em seu conceito mais amplo e também juridico, fusdo seria uma das formas
integrantes do fendmeno da concentracdo de empresas, constituindo o grau mais
intenso do grupo — ndo obstante incorreta tecnicamente, por desprezar o aspecto
importante da extingdo de ao menos uma das empresas;

b) Aquisicdo: compra do controle acionario de uma empresa por outra, sendo que, no
caso de aquisicdo global do patriménio da empresa adquirida, a compradora assume

0 controle total, e a empresa adquirida deixa de existir;
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Tipos de Fusdes e incorporacoes

Pode-se afirmar que ha razdo tanto para a empresa que foi adquirida vender sua
participacdo acionaria quanto para a empresa adquirente comprar a outra empresa. As
organizagdes que sdo adquiridas por outras geralmente encontram-se em situagdes como:
iminéncia de faléncia, obriga¢des tributarias ou outras acima de suas condi¢gdes de pagamento,
desvantagens técnicas relacionadas ao pequeno porte, ou desvantagens administrativas.

A fusdo ou incorporagdo possibilidade de crescimento com maior velocidade e
seguranca quanto a aquisicdo de uma firma ja em operacionalizacdo economiza o tempo
necessario para aquisicdo de novos equipamentos e de conhecimentos; possibilidade de
dominagdo do mercado.

Sandroni (2004) apresenta alguns tipos de fusdes:

Fusao Horizontal: fusdo de duas empresas que produzem o mesmo produto no
mercado. Por exemplo, duas empresas que produzem cerveja. Geralmente, esse tipo de fusdo
acontece entre uma empresa grande (com alta participacdo no mercado) e outra de menor

porte e menor participacdo no mercado;

Fusdo Vertical: Fusdo de duas empresas que produzem produtos que pertencem a
diferentes etapas do processo produtivo. Por exemplo, quando uma empresa que produz

calcados se funde com uma empresa que produz couro, ocorre uma fusao vertical,

Fusbes de Conglomerados, segundo o autor, podem ser divididas em trés tipos
caracteristicos:

- Extensdo de produto: Ocorrem quando as linhas de produto das empresas sdo
aumentadas. Ocorrem apenas em empresas que possuem certa relagdo entre si;

- Extensdo geogréfica de mercados: Envolve empresas cujas operacdes sdo conduzidas
em mercados com localizacdo geografica diferente. Por exemplo, uma empresa atua apenas no

mercado interno e outra apenas no mercado externo;

-Conglomerado Puro: sdo as fusbes envolvendo empresas que atuam em negdcios ndo

relacionados.



Abaixo uma caracterizacdo dos tipos de fusbes, conforme apresentada em Informativo
Setorial do BNDES.

Tipo Definigdo Possiveis objetivos
Herizontal Fusdes dentro de uma mesma inddstria | Economia de escala e escopo.
ou segmento Elevagdo do market-share
| Penetracdo rapida em novas regides,
Vertical Fusdes de empresas que estdo a frente | Maior controle sobre as atividades.
ou atras da cadeia produtiva Protegdo do investimento principal.

Facilitagdo na distribuic3o de produtos.
Assegurar matérias-primas (eventualmente a custos mais baixos).
Concéntrica Fusdes de empresas com produtos ou ' Diminui¢do des custos de distribuicdo
servigos ndo similares, que apresentam | Diversificagdo do risco,
algum tipo de sinergia Adquirir rapidamente o know-how no setor,
Ampliar a linha de produtos.
Entrar em novos mercados.
Conglomerado puro Fusdes sem qualquer tipo de sinergia Diversificagdo do risco,
Oportunidades de investimenta.

Fonte: BNDES 1999, p.2.

Estratéqgia de fusdes, incorporacoes e aquisicoes

De acordo com Barros (2001), as ultimas décadas do século XX foram marcadas por
um crescente aumento das operagdes de Fusdes e Aquisicdes (F&AS), envolvendo empresas
de diferentes paises e de tamanhos variados. Essas transacGes tém causado profundas
mudancas, alterando os padrdes de gestdo, producdo e emprego no mundo todo. Barros
(2001), Cartwright & Cooper (1992) apontam que a estratégia de fusdes, incorporacdes e
aquisicdes visa a melhoria de posicdo no mercado, a aquisicdo de tecnologia e ao
aproveitamento de situacdes de reestruturacdo, quando a empresa tem problemas de
performance. As F&As também intencionam maior controle sobre o canal de distribuicéo,
expansao geogréfica, aquisicdo e/ou potencializacdo de competéncias, aquisicdo de recursos,
ajuste a0 mercado competidor e até a satisfacdo do desejo irracional de executivos. Além
disso, vem a ser um substituto a atividades de P&D (pesquisa e desenvolvimento) e, para
explorar barreiras frageis de inddstrias em surgimento. Em sua pesquisa, Barros (2001) revela
que “a maioria das aquisicdes no Brasil (59%) foi motivada por razdes vinculadas ao mercado.
Em seguida aparecem razdes relacionadas a ganhos de escala (11,7%). Apenas 1,3% das
aquisicdes estdo relacionadas a questdes de tecnologia. A maior parte das empresas (44,6%)

foi adquirida em situagdo financeira precaria.”

Para Ferrari (1996), a aquisicdo, fusdo ou incorporacdo de outras empresas tém entre
suas principais finalidades resolver deficiéncias ou caréncias, tanto em termos mercadolégicos,

de inovacédo tecnologica como de talentos para a gestdo do empreendimento; trata-se de uma
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alternativa interessante para viabilizar o crescimento intensivo da empresa, eliminando os

riscos inerentes ao desenvolvimento interno de novos projetos ou produtos ou a montagem de

estabelecimentos préprios em novos segmentos de mercado.

A evolucdo das Fusdes e AquisicOes € decorrente da estratégia das organizagdes frente
ao desenvolvimento e fortalecimento do competitivo ambiente empresarial, consequéncia do
processo de globalizacdo. Para Waac (2000), a compreensdo do fendmeno sob suas diversas
Oticas é importante para a regulamentacdo de atos de concentracdo e para a tomada de

decisdes empresariais.

Na visdo de Héau (2001), para cada aquisicdo existe uma estratégia, implicita ou
explicita. N&do é a aquisicdo que da certo ou errado, e sim a estratégia por tras dela. Muito
frequentemente, a estratégia ndo parece clara ou consensual, pois as diferentes pessoas que
lideram o processo tém pontos de vista diferentes sobre o que fazer e, mesmo quando estdo de
acordo sobre a oportunidade da aquisicdo que tém em maos, seu raciocinio € diversificado.
Caso ndo disponham de uma estratégia comum, cada um dos lideres do negocio pode utilizar a

aquisicao em beneficio préprio.

METODOLOGIA DE PESQUISA

O estudo envolveu inicialmente a obtencdo de informacdes tedricas, atraves de estudo
exploratdrio, seguido do estudo formal descritivo, calcado numa pesquisa bibliografica junto a
autores consagrados na abordagem do tema tratado, além da leitura de artigos especificos
sobre 0 assunto existentes no mercado, com a finalidade de levantar os conceitos sobre fusdes,
aquisicdes, incorporacdes, parcerias estratégicas, Globalizacdo e mercados, etc. Dessa forma,
fez-se uso de livros, revistas, jornais, dissertacdes, documentos impressos ou inseridos em
meios eletrnicos, e varios tipos de comunicados cientificos, entre outros, relativos a tematica,
seguido de um estudo de caso que da consolidacdo do tema nas diversas abordagens ja

publicadas

“O método cientifico agrega, portanto, logica e evidéncia factual, normatizando o
processo de busca de explicagbes consistentes sobre os fatos, sua unidade, especificidade,
ordem, regularidade, causas e efeitos.” (CHAROUX, 2006, p. 22).

Segundo CHARQOUX (2006), o estudo de caso € bem relativo a monografia, pois é a
maneira como um assunto é descrito da forma como ele ocorre realmente, com inicio, meio e

fim, ou seja, uma introdugéo, desenvolvimento e concluséo.



LS
7 4 EDB

E como colocado por CHAROUX (2006) o estudo de caso explora a inter-relagdo do
referencial tedrico sobre o tema e 0s aspectos da realidade que foram utilizados na pesquisa. A
pesquisa investigativa evidencia o conhecimento que se pode obter atraves da analise de um

Caso.

Pode-se afirmar que a pesquisa realizada trata-se de um estudo de caso, pois apresenta
caracteristicas como as citadas acima por CHAROUX, e foi realizada com dados do tipo
secundarios, que “sdo dados ja disponiveis, acessiveis através de consulta a literatura e/ou
outros documentos; sdo chamados secundarios por ja terem sido, anteriormente, elaborados e
registrados com finalidade especifica para pesquisa que os gerou e registrou.”

(CHAROUX, 2006, p.41).

ESTUDO DE CASO — SADIA E PERDIGAO

Histdrico da Perdigéo e Sadia

As duas empresas tiveram inicio das suas atividades na década de 50 no estado de
Santa Catarina, sendo que a Sadia fundada por Attilio Fontana em 7 de junho de 1944, na
cidade de Concordia, a partir da aquisicdo de um frigorifico em dificuldades denominado S. A.
Industria e Comércio Concordia. A partir do nome Sadia, que foi composto a partir das iniciais
SA de "Sociedade Anbnima" e das trés ultimas letras da palavra "Concérdia" e que virou

marca registrada em 1947,

A Perdigao foi fundada pelas familias Brandalise e Ponzoni em 1934, na cidade de
Videira, como Ponzoni, Brandalise e Cia, e permaneceu sob a administracdo da familia
Brandalise até setembro de 1994, quando o seu controle acionario foi vendido para um
consorcio de fundos de pensdo brasileiros (PERDIGAOQ, 2009). Atualmente ambas disputam a
lideranca em varios segmentos alimenticios no mercado interno, sdo grandes exportadoras e

estdo entre as maiores companhias de alimentos do mundo.
Motivacdes e 0 Processo de Fusdo

Nos ultimos 10 anos a Sadia e a Perdigdo, fizeram trés tentativas de associacao, sendo
que a primeira em 1999, a segunda em 2002 que obteve um éxito parcial, onde foi dado o
nome para a associacdo de Brazilian Foods, a unido comercial durou um ano e meio e foi

desfeita.
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A terceira tentativa ocorreu em 2006 e mostrou-se a mais traumatica e quase pos fim a
qualquer possibilidade de associacdo porque foi uma oferta hostil de compra da Perdigdo por
parte da Sadia. O caso arranhou a imagem da Sadia e, recentemente, acabou resultando na
instauracdo do primeiro processo brasileiro por uso de informagdes privilegiadas na iniciativa

privada.

A tentativa de compra da Perdigdo por parte da concorrente pode ser atribuida a
capacidade de alavancagem financeira da Sadia. Apesar do mal-estar causado pela Ultima
tentativa, em dezembro de 2008, mais préxima ao Natal, o presidente do Conselho de
Administracdo da Sadia, Luiz Fernando Furlan, teve o primeiro contato de uma conversacéo
que duraria mais de cinco meses. Do outro lado da linha, Nildemar Secches, presidente do
Conselho de Administracdo da Perdigdo, abria o canal para a quarta tentativa de fusdo das

duas maiores empresas de alimentos do Brasil.

Situacgdes da Sadia antes da incorporacao

A crise financeira americana operou em diversos momentos com fortes quedas, levando
assim diversas empresas a grandes perdas, entre elas figura a Sadia que foi uma das mais

atingidas, tendo reconhecido uma perda de quase R$ 800 milhdes.

Conforme Da Reuters (Globo, 2009), a Sadia teve seu resultado afetado com perdas

decorridas de variacdes cambiais no ano passado.

A Incorporacédo da Sadia pela Perdigdo

No dia 19 de maio de 2009, as Empresas Sadia S. A e a Perdigdo S.A firmaram um
acordo de associacdo (“Acordo de Associagcdo”) para viabilizar a unificagdo da Sadia e
Perdigdo; esse acordo tem participacdo das duas companhias e da HFF Participacdes S.A, que
deterd a maior parte de acdes ordinarias da Sadia. Dessa associacao, aprovada pelos Conselhos
de Administracdo da Perdigdo e da Sadia, resultara a BRF — Brasil Foods S.A, cuja sede sera
em SC. Esse acordo teve seus termos submetidos & adesdo dos acionistas da Sadia e dos
acionistas signatarios do acordo de voto da Perdigdo. Nesse acordo, os acionistas aderentes
Perdigdo e os da Sadia detentores de mais de 51% das ac¢des ordinarias deveriam fazer ades&o.
Bovespa (2009),
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Ainda conforme o site da Bovespa (2009), nessa associacdo, consta a alteracdo do
nome da Perdigdo para BRF Foods S.A., a BRF fara a incorporacdo de acdes da HFF, que
poderd ser a prdépria HFF. Dessa forma havera reorganizacdo societaria da Sadia, HFF e
Perdigdo/ BRF. Além de incorporacdo de a¢des da Sadia pela BRF.

Além das acOes expostas anteriormente, que é a venda das a¢fes Concérdia Holding
Financeira S.A; incorporacdo de acBes da HFF pela BRF, sendo que o nimero de acGes da
HFF dividido pelo mesmo nimero de a¢des ordinarias da SADIA, alteracdo da denominacao
da Perdigdo para BRF Foods S.A), houve mudanca da sede social para Itajai em Santa
Catarina e alteragdes no estatuto social para “estabelecer que o nimero méaximo dos membro0s
que compdem o Conselho de Administracdo que passou a ser de 11 (onze) membros e

implementar estrutura de Co-Presidéncia no ambito do Conselho de Administrac¢ao.”

Houve alteracdes no estatuto social da Sadia aumentando o nimero de membros do
Conselho de Administracdo para doze e criando uma Co-presidéncia, além de substituir alguns
membros do Conselho, de forma a manter as mesmas pessoas que compde o Conselho de
Administracdo da BRF.

“Os acionistas dissidentes titulares de agdes ordindrias de emissdo da SADIA, por
ocasido da realizacdo da Incorporacdo de Acdes, tiveram direito de retirada, nos termos da

9

lei.

A capitalizacdo de recursos para a BRF foi aproximadamente de R$4 bilhdes, sendo
que a prioridade na alocacdo de acdo € para os acionistas da Perdigdo/ BRF e, para os da Sadia

se a incorporacdo nao fosse concluida, até o limite da participacdo que teriam na BRF.

Divulgado o valor estimado do custo que essa operacao gerou para ambas as empresas
foi de R$67 milhGes de reais, sendo pagos R$35 milhdes pela Sadia e $32 milhGes pela BRF,

incluidas todas as despesas até a Incorporacéo.

Essa incorporacdo ja teve anuéncia pela autoridade europeia de defesa da concorréncia,

entretanto, ainda esta pendente por parte do Conselho Administrativo de Defesa Econdmica.
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Através de pesquisas no site da Bovespa (2009) foi divulgado em 18 de Agosto de

2009, outro fato relevante foi levado a conhecimento publico, informando que nos termos da
Instrucdo CVM 358/02, foram realizadas as assembleias gerais extraordinarias das Companhias
BRF e Sadia, tendo sido aprovadas a incorporacdo das agdes ordinarias e preferenciais da
Sadia pela BRF, o que ocasionou um aumento de capital da BRF na ordem de
R$2.335.484.255,61 mediante a emissdo de 59.390.963 novas a¢Bes. O novo capital passa a
ser R$11.863.417.953,36 composto por 418.986.623 ac¢bes ordinarias, escriturais e sem valor

nominal.

Conforme informag6es divulgadas no site da Perdigdo, ou BRF Foods (2009), o
Relatério da Administracdo, confirmou as informacfes que foram divulgadas nesses fatos
relevantes divulgados na Bovespa e acrescentou dados mais preciso como por exemplo a
captacdo de recursos foi no valor de R$4,6 bilhdes, com a emissdo de 115 milhdes de novas
acoes, e ndo apenas R$4 milhdes como foi divulgado anteriormente.

CONSIDERACOES FINAIS

Este estudo teve como objetivo principal explorar a criacdo da Brasil Foods, originaria

da fusdo entre dois gigantes do ramo de alimentos brasileiro: Perdigédo e Sadia.

O estudo levantou que a Sadia teve uma forte queda, tendo parte de seu patriménio
afetado por perda cambial e passava, pois, por uma crise financeira. Por uma questdo de

sobrevivéncia, ela se incorporou a Perdigéo.

A Perdigdo, por sua vez, tendo como objetivo se tornar umas das maiores empresas do
pais, optou por incorporar sua principal concorrente, aproveitando da estrutura da Sadia no
exterior que € muito maior, além de vislumbrar a possibilidade de reducdo de custos na

estrutura das empresas

Assim, esta operacdo foi uma necessidade para a Sadia e uma oportunidade estratégica
para a Perdigdo. Para a Sadia a fusdo pode ser apontada como uma saida para conseguir sua
reestruturacdo financeira e acesso ao capital de giro para suas operacgdes. Para a Perdigdo, a

fusdo pode ser analisada sobre a ética de oportunidade de crescimento, reducdo de custos e
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ganhos de escala decorrentes da sinergia de operacfes. Sob a Otica financeira, 0 negécio esta

representando uma oportunidade estratégica impar para a Perdigdo, pois esta terd acesso a
todos os canais de distribuicdo de concorrentes, da carteira de clientes, ativos fisicos,
funcionérios e demais stakeholders. Ja para a Sadia a fuséo tende a representar uma solucéo
para seus problemas financeiros, pois praticamente todos seus indicadores financeiros
demonstram fragilidade na gestdo do negdcio e possivel necessidade de caixa operacional para
garantir a perenidade do negdcio.

Dentro da realizacdo da pesquisa duas conclusées podem ser retiradas sobre a Brasil
Foods. A primeira € que a companhia tem uma elevada participacdo no mercado de alimentos
brasileiro, porém isso ndo significa necessariamente que tenha poder de impor pregos porque
existem concorrentes multinacionais que atuam no mercado e potenciais entrantes que podem
ser motivados a agir se a BRF iniciar uma politica de aumento de precos. A segunda é que a
BRF representa a criagdo de uma multinacional brasileira que ndo sO é uma das maiores
exportadoras do pais, mas que pode se transformar numa grande investidora e compradora de
empresas estrangeiras, em busca de desbravar novos mercados e obter maiores lucros.
Estrategicamente isso significa que o Brasil ganha solidez e contribui para uma maior

participacdo na economia mundial como investidor e ndo apenas receptor de capitais.
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