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ISOMORFISMO COERCITIVO: AS IMPLICAQQES DAS PRESSOES
INSTITUCIONAIS NO PROCESSO DE AQUISICOES DE EMPRESAS
BRASILEIRAS

Resumo

O presente artigo tem como objetivo analisar o fendmeno aquisi¢cfes no ambiente da teoria
institucional, no &mbito do isomorfismo coercitivo. O referencial tedrico trata sobre a teoria
institucional, modos de entrada e aquisi¢cdes, e normas para aquisi¢des no Brasil. O método
foi a pesquisa qualitativa com o instrumento estudo de caso e com levantamento de dados
secundarios, com analise de evidéncias para a discussdo dos dados. Os resultados obtidos
mostram que embora exista um sistema regulatorio, pressdes institucionais brasileiras sobre as
empresas multinacionais para efetuar aquisicGes de empresas brasileiras, na pratica é possivel
identificar r para legitimar sua posicdo no mercado, podem ocorrer resultados diferenciados. E
no final a ndo efetiva estratégia em aquisicbes de empresas multinacionais.

Palavras-chave: Aquisi¢cdes de empresas multinacionais; teoria institucional; estratégia.

Abstract

This article aims to analyze the phenomenon of institutional theory in acquisitions
environment, under the coercive isomorphism. The theoretical framework is on institutional
theory, entry modes and acquisitions, and standards for acquisitions in Brazil. The method
was qualitative research with the instrument case study and collection of secondary data,
analyzing evidence for discussing the data. The results show that although there is a
regulatory system, Brazilian institutional pressures on multinational companies to make
acquisitions of Brazilian companies, in practice it is possible to identify r to legitimize their
position in the market, different results can occur. In the end the ineffective strategy in
acquisitions of multinational companies.

Keywords: Acquisitions of multinational companies; institutional theory; strategy.
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1. Introducéo

As aquisicOes sdo estratégias pelas quais, as corporagdes multinacionais, procuram
quando decidem crescer, aumentar a competitividade, em novos mercados. Embora entrar em
novos mercados requer conhecimento prévio sobre este mercado, muitas empresas nao
conseguem visualizar ou ndo fazem mesmo uma investigacdo adequada do ambiente
institucional do pais em que deseja atuar. A aquisicdo € adquirir uma empresa, por meios
legais, licitos, dentro de um protocolo, de agdes e procedimentos obrigatdrios, que podem
demorar muito até sua efetiva conclusdo. Para atender aos varios fatores que envolvem o
procedimento de aquisicdo a empresa adquirente, necessariamente, tera que entender de
muitos assuntos que nao estdo somente ligados ao desejo de entrar em novos mercados.
Fatores ligados aos ambientes: legal, tributario, trabalhista e cultural, por exemplo, perfazem
um ambiente institucional, renegado muitas vezes. O ambiente institucional, do pais da
empresa a ser adquirida, constitui, entdo, um desafio para 0s novos investidores
internacionais.

Estudar a teoria institucional ajuda a compreender porque € importante analisar este
ambiente. As empresas procuram por atender regras para serem reconhecidas naquele
mercado (NORTH, 1990). Ocorre que para empresas multinacionais que desejam entrar em
novos mercados devam se preparar. A priori ligado ao desejo das empresas em entrar em
novos mercados por meio de aquisi¢cdes (TRICHES, 1996) ela devem compreender as regras
de entrada nesse novo pais. No Brasil temos um processo regulatério que as empresas sao
obrigadas a atender. Trata-se do protocolo que informa o Conselho Administrativo de
Direito(CADE) que tem como grande missdo zelar pela livre concorréncia. As empresas
deverdo passar pelo crivo do CADE para poderem adquirir empresas no Brasil, e 0 que se
procura neste artigo e investigar por meio de estudo de caso, como ocorre este processo.

O levantamento te6rico embasa a necessidade de estudarmos mais o assunto da teoria
institucional, em particular no isomorfismo coercitivo no fenédmeno aquisi¢bes. O resultado
desta pesquisa evidenciou que embora tenhamos regras institucionais para aquisigdes, a forma
e o veto final podem diferenciar-se por uma série de variaveis de analise dos dados. O que se
observou também é a falta de estudos empiricos dentro da teoria institucional e o fenémeno
aquisicdes. Propomos no final, temas para pesquisas futuras que podem contribuir
significativamente para area de gestdo de negdcios internacionais e estratégias empresarias.

2. Revisdo da Literatura
Teoria Institucional

A teoria institucional na abordagem de Meyer e Rowan (1977) com a criacdo da
institucionalidade para as empresas parte do principio que para elas obterem legitimidade no
ambiente em que estdo inseridas, precisam atender as regras deste ambiente. O atendimento a
estas regras € incorporar 0 que esta estabelecido institucionalmente pelo ambiente, como um
modelo a ser seguido. Nessa visdo, 0s autores, descrevem que as empresas se enquadram
dentro de procedimentos padrbes e ndo atender estes padrdes institucionais do ambiente, ndo
permite a empresa ter legitimidade. Colocam que a racionalidade institucional remete as
empresas a agirem de uma forma padrdo e ndo dentro da demanda de trabalho da empresa.
Essa visdo, por DiMaggio e Powell (2005), levam a entender que as empresas S0 mais
parecidas institucionalmente e suas a¢gdes por mudancas na verdade, ainda, as mantém iguais,
regradas pelo institucionalissimo do ambiente em que estéo.
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Ocorre que as pressdes sobre as empresas acabam por deixa-las parecidas, ou seja,
pressbes como as do ambiente regulatério, atender uma determinada lei, por exemplo,
impactam nas estratégias das empresas e as suas tomadas de decisdes. Existe uma
legitimidade, em termos de obrigacdes legais, em que a empresa se obriga ao enquadramento
para ser aceita aquele mercado. Portanto, quando se olha a empresa, olha para ela dentro de
um contexto institucional do ambiente externo. Enfim, as pressdes, das mais diversas, irdo
interferir nas acdes estratégias das empresas. A ideia do isomorfismo, ou similaridade, trazida
por DiMaggio e Powell (1983) ajudam a entender que o ambiente externo determina as ac6es
das empresas. Contextualizam o isomorfismo em duas esferas: competitivo e institucional. O
isomorfismo competitivo trata da questdo racional em que se observa 0 mercado, mudancas
de segmentos, areas de atuacdo no ambito da competi¢do. J& o isomorfismo institucional
define como as empresas competem entre si para obter recursos, legitimidade, poder.

DiMaggio e Powell (1983) abordam trés maneiras de entender a pratica de
isomorfismo das empresas: a)lsomorfismo Coercitivo: A empresa atende exigéncias legais,
regulatorias, as quais, obriga as empresas a adotar determinada pratica por imposicao legal
(DACIN, 1997); b)lsomorfismo Mimético: A empresa adota uma pratica, mesmo que nao
consciente, de algo que se entende como um bom exemplo (REDAELLI, 2011,
HAVEMAN,1993), e; c) Isomorfismo Normativo: A empresa entende como a maneira de
proceder é tida como certa e verdadeira e a persegue, proliferando sua pratica no
comportamento da empresa.

O isomorfismo traz a ideia de que as empresas passam a ter acdes que julgam serem as
mais certas ao longo do tempo e, portanto, sdo legitimadas dentro das empresas
(EISENHARDT, 1988). Autores abordam temas relacionados as praticas do isomorfismo,
como o estudo de Greenwood e Hinings (1996) que analisam como as empresas adotam ou
descartam processos individuais que convergem a manter sua vantagem competitiva e
sobrevivéncia no mercado. Dacin (1997) enverga seus estudos para analogia do quanto as
normas institucionais influenciam as empresas, as forcas ecoldgica e econdmica, determinam
as expectativas institucionais. Ja, Meyer e Rowan (1977) alertam para o problema das
empresas que necessitam atender as regras institucionalizadas para manter sua sobrevivéncia.
Recai nesse contexto que as empresas podem querer atender regras institucionais do mercado
e dentro das empresas ocorre um conflito com as regras existentes e inibir ou dificultar a
eficiéncia do processo. No entanto, a procura por legitimar a iniciativa estara condicionada ao
tempo que a empresa ndo entrard no mercado para aprimorar, desenvolver sua iniciativa.
Quando ocorrer a procura no mercado por incrementos para sua iniciativa passara a diminuir a
diversidade e manter a similaridade (EISENHARDT, 1988; DIMAGGIO E POWEEL, 1983).

A teoria institucional tem uma grande influéncia nos estudos sobre as acfes das
empresas e como adotam praticas, pela teoria, pelo isomorfismo. Contribui¢cbes como as de
Brouthers (2002) que identificou como as empresas selecionam os mercados de entrada frente
ao contexto institucional, cultural e a teoria do custo de transagdo na obtencéo de desempenho
superior; Os autores Grosse e Trevino (2005) tratam em seu estudo como o ambiente
institucional econémico influenciam as entradas de empresas multinacionais na Europa; E
abordam Rosseto e Rosseto (2005) em seu estudo o processo de adaptacdo estratégica
organizacional sobre as pressdes do ambiente; Ferreira, Li e Jang (2009) contribuem com um
estudo sobre as varias facetas do ambiente institucional influenciam as estratégias de
internacionalizacdo das empresas, mostram a importancia de entender como a teoria
institucional auxilia a explicar as acles estratégicas das empresas em particular, nas
aquisicdes de empresas brasileiras por empresas multinacionais.

Modos de Entrada e AquisicOes
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Decidir o modo de entrada em um novo mercado se caracteriza como uma acao
estratégica da empresa que considera, entre muitos aspectos, como custo de transacao
(WILLIAMSON, 1981), recursos disponiveis (BARNEY, 1991), diferencas e distancias
culturais (MOROSINI, 1998; STAHL E VOIGT, 2008;) teoria institucional (MAYER E
ROWAN, 1977; DIMAGGIO E POWEEL, 1983) meios para avaliar como esta estratégia
pode ser implementada. Estudar os modos de entrada nestas teorias perfazem boas formas de
como as empresas podem olhar suas gestdes. Anderson e Gatignon (1986) sugerem 17 modos
de entrada no mercado global dentro da teoria de custo de transacdo. Argyres e Zenger (1999)
estudam modos de entrada e fatores de localizacdo, propriedade e internacionalizacdo e
Harzing (2002) faz uma analise entre fazer aquisicdes ou ter raizes, greenfield, ja Hayward
(2002) contribui com a visdo da aprendizagem com as aquisi¢fes e Tanure e Cancado (2005)
com a experiéncia brasileira em fusdes e aquisi¢des. Em outra vertente, as empresas apds as
aquisicdes tornam-se foco de estudo para identificar desempenho aceitavel, desejado ou néo,
se a estratégia foi bem adotada e como se comportam em longo prazo (TUCH E
O’SULLIVAN, 2007; YER E MILLER, 2008).

As aquisi¢des ocorrem conforme Triches (1996) quando uma empresa ou grupo
adquire total ou parcialmente o patrimdénio ou controle acionario de outra empresa. Para
Secretaria de Acompanhamento Econémico (SEAE) a aquisicdo ou incorporacdo é o ato de
aquisicdo do controle de um agente econdmico por outro, onde o agente econdmico adquirido
desaparece como pessoa juridica, mas o adquirente mantém a identidade juridica anterior ao
ato.

Aquisicfes de empresas em novos mercados sdo para as organizaces que estdo
inseridas em um ambiente global, intenso em competitividade, a procura por estratégias
globais que fomentem sua vantagem competitiva. Ao olharem para o mercado global, as
aquisicdes tornaram-se uma forma rapida de acesso seja para obter recursos tangiveis e
intangiveis da empresa adquirida e obter recursos do mercado de interesse (RIBEIRO e
OLIVEIRA JR, 2007). Explorar oportunidades em mercados novos e, talvez, com menos
risco do que estabelecer uma nova unidade nesse novo mercado (STAHL e VOIGT, 2008).

Para Stahl e Voigt (2008) as empresas adquirem novas empresas puramente por
motivos financeiros ou para melhorar a competitividade. O desempenho de ambas as
empresas seria superior somada as forcas das duas, o que ndo ocorreria se estiverem
separadas. Yyer e Miller (2008) e Araujo et al. (2005) citam algumas formas pelas quais as
empresas decidem fazer aquisicGes e sdo apontados na tabela 1, correlacionadas aos autores
que tratam o assunto.

Tabela 1: Motivos que levam as empresas a fazerem aquisi¢oes

Autor(es) Decisdo por Aquisicoes

Hitt et al (2001) Para ter poder no mercado: Aquisicdo de
concorrentes, fornecedores, distribuidores ou
empresas de mercados relacionados

Chang e Rosenzweig (2001) Para superar as barreiras de entrada

Jensen (1988); Lichtenberg e Sieel (1987) Resposta a problemas de agéncia

Shleifer e Vishny (1991) Falha no mercado

Bragat, Shleifer e Vishny (1990) Mudangas de antitruste e impostos

Jensen (1993); Penrose (1959) Excesso de capacidade, recursos e
capabilities

Williamson (1975) A relativa eficiéncia interna de mercado de
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capitais
Williamson (1975) Incertezas quanto ao ambiente
Porter (1980, 1985, 1989) Potenciais sinergias nas operagdes, para

enfrentar com mais vigor o lider ja
estabelecido.

Wood Jr, Vasconcelos e Caldas (2003) Necessidade de crescimento das empresas, as
mudancas econdmicas ou tecnoldgicas, a
necessidade de recursos para a pesquisa e 0
desenvolvimento de novos produtos, corte de
custo, econdmica de escala e escopo
almejado.

Cerrto e Peter (2004); Mintzberg e Quinn | A internacionalizacdo dos negocios das
(2001); Lazzarini e Joaquim (2004); Triches | empresas com o proposito de conquistar
(1996); Rodrigues(1996) e Faria (2003) novos mercados.

Fonte: Adaptado de Yyer e Miller (2008) e Aradjo et al. (2005)

A tabela aponta motivos segundo Yyer e Miller (2008) que estdo mais pautadas em
motivacdes econdmicas. Para Wood Jr, Vasconcelos e Caldas (2004) as aquisi¢des e fusdes
sdo explicadas por questdes praticas e objetivas, interesse dos executivos ou uma tendéncia
em seguir os outros. Por outro lado, os resultados e performance, sdo foco de estudo quando
se trata da integracdo e desempenho apds aquisicdo (GATES E VERY, 2002; KRISHNAN,
HITT E PARK, 2007). Roberto (2001) e Harding e Rovit (2005) mostra a importancia de
evitar falhas ao tomar a decisdo sobre aquisicdes e oferecem conselhos sobre quais as
melhores formas de fazé-la. Datta et al (1991) ja alertam sobre o diversificar e manter
desempenho, observando retorno, risco, entre outros fatores. E tdo importante quando estudar
desempenho, estratégias de gestores (HAYWARD E HAMBRICK, 1997) e entender também
que existem restricGes e controles por parte dos paises para fazer aquisicdes (HENNART E
REDDY, 1997).

Aquisicbes no Brasil

No Brasil existem 6rgdos de controle de concentracdo econdmica, sdo eles: Secretaria
de Acompanhamento Econémico (SEAE) do Ministério da Fazenda; a Secretaria de Direito
Econdmico (SDE) do Ministério da Justica e o Conselho Administrativo de Direito
Econdémico (CADE), uma autarquia independente. Para este estudo, concentramos nossa
analise das fungdes do dltimo oOrgdo citado, visto que para ocorrer a aquisicdo é preciso
inicialmente notificar este 6rgdo, o CADE, que emitira seu parecer e julgamento. Este érgdo
dard a sentenca, portanto, a permissdo para a empresa multinacional adquirir a empresa
brasileira, a autorizacdo para ser concluido a aquisicdo, neste momento, considera-se 0 mais
relevante para este estudo.

O CADE tem como missdo zelar pela livre concorréncia. Trata-se de um O6rgao
vinculado ao Ministério da Justica e suas atribuicdes sdo dadas pela Lei n°® 12.529/2011 que
substituiu a Lei n°8.884/1994. A lei n® 12.529/2011, que passou a vigorar em 29/05/2012, 180
dias apds sua publicacéo, trata da estrutura do Sistema Brasileiro de Defesa da Concorréncia
(SBDC) e dispde, conforme declarado no art1®, sobre a prevencdo e a repressdo as infracoes
contra a ordem econdmica, orientada pelos ditames constitucionais de liberdade de iniciativa,
livre concorréncia, funcdo social da propriedade, defesa dos consumidores e repressdao ao
abuso do poder econémico.
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Portanto, o CADE, como entidade do Poder Executivo, dentro de suas fung¢@es basicas,
promove acdes: a) Preventiva: Analisar e posteriormente decidir sobre as fusdes, aquisi¢cdes
de controle, incorporacgdes e outros atos de concentragdo econdmica entre grandes empresas
que possam colocar em risco a livre concorréncia. b) Repressiva: Investigar, em todo o
territério nacional, e posteriormente julgar cartéis e outras condutas nocivas a livre
concorréncia. ¢) Educacional ou pedagogica: Instruir o publico em geral sobre as diversas
condutas que possam prejudicar a livre concorréncia; incentivar e estimular estudos e
pesquisas académicas sobre o tema, firmando parcerias com universidades, institutos de
pesquisa, associacOes e 6rgaos do governo; realizar ou apoiar cursos, palestras, seminarios e
eventos relacionados ao assunto; editar publicacdes, como a Revista de Direito da
Concorréncia e cartilhas.

A maior mudanca ocorrida entre a lei Lei n°® 8.884/1994 para a lei n® 12.529/2011 € a
necessidade de aprovagdo prévia o CADE, que pela nova regra, passa a analisar e julgar
procedente ou ndo as operacgdes de fusdes e aquisicoes.

O CADE, este 6rgao regulatorio tem provocado muitos estudos, observando casos
empiricos e sua influéncia no ambito econémico e financeiro do pais, principalmente, no
impeto de manter a livre concorréncia. Melo, Tinoco e Yoshitake (2012) estudam os casos das
empresas B2W Companhia Global do Varejo, JBS S.A e Braskem S.A quanto aos efeitos
econdmicos e financeiros de suas combinagdes. Como Araujo et al. (2005) com estudos no
setor bancario no Brasil. Mendes (2012) traz uma contribuicdo argumentando como as
aquisicdes criam empresas campeds e como deve o CADE arbitrar sobre os impactos que elas
provocaram na concorréncia. Lima (2012) estuda o processo administrativo no CADE e o0s
problemas da regulagéo concorrencial brasileira.

As empresas passam a entrar em um ritual de procedimentos que se enquadram dentro
do CADE como um “Rito Sumario” ou aprovagdo pelo plenario, veja na tabela 2:

Tabela 2: Rito Sumario

Formularios * Ao protocolar o caso no CADE, os
advogados das empresas que celebraram o
acordo escolherdo se usardo o formulario para
rito sumario (a ser analisado pela
Superintedéncia) ou o formulario para casos
mais complexos.

* Esses formularios passardo ainda por um
processo de triagem interna no CADE, que
definira se concorda ou ndo com O
enguadramento do processo no rito sumario

Superintendéncia * Se 0 caso de fato for mais simples do ponto
de vista concorrencial (como uma joint
venture ou uma associacdo entre empresas
sem grande participacdo de mercado), ele
tramitara no rito sumario.

Rito Sumario * Nesse caso, entdo, a operagdo € aprovada
sem restricGes pela Superintendéncia. A meta
é fazer isso em cerca de 45 dias.

Da Superintendéncia para o Plenario * Em alguns casos, porém, 0 processo que
tramita em rito sumario pode acabar tendo de
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ser julgado pelo plenério.

* Isso pode acontecer se, ao longo da
avaliacdo da superintendéncia, surgir a
necessidade de aplicar restricGes & operacao.

* Além disso, algum conselheiro pode, até 15
dias apos a aprovacao pela superintendéncia,
pedir que o caso seja submetido ao plenario
do CADE. Ele faz essa solicitacdo e o
colegiado decide se trard ou ndo o caso para 0
plenario.

* Alguma parte envolvida pode solicitar, em
uma espécie de recurso, que O caso Seja
remetido ao plenario. Também nesse caso,
cabera ao colegiado decidir se o caso sera
submetido ao tribunal.

Plenério * Quando a Superintendéncia do CADE nao
aprova um processo ou impde uma restri¢éo,
ele é encaminhado ao plenéario do conselho,
onde sera analisado com voto de relator e dos
demais conselheiros.

Fonte: Goy e Duarte (2012).

As informac6es, na tabela 2, nos remetem a observar que existem dois tipos de
procedimento para os casos submetidos ao CADE, sendo eles: Rito Sumério- Casos mais
simples e 0 Julgamento pelo Plenario- Casos que necessitem uma maior analise dos dados.

Para efeito da contribui¢do em diferenciar a forma de avaliagdo dos casos submetidos,
ressalta-se que no relatorio anual de gestdo de 2011 da SEAE consta que foram analisados
751 processos de atos de concentragdo e condutas anticoncorrenciais, sendo 725 de atos de
concentracdo e 26 de conduta, 0s nimeros superaram as expectativas que eram de 580 atos de
concentracdo e 42 condutas, em 21%. Este aumento é justificado, em parte, pelo rito sumario.

Para o conhecimento do universo de fusbes e aquisicdes, é declarado no relatério de
gestdo do CADE-2011 que no ano de 2011 foram julgados 814 processos de fusfes e
aquisicoes e destaca as de maior relevancia sendo elas: A fusdo das industrias de alimentos
Sadia e Perdigdo, TAM e LAN (LATAM), Gol/Webjet, BTG Pactual/Banco PanAmericano,
Marfrig/Seara e Cosan/Shell.

3. Método
O presente estudo se caracteriza como uma pesquisa exploratéria e qualitativa que tem
0 intuito de analisar o fendbmeno (RICHARDSON, 1999) aquisi¢cfes no ambiente da teoria
institucional, em particular sobre as pressdes institucionais, no &mbito do isomorfismo
coercitivo. O fenbmeno aquisi¢Ges tem sido foco das empresas para entrar em novos paises
(BROUTHERS E BROUTHERS, 2001) e uma exigéncia maior de controle da livre
concorréncia por parte dos paises, SEA e CADE, no Brasil, por este motivo investigar como
se procede as aquisi¢Oes, em especial, no Brasil, no ambiente institucional torna-se relevante.
Para esta analise qualitativa adotaremos o estudo de caso. Segundo Yin (2005:15) é uma
estratégia para se examinarem comportamentos contemporaneos, quando nao se podem
manipular comportamentos relevantes. Em virtude do conceito de isomorfismo coercitivo
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(DEMAGGIO E POWELL, 2005), o comportamento das empresas para aquisi¢des no
mercado brasileiro, ndo correm sobre aspectos singulares e personalizado e sim dentro dos
padrbes regulatorios previamente estabelecidos (LEI n°® 12.529/2011), desta forma o estudo de
caso torna-se a melhor forma de evidenciar qual a resposta para o caso estudado e a resposta
obtida, mesmo dentro de padrbes isomorfoldgicos coercitivos, evidenciando o que Trevifios
(1987:111) declara que os resultados de estudos de caso somente serdo validos quando ndo se
pode generalizar o resultado. Evidéncias sé&o repousadas sobre a Cartilha que o CADE
disponibiliza e demonstra alguns estudos de caso de solicitacBes de aquisicdes, como por
exemplo, da Ambev e da Vale do Rio Doce, 0 que se apura e o resultado obtido,
principalmente para demonstrar singularidades de cada caso.

Amostra

Este estudo analisara a aquisicdo da empresa Ypioca pelo Grupo Diageo, finalizado, o
processo, em agosto/2012. Grupo Diageo, atuante em mais de 180 paises e com mais de 22
mil funcionarios, promoveu essa aquisicdo como estratégia para entrar em paises emergentes,
como o Brasil. Essa € a estratégia do grupo, alcancar mercados emergentes metade de sua
receita até 2015. O grupo Diageo procurando por empresas relacionadas ao seu negécio, o
setor da cachaca Premium, encontrou a Ypiéca. Analisando a marca Ypidca e o mercado
brasileiro consumidor do produto, identificou que a Ypidca é uma marca forte, e a terceira na
categoria da cachaca Premium, no Brasil. O mercado brasileiro, pais emergente, é promissor
em numero de consumidores e com propensao do aumento da renda disponivel. O Brasil tem
caracteristicas institucionais peculiares no processo de aquisicdo de empresas brasileiras por
empresas multinacionais e atender, requer compreender suas exigéncias, o que pode inferir na
decisdo dos gestores nesta estratégia.

Justifica-se ainda esta escolha por encontramos a Diageo no The Ranking The Brands
Top 100 na 82 posicao em 2012 em talento de negdcios. A marca mais conhecida da Diageo é
0 Johnnie Walker e em 2012 conseguiu a 12 posicdo em Brand Finance Top 50 Spirits e 83°
posicdo em Best Global Brands. Vale ressaltar que existem outras marcas da empresa que
também ganharam posicGes de destaque no rancking. Desta forma, o reconhecimento da
marca Diageo e de seu produto Jonhnnie Walker fomentam estudar esse caso, nesta pesquisa.
Para fins de esclarecer a importancia da amostra para o processo de aquisi¢do procurar-se-a
identificar a empresa, Diageo, sua estrutura organizacional e sua postura estratégia, com foco,
em aquisicdes, bem como, também descrever o processo avaliado pelo CADE na compra da
empresa Ypioca.

Procedimentos

Os dados serdo colhidos de fontes secundarias, que tratam o assunto: Aquisi¢do da
Ypioca pela Empresa Diageo. Em particular serd descrito os dados da Diageo que estdo
disponiveis em seu website e dos dados do processo de aquisi¢do tratado pelo CADE. Um
breve relato historico, da empresa Diageo, sera demonstrado a fim de promover as corretas
relagOes de interesse no processo de aquisi¢cdo de uma empresa multinacional e uma empresa
brasileira, dentro da visdo estratégica da empresa. O processo de aquisicdo também sera
tratado com o objetivo de identificar fatores singulares em procedimentos padroes
institucionais. E a analise de evidéncias, para discussao dos dados, evidenciando a afirmativa
de Yin (2005) cuja andlise de evidéncias pode basear-se em proposicdes tedricas que
permitem analisar as evidéncias de um caso e modelam a coleta de dados.
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Coleta de dados

Grupo Diageo

Segunda a Associacdo Brasileira de Bebidas (ABRABE) o Grupo Diageo € lider
mundial em negdcios de bebidas alcodlicas, possuindo grande variedade nas categorias de
aguardente, vinho e cerveja. As marcas da empresa incluem: Smirnoff, Johnnie Walker,
Captain Morgan, Baileys, J & B, José Cuervo, Tanqueray, Guinness, Crown Royal, Beaulieu
Vineyard e Sterling Vineyards vinhos e uisque irlandés Bushmills. Foi fundada em 1997 com
a fusdo Grand Metropolitan Company Limited Publica e PLC Guinness, criando um
conglomerado de alimentos e bebidas que incluiu maior colecdo do mundo de bebidas
Premium.

Entre 2000 e 2002, tomaram a decisao estratégica, de sair do setor de alimentos - com
a Burger King e Pillsbury sendo os dois principais desinvestimentos e se concentrar
exclusivamente em bebidas alcodlicas Premium. A palavra Diageo provém do latim dia (dia)
e do grego geo (mundo). Isto para dizer que em todos os dias e por toda parte, as pessoas
comemoram com a marca Diageo. Possui negociacdo em cerca de 180 mercados, que
empregam mais de 25.000 pessoas ao redor do mundo. Com escritorios em 80 paises,
também tém instalacbes de producdo em todo o mundo, incluindo a Gra-Bretanha, Irlanda,
Estados Unidos, Canada, Espanha, Italia, Africa, América Latina, Austrélia, India e Caribe.
Diageo esta na vanguarda dos esforcos da indUstria para promover o consumo responsavel. E
uma empresa listada na Bolsa de Londres (DGE) e na New York Stock Exchange (DEO).

Estratégia de Negocios - Diageo

A estratégia do grupo Diageo é conduzir o crescimento das receitas e melhoria das
margens de uma forma sustentavel e responsavel, para entregar criacdo consistente de valor
para 0s acionistas no longo prazo. A empresa vai fazer isso por meio de sua amplitude
geogréfica, as suas marcas em circulagdo entre as categorias de bebidas e alcool a experiéncia
de seu povo.

O Grupo Diageo é proprietario de sete das 20 maiores marcas do mundo, incluindo
Smirnoff, Johnnie Walker, Jose Cuervo, tornando-o lider em prémios de negécio em bebidas
alcodlicas do mundo, tanto em volume, vendas liquidas e lucro operacional. No setor de
cervejas, possui uma das marcas, verdadeiramente globais, a cerveja Guinness. Os vinhos
Beaulieu Vineyard e Sterling Vineyards, completam, mas néo finalizam a lista oferecida pela
empresa.

Marcas globais da Diageo sdo complementadas por fortes marcas locais para criar
amplitude da categoria. Cobrem uma gama variada de preco, a partir de marcas de reserva,
incluindo Johnnie Blue Label Walker, Ciroc e vodka Ketel One, para marcas mais acessiveis.
Adaptados para 0 numero crescente de consumidores emergentes da classe média, como
VAT69 na India, Cavalo Branco na Russia e garrafas de 20cl de Johnnie Walker Red Label
em toda a Africa.

Diageo é uma empresa global que vende produtos em mais de 180 mercados em todo
o mundo. Distribuidas em cinco regides geograficas. No final do primeiro semestre de 2013
contribuiram da seguinte forma: a América do Norte gerou cerca de 33% das vendas liquidas,
a Europa 19%, a Africa, Europa Oriental e Turquia 20%, a América Latina e Caribe 13% e a
Asia-Pacifico 15%. Nos mercados emergentes, a Diageo tem se destacado e estabelecido seu
foco para que em 2015 este mercado possa contribuir com 50% das vendas liquidas. A
estratégia € obter este resultado por meio de aquisi¢6es direcionadas.

A Diageo espera fazer aquisicdes seletivas, nomeadamente a aquisicdo de empresas
com duas fortes estratégias; o mercado e marcas que apelam para o crescente numero de
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consumidores da classe média nos mercados emergentes. As aquisicdes da Mey Icki na
Turquia, Ypioca no Brasil, o Serengeti e cervejarias Meta na Africa e 0s investimentos em
Shuijingfang e haplico na Asia demonstram essa estratégia em ago.

Diageo lidera a industria em marketing e inovacdo combinando experiéncia e aliancas
criativas para envolver os consumidores atraves de canais digitais e tradicionais de midia.
Esta experiéncia e colaboracdo, combinada com os beneficios de escala global e insights do
consumidor, oferece campanhas mundiais de marketing de classe. Por exemplo, o global
Johnnie Walker "Keep Walking" campanha esta em vigor ha mais de 10 anos. Embora a
campanha é baseada no apelo universal do progresso pessoal, cada mercado é expresso por
execucOes criativas que refletem percepc¢es locais. Lancamentos recentes tém se concentrado
nos consumidores que desejam o luxo. E também no gosto e no crescente nimero de
consumidores da classe média. Nesta direcdo tém aumentado a acessibilidade com extensdes
de sabor, formatos de embalagem e bebida.

No Brasil, campanhas publicitarias da Diageo, tem como foco expansdo da marca
cearense por outros estados brasileiros e exportacdo da cachaca premium Ypiéca. Em 2013
sairam com uma campanha com o ator americano, John Travolta para valorizar a
exclusividade do nome “cachaga” que conseguiu nos Estados Unidos. Apresentando a bebida
como brasileira ao mundo.

Implicac¢6es institucionais

Diageo tem estratégias fortes ao mercado que alavancam as competéncias locais. Nos
Estados Unidos, a Diageo é exigida por lei para operar atraves de um sistema de distribuicdo
de trés camadas que separa os fornecedores, distribuidores e varejistas. Diageo trabalha com
distribuidores que fornecem dedicada equipe de vendas de mais de 2.900 pessoas. Fora dos
Estados Unidos ela detém e controla a rota para 0 mercado em muitos mercados, e onde a
Diageo ndo estabeleceu a sua propria subsidiaria, a estratégia para 0 mercado é através de
joint ventures, parceiros e distribuidores. Diageo trabalha em colaboragdo com os seus
clientes para impulsionar o crescimento rentadvel da categoria, através da construcdo de
parcerias com varejistas e on-premise clientes.

A Diageo acredita que o desempenho como lider da indUstria serd entregue através de
uma forga de trabalho talentoso e diversificada e uma grande lideranga. A empresa tem
programas ativos que garantem o desenvolvimento de sua gestdo e lideres. Grande lideranca
combinada com uma cultura de boa governanca e da ética. Promover, proteger a reputacdo da
Diageo e suportar o crescimento sustentavel e eficiente do negdcio.

Ato de Concentracéo julgado no CADE

A Diageo Brasil Ltda. e Ypidca Agroindustrial de Bebidas S.A. protocolaram,
conforme orientacdes da Lei n° 12.529/2011, no CADE o pedido de aquisicdo do Grupo
Diageo de ativos da empresa Ypioca. A operagdo se enquadra em ato de concentracdo
horizontal a ser julgado dentro de rito ordinario. O rito ordinario € o julgamento pela
superintendéncia, os requerentes inicialmente protocolaram informagdes que as enquadrariam
em rito sumario, o caso foi analisado e encaminhado para aprofundamento dos dados (rito
ordinéario) e um parecer ao final.

Quanto aos requerentes a Diageo € uma empresa multinacional com sede no Reino
Unido que atua no negdcio de bebidas alcodlicas, possuindo um vasto portfélio de destilados,
cervejas e vinhos. No Brasil, oferta uisque, vodca, produtos a base de vodca para beber, rum,
licor, tequila, vinho, cachaga, cerveja e saqué. Detém participacdo superior a 5% em 5
empresas no Brasil e demais paises do Mercosul. A empresa Ypioca Agroindustrial de
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Bebidas S.A é uma empresa constituida recentemente que detém o negdcio de bebidas
destiladas do Grupo Ypioca: a) cachaca; b) produtos a base de cachaca prontos para beber; c)
vodca. O grupo Ypidca, sediado no Brasil, controlado por membros da familia Telles, detém
participacdo em 16 empresas com atuacdo nos mais diversos setores: a) agropecudria; b)
indUstria de papel e celulose; c¢) industria de bebidas; d) &gua mineral; €) comunicacdo e
entretenimento; f) industria farmacéutica de produtos de higiene; g) varejo de combustiveis.

Anélise do mérito: A Superintendéncia-Geral do CADE, a partir de uma exaustiva
instrucdo, chegou a conclusao de que ocorreria sobreposi¢cdo horizontal apenas nos mercados
de vodca e cachaca; No mercado de vodca, a participacdo de mercado da Ypidca é bastante
modesta. A variacdo de HHI (indice de concentracdo extensamente empregado na analise de
antitruste) demonstra que a concentracdo é prévia a operagdo, além de haver inUmeras
concorrentes, com grande poder econdmico, que podem rivalizar com a Diageo, caso esta
resolva abusar da posicdo dominante; Em relacdo ao mercado de cachaga, no que tange a
possibilidade de exercicio de poder de mercado, a partir de informacdes fornecidas pelas
requerentes e principais concorrentes, a Superintendéncia-Geral do CADE julgou que as
barreiras a entrada sdo baixas e a capacidade ociosa na industria € suficiente para permitir o
ingresso de novos concorrentes no mercado; Diante das participacdes conjuntas das
requerentes encontradas nos mercados em que foram constatadas sobreposi¢cdes horizontais,
além da presenga de inumeros outros concorrentes com significativo poder econémico,
percebe-se a ndo necessidade de continuar a presente analise em decorréncia de ndo se
observar qualquer indicio de problema concorrencial que poderia decorrer da presente
operacdo. Mesmo em um cenario bastante conservador, a possibilidade de exercicio do poder
de mercado configura-se improvavel. Conclusdo: Por tudo exposto acima, em conformidade
com Parecer emitido pela Superintendéncia-Geral do CADE, tendo em vista a evidente
auséncia de riscos concorrenciais, ocorreu 0 voto a favor da aprovagdo da operagdo sem
restricoes.

4.Discussdo e Notas finais

O presente estudo que tem como objetivo estudar o fenbmeno aquisicdes no ambiente
da teoria institucional, em particular sobre as pressdes institucionais, no ambito do
isomorfismo coercitivo, pode afirmar com a analise do caso Diageo e Ypioca que as pressoes
institucionais de um pais impactam nas gest0es estratégicas da empresa. Podendo até impedir
a acdo estratégica caso a empresa ndo se enquadre nas regras institucionais, portanto nao
ocorre a legitimidade.

A teoria institucional de Meyer e Rowan (1977) e a procura pela legitimidade se
enquadram nesse caso quando se observa a necessidade da Diageo estar dentro das regras
estabelecidas pela Lei n° 12529/11. E passar pelo crivo analitico e julgamento do 6rgdo
competente-CADE, para poder adquirir ativos da empresa Ypioca. Embora tenha o interesse
em adquirir ativos da empresa brasileira Ypioca, fez se importante a analise mais criteriosa
por parte do Orgdo competente, mesmo a primeira vista, enquadrando, por parte dos
requerentes, em uma situacdo simples, rito sumario. Houve um estudo aprofundado quanto a
possibilidade de inibir a concorréncia. O foco era verificar se ocorreria concentracao
econbmica que levaria a um poder superior naquele produto/setor.

Como visto por DiMaggio e Powell (1983) o isomorfismo, neste caso, o coercitivo, a
Diageo precisou atender exigéncias legais que a enquadra dentro de regras e praticas do
mercado brasileiro, para ganhar a legitimidade nesse mercado. Primeiramente as empresas
passaram por um levantamento para justificar a aquisi¢cdo, segundo um parecer critico,
terceira a notificacdo quanto a necessidade de se fazer uma andlise mais aprofundada e nesse
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caso, nas investigagdes iniciais, j& foi concluido que néo teria problema esta aquisicdo e ndo
impactariam em um problema a livre concorréncia, desta forma, dando uma conclusédo
favoravel aos requerentes. Lembrando que este caso como todos os demais que enquadram
nesse perfil, adquirentes de empresas brasileiras, se enquadram no mesmo procedimento
regulatorio, mas os trdmites para avaliar e peculiar ao setor, as caracteristicas da empresa e
posso, sem poder afirmar, do momento econémico do pais na ocasido da aquisicao.

Vale ressaltar que as empresas estdo sempre procurando por estratégias que
contribuam para manter sua vantagem competitiva, as aquisicdes como modo de entrada em
novos paises sdo estratégias que visam manter a sobrevivéncia das empresas em mercados t&o
competitivos. Na tabelal mencionamos varios fatores que levam as empresas a fazerem
aquisicdes, mas em nenhum momento observam-se as pressdes institucionais para entrar em
novos mercados por meio das aquisicdes.

Este estudo iniciou o processo para o aprofundamento no assunto, podendo, ser feitos
em pesquisas futuras, uma analise de multicascos, para averiguar a singularidades no processo
de avaliacdo de tal forma que possa ser feito uma lista dos itens mais relevantes dentro desta
regra que impactam em tomadas de decisfes. Outro ponto dentro da teoria institucional que
podem ser observados € quanto aos aspectos institucionais regulatérios, entre muitos,
podemos citar, a adequacdo aos sistemas tributario, trabalhista que impactam no desempenho
das empresas apds a aquisicdo, ndo com foco econdmico e sim institucional, pois faltam
evidéncias empiricas quanto a este tema.

E por altimo, quero apresentar as limitaches quanto a execugdo desta pesquisa.
Primeiramente tendo em mente que as regras e 0s procedimentos seriam similares para todos
0s casos, desta forma um Unico caso evidenciaria o isomorfismo coercitivo da teoria
institucional, mas o que se observa € uma ampla variacdo para analise de dados para se chegar
ao voto final de permissé@o ou ndo da aquisi¢édo. E, os dados apresentados pelo CADE embora
estejam disponiveis e sejam de facil entendimento, carece este estudo de entrevistas com 0s
requerentes para comparar o que é declarado pelo CADE e 0 que a empresa vivenciou durante
0 processo para aprovacdo da aquisicao.
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