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RESUMO

Este trabalho tematiza as aquisicdes como estratégias organizacionais. Seu objetivo geral é iden-
tificar se o processo de aquisicdo da Texaco no Brasil pelo Grupo Ultra podera gerar vantagem competitiva.
Seus objetivos especificos sdo: caracterizar o setor de distribuicdo de combustiveis no Brasil e apresentar
as caracteristicas, as estratégias e a classificacdo dos recursos e identificacdo de vantagem competitiva do
processo de compra da Texaco pelo Grupo Ultra. A metodologia utilizada para realizar esta pesquisa é o
estudo de caso de natureza qualitativa. A coleta dos dados foi feita através de revisdo bibliografica, ana-
lise documental e entrevistas semiestruturadas. Na anadlise dos dados coletados, os objetivos especificos
foram atendidos. Evidenciou-se, portanto, a presenca de recursos, como ganho de escala, exposicdo da
marca, melhores praticas de gestdo, sinergias, ativos tangiveis e intangiveis e crescimento do mercado. Tais
recursos foram, entdo, classificados de acordo com sua implicagdo competitiva em basicos e competitivos,
podendo se tornar também estratégicos. Essas classificagcGes implicam vantagem competitiva temporal e
igualdade competitiva. Diante do que foi exposto, pode-se observar que a aquisicdo da Texaco pode trazer
vantagem competitiva para o Grupo Ultra / Ipiranga.

Palavras-chave: Fusdes e Aquisi¢Oes, Estratégia Empresarial, Vantagem Competitiva.

1 Possui graduagdo em Administragdo pela Universidade Federal de Santa Catarina - UFSC, mestrado e doutorado em Engenharia
de Produgdo pela Universidade Federal de Santa Catarina — UFSC, pds-doutorado em Administragdo pela Universidade de Sdo Paulo — FEA/
USP e pos-doutorado em Sociologia Econdmica e das OrganizagGes pela Universidade Técnica de Lisboa. Atualmente é Professor Associado
do Departamento de Ciéncias da Administragdo da UFSC, lecionando na graduagdo, mestrado e doutorado em Administragdo e do Mestrado
Profissional em Administracdo Universitaria. Floriandpolis, Santa Catarina, Brasil. E-mail: mfpcris@gmail.com.

2 Possui graduagdo em Administragdo e especializagdo em Gestdo Estratégiva pela Universidade Federal de Santa Catarina —
UFSC. Atualmente é mestrando em Administragdo pela Universidade de Blumenau — FURB. Floriandpolis, Santa Catarina, Brasil. E-mail:
nandoventura86@hotmail.com.

REV. ADM. UFSM, SANTA MARIA, V. 6, NUMERO 2, P. 395-414, JuN. 2013
-395-



O PROCESSO DE AQUISICAO COMO ESTRATEGIA ORGANIZACIONAL PODENDO GERAR
VANTAGEM COMPETITIVA: UM ESTUDO DE CASO NO MERCADO BRASILEIRO DE DIS-
TRIBUICAO DE COMBUSTIVEIS

ABSTRACT

The subject from this work is about acquisitions as organizational strategies and it is guided by
the general objective on identifying if the acquisition of Texaco by Ultra Group, in Brazil, could generate
competitive advantages. Thus, the main aim is to characterize, specifically, the fuel distribution sector in
Brazil, presenting characteristics, strategies, classification of resources and the competitive advantage’s
identification in the buying process of Texaco by Ultra Group. The methodology used for this research is a
case study of qualitative nature. Data collection has been performed through literature review, documen-
tary analysis and semi-structured interviews. In the analysis of collected data, specific objectives have been
met. It was clear, therefore, the presence of features such as scale earnings, brand exposure, better man-
agement practices, synergies, tangible and intangible assets and market growth. So, those resources are
classified according to the competitive implications. Then, it might be concluded that Texaco’s acquisition
could bring competitive advantages for Ultra / Ipiranga Group. Respondents believe the sector is growing
and businesses tend to grow despite the world crisis. They also confirmed that, in a highly competitive mar-
ket, strategic alliances and market growing are factors that may ensure success to each company.

Keywords: Merges and Acquisitions, Organizational Strategy, Competitive Advantages.

1 INTRODUCAO

O numero de fusGes e aquisicdes de empresas vem crescendo significativamente nos ul-
timos anos, principalmente, a partir da década de 90, quando as fronteiras dos mercados interna-
cionais foram abertas. Grandes corporagdes veem a oportunidade de expandirem suas atividades,
tanto em paises consumidores quanto em paises detentores de matérias-primas em abundancia.

No caso do mercado brasileiro de distribuicdo de combustiveis ndo é diferente. Com a
flexibilizacdo desse mercado, constatada nos ultimos anos, houve a entrada de novos players,
proporcionando um aumento na concorréncia e uma maior competicdo desses competidores.

Isso se deu através da Lei n2 9.478, de 06/08/1997, denominada “Lei do Petrdleo”, que
disp0s sobre a Emenda Constitucional n2 9, flexibilizando o regime para o exercicio do monopdlio
da Unido e permitindo a contratacao de empresas estatais e privadas para as atividades de explora-
cdo, desenvolvimento, producdo e transporte de petrdleo e gds natural, até entdo exercidas exclu-
sivamente pela empresa estatal Petrobras. Além disso, tal lei antecipou a criagdo da autarquia res-
ponsavel pela regulacdo e fiscalizagdo do setor de petréleo, a Agéncia Nacional de Petrdleo (ANP).

Diante do tema exposto, o objetivo geral deste artigo é identificar se a estratégia de
aquisicdo da Texaco pelo Grupo Ultra / Ipiranga pode gerar vantagem competitiva. Os objetivos
especificos sdo: caracterizar o setor de distribuicdo de combustiveis no Brasil; identificar os prin-
cipais casos de fusdo e aquisicdo no mercado brasileiro de distribuicdo de combustiveis a partir
da década de 1990 e apresentar as caracteristicas, as estratégias, as vantagens e desvantagens, a
classificacdo dos recursos e a identificacdao de vantagem competitiva do processo de compra da
Texaco pelo Grupo Ultra/lpiranga.

A estrutura deste artigo esta assim distribuida: no capitulo 1, tem-se a apresentac¢do da
contextualizacdo do estudo; no capitulo 2, apresenta-se a fundamentacgdo tedrica; no capitulo 3,
encontra-se a metodologia utilizada; no capitulo 4, tem-se a apresentacdo e analise dos dados
coletados; e por ultimo, no capitulo 5, estdo as conclusdes do estudo.

2 FUNDAMENTACAO TEORICA

Esta etapa pretende aprofundar os conhecimentos teéricos sobre o tema, tomar conhe-
cimento, com detalhes, das varias posicdes existentes sobre o mesmo e levantar os pontos de
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concordancia e discordancia dessas posi¢des, confrontando as coloca¢des dos autores entre si
com as proprias conclusdes do pesquisador, a fim de estabelecer, dessa maneira, a base tedrica
para continuagao do projeto (TOMANIK, 1994).

2.1 Estratégia

Para Mintzberg e Quinn (2001), a estratégia é o padrao ou plano de decisGes que integra
0s principais objetivos da organizagao, produz as principais politicas e planos para a obtengao
desses objetivos e define a escala de negdcios em que a empresa deve se envolver, o tipo de or-
ganizacdo econdmica e humana que pretende ser e a natureza da contribuicdo econémica e nao
econOmica que aspira proporcionar aos seus acionistas, aos seus colaboradores e a sociedade.

De acordo ainda com os mesmos autores, a estratégia empresarial € um processo orga-
nizacional, de varias maneiras, inseparavel da estrutura e do comportamento da companhia na
qual é realizada. Nesse sentido, podem-se extrair desse processo dois aspectos importantes. O
primeiro, chamado de formulagao, inclui a identificagdo das ameacas e oportunidades e a defini-
¢do dos pontos fracos e fortes da empresa. O segundo, chamado de implementacdo, consiste em
uma série de subatividades basicamente administrativas. Se o propdsito for determinado, entdao
os recursos de uma empresa podem ser mobilizados para acompanha-lo.

Essas definicGes mostram a importancia da estratégia como um elemento do processo
de gerenciamento organizacional. Definir e administrar os processos estratégicos de maneira efe-
tiva pode ajudar as empresas a minimizar os riscos de um futuro desconhecido ou, simplesmen-
te, nas palavras de Kluyver e Pearce Il (2007), posicionar uma organizacdo para a obtencdo de
vantagem competitiva. A estratégia envolve escolhas a respeito de que setores participar, quais
produtos e servicos oferecer e como alocar os recursos corporativos. Seu objetivo principal é criar
valor para os acionistas e outros stakeholders ao proporcionar valor para o cliente.

Ja Bower e Gilbert (2007) dizem que o processo de estratégia é também construido passo a
passo, como através dos gerentes de todos os niveis de uma empresa — seja uma pequena empresa ou
uma grande multinacional —, compreendendo recursos para politicas, programas, pessoas e instalacoes.

A seguir, sdo apresentados conceitos acerca das estratégias de aquisi¢ées adotadas pe-
las empresas a fim de garantirem competitividade no mercado.

2.2 Estratégia de aquisi¢cdes

Para Oliveira (2001), aquisicdo corresponde a situacdo em que uma empresa ou um
grupo de investidores adquire, total ou parcialmente, o controle aciondrio de outra empresa, que
pode ou ndo atuar no mesmo ramo de negdcios. A estratégia de aquisicdo apresenta uma analise
diferenciada pelo fato de a compra nao adicionar, no sentido direto, mais uma empresa ao setor.
No entanto, alguns dos fatores que atraem a entrada de um novo competidor sdo os mesmos que
levam o candidato a compra. O primeiro elemento a ser analisado é o fato de que o pre¢o de uma
compra é definido no préprio mercado das empresas (OLIVEIRA, 2001).

Barros (2003) apresenta duas condi¢Bes para uma empresa adquirir outra: uma estd
ligada a maximizacdo de valor da empresa e a outra a fortes motivagdes do corpo diretivo. Assim,
as duas estdao muito relacionadas, porque, do ponto de vista ideal, as razdes do corpo diretivo
devem ter como ultima consequéncia o aumento do valor da empresa.

Rasmussen (1989) diz que a ferramenta estratégica de aquisicdo de uma empresa cobre
uma série de deficiéncias ou pontos fracos no que diz respeito a questdes mercadoldgicas, de
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inovagdo tecnolégica ou de talentos de gestdo para o empreendimento. Em comparagdo com a
opcao de ter de executar projetos de desenvolvimento de novos produtos ou montar estabeleci-
mentos préprios em segmentos mercadolégicos especificos, a aquisicdo de uma empresa é, em
muitos casos, uma alternativa para garantir o desenvolvimento e o crescimento do empreendi-
mento e para cumprir os macro-objetivos elaborados pela alta gestdo no plano estratégico.

2.2.1 ClassificagGes das aquisicoes

Hitt, Ireland e Hoskisson (2007) apresentam os tipos de aquisi¢ao, transcritos a seguir,
que podem ocorrer.

Aquisicao Horizontal: é a aquisi¢do de uma a firma que compete na mesma industria
gue o seu concorrente, aumentando o poder de mercado de uma firma ao explorar sinergias
baseadas no custo e nas receitas.

Aquisicao Vertical: é a aquisi¢do, por uma empresa, de um fornecedor ou distribuidor
de um ou mais de seus bens e servigos, em que ela controla partes adicionais da cadeia de valor.

Aquisicdo Relacionada: é a aquisicdo de uma firma em uma industria altamente relacio-
nada, ou com caracteristicas semelhantes.

2.2.2 Tipos de parcerias

A aquisicdo ndo é o Unico tipo de parceria estratégica que as empresas costumam bus-
car. A seguir, sao apresentados os principais conceitos sobre essas parcerias.

a) Fusdo: de acordo com Barros (2003), as fusGes envolvem uma completa combinagdo
de duas ou mais empresas que deixam de existir legalmente para formar uma terceira com nova
identidade, teoricamente, sem que haja predominancia de nenhuma das empresas anteriores. Ja
para Fabretti (2005), a fusdo ainda pode ser classificada como direta e indireta. A primeira ocorre
guando as sociedades originais se extinguem. A sociedade adquire personalidade juridica e inicia
sua atividade econdmica a partir da data da fusdo. O patrimonio da nova sociedade é composto
pela soma dos patrimdnios das empresas fusionadas. O seu capital serd integralizado com os
bens, direitos e obrigacGes recebidos das sociedades fusionadas. Contudo, ndo ha circulacdo de
mercadorias nem transmissao de bens imdveis intervivos, que seriam fatos geradores do Imposto
sobre Circulacdo de Mercadorias e Servigos (ICMS) e do Imposto sobre a Transmissdao de Bens
Imoveis (ITBI). Ja a segunda é a forma mais comum de fusdo hoje, evitando a extin¢do das empre-
sas fusionadas e as consequéncias tributarias desse encerramento de atividades. A fusdo indireta
é feita mediante a criacdo de uma sociedade holding controladora, cujo capital é integralizado
com as acdes das empresas envolvidas nesse evento. Exemplo: Brahma + Antarctica = Ambev.

b) Joint Ventures: segundo Barros (2003), joint ventures acontecem quando duas ou
mais empresas se relnem para criar uma nova, formalmente separada das demais, com gover-
nanca, forca de trabalho, procedimentos e cultura prépria. As joint ventures sao caracterizadas
pela sociedade entre uma empresa local e uma estrangeira. Por outro lado, apresentam um risco
cultural menor que o das fusdes e aquisi¢cdes, devido ao fato de as empresas decidirem, através
de acordos, com que ativo elas desejam ingressar para a formagao da nova empresa.

c) Cisdo: para Barros (2003), a cisdo é o inverso de fusdo, aquisicdo ou joint venture.
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Ocorre quando uma empresa decide desmembrar parte de sua operacdo, transformando-a em
uma nova empresa. Nesse caso, é fundamental criar nova identidade e consolidar a independén-
cia em relacdo a empresa mae. Como exemplo, pode-se citar o caso da AUTOLATINA S/A, que era
afusdo de VW e Ford para a fabricacdo de motores. Com o desenvolvimento de fabricas préprias,
cindiram a sociedade, cada uma buscando sua fatia de mercado e contratando um maior nimero
de fornecedores de autopecgas.

d) Consorcio: Suen e Kimura apud Knop (2003) dizem que um consdrcio ocorre quando
um grupo de empresas é formado por aquisicdo de outra empresa ou apenas para participar de
uma obra ou de um financiamento de um projeto de grande envergadura. Marques apud Carpes
et al (2012) corroboram com os autores e também explicam que um consdrcio é caracterizado
como uma associagao tempordria de vdrias empresas na qual juntam sinergia, aumentando a
competitividade com a consequente reducao de custos e riscos. Como exemplo, pode-se citar o
consorcio formado por Petrobrds, Grupo Ultra e Braskem, que, em 2007, ocorreu em virtude da
aquisicdo das empresas de Petrdleo Ipiranga.

2.3 Fases do processo de aquisicdo

A etapa inicial de um processo de aquisicdo, segundo Copeland, Koller e Murrin (2002)
e Rasmussem (1989), é a auto-avaliacdo. Nessa fase, ocorre o processo de saber o que a empresa
foi e até onde a empresa quer chegar.

A segunda etapa, de acordo com Copeland, Koller e Murrin (2002), é a identificacdo e
selecdo das candidatas. Dentro dessa fase, os adquirentes bem-sucedidos selecionam e cultivam
ativamente empresas candidatas. Para isso, a melhor abordagem é o desenvolvimento de uma
base de dados e de um conjunto de arquivos sobre todas as candidatas em potencial e suas areas
de interesse. O produto final desse estagio devera ser um conjunto de candidatas que disponham
de atividades sdlidas; que oferecam o potencial para sinergias em receitas e custos; que sejam
culturalmente adequadas, para que possam ser integradas com um minimo de disturbios; que
tenham um preco pelo qual se possa pagar; e que estejam disponiveis para compra. Apds essa
etapa é que a empresa em potencial é escolhida.

A seguir, inicia-se a etapa denominada duedilligence. Barros (2003) explica que nes-
sa etapa sdo feitos levantamentos e andlises sistematizadas sobre a empresa a ser adquirida.
Embora algumas empresas indiquem uma equipe multidisciplinar capacitada para cumprir essa
etapa do processo, esta ndo é uma regra geral. O que geralmente acontece é a formacdo de uma
equipe para avaliar os riscos financeiros da operagdao. O autor afirma que essa tendéncia tem
transformado o processo de duedilligence em avaliacdo focalizada, quase que exclusivamente
nos aspectos quantitativos, feita de dados disponibilizados pela empresa. Nesse sentido, pode-se
dizer que os casos mais bem-sucedidos envolvem equipes multidisciplinares, possibilitando, as-
sim, uma visdo mais estratégica de todas as competéncias da empresa e evitando que se deixem
seduzir pelas possibilidades de sinergia, que na maioria das vezes n3o se concretiza. E preciso,
portanto, observar fatores relacionados aos recursos humanos, como, por exemplo, o impacto
sobre a cultura organizacional e as caracteristicas dos funcionarios.

A quarta etapa corresponde ao processo de negociacdo. Para Copeland, Koller e Murrin
(2002), é importante que se perceba que a negociacdo é uma arte, pois depende da capacida-
de dos negociadores de manter a calma e de ter em vista em vista os objetivos da organizacao.
Barros (2003) explica que estudos revelam que o processo de negocia¢do pode acontecer de
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maneira extremamente profissionalizada e estruturada, tendo a frente da operacdo executivos
experientes, formados e capacitados para lidar com situa¢des adversas. Entretanto, a maneira
como a equipe é constituida influencia a conduc¢do da negociagdo. Este mesmo autor, de acordo
com uma pesquisa feita no Brasil, demonstrou que, em média, a etapa de negociacdo dura 9,2
meses. Ou seja, trata-se de um estagio longo e complexo.

A quinta e ultima etapa do processo é denominada integra¢do. Durante o periodo de
integracdo, dentre as varias questbes a serem enfrentadas, umas das mais imediatas refere-se a
selecdo dos executivos a serem conservados. Barros (2003) afirma que varios estudiosos do tema
concordam que essa é uma etapa do processo fundamental para garantir o sucesso da operagao.
No entanto, Rourke apud Barros (2003) afirma que a maior parte dos compradores ndo pensa na
fase de integracdao da empresa. Para este autor, os adquirentes comportam-se “como tubardes
no frenesi de se alimentar: uma vez apanha a presa, perdem o interesse em comé-la”. Sabe-se
gue, em qualquer circunstancia, de forma planejada ou ndo, envolvendo empresas de diferentes
nacionalidades ou ndo, o relacionamento entre adquirentes e adquiridas implica o encontro de
culturas organizacionais que tém impacto na gestdao (BARROS, 2003).

2.4 Vantagem competitiva

A implementacdo de estratégias competitivas e de estratégias organizacionais tem
como objetivo a obtencdo e sustentacdo de vantagens competitivas. Para Porter (1992), quando
se trata de processos de fusdo e aquisicdo, € comum falar também em vantagem competitiva,
ja que esses processos proporcionam as empresas fontes de diferenciagdo e vantagem de custo,
gerando, assim, um aumento na competitividade.

Segundo o mesmo autor, a vantagem competitiva ndo pode ser entendida observan-
do-se a empresa como um todo. Ela tem sua origem nas diversas atividades que uma empresa
executa no projeto, na producdo, no marketing, na entrega e no suporte de seu produto. Uma
empresa ganha vantagens competitivas executando suas atividades de maneira estratégica mais
barata e melhor do que a concorréncia.

Ma (1999) explica de forma clara que a vantagem competitiva pode ser definida como
a assimetria ou o diferencial em qualquer atributo da empresa ou fator que permita que a firma
possa servir de uma maneira melhor os clientes do que outras empresas e, portanto, criar mais
valor para os clientes atingindo, assim, uma performance superior.

Deve-se ressaltar, entretanto, de acordo com Ma (1999), que vantagem competitiva e per-
formance superior sdo duas abordagens distintas. Uma vantagem competitiva particular sobre os
concorrentes em um aspecto de competi¢ao pode ajudar a empresa a melhor servir o consumidor
naquele aspecto. Para atingir uma performance superior, por outro lado, especialmente performance
consistente, uma empresa necessita, frequentemente, de diversas vantagens competitivas. Derrotar
concorrentes com estratégias multiplas é essencial para que uma se torne empresa vencedora.

Chatterjee apud Oliveira, Forte e Aragdo (2007) diz que, para que uma estratégia de
fusGes e aquisicGes crie valor, uma competéncia distinta (por exemplo, um recurso escasso que
tenha multiplos usos) deve ser identificada como uma oportunidade no ambiente. Sob essa pers-
pectiva, a quantidade de valor econ6mico resultante da fusdo e aquisicdo depende: (1) da quali-
dade de recursos obtidos pela empresa em relacdo a quantidade total presente na economia; (2)
da disponibilidade de oportunidades para utilizar esses recursos. Quanto mais recursos escassos
puderem ser utilizados, maior a expectativa de valor que pode potencialmente ser criada. Uma
organizagdo que consegue retornos financeiros superiores dentro do seu setor em longo prazo
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goza de vantagem competitiva sobre rivais.

No que se diz respeito aos recursos organizacionais, Hitt, Ireland e Hoskisson (2007)
explicam que os recursos sdo entradas no processo de producdo da empresa. Equipamentos im-
portantes, habilidades de cada um dos empregados, patentes, financas e gerentes de talento sdo
os recursos de que a empresa dispde. Amplamente, os recursos sdo um espectro dos fendbmenos
individuais, sociais e organizacionais. Entretanto, conforme os mesmos autores, 0s recursos por si
s6 ndo sdo capazes de gerar vantagem competitiva. A combinagdo impar de varios recursos é que
gera vantagens competitivas. Portanto, pode-se observar que as fontes de vantagem competitiva
das organizagGes estariam, primeiramente, nos recursos utilizados de maneira estratégica pela
empresa e, de modo secundario, na industria em que estivessem competindo.

Recursos valiosos permitem melhorar o desempenho, aproveitar oportunidades e neu-
tralizar ameacas provenientes do ambiente externo. Os recursos raros sdao aqueles que tém alta
demanda, ou seja, ndo estao sendo utilizado simultaneamente por outras empresas. Os recur-
sos nao imitdveis ou imperfeitamente imitaveis sdo os que sdo fonte de vantagem competitiva
sustentdvel e outras organizagdes ndo podem obté-los. Os recursos nao substituiveis ou dificeis
de imitar sdo essenciais e ndo devem possuir equivalentes estratégicos que ndo sejam raros e
imperfeitamente imitaveis (OLIVEIRA, FORTE e ARAGAO, 2007).

De acordo com Marino apud Oliveira, Forte e Aragdo (2007), os gestores tém como de-
safio classificar os recursos essenciais da firma para manutencao da vantagem competitiva. Para
Oliveira, Forte e Aragdo (2007), os recursos periféricos, mesmo nio sendo fundamentais para a
organizac¢do, sdo necessarios. Estes podem ser obtidos facilmente por meio de aluguel ou com-
pra. Recursos bdsicos sao fundamentais para a organizacdo, pois a empresa nao pode funcionar
sem esses recursos. Contudo, eles sdo mais utilizados na entrada em mercados competitivos ou
requerem o minimo de capacidade para atuar em um ambiente competitivo e ndo represen-
tam vantagem competitiva sustentavel. Com recursos competitivos, as organizacdes obtém valor
agregado. Os fatores que tornam esses recursos competitivos sao os que se referem a tecnologia
e ao conhecimento, as patentes, a vantagem de localiza¢do, a reputagdo e as marcas.

Para Lepsch apud Telles, Siqueira e Siqueira (2012). No que se refere ao uso de marca
prépria, esta é utilizada, predominantemente, como estratégia positiva pelo varejista em busca
de posicdo vantajosa perante a concorréncia e, com isso, busca-se uma melhoria da imagem da
loja na area geografica de influéncia e aumento da fidelidade do consumidor a loja.

J4 os recursos estratégicos sdo os que se referem aos recursos Unicos de uma organizacgao,
que, quando utilizados pela empresa, dificultam a utilizacdo por parte dos concorrentes. O limite en-
tre os recursos estratégicos e os recursos competitivos ndo é bem definido, correspondendo a uma di-
visdo entre os recursos que representam vantagem absoluta e os que representam vantagem relativa.

Diversos autores tratam do tema competitividade baseada em recursos através de um
modelo chamado de resource-based approach (RBA), ou resource-basedview (RBV), ou simples-
mente, enfoque baseado em recursos, para explicar o fato de que a capacidade competitiva das
empresas dentro de determinadas industrias esta diretamente relacionada aos recursos compe-
titivos de que cada empresa dispde. Nesse sentido, Azzone, Bertelé e Rangone (1995) explicam
gue o enfoque baseado em recursos aparenta ser cabivel para empresas no ambiente turbulento
em que se vive atualmente, onde ha diversas mudancas nos gostos dos consumidores, inovagoes
tecnoldgicas e descontinuidades nos ambientes sociais e politicos, o que dificulta ou até impede
gue as empresas prevejam o futuro até mesmo em curto prazo. Por esta razdo, os gestores deve-
riam focar sua atengdo nos recursos criticos. Em um ambiente turbulento, a competitividade em
longo prazo ndo depende da performance dos produtos atuais, mas da habilidade das empresas
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de identificarem, construirem, gerenciarem e explorarem os recursos criticos, que vao ser a base
para se desenvolver novos produtos e entrar em novos mercados. Entretanto, como ressaltam
Cuclow Barry e Gerstman (2007), a visdao baseada em recursos destaca a empresa como uma co-
lecdo singular de recursos, mas a teoria enfatiza que nem todos esses recursos detém o potencial
para manterem sozinhos uma vantagem competitiva sustentavel.

Para este estudo, adotou-se o modelo de analise de recursos, capacidades e vantagem
competitiva proposto por Forte, Moreira e Moura (2006), composto pela unido de conceitos de
recursos apresentados por Chaharbaghi e Lynch (1999), Fahy e Smithee (1999) Grant (2001) e
Barney (1999), conforme figura abaixo.

Chaharbaghi e Fahy e Smithee (1999) Chaharbaghi e
Lynch (1999) e Grant (2001) Lynch (1999) Barney (1999)

Capatigades Recursos
Vantagem Absoluta Organizationais

Recursgs Competitivos Vantaggm Competitiva

Vantagem Relativa Igualdade Compktitiva

Recursos Basitos

Desvantagem

is
Competitiva

Recursos Tangive

Figura 7: Relagdo dos Recursos com as Consequéncias Competitivas.
Fonte: Forte, Moreira e Moura (2006)

Os recursos identificados na pesquisa foram inicialmente classificados como periféricos,
basicos, competitivos e estratégicos, conforme a proposta de Chaharbaghi e Lynch (1999). Apds,
foram classificados de acordo com a consequéncia competitiva, proposta por Barney (1999), em:
desvantagem competitiva, igualdade competitiva, vantagem competitiva temporal ou vantagem
competitiva sustentdvel.

3 METODOLOGIA

Este estudo se caracteriza como um estudo de caso exploratério, no qual se buscou
constatar o sucesso presente no processo de aquisi¢cdo da Texaco pelo Grupo Ultra / Ipiranga,
analisando-se se esse pode trazer vantagem competitiva.

Primeiramente, fez-se necessaria a revisao literdria, que forneceu subsidios cientificos
para o desenvolvimento do trabalho. Esta foi realizada através de consultas a livros, revistas, jor-
nais, noticias, artigos fisicos e eletronicos, bem como a documentos do setor estudado.

Para Gil (1999), a pesquisa bibliografica é desenvolvida a partir de material ja elaborado,
constituido principalmente de livros e artigos cientificos. O material bibliografico é imperativo
por ser necessaria a consulta de material adequado a definicdo do sistema conceitual da pes-
quisa para realizar sua fundamentagdo tedrica, bem como para identificar o estagio em que se
encontram os conhecimentos acerca do tema a ser investigado.
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O presente estudo caracteriza-se como uma pesquisa qualitativa. Esse tipo de pesquisa
se preocupa com a compreensao e a interpretacao do fend6meno, considerando o significado
que os outros ddo as suas praticas. De acordo com Chizzotti (2001), as pesquisas qualitativas
tém como base os dados coligidos nas interagdes pessoais e na coparticipacdo das situacoes dos
informantes, analisadas a partir da significacdo que esses dao aos seus atos.

No que se diz respeito a coleta de dados, esta foi feita através de entrevistas semies-
truturadas com especialistas do setor. Para Gil (1999), as entrevistas sdo técnicas pelas quais o
investigador se apresenta frente ao investigado, formulando-lhe perguntas, com o objetivo de
obter dados pertinentes a investigacao.

Foram entrevistados cinco profissionais especializados no mercado. O Sr. Adriano Ma-
tias, presidente do Sindicato de Revendedores de Combustiveis de S3o José e Regido (entrevista
presencial realizada no dia 21/05/09, no escritério do Posto Matias, em Sdo José, SC); o Sr. Pau-
lo Miranda Soares, presidente da FECOMBUSTIVEIS (Federa¢do Nacional do Comércio de Com-
bustiveis e Lubrificantes), (entrevista realizada via e-mail entre os dias 29/05 e 05/06/2009); o
Sr. Mdrio Alencar Vargas Pereira, gerente de planejamento da Ipiranga (entrevista realizada via
e-mail entre os dias 26/05 e 03/06/2009); o Sr. Peter Oliveira Domingos, gerente de mercado re-
vendedor urbano, Geréncia Floriandpolis (entrevista presencial realizada no dia 29/05/2009, no
escritério da propria geréncia de vendas, em Florianépolis, SC); e a Sra. Maristela Akemi Utumi
Seiler, gerente de Relagdes com Investidores do Grupo Ultra(entrevista realizada via telefone no
dia 02/06/2009).

Por fim, no que se diz respeito a coleta de dados secundarios, esta se deu através de
estudos de documentos do setor, como relatérios setoriais elaborados por empresas como a
KPMG, e através de pesquisa em documentos, artigos e noticias do setor referentes ao tema
estudado.

Na analise dos dados coletados, busca-se constatar os eventos apresentados na teoria e
sua evidéncia na pratica, identificando-se as vantagens e desvantagens das fusdes das empresas
em estudo. Essa constatacdo é feita com base na classificagdo de recursos e consequente classi-
ficacdo competitiva proposta pelos autores Forte, Moreira e Moura (2006).

4 ANALISE DOS DADOS COLETADOS
4.1 A Ultrapar

A Ultrapar é um dos maiores e mais sélidos grupos econdmicos brasileiros, com opera-
¢Oes no Brasil, no México, na Argentina, nos Estados Unidos e na Venezuela, destacando-se nos
trés segmentos em que atuam suas unidades de negdcio: distribuicdo de combustiveis através da
Ipiranga e da Ultragaz, producdo de quimicos por meio da Oxiteno e solugdes logisticas integra-
das para granéis especiais com a Ultracargo.

Em 2007, através de um consodrcio firmado juntamente com Braskem e Petrobras, o
Grupo Ultra adquiriu as atividades de distribuicdo de combustiveis da Ipiranga, passando a atuar
nesse mercado nas regides sul e sudeste do pais. Os detalhes acerca desse processo serdo estu-
dados mais adiante.

A Ultrapar encerrou 2008 com um valor de mercado de aproximadamente RS 7 bilhdes.
Esse grupo busca, constantemente, evoluir a sua governanga corporativa tendo sido a primeira
empresa brasileira a conceder a todos os acionistas o direito de tagalong de 100% ainda no ano
de 2000, garantindo tratamento equitativo em caso de alienacdo de controle acionario. Recen-
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temente, a companhia deu mais um passo na evolugdo de sua governanca corporativa ao decidir
aderir ao Nivel 2 da escala de niveis diferenciados de governancga corporativa da BOVESPA.

Em 2008, o Grupo Ultra fechou acordo de compra das atividades de distribuicdo de
combustiveis da Texaco no Brasil, retomando as atividades da Ipiranga em nivel nacional. Esse
processo é objeto de estudo deste trabalho e serd mais bem descrito em seu decorrer.

4.2 A lpiranga

A trajetdria das Empresas Petroleo Ipiranga confunde-se com a prépria histdria da indus-
tria brasileira. Tudo comecou na década de 30 com uma pequena refinaria de petrdleo que deu ori-
gem ao complexo empresarial que hoje se destaca entre as principais empresas privadas brasileiras.

Na década de30, investidores brasileiros e argentinos constituem em Uruguaiana, RS,
a Destilaria Rio Grandense de Petréleo S/A — a primeira a operar no Brasil. Uruguaios entram na
sociedade com o projeto de montar uma pequena refinaria. Constitui-se, entdo, a Ipiranga S/A
Cia. Brasileira de Petréleo. A Refinaria de Petrdleo Ipiranga entra em operac¢do no dia 7 de setem-
bro de 1937, na cidade de Rio Grande, RS. Ao final dessa década, a refinaria sente os efeitos da
Segunda Guerra Mundial, época em que houve falta de matéria-prima importada.

Posteriormente, nos anos de 1950, quando Getulio Vargas assume a presidéncia, foi
instituido o Monopdlio Estatal do Petréleo, que limitou a producdo da Refinaria a 9.300 barris
diarios. Ao final dos anos 50, a Ipiranga compra a norte-americana GulfOil Corporation, empresa
com cerca de 500 postos no Brasil, e cria a Companhia Brasileira de Petrdleo Ipiranga (CBPI), com
a sede/matriz estabelecida no Rio de Janeiro, RJ.

Entre os anos de 1960 e 1980, entra em operacdo a nova unidade de fabricacdo de
asfalto, hd mudanca da sede da DPPI para Porto Alegre: e entra em funcionamento a Unidade
de Solventes 2000, na cidade de Rio Grande. E fundada a Fertilizantes do Sul S.A. (FERTISUL) e a
empresa Tropical Transportes S.A., em S3o Paulo. Nesse mesmo periodo, é criada a Polisul Petro-
guimica S.A. (Ipiranga Petroquimica), na cidade de Triunfo, RS.

Em 1987, a Ipiranga completa 50 anos e moderniza sua marca. Pouco depois, ocorre a
criagdo da Ipiranga Comercial Quimica e, em 1991, a inaugura¢do do primeiro posto publico de
gdas natural. Em 1993, acontece a compra da Atlantic (junto com a rede de postos, houve a in-
corporacdo da fabrica de lubrificantes) e também é criada a Fundacdo Francisco Martins Bastos,
de Previdéncia Complementar. Em 1996, cria-se uma nova imagem para a Ipiranga e, em 1998,
cria-se a Unidade de Novos Negdcios (UNN), responsdvel pelas novas atividades da empresa nas
areas de petroleo e gas.

Atualmente, a Ipiranga passa por uma nova fase. No més de margo de 2007, a Ultrapar
firmou acordos para a aquisicdo dos ativos de distribuicdo de combustiveis e lubrificantes da Ipi-
ranga localizados nas Regides Sul e Sudeste. Ja no ano de 2008, apds a compra dos negdcios da
Texaco no Brasil, a marca Ipiranga passou novamente a atuar em territdrio nacional.

4.3 A Texaco no Brasil

Em setembro de 1915, a Texaco comecou a operar no Brasil através de decreto assinado
pelo entdo presidente da Republica, Wenceslau Bras, que autorizou a The Texas Company (South
America) Ltda. a se instalar no pais. Ao longo dos anos, a empresa fez investimentos importantes
para consolidar a marca Texaco, seguindo os passos do desenvolvimento socioeconémico do pais.

Desde a chegada da industria automobilistica ao pais, em 1950, até o estabelecimento
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das mais importantes montadoras internacionais, a marca Texaco acompanhou a expansdo desse
segmento industrial, buscando formas para crescer e ampliar sua participacdo no mercado bra-
sileiro. Foi ainda com o nome Texaco que ela se tornou a primeira empresa a instalar tanques,
bombas e equipamentos de lubrificagdo nas montadoras brasileiras.

Em junho de 2005, a Texaco Brasil teve sua razao social alterada para Chevron Brasil
Ltda., em decorréncia da mudanc¢a do nome da empresa nos Estados Unidos, ja que, em outubro
de 2002, houve a fusdo das empresas Chevron Corporatione Texaco Inc., dando inicio a Chevron
Texaco Corporation, segunda maior empresa de energia com sede nos Estados Unidos. Em maio
de 2005, a empresa passou a se chamar Chevron Corporation.

Mesmo com tantas mudancas, a marca Texaco continuou existindo, sendo utilizada na
rede de postos, em combustiveis, lubrificantes e graxas comercializados no Brasil. De seus pro-
dutos, destacam-se os da linha Ursa para motores diesel e os da linha Havoline para motores a
gasolina, alcool e GNV.

Em novembro de 2008, foi criada a Chevron Brasil Lubrificantes Ltda, em funcdo da se-
paracdo das atividades de lubrificantes e de distribuicdo de combustiveis. Esta foi transferida para
a Ultrapar Participagdes em agosto do mesmo ano.

A Chevron tem uma fabrica de lubrificantes no Rio de Janeiro, uma de graxas e outra de
coolants (fluido para radiadores), ambas em S3o Paulo. Lider na comercializagdo de dleo lubrifi-
cante e graxa, a marca Texaco representa 17% das vendas do mercado brasileiro no setor.

A marca Texaco ainda continuara no mercado de distribuicdo de combustiveis por al-
guns anos. Como parte da operacgdo de transferéncia, a Chevron concordou em conceder licencga
de uso da marca Texaco nos estados do Norte, Nordeste e Centro-Oeste por até cinco anos e nos
estados do Sul e Sudeste por até trés anos.

4.4 A aquisicdo da Texaco pelo Grupo Ultra

Na década de 90, a Ipiranga estava experimentando um forte processo de crescimento.
Apds a compra da Atlantic, os negécios passaram a funcionar em ambito nacional e a empresa
ganhou um destaque ainda maior no cendrio econdmico nacional.

Em 2007, apds ser vendida para o consorcio firmado entre Petrobras, Braskem e Grupo
Ultra, o crescimento da marca Ipiranga dependia da sua reinser¢do nos mercados do centro-oes-
te, norte e nordeste, da consolidagdo dos negdcios nas regides sul e sudeste e de uma reestru-
turacdo da estrutura societdria da empresa, ja iniciada, portanto, com a venda do grupo. A partir
dai, a Ultrapar promoveu na Ipiranga um conjunto de a¢des visando o alinhamento de interesses
e a simplificagdo societdria e de gestdo, permitindo maior eficiéncia operacional e administrativa,
revigorada capacidade de investimentos e maior envergadura empresarial.

Foi entdo que, ao final do ano de 2008, definiu-se, como estratégia para adequacao a
essas necessidades, a aquisicdo de 100% das quotas da Chevron Brasil Ltda, detentora da marca
Texaco. O valor pago, considerando que a liquidagdo financeira ocorreu em margo de 2009, foi de
RS 1,161 bilhdo, tendo sido utilizado capital disponivel em caixa para a operacio.

A aquisicdo caracteriza-se com horizontal ja que Ipiranga e Texaco atuam no mesmo
setor, competindo na mesma industria. Tal fato aumenta o poder de mercado de uma firma ao
explorar sinergias baseadas no custo e nas receitas.

O processo hoje se encontra em fase de integragao, que consiste na mudanca de ima-
gem dos postos, e é gerenciado pelas Assessorias de Obras de cada Geréncia de Vendas espalha-
das pelo Brasil, com padrdes estabelecidos pela empresa. Esse processo de mudancga de imagem
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dos postos custa cerca de R$35 mil por posto e até 2009 cerca de 50% dos postos ja foram conver-
tidos. Até o final do ano de 2009 75% da rede estava convertida. Na integra¢do ocorre também
uma conexdo das equipes de trabalho Ipiranga / Texaco para assinatura de novos contratos com
os revendedores e readequacao das equipes de trabalho.

A combinag¢do com a Texaco cria um negécio de distribuicdo de combustiveis nacional,
com uma rede de mais de 5 mil postos (3 mil da Ipiranga e 2 mil da Texaco) e participacdo de
mercado de 22%, possibilitando um melhor posicionamento da empresa para seu crescimento e
mais competitividade através da maior escala de operagoes.

De acordo com Ultra (2009), a aquisicao da Texaco teve, principalmente, trés motiva-
¢Oes. A primeira refere-se a evolucgdo positiva do mercado de combustiveis, derivado do aumento
de frota, da melhoria da economia, da formalizacdo do setor e de uma série de outras oportuni-
dades de crescimento. A segunda é um melhor posicionamento da Companhia, devido a combi-
nagao da Ipiranga com a Texaco, para capturar esse crescimento esperado pelo setor, através da
maior competitividade obtida com a ampliacdo da escala operacional, empresarial e financeira.
A terceira e ultima motivacdo diz respeito a expansdo geogrdfica para as regides centro-oeste,
norte e nordeste do pais.

Segundo dados do Ultra (2009), a adi¢cdo da Texaco deve permitir, por exemplo, melhor
utilizacdo das bases de distribuicdo, maior eficiéncia e competitividade no processo de vendas,
diluicdo das despesas de propaganda, marketing e desenvolvimento de produtos e ganho de
escala na administracdo do negécio. Em adicdo, a aquisicdo da Texaco proporcionard a expansao
geografica da empresa, permitindo-lhe atingir regiGes que apresentam crescimento de consumo
acima da média nacional, o que trara novas oportunidades comerciais, ja que certos clientes de-
mandam uma cobertura nacional para serem atendidos.

A incorporagdo dos postos Texaco nas regides centro-oeste, nordeste e norte permitira
a Ipiranga atender com maior eficiéncia clientes com operacdes e necessidades em escala nacio-
nal. A Ipiranga consolidara sua posi¢do como segunda maior distribuidora do pais, capacitada a
competir em todo o territdrio nacional. Os ganhos de escala gerados pela unido da Ipiranga e da
Texaco resultardao em servigcos de melhor qualidade e em maior competitividade para todos os
postos da rede, com beneficios para o consumidor.

Para permitir um processo gradual e organizado de transi¢cao de marcas, os termos da tran-
sacdo incluem o licenciamento, ja considerado no valor da aquisi¢ao, da familia de marcas Texaco por
trés anos nas regides Sul e Sudeste e por cinco anos nas regides Centro-Oeste, Nordeste e Norte.

Até o ano de 2012, a Petrobras tem direito de uso exclusivo da marca Ipiranga nas regides
centro-oeste, norte e nordeste. Esse prazo de cinco anos, no qual o Ultra terd direito de utilizacdo da
marca Texaco, permitira duas coisas muito importantes: o Ultra podera atuar nessas regiées com uma
marca forte e reconhecida e tera tempo para trocar a bandeira para Ipiranga a partir de 2012.

A Texaco, em 2007, obteve um faturamento liquido da ordem de RS 12 milhdes, e o
lucro antes de impostos, deprecia¢do e amortizacdo (EBITDA) foi de RS 121 milhdes. Em 2008, o
EBITDA da Texaco, em base anualizada, correspondeu a RS 147 milhdes, o que significa um cres-
cimento de 21% em relagao a 2007.

Para o Ultra (2009), a Ipiranga pretende implantar na rede adquirida da Texaco o mesmo
modelo de negdcio utilizado na empresa. A diferenca reside em uma estratégia mercadoldgica
mais marcante, pautada em um forte investimento na marca Ipiranga, em um excelente relacio-
namento com os revendedores e clientes e na oferta diferenciada de produtos e servicos.

No relacionamento com a rede de postos, por exemplo, a Ipiranga desenvolve progra-
mas de incentivo e treinamento, tanto ao revendedor quanto a forca de vendas desse revende-
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dor, que na Ipiranga é conhecido como VIP — Vendedor Ipiranga de Pista. Um segundo pilar da
estratégia da Ipiranga é o fortalecimento da sua marca, que é uma das mais valiosas do pais,
através de um plano de midia bem estruturado e de promog&es e campanhas para agregar valor
a sua venda. O terceiro elemento essencial da estratégia é o desenvolvimento constante de no-
vos produtos e servigos, que, além de sua prépria rentabilidade, contribuem para a geracdo de
trafego nos postos de servigo. Sdo exemplos disso as lojas de conveniéncia am/pm, o servico de
troca de dleo Jet Oil, a familia de cartdes de crédito Ipiranga, o inovador ipirangashop.com, que
possibilita aos clientes dos postos a compra de equipamentos eletro-eletrénicos e outros direta-
mente nos postos, entre outros. Assim, através desses elementos o consumidor final passa a ter
produtos e servicos de maior valor agregado, o revendedor tem um tratamento e um posiciona-
mento diferenciado e a Ipiranga pode maximizar a sua rentabilidade.

4.5 Classificacdo dos recursos e identificacdo de vantagem competitiva

A seguir, sdo apresentados os componentes identificados na fase de integracdo até o
momento, os trechos de entrevistas e de textos do material pesquisado, a classificagdo competi-
tiva dos recursos observados e, consequentemente, a implicacdo competitiva identificada.

a. Motivo ou Razdo

O primeiro motivo identificado que levou o Grupo Ultra a adquirir a rede de distribuicao
da Texaco no Brasil foi o ganho de escala. Esse fato foi observado principalmente pelo Sr. Peter,
pelo Sr. Mério e pela Sra. Maristela. Esse ganho de escala permitira a Ipiranga exposi¢cdo maior
da marca, maior competitividade no cendrio nacional e expansao para as regides centro-oeste,
norte e nordeste, onde o crescimento recente mostrou-se maior do que a média nacional.

Ter escala é questdo de sobrevivéncia nesse mercado competitivo do mundo contempo-
raneo. Voltar a operar em escala nacional permitird a empresa atender a clientes nacionais, pro-
porcionando também a abertura de novas oportunidades comerciais. A aquisicdo também pos-
sibilitou a Ipiranga se consolidar como a maior distribuidora privada de combustiveis do Brasil.

Em relacdo aos aspectos mercadoldgicos, o Grupo Ultra decidiu investir no mercado
brasileiro de combustiveis porque as perspectivas sdo muito positivas. O mercado de energia,
em geral, sé tende a crescer, tendo em vista a expansdo da frota e da economia. O mercado esta
evoluindo cada vez mais, o que pode ser observado na evolucdo na regulamentacao e fiscalizacdo
do setor, que permite um ambiente operacional mais saudavel, bem como a ampliagdo da escala
operacional, empresarial e financeira.

Assim, de acordo com o que foi apresentado, conclui-se que o ganho de escala e os recur-
sos advindos dessa capacidade organizacional de entrar em novos mercados e de se consolidar em
mercados onde a empresa ja atuava, gera recursos intangiveis, considerados bdsicos e competiti-
vos, implicando vantagem competitiva temporal, ja que a empresa pode um dia sair desses merca-
dos ou mesmo perder participagdo. Esses recursos podem gerar também igualdade competitiva, ja
que, a partir do momento em que a empresa estd entrando em um mercado onde ela ndo atuava,
isso ndo garantiria diferenciagdo perante concorrentes que ja atuavam nessas regides.

b. Selecdo das candidatas

O processo de sele¢do das candidatas, como ja explicado no referencial tedrico, é a se-
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gunda etapa dentro das fases do processo de aquisicdo. Nessa fase, os adquirentes selecionam e
cultivam ativamente empresas candidatas. Para isso, a melhor abordagem é o desenvolvimento
de uma base de dados e de um conjunto de arquivos sobre todas as candidatas em potencial e
suas areas de interesse. Ao final desse estagio, devera ser selecionado um conjunto de candida-
tas que disponham de atividades sélidas; que oferecam o potencial para sinergias em receitas e
custos; que sejam culturalmente adequadas, para que possam ser integradas com um minimo de
disturbios; que tenham um valor pelo qual se possa pagar; e que estejam disponiveis para com-
pra. Apds essa etapa é que a empresa é escolhida.

No caso estudado, o entrevistado Sr. Mdrio explicou que a complementaridade das ope-
racdes entre as duas empresas, Ipiranga e Texaco, facilitou muito o processo de escolha. Ambas
sustentam suas estratégias competitivas no relacionamento com seus parceiros — revendedores
— e no foco no consumidor final. Os entrevistados Sr. Peter e Sr. Adriano afirmaram que, dentre
as distribuidoras que operam no mercado, Ipiranga e Texaco sdo as que possuem mais pontos
em comum na forma de relacionamento com os revendedores e clientes e também em politicas
relacionadas aos contratos e ao gerenciamento da rede de postos de combustiveis.

Conforme informacgdes do Sr. Mario, todas as boas oportunidades existentes foram ava-
liadas pelo Grupo Ultra. Diversos aspectos sao considerados para a aquisicdo de uma empresa de
porte, mas deve existir, principalmente, uma complementaridade entre ambas as organizagGes.
Esta complementacao deve estar relacionada aos colaboradores que nelas atuam, no relaciona-
mento com clientes e consumidores, na forma de atuacdo e, em Ultima andlise, nos seus ativos
— rede de postos e bases de distribuigao.

De acordo com a Sra. Maristela, desde a época em que o Grupo Ultra, juntamente com
Petrobras e Braskem, adquiriu o Grupo Ipiranga, ficando com a rede de distribuicdo no sul e
sudeste, ja se pensava na possibilidade de adquirir uma rede nacional, porém, as opc¢des ainda
estavam sendo analisadas. No periodo de andlise da Texaco, a distribuidora Esso, hoje controlada
pela COSAN, também havia sido analisada. O Grupo Ultra chegou a participar do leildo que estava
em andamento, porém, a idaia foi praticamente eliminada justamente porque havia a possibilida-
de de, através de um processo fechado, adquirir a Texaco.

Nessa fase de selegao de candidatas, entretanto, de acordo com o que foi apresentado,
foram gerados recursos intangiveis, como marca, capacidade operacional e logistica, advindos da
estrutura fisica que foi adquirida. Esses recursos podem ser considerados também bdsicos, no
caso da estrutura, e competitivos, no caso dos ativos fisicos. Contudo, a implicagdo competitiva
neste caso esta relacionada a vantagem competitiva temporal e a igualdade competitiva.

c. Criagdo de valor

A principal observacdo sobre a criacdo de valor gerada pela aquisicao diz respeito a
otimiza¢do dos recursos operacionais. A aquisi¢ao ja esta proporcionando melhor utilizagao das
bases de distribuicdo, com a unificacdo da gestdo e dos ativos regionalmente redundantes, bem
como possibilitando economia com a diluicdo das despesas com vendas, propaganda, marketing,
desenvolvimento de novos produtos, servigos, logistica, visitas aos postos, etc.

Conforme ja explicado anteriormente, para a Sra. Maristela, o aumento do poder de
barganha é também fator que pode garantir a empresa maior eficiéncia nos custos, como é o
caso, por exemplo, da negociagdao com as usinas para compra do etanol. Além disso, pode gerar
aumento do poder de negociagdo com demais fornecedores.

A sinergia dos diferentes processos e modelos de negdcios, assim como o complemento
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das melhores praticas, estd presente a partir da aquisicdo. Um exemplo é a questdo da distri-
buicdo de gds de cozinha, ja citado, em que a Ultragaz esta aproveitando a estrutura dos postos
de servigos Ipiranga para comercializar e expor os seus produtos. A adicdo de uma empresa de
politicas, processos e culturas a Ipiranga, uma empresa essencialmente brasileira, significa uma
diversificagdao e qualidade ainda maior em seu quadro de colaboradores e, consequentemente,
em suas praticas comerciais, possibilitando a criagdo de valor para a empresa.

A criacdo de valor e a sinergia dos processos gerados, portanto, sao consideradas capaci-
dades organizacionais, bem como recursos estratégicos, gerando vantagem competitiva sustentavel.

d. Gerenciamento da integracao

Segundo o Sr. Mario, no gerenciamento da integracao, esta sendo realizado um com-
plexo trabalho de identificacdo de melhores praticas a fim de conduzir o processo de integracdo
da forma mais enriquecedora possivel. Desse modo, sera possivel agregar os melhores recursos
intelectuais, tecnoldgicos e processuais das empresas para formar uma Unica organizagao, ainda
mais diversificada, forte e competitiva.

A Sra. Maristela explica que, sendo a Texaco uma empresa grande, multinacional, o
montante envolvido nessa integracdo gira em torno de R$12 bilhdes. Assim, a complexidade de
administrar os recursos financeiros na fase de integracdo é observada. Por exemplo, ha integra-
cdo de sistemas, pessoas, processos, e recursos, bem como de manter a integridade das informa-
¢Oes e, principalmente, do dia a dia das empresas. Entretanto, pode-se observar que a integracao
esta sendo bem sucedida até o momento, visto que ndo houve perda de vendas desde o inicio
das conversdes.

Além disso, os departamentos de marketing e operac¢des da Ipiranga desenvolveram um
programa de conversao de imagem para as regides Sul e Sudeste que iniciou logo apds a adesao
dos novos operadores ao programa de marketing Ipiranga. Todo o processo de conversao, desde
os tramites legais a troca de imagem, leva em média duas semanas para ser concluido, e o custo,
absorvido pela Ipiranga, é de aproximadamente RS 35 mil por posto.

Ha grande interesse por parte da empresa em concluir esses processos com a maxima
rapidez. Isso se deve, principalmente, ao fato de que os postos ja migrados podem participar de
promocdes e entrar no Plano de Marketing, o principal produto de marketing da Ipiranga, que
constitui uma série de a¢des e promogdes em parceira com os postos.

Entretanto, os entrevistados citam algumas dificuldades e desafios que estdo sendo en-
contrados durante esse processo. O Sr. Mdrio diz que, devido a atuagao nacional da rede Texaco,
o grande desafio no momento é a consolidagdo de todos os processos no menor tempo possivel.
Ja o Sr. Peter afirma que a principal barreira que a Ipiranga esta enfrentando é a aproximagdo com
a rede Texaco. Apesar de contar com o apoio dos assessores da antiga Texaco, a Ipiranga, as vezes,
depara-se com revendedores que n3o estdo dispostos a converterem seus postos. Mas, como ja
explicado, terdo de fazé-lo, pelo menos enquanto os contratos que possuem assinados com a
Texaco forem vigentes. Esse, portanto, deve ser um trabalho conjunto entre as empresas a fim de
cativar os revendedores e mostrar os beneficios que os mesmos terdo. Uma forma de cativa-los
é explicando que fardo parte, agora, da segunda maior distribuidora do Brasil, que é uma marca
forte com servicos e produtos de qualidade.

Portanto, de acordo com o que foi apresentado, conclui-se que, na fase de gerencia-
mento da integragao, os recursos intangiveis advindos da escolha das melhores praticas das duas
empresas a fim de melhorar o desempenho poderao gerar vantagem competitiva temporal.
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e. Posicionamento de mercado

De acordo com o que ja foi citado, conclui-se que a aquisi¢do significou uma guinada
estratégica na companhia. A volta da marca Ipiranga para a regido do CONEN, a consolidacdo
nos mercados do sul e sudeste e a consolidagdao como segunda maior distribuidora do Brasil sdo
fatos. Isso possibilita a empresa ser mais relevante no mercado.

Cabe ressaltar que os dados financeiros referentes a incorporacdo das atividades da
Texaco ainda ndo estdo incluidas nos dados IT09. Esses dados ja estardo disponiveis no relatério
gue sera apresentado ao final do 2T09.

S6 para ter uma ideia de qual foi o impacto da compra da Ipiranga e do que podera impac-
tar ainda a compra da Texaco nos dados financeiros do Grupo Ultra, apresenta-se o grafico abaixo.

Receita Liquida Grupo Ultra

O Ipiranga @ Ultragaz B Oxiteno @ Ultracargo

2006 2007 2008

Figura 11: Receita liquida por empresa do grupo de 2006 a 2008.
Fonte: Adaptado de Ultra (2009).

Nesse grafico, observa-se que, ao final do ano de 2008, a receita liquida do Grupo Ultra
estava assim dividida: 80,2% vinha dos negécios da Ipiranga, 11,8% dos negdcios da Ultragaz,
6,8% da Oxiteno e somente 1,1% dos negdcios da Ultracargo.

Com a compra da Texaco, os dados referentes a Ipiranga tendem a aumentar expressi-
vamente. Assim, o grupo estard voltando ainda mais seu foco para o mercado de distribuicao de
combustiveis.

Contudo, elaborando-se uma andlise para o futuro, a empresa podera gerar capacida-
des organizacionais, advindas de recursos estratégicos da unido das duas empresas. Isso, em mé-
dio prazo, podera ocasionar vantagem competitiva sustentavel. Sabe-se que o posicionamento
de mercado adotado pelo Grupo Ultra ja esta gerando recursos altamente competitivos, como
retorno acima do esperado e resultados positivos. Assim, a vantagem competitiva observada é
de carater temporal.
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5 CONCLUSOES

O tema deste artigo esta relacionado a estratégia de aquisicdo de empresas sob a pers-
pectiva da vantagem competitiva. Através do exposto, pode-se concluir que o objetivo geral foi
alcangado com éxito, pois, conforme a pesquisa efetuada, constatou-se se o processo de aqui-
sicdo da Texaco pelo Grupo Ultra / Ipiranga pode gerar vantagem competitiva. O mesmo se deu
com os objetivos especificos, os quais foram: caracterizar o setor de distribuicdo de combustiveis
no Brasil e apresentar as caracteristicas, as estratégias e a classificacdo dos recursos e a identifi-
cacdo de vantagem competitiva do processo de compra da Texaco pelo Grupo Ultra.

Com relagdo ao primeiro objetivo especifico, as empresas envolvidas no processo de
aquisicao foram destacadas e brevemente analisadas. Evidenciou-se, nesse sentido, que o Grupo
Ultra é um dos grupos empresariais mais sélidos do Brasil. A Ipiranga é uma empresa original-
mente brasileira, que nos uUltimos anos, devido a sua complexa estrutura familiar e acionaria,
vinha passando por algumas dificuldades, porém ja resolvidas. E a Texaco, multinacional ameri-
cana que desde o inicio do século atua no mercado brasileiro, porém, através de uma manobra
estratégica e de um direcionamento de investimentos, decidiu interromper as atividades de dis-
tribuicdo de combustiveis no Brasil.

Com relacdo ao segundo objetivo especifico, dentre os componentes da fase de inte-
gracao que foram identificados até o momento, foram elencados os principais recursos e con-
sequéncias competitivas. No componente denominado “motivo ou razao”, verificou-se: ganho
de escala, exposi¢cao da marca, ganho de competitividade, atendimento a clientes de cobertura
nacional e crescimento de market-share. De acordo com a classificagdo competitiva observada,
foi concluido que o processo de aquisicdao analisado gera vantagem competitiva temporal e igual-
dade competitiva. J4 no componente “selecdo de candidatas” foram observados recursos intan-
giveis, como: complementaridade das operagdes e relacionamento com revendedores e clientes,
gerando também vantagem competitiva temporal e igualdade competitiva. A otimizagao dos re-
cursos operacionais e a sinergia dos processos foram observados no componente criagdo de va-
lor. Estes, por sua vez, foram classificados como recursos estratégicos que podem gerar vantagem
competitiva sustentavel. No gerenciamento da integracao, o principal recurso identificado foi o
fato de que o Grupo Ultra criou maneiras de identificar as melhores préticas das duas empresas,
a fim de conduzir o negdcio de modo efetivo. Esse recurso foi caracterizado como competiti-
vo, gerando, portanto, vantagem competitiva temporal. No posicionamento de mercado, que foi
o ultimo componente, foram identificados recursos intangiveis, como consolida¢do da Ipiranga
como segunda maior distribuidora do mercado, alta expectativa dos investidores quanto ao su-
cesso do negodcio e ,também, representatividade da Ipiranga e Texaco dentro do Grupo Ultra.
Esses recursos foram identificados como competitivos, os quais, por sua vez, geram vantagem
competitiva temporal.

Diante do que foi exposto sobre as classificacGes de recursos e a consequéncia competi-
tiva, como esclarecimento final, conclui-se que o processo de aquisi¢cao da Texaco pode sim gerar
vantagem competitiva para o Grupo Ultra / Ipiranga e ressalta-se que os entrevistados foram
unanimes em afirmar tal fato. O Grupo Ultra vem investindo neste mercado porque acredita que
0 mesmo esta em expansdo e que os negdcios tendem a crescer, apesar da crise que o mundo
vive atualmente. Os entrevistados ainda afirmaram que, em um mercado altamente competitivo,
estabelecer aliancas estratégicas e crescer no mercado sao fatores que podem garantir o sucesso
de cada empresa.
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