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Alianca Estratégica de Participaciao Acionaria via coopeticio: causas de emersao e
terminacao

1. Introducio

A cadeia produtiva do leite passou por consideraveis modificacdes estruturais em diversos
paises, incluindo o Brasil, a partir do inicio da década de 1990. Essas modificacdes foram
resultado, destacadamente, de processos de desregulamentacdo do setor. Assim, a partir desse
contexto, os niveis de competitividade se acirraram, houve concentracdes de mercado e, por
consequéncia, decisdes estratégicas tiveram de ser implementadas com a finalidade de
sustentabilidade das organizag¢Ges remanescentes.

A partir dessas mudancas contextuais, um considerdvel nimero de multinacionais iniciou
suas atividades no Brasil e, em vista das vantagens competitivas e maior alavancagem
financeira dessas organizagdes, houve um intenso processo de aquisi¢cao de empresas nacionais
de atuacdo regional/local, inclusive cooperativas. Além desse processo de aquisi¢do, houve
forte tendéncia de fusdes e também o fechamento de empresas processadoras, destacadamente
aquelas de porte médio e pequeno (CHADDAD, 2007; VILELA et al., 2017).

As cooperativas lacteas que, tradicionalmente, sdo tidas como organizacdes capazes de
contornar falhas de mercado para unidades produtivas de pequeno porte, tiveram que reagir a
esse cendrio de modificacdes competitivas, inclusive aquelas de grande porte, e inimeras
aliancas estratégicas foram constituidas. Porém, ainda sdo incipientes os trabalhos relacionados
ao comportamento de organizagdes cooperativas em relacdes de coopeti¢do, especificamente
no ambito da constituicdo de aliangas estratégicas com parceiros nao-cooperativos. Mais
incomum ainda € a andlise dos fatores responsaveis pela terminacdo, ou falha, em aliancas
estratégicas, conforme se verifica em Rajan, Dhir e Sushil (2020).

Assim, a partir dessa contextualizacdo, este trabalho tem por pretensao responder a seguinte
questdo de pesquisa: quais sdo os principais motivadores de criacdo e de terminacdo de uma
alianca estratégica de participacao aciondria entre uma organizagdo cooperativa tradicional do
agronegdcio lacteo e um potencial concorrente? A presente questio de pesquisa segue O
desenho apresentado por Zineldin e Dodourova (2005), que focalizaram os fatores
motivacionais, resultados e falhas de uma aliancga estratégica entre empresas suecas € Seus
parceiros russos.

De modo a conseguir responder a referida questao de pesquisa, o presente trabalho encontra-
se estruturado além desse topico introdutdério em outros quatro topicos. O primeiro apresentara
as bases tedricas de sustentacdo da pesquisa, com destaque para a caraterizacdo de aliancas
estratégicas, seus alegados beneficios, motivadores de suas falhas, bem como os potenciais
fatores complicadores desse tipo de arranjo em organizagdes cooperativas do setor lacteo. O
segundo tdépico apresentard o desenho metodoldgico. Por fim, os dois ultimos topicos
apresentardo os resultados, discussoes, e, por fim, as conclusdes obtidas.

2. Referencial Teérico

2.1. Aliangas Estratégicas enquanto fontes de aprimoramento competitivo na
agroindustria lactea

Carvalho (2011) afirma que a abertura econdmica ensejou ganhos de escala e,
consequentemente, um processo de progressiva concentracao industrial na cadeia produtiva do
leite brasileiro a partir da década de 1990. Segundo Inkpen e Beamish (1997) e Das e Teng
(1998, 2000), as aliangas estratégias surgem justamente nesse tipo de contexto de mercado, ou
seja, como uma alternativa para a obten¢do de maior competitividade, seja pela possibilidade



de entrada em novos mercados, obtencdo de novas habilidades e/ou compartilhamento de riscos
e recursos. Conceitualmente, aliancas estratégicas sdo percebidas como relagdes contratuais
entre duas ou mais organizacdes constituidas para o alcance de objetivos mutuos e individuais
pelo compartilhamento e/ou criac@o de recursos (TJEMKES; VOS; BURGERS, 2017).

Zineldin e Dodourova (2005) indicam ainda que as aliancas estratégicas podem surgir para
além de objetivos puramente financeiros, pois, podem atuar na expansdo de economias de
escala, e, obviamente, na gera¢ao de vantagens competitivas de longo prazo. H4, portanto, uma
expectativa de que com a consolidacdo de aliancas estratégicas amplie-se ganhos de escala e,
em consequéncia, o poder de barganha, tanto a jusante, quanto a montante em cendrios de alta
concentracdo de mercado (INKPEN; BEAMISH, 1997). Porém, conforme apresentado por
Zineldin (2004), quando se delimita uma alianca entre organizacdes atuantes em um mesmo
setor econdmico, emerge-se, invariavelmente, uma relagdo de coopetigdo.

A despeito das vantagens dessas relagdes de coopetiacdo entre organizacdes, Zineldin e
Dodourava (2005) e Gast et al. (2019) salientam que choques de culturas organizacionais, falta
de coordenacdo, diferencas operacionais e processuais, bem como a possibilidade do
fortalecimento de um competidor, se tornam barreiras a perenidade da parceria. Entendimento
semelhante € apresentado em Rajan, Dhir e Sushil (2020), que indicaram que a desconfianca de
atuar em conjunto com o competidor € favordvel ao surgimento de um compartilhamento
insuficiente de recursos, gestdo do conhecimento estratégico ineficaz, dentre outros fatores, o
que acaba por encurtar a sobrevivéncia da acdo. De maneira mais direta, Inkepen e Beamish
(1997) constataram que um dos principais fatores de terminacdo de aliangas estratégicas entre
competidores € a modificacdo nos niveis de poder de barganha, uma vez que isso acaba por
eliminar a dependéncia do parceiro.

A considerar as peculiaridades do negdcio cooperativo, aliado aos fatores peculiares da
cadeia produtiva do leite brasileiro — amplo conjunto de atores, alta concentracdo de mercado,
perecibilidade do produto, etc. — torna-se relevante analisar quais os condicionantes que
ensejam a pactuagdo de parcerias envolvendo empreendimentos desse segmento e, mais ainda,
quais sdo os fatores amplificadores de complexidade nesse tipo de arranjo. Ademais, € ainda
relevante identificar o que culmina com a finalizacao das aliangas estratégicas.

2.2. Natureza hibridas das cooperativas lacteas

Empreendimentos cooperativos do setor agropecudrio, como € o caso daqueles inseridos na
cadeia produtiva do leite, apresentam caracteristicas e fun¢des peculiares quando comparados
a outros tipos de negdcios. Se o processo de tomada de decisdo em qualquer empreendimento
€ um processo correlacionado a gestio de conflitos, conforme evidencia Pondy (1967), no caso
das cooperativas, esses conflitos tendem a ser superiores. Isso se deve ndo s6 pela estruturacao
do empreendimento, tomado por si mesmo, em vista de sua natureza politica, mas,
principalmente, em relac@o aos seus fins. Incrustrado em objetivagdes sociais e econdmicas, as
cooperativas, na concepcdo de Lewis (2006) e Breitenbach, Branddao e Zorzan (2017), se
defrontam rotineiramente com o dilema existencial de atender essas objetivacdes paradoxais —
sociais e econdmicas.

Em sintese, as cooperativas agropecudrias teriam por finalidade suprir uma falha de
mercado por meio do aumento no poder de barganha, tanto na comercializa¢ao dos produtos de
seus membros, quanto na aquisicdo de insumos a menores precos. Assim, o objetivo-fim seria
potencializar os resultados econdmicos de seus socios, € ndo os do empreendimento.

Dado esse cendrio, Dunn (1988) define que a governanca de uma cooperativa agropecuaria
€ o entrelacamento de trés principios bdsicos, o principio do usudrio-proprietdrio, do
controlador-usudrio e o do beneficidrio-usudrio. Para manter o negdcio estdvel (perene), sem a
perda de sua identidade formativa, necessdrio se faz a aderéncia a essa triplice orientagdo.
Fulton e Giannakas (2013), diante desse quadro, ressaltam que as dificuldades conflitantes
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acentuar-se-ao exponencialmente, principalmente junto aquelas organizacdes cooperativas
operantes no agronegdcio, em vista das ripidas e progressivas mudancas que esse setor
econdmico tem passado nos dltimos anos.

No caso das cooperativas lacteas de segundo grau, conceito delimitado quando da
associacdo de trés ou mais cooperativas singulares (primeiro grau), a gestdo € ainda mais
complexa, uma vez que os fornecedores de leite ndo possuem, na maioria das vezes, relagao
direta com o negdcio que comercializa os produtos. Esses produtores sdao associados aos
empreendimentos de primeiro grau, porém, todas as politicas estratégicas relacionadas ao
produto beneficiado sdo definidas no ambito da cooperativa central. Lario (2002) explica isso
ao indicar que as cooperativas de segundo grau possuem foco na relacdo mercadoldgica —
assuncdo das relagdes comerciais com as cadeias de distribuicdo — enquanto as cooperativas
singulares se concentram na organizacao dos inputs. Ainda nesse contexto, Rubio (2017) indica
que a criacdo de empreendimentos cooperativos de segundo grau tem sido um dos principais
projetos de integracio para concentracao no meio agropecudrio.

E relevante, portanto, compreender os motivos que levam um modelo de negécios —
cooperativas de segundo grau - aparentemente ji estruturado para enfrentar mercados
concentrados a buscar parcerias com organizagdes nao-cooperativas e quais os reflexos desse
tipo de parceria. A despeito do fato de Fulton, Popp e Gray (1996) ja terem indicado que
cooperativas agropecudrias de atuagdo local ja tivessem optando pela estratégia de aliancas
estratégicas com outras cooperativas para o alcance de eficiéncias associadas ao tamanho da
escala, ndo existem trabalhos com foco na associacdio de cooperativas com empresas
concorrentes ndo cooperativas.

3. Metodologia

A natureza desta pesquisa se pautou por uma abordagem essencialmente qualitativa-
exploratéria. Em relagdo ao objeto de estudo ressalta-se, em decorréncia do problema de
pesquisa delimitado, que este perpassou pela andlise de os motivos que ensejaram a criagcdo e a
terminacdo de uma alianga estratégica entre uma cooperativa do segmento lacteo de segundo
grau e uma organizacdo nao-cooperativa tida como concorrente. Esse objeto de estudo
concretizou-se pela andlise da percepcao dos atores organizacionais (unidades de observagao)
com centralidade na organizacdo cooperativa.

O caso, enquanto ponto de andlise central, ¢ de uma cooperativa central de processamento
de laticinios, situada na regido sudeste do Brasil, aqui denominada Cooperativa Alfa. A criagao
da Cooperativa Alfa remonta do final da década de 1940. Em 2018 era formada por 31
cooperativas singulares (de primeiro grau), responsaveis pelo envio didrio de cerca de 3 milhdes
de litros de leite. Além da captacdo de leite, a Cooperativa Alfa mantinha ainda lojas
agropecudrias e uma fabrica de racdo.

A empresa com que a Cooperativa Alfa realizou a alianca estratégica, aqui sera denominada
de Fortes S.A. Também com sede na regido sudeste do Brasil, a Fortes S.A. foi fundada no final
da segunda década de 1900. Em 2018 era responsdvel pela captacdo e processamento de cerca
de 660.000 litros/dia.

As informacgdes necessdrias a resposta do problema de pesquisa foram obtidas mediante
dois métodos: entrevista semiestruturada e pesquisa documental. Todas as entrevistas foram
realizadas de modo presencial entre o segundo semestre do ano de 2015 e primeiro semestre do
ano de 2016. A despeito de a época da realizagc@o das entrevistas a Cooperativa Alfa contar com
31 cooperativas singulares, foram entrevistados sete dirigentes dessas organizac¢des de primeiro
grau, por amostram por conveniéncia. Todos os dirigentes de cooperativas singulares possuem
poder de decisdo nas assembleias da Cooperativa Alfa (ver Quadro 1).



Quadro 1. Distribui¢do amostral dos atores de pesquisa entrevistados

Unidade de Ator de Pesquisa Unidades de Analises Atores de pesquisa
Analise Primaria (Presidente/Diretor) Secundarias (Presidente/Diretor)
CSAl 1
CSA2
CSA3
Cooperativa Alfa 1 CSA4
CSAS5
CSA6
CSA7

[Ny U U U U U

Fonte: dados da pesquisa.

O foco principal na realizacdo das entrevistas foi basicamente identificar se os
representantes das cooperativas singulares, que eram as sécias da Cooperativa Alfa, tinham
ciéncia dos motivos que ensejaram a criagdo da alianca estratégica no ambito da Leite Bom
S.A. e se tinham aprovado a pactuagdo de tal cooperagdo. Como a alianca estratégica em andlise
jéa foi terminada, a defasagem temporal da realizacao das entrevistas é ponto positivo, haja vista
que as mesmas foram realizadas ainda quando da vigéncia da parceria de cooperacio. A esse
respeito, Weick (1993), comprovou uma qualidade, uma vez que a realizacdo das entrevistas
ainda quando vigorava a aliancga estratégica reduz os riscos de vieses ocasionados pela criacao
de sentido retrospectivo (retrospective sensemaking), por parte dos atores de pesquisa.

Apesar de a identidade das organizacdes envolvidas na alianca estratégica em andlise ser
facilmente identificada, em vista da relevancia da alianca estratégica em questdo, bem como do
alcance mididtico em que as disputas judiciais envolvidas obtiveram no contexto nacional
brasileiro, optou-se em utilizar nomes ficticios neste artigo. Ademais, a identidade dos
entrevistados também foi preservada.

Por fim, o método da pesquisa documental se atentou, principalmente, na andlise de
documentacdo relacionado aos processos enviados ao Conselho Administrativo de Defesa
Econdmica (CADE), tanto no momento de proposi¢cdao da alianca, bem como das etapas que
culminaram em sua terminagdo. Ademais, foram também analisadas peticOes e decisoes
judiciais, bem como noticias vinculadas na imprensa nacional.

4. Resultados e Discussao
4.1. Emersao

Em agosto de 2012, no proposito de constituir um cendrio mais favoravel ao aumento de
seus niveis competitivos, a Cooperativa Alfa concebeu uma nova sociedade por acgdes,
subsididria integral de seu negdcio, a Leite Bom S.A. Criada a nova empresa, a Leite Bom S.A.,
em dezembro do mesmo ano, houve uma integralizacao de capital (aumento do capital social)
na mencionada empresa S.A. Esse aumento de capital se deu através da subscri¢do de agdes
ordindrias e nominativas feitas pela Cooperativa Alfa com a transferéncia, mediante a valoracao
de bens e direitos de propriedade da central relacionados ao beneficiamento/processamento do
leite (propriedades relacionadas ao processamento, distribui¢do, comercializacdo, marketing e
funcionarios)'.

De forma mais concreta, foram considerados como pertencentes ao patrimonio liquido da
cooperativa, para fins de incorporagdo na mencionada transagdo para Leite Bom S.A., o edificio
sede da Cooperativa Alfa na capital de Minas Gerais, as cinco plantas industriais processadoras
do leite, os onze centros de distribuicdo, a marca comercial utilizada pela cooperativa, os
estoques de produtos existentes nesses estabelecimentos no ato da transa¢do, bem como os
passivos até entdo existentes.



A nova estrutura da Companhia, permitird a ampliacio de participa¢do no mercado de
lacteos com mais agilidade e acesso a importantes fontes de recursos que ndo sio
disponiveis para uma sociedade cooperativa. Com o foco voltado para o mercado, a
Companhia a partir de 2013 ird agregar ainda mais inovag@o aos produtos lacteos e
criar uma maior proximidade com os clientes do segmento, com busca em uma
iniciativa estratégica diferenciada, sustentada no crescimento e na busca da
perpetuidade (Notas explicativas do Balanco Patrimonial da Leite Bom S.A.
publicado em 27 de abril de 2013).

Conforme se verifica no trecho acima, um dos enfoques principais na criagdo da Leite Bom
S.A. foi criar condi¢cdes de captagdao de recursos, uma vez que o ordenamento juridico nao
dispde de outras formas de capitalizacdo que nao aquelas relacionadas aos sécios no caso das
cooperativas. Assim, a partir dessas mudangas, em junho de 2013 houve a consolidagcdo de uma
sociedade, mediante a criagdo de uma alianga estratégica de participacao aciondria.

Nessa alianga, a Cooperativa Alfa subscreveria 50% do capital total e votante e a nova
parceira, a Forte S.A., subscreveria os outros 50% na Leite Bom S.A. Insta destacar que com a
criagcdo da alianga estratégica, na Leite Bom S.A., houve uma reducao considerdvel do passivo
da Cooperativa Alfa, que era da ordem de aproximadamente 546 milhdes de reais. Essa reducao
de passivo foi, na visdo dos diretores-presidentes das cooperativas singulares associadas
entrevistados, o principal motivo a ensejar a consolidacdo do processo. Com a negociacao
houve um aporte de capital (aumento de capital) realizado pela Forte S.A., no dmbito da Leite
Bom S.A., no valor de 410 milhoes de reais.

Vendeu 50% da industria, do laticinio. Nao foi de todo o imobilizado dela nao [...].
Primeiro ela criou uma sociedade andnima. E essa sociedade andnima, ela destinou
para a sociedade andnima, que era 100% dela, mas um pouquinho das associadas, ela
criou essa S.A. e... formou o capital da S.A.com o imobilizado da inddstria de
laticinio, das 5 fabricas. Entdo, ela tem 5 fabricas de laticinios, entdo essas 5 fabricas,
ela imobilizou o capital da S.A. com o capital dessas 5 fabricas. Af ela vendeu 50%
pra Fortes S.A. Foi bem... bem oportuna [a constitui¢do da alianga estratégica)
(CSAl).

Ja tentamos ja e estamos brigando muito por isso ai nesse sentido, de profissionalizar
a gestdo. A prova disso € que vendeu 50% da Leite Bom alimentos, e o negécio mudou
muito, pra melhor (Presidente da CSA2).

Bom, naquela época, as cooperativas aprovaram o negdocio, porque foi feito através
de assembleias gerais, né, tinha que ser, aprovaram o negdcio. Mas ndo havia muita
alternativa ndo, ou fazia esse negdcio, ou haveria muita dificuldade para se manter a
Cooperativa Alfa naquela época. Que ela estava muito endividada, pagando muitos
juros (Presidente da CSA3).

Isso, uai, nés concordou [sic] porque acho que seria uma solugdo. A solugdo foi essa,
porque se ndo vende também, vocé pensou que que é pagar isso ai? E o que falou o
Jacques, ndo aguentava mais ir todo més e aquele mundo de dinheiro sé pra pagar o
juros (Presidente da CSA4).

Olha, na situagdo que tava [sic]... foi uma saida [a criacdo da alianca estratégica].
Porque a Leite Bom ficou muito endividada, né (CSAS).

Eu era do conselho e acho que todas as filiadas, as trinta e trés filiadas, foi aprovada
em assembleia a venda de 50% dela pra Fortes e t4 funcionando bem. A empresa ta
crescendo. Houve um aporte de capital grande pra Leite Bom. Entdo hoje a
Cooperativa Alfa e a Fortes sd@o donas da Leite Bom e ela ta crescendo (CSA6).

Na época ndo era eu o presidente aqui. Era outro presidente que tinha aqui, era outro.
Na época a situagdo foi tdo complicada que eles ndo tinham opc¢do. Ou eles vendiam
pra Fortes S.A., e a Fortes pagava essa divida ou eles perdiam ela pro banco. Porque
a divida era tdo grande que a Fortes apenas assumiu essa divida e 50% do patrimonio.
Entdo era necessdrio ser feito, ndo tinha muita op¢do ndo (CSA7).



Assim, com a efetivacdo dessa parceria, houve uma readequacdo da estrutura de capital na
Leite Bom S.A., que passou a possuir natureza operacional totalmente a parte da Cooperativa
Alfa. De maneira sintética, a Figura 1 demonstra o processo ocorrido com a Cooperativa Alfa.

50%
(’\ holding :)4— Leite Bom S.A.
ST +—] Ativos (marca,
:"""'_'""I A | P inddstrias, etc).
Cooperativas : Cooperativa Alfa
I Singulares I Passi
L - h ass1vos

A A Operacioonais

50% Y

v
Grupo ABC Forte S. A.

410 Milhdes

Figura 1. Estruturacio da alianca estratégica
Fonte: elaboragéo prépria.

Por esta nova estruturagdo, a Cooperativa Alfa administraria o negécio de industrializagdao
do leite juntamente com a Fortes S.A. O nivel estratégico do negdcio passaria a ser formado
por um conselho de administracao de seis membros, em que cada uma das sécias indicaria trés.
Além disso, os conselheiros administrativos indicados tiveram a atribui¢do de escolher um
profissional de mercado para ocupar a posi¢ao de executivo do negdcio.

O investimento na Leite Bom S.A., quando concluido, ird acelerar a execucdo do
plano estratégico da Fortes S.A., incluindo a expansdo para importantes mercados,
como os de Minas Gerais e Rio de Janeiro, regides bastante complementares as
principais dreas de atuagdo da Fortes. A for¢a da marca Leite Bom, uma das mais
tradicionais marcas do segmento de lacteos no pafs, serd uma das principais alavancas
de criagdo de valor desse investimento. Mais ainda, com uma oferta de produtos
diversificada em categorias que incluem leite em pd, iogurtes e requeijoes, a Leite
Bom contribuird para uma melhor complementaridade aos produtos da Fortes
(Comunicado ao Mercado emitido pela Fortes S.A. em 22/02/2013).

[...] a producao primdria, essa ficou na cooperativa - ragdo, armazéns, captacio de
leite, assisténcia técnica. Isso eu acho que € o papel da cooperativa. E ela nunca pode
abrir mao disso. Industrializag@o ja é coisa mais pra gente grande, vocé enfrentar
supermercados grandes, enfrentar a concorréncia de Nestlé, Lactalis, Danone, nao é
pra amador ndo [...] a busca de um sécio foi pra ajudar a melhorar a governanga dessa
companhia nova. Se fosse s6 por nossa conta - de produtores cooperados - eu tenho a
certeza que a gente ndo faria uma governanga tdo boa [...] porque o sécio quer uma
governanca forte. E profissionalizacio, é resultado, é meritocracia. Entdo a S.A. é uma
empresa totalmente voltada para o mercado [...] (Entrevista com o Diretor-Presidente
da Cooperativa Alfa).

Conforme se percebe, o ensejo que justificou a constituicao da alianca estratégica entre
a Fortes S.A. e a Cooperativa Alfa vai de encontro ao que indicam Das e Teng (1998), ou seja,
a de que as partes pudessem acessar recursos - expansao de mercado, diversificacdo, ampliacao
das vantagens competitivas e melhoria de governanga - que de forma dissociada ndo seria
possivel. Pelo fato de tal negociacdo conjugar dois grandes atores do segmento lacteo, em suas
respectivas areas geograficas de atuacdo, houve a necessidade de aprovacdo pelo Conselho
Administrativo de Defesa Econdmica (CADE), por meio de andlise de processo de ato de

concentracao.
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E importante salientar que a Operagdo resultard em um incremento da concorréncia
nos mercados envolvidos, uma vez que tomard Fortes e Leite Bom mais aptas a
rivalizar com players de grande porte como Danone, Nestlé, BRF e LBR (Ato de
Concentracao submetido ao CADE em 12/03/2013).

A consolidacdo final da sociedade sé veio a ocorrer em maio de 2013, em decorréncia do
aval do CADE e do deslinde de trimites internos das duas organizagdes. E preciso ressaltar,
conforme evidencia a Figura 1, que a Cooperativa Alfa atuava no ambito da Leite Bom S.A.
por meio de uma holding.

A presenca da holding era justificada, entre outros aspectos, pela garantia da possibilidade
de captagdo de recursos da Cooperativa Alfa com fins de ndo perder seu potencial de
investimento na Leite Bom S.A., em caso de uma possibilidade de incorporacdo de novos
acionistas. Por meio da holding haveria a possibilidade de aumento de investimentos na Leite
Bom S.A. de maneira a manuten¢ao de participacdo representatividade na tomada de decisao.
Verifica-se nesse aspecto que havia um dispositivo jd com a finalidade de garantir a manuten¢do
do poder de decisdo da cooperativa no contexto da Leite Bom S.A. em caso da entrada de novos
acionistas, o que corrobora a indicacdo de Inkpen e Beamish (1997) e Das e Teng (2000) de
que uma das causas de maior receio entre as partes em uma alianga estratégica € a modificacao
do poder de barganha de um dos parceiros.

Pela negociacao entre a Cooperativa Alfa e a Fortes S.A. na Leite Bom S.A., a Cooperativa
Alfa continuaria sendo a fornecedora natural da Leite Bom S.A. Todavia, esse processo
ocorreria “sem exclusividade e preferéncia e conforme condigdes de mercado”, conforme
dispde a documentacdo arrolada no Ato de Concentracdo encaminhado para apreciacdo no
Conselho Administrativo de Defesa Econdmica (CADE) no momento da criagdo da alianca
estratégica.

4.2. Instabilidade e Terminagao

Na perspectiva de Inkpen e Beamish (1997), o conceito de instabilidade em cooperacoes
interorganizacionais pode ser definido como resultado de uma mudanca ndo planejada e
prematura nas relacdes entre os parceiros. E foi, basicamente, a partir de uma modifica¢io na
posicdo aciondria de uma das parceiras que ocorreu o principal fator gerador de instabilidade
no contexto da alianga existente no escopo da Leite Bom S.A.

Em agosto de 2017, a Forte S.A. foi vendida ao Grupo Lila, de origem mexicana, incluindo-
se a participacdo societdria na Leite Bom S.A. Ocorre que pelos termos contratuais pactuados
em 2013, entre a Cooperativa Alfa e a Forte S.A. (acordo de acionistas), na transferéncia de
acOes de uma das partes, a uma terceira, havia a previsao de prioridade de aquisicdo por uma
das sdcias (direito de preferéncia), se assim a parte achasse pertinente.

A Cooperativa Alfa, por seus gestores, decidiu exercer esse direito e adquirir os 50% das
acodes, ja de “posse” do Grupo Lila. A reaquisicdo dos 50% das agdes da Leite Bom S.A. por
parte da Cooperativa Alfa foi finalizada em 04 de dezembro de 2017. A Figura 2 tentar
representar essa negociagao.
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Figura 2. Transacdes de direitos de propriedade
Fonte: dados da pesquisa.

Posteriormente a essa reaquisi¢ao, no dia 05 de dezembro de 2017, conforme se verifica na
Figura 2, a Cooperativa Alfa anunciou que alienaria a totalidade da propriedade da Leite Bom
S.A. a uma terceira organiza¢do, aqui denominada de Grupo Lacto. Essa venda envolveu
valores da ordem de 1,9 bilhdo de reais, a época dos fatos, e foi formalizada mediante um
Acordo de Compra de Acdes.

Durante esse processo de recompra houve ainda, por parte da Cooperativa Alfa, a
contratacdo de uma empresa de auditoria com a finalidade de se apurar fraudes na gestiao da
Leite Bom S.A. Tal fato, mais uma vez, corrobora o que delimitaram Fulton et al. (1996) e
Zineldin e Dodourova (2005), que a falta de confianga sdo fatores criticos para uma alianca
estratégica. O relatério de auditoria indicou problemas de gestdo relacionados aos seguintes
aspectos: ndo pagamento de dividendos na data correta por parte da Leite Bom S.A. a
Cooperativa Alfa no valor de 8,3 milhoes; reduc¢do nos indices de liquidez da Leite Bom S.A.;
apropriacao de negdcios de fornecimentos de leite.

As informacdes contidas no Quadro 2 sintetizam as principais alegacdes relacionadas aos
fatores responsdveis pela instabilidade, bem como aqueles que ensejaram a disputa pela
finalizacdo da alianga estratégica entre a Fortes S.A. e a Cooperativa Alfa no escopo da Leite
Bom S.A.



Quadro 2. Principais pontos de conflito

~ . Interpretacoes
Alegacdes Origem Cooperativa Alfa Forte S.A.
Objetivo de sufocar a Contragdo de divida por
Auditoria cooperativa, de maneira a paITte da cooperativa junto a
Nio distribuigiio externa conirata fazer com que a ~mesma Lejlte~ Bom no.valor de 18
de dividendos na pela recorresse  a capltal de milhdes de reais. .
data correta Cooperativa terceiros, con51de£and0, 0] va}or dqs dividendos
Alfa 1nclu51Y§ sua pretensdo fle abateria a divida.
readquirir os 50% da Leite
Bom.
Nao renovagdo de linhas de A reducdo de caixa foi
Auditoria financiamento de capital de resultado de vencimento de
Redugiio no fndice externa contrata giro com  bancos e, dividas junto a bancos.
de liquidez pela . conseguentemente, . Os valores nao foram
Cooperativa esvaziamento de caixa da renovados em virtude de
Alfa Leite Bom S.A. receio envolvendo nova
gestdo da Leite Bom S.A.
Apropriagdo de boa O contrato de fornecimento
Apropriagio Auditoria oportunidade de negdcio de sempre ~foi do Grupo ABC
indevida de externa contrat uma controlada; ' ' (até entdo controladora do
contrato de pela Repasse de valor inferior ao Grupo Fortes S.A.);
fornecimento de Cooperativa lelFe em po exportado pela Os termos do contrato
leite em p6 Alfa Leitet Bom S.A. sob foram .aprovadqs em
coordenacdo da Forte S.A. assembleia da Leite Bom
S.A.
Quando a Cooperativa Alfa Nao poderia haver a
exerceu seu direito de transferéncia de acdes da
preferéncia, ndo  havia Leite Bom S.A. a terceiro
qualquer ajuste, contrato ou concorrente  do  mesmo
acerto com a Lacto; setor  (estratégico), em
O acordo de acionistas nem cumprimento ao acordo de
Venda de sequer ~ permanece 'VE.’IlidO, acionistas.
participacdo a um apds o exercicio do d1relt0.de
concotrente Fortes S.A. preferéncia da Coope.ra.tlya
estratégico Alfa consequente aquisi¢ao
de 100% das agdes da Leite
Bom S.A;
A Fortes S.A. desrespeitou
primeiramente o acordo de
acionistas quando transferiu
seu controle a terceiro, o
Grupo Lila.

Fonte: dados da pesquisa.

Conforme indica¢do do Termo de Concentra¢do enviado ao CADE no ato da proposi¢ao da
aquisicdo das acdes, havia uma sobreposicao de atuagdo e, portanto, concorréncia entre as
parceiras principalmente na comercializa¢do de alguns produtos. Tal fato, por si s, ja atende
ao que Park e Russo (1996) indicaram como um dos fatores principais de dano a uma alianca
estratégica — a presenca de competicao dos parceiros fora da alianca. Na captagao de leite, até
entdo, as empresas nao mantinham fabricacio dreas geograficas comuns.

Em decorréncia da Operag@o hé sobreposi¢do nos mercados de (i) iogurte; (ii) leite
fermentado; (iii) queijo tipo petit suisse; (iv) requeijao; (v) creme de leite; (vi)
manteiga; (vi) leite UHT; e (viii) leite com saborl. H4, em tese, sobreposi¢do
horizontal no mercado de captacdo de leite in natura para elabora¢do de derivados,
muito embora as partes nao atuem nos mesmos mercados relevantes geograficos (Ato
de Concentragdo submetido ao CADE em 12/03/2013).
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E possivel perceber que na manifestacio do ato de concentragio ndo havia indicagdes de
sobreposi¢des de leite em pé. Esse € o argumento que foi utilizado pela Cooperativa Alfa em
disputa arbitral contra o Grupo Fortes S.A. Em dezembro de 2013, por intermédio do Grupo
ABC — controladora do Grupo Fortes S.A. fechou-se um contrato de fornecimento de leite em
po para o governo de um pais da América do Sul. Como o Grupo Fortes ndo produzia o produto,
o fornecimento ficaria a cargo da Leite Bom mediante pagamento de comissdo de 3%. Esse
fornecimento perdurou até maio de 2015, quando os volumes requeridos se ampliaram além
das capacidades da Leite Bom'".

Assim, o Grupo Fortes passou a conduzir o cumprimento do contrato. Porém, a Cooperativa
Alfa alega, em suas manifestacdes que ensejaram processo de arbitragem que, a partir de junho
de 2015, houve uma reducdo dos valores do preco repassado pela tonelada do leite em p6, agora
sob intermediacdo do Grupo Fortes. Em sintese, a dire¢ao da Cooperativa Alfa indica que o
Grupo Fortes passou a reter parte dos valores recebidos do governo adquirente em detrimento
de uma controlada®, o que reduziu possibilidades de ganhos por parte da Leite Bom.

Ademais, alega-se ainda que a coordenacio desse contrato no segundo semestre de 2015 foi
utilizada, inclusive, como forma de ampliar o valuation da Fortes S.A. — que seria vendida ao
grupo mexicano em agosto de 2017 - prejudicando o valor atribuido a Leite Bom S.A. na mesma
transa¢do. Por outro lado, em comunicado divulgado no dia 06 de marco de 2018, a Fortes S.A.
indicou que o contrato de fornecimento era um ato de sua controladora, o Grupo ABC, e,
portanto, em nada se relacionava a Leite Bom S.A., que figurava apenas como uma fornecedora
secundéria do leite em p6. Verifica-se, nesse sentido, que o Grupo ABC, controlador da Fortes
S.A., utilizou-se de seu poder, para, aparentemente fragilizar uma melhor condi¢do de ganho
para a Leite Bom S.A. A esse respeito, Zineldin (2004) j4 indicava que poder e situacdes de
dependéncia sao fontes de conflito em relacdes coopetitivas.

Pelo acordo de venda firmado entre a Cooperativa Alfa e o Grupo Lacto formalizou-se a
contratualizacdo de fornecimento de leite, ou seja, a cooperativa central seria a responsavel pelo
fornecimento exclusivo de leite por um periodo de 10 anos, prorrogdveis por igual periodo. A
cooperativa nesse contexto ficaria responsavel pela captacdo e disponibilizacdo do quantum
total de leite fluido aos parques industriais, agora de propriedade do Grupo Lacto. O acordo de
fornecimento de leite, previu ainda a correcdo dos valores a serem pagos pelo indice
Cepea/Esalq, recorrente indice utilizado no setor.

A pactuagdo da venda da Leite Bom S.A. aparentemente gerou descontentamento junto a
Forte S.A. pela capacidade de poder de barganha junto a captacdo de leite in natura. Em
manifestacdo junto ao CADE, bem como na imprensa de maneira geral, em momento de anélise
da aquisicdo da Leite Bom, indicou-se que haveria uma perda de sinergia do Grupo Fortes no
mercado local.

A Fortes prossegue defendendo ser importante o aprofundamento da anélise sobre o
poder de compra de leite in natura das Requerentes pds-Operacdo, a nivel
microrregional, assim como a nivel nacional [...]. A Fortes informou ainda que,
conforme noticias veiculadas recentemente na imprensa, a Cooperativa Alfa firmou
um contrato de exclusividade com a Leite Bom para o fornecimento de leite — por um
periodo de 10 anos, prorrogéveis por mais 10 anos. Defende que tal contrato, aliado a
significativa participa¢io da Lacto na captacdo de leite in natura e ao fato de a empresa
adquirente ser verticalmente integrada a montante, geraria preocupagdes
concorrenciais nesse segmento (Parecer de Ato de Concentracio do CADE -
30/01/2018).

A alegada concentra¢do de mercado, possivelmente, mesmo que nao considerada danosa a
concorréncia do setor pelo relator do Ato de Concentracdo de 30/01/2018", revelou-se fator
incomodo a Forte S.A. Insta destacar que no ano de 2020, o Grupo Lacto foi responsavel pela
captacao de 2,7 bilhdes de litros, o que o tornou lider no contexto brasileiro. Porém, em press
release divulgado em 11/07/2019, que anunciava a finaliza¢do da compra da Leite Bom S.A.,
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o Grupo Lacto ressaltava, justamente, sua capacidade competitiva pelo aspecto de participagcdo
de mercado.

With this acquisition, Groupe Lacto becomes the nation’s leader across all dairy
categories - fluid and powdered milk, yogurt, cheese, butter and industrial products -
thanks to 19 production sites and 8 500 employees spread across the entire country.
Lacto also becomes the leading milk collector, buying 2.3 billion litres of milk per
year (9.4% of Brazil’s formal milk production) in the main production areas. Lactalis
has strong positions in Southern Brazil, while Leite Bom S.A. is the leader in the State
of Minas Gerais, the country’s top milk producer. The regions’ milk production
seasons are complementary (Press Releases de 11/07/2019 do Grupo Lacto).

Assim, houve ndo apenas manifestacdes junto ao 6rgdo de andlise da concorréncia, mas
também ingresso na justica de maneira a suspender os efeitos da venda da Leite Bom S.A. para
o Grupo Lacto. O imbréglio juridico perpassou pela suspensdo do direito do Grupo Lacto de
exercer fungdes de acionista até decisdo da camara arbitral. Essa decisdao arbitral foi
parcialmente tomada em abril de 2019, quando de uma emissdo de antecipacdo de tutela em
favor do Grupo Lacto. O encerramento das disputas ocorreu apenas em 03/07/2019, quando em
comunicado ao mercado, publicado pelo Grupo Lila indicou-se um acordo para a finalizacdo
de demandas judiciais e arbitrais.

Percebe-se que aconteceram duas modificagcdes repentinas no poder de barganha na alianca
que ensejaram as principais rupturas na cooperacao entre as organizacdes. Num primeiro
momento, a apresentacdo do fato de que a Fortes S.A. seria vendida a um grupo multinacional
nao agradou a direcdo da Cooperativa Alfa, que passaria a ser socia de um grupo
“desconhecido”. Num segundo momento, a reaquisi¢do da Leite Bom S.A. por parte da
cooperativa e sua subsequente venda para um outro grupo multinacional, que ndo agradou a
direcdo da Fortes S.A., que passaria a concorrer em um contexto de maior concentracao € menor
capacidade estratégica na captacao do leite.

A Figura 3 representa a cronologia dos principais fatos que ocorreram desde a criacdo da
empresa de sociedade anonima de capital fechado por parte da Cooperativa Alfa — a que teria
parte de suas a¢cdes comercializadas para a Fortes S.A. no ano seguinte — até a finalizacdo da
disputa judicial entre as partes em julho de 2019, que encerrou, de fato, as relagdes entre as
partes na alianga estratégica.

Aprovacgdo da
- Antncio da venda Recompra.da.s pd d(; Lei

Criagdo da 50% pelo direito ~ venda da Leite
Leite Bom S.A da Forte S.A. pelo de oroferéncia  Bom S.A. pelo

eite Bom S.A. Grupo ABC e preferéncia JAypiet
Agosto de 2012 Agosto de 2017 04/12/2017 30/01/2018
21/ 02/201§ 27/05/2013 20/09/2017 05/12/2017 03/07/2019
Aquisi¢@o dos Aprovagdo da Antncio da Venda de Acordo de
50% pela Jjoint venture recompra das 50% 100% da Leite finalizacdo das
Fortes S.A. pelo CADE pela Cooperativa Bom S.A. para disputas

Alfa o Grupo Lacto

Figura 3. Cronologia da cria¢@o e terminacgdo da alianga estratégica

Fonte: dados da pesquisa.

Denota-se pela andlise da Figura 3 que a alianca estratégica propriamente dita vigorou por
pouco mais de quatro anos. Por outro lado, entre a intengdo estratégica de se criar uma
organizacdo subsididria a cooperativa central, com a finalidade de captacdo de recursos
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financeiros para melhor capacidade competitiva, até a finaliza¢do das disputas relacionadas a
alianca estratégica, hd um espaco temporal de sete anos.

5. Conclusoes

A presente pesquisa teve por objetivo identificar quais foram os fatores motivadores da
criacdo de uma alianca estratégica entre uma cooperativa de segundo grau e uma empresa
concorrente do segmento lacteo, bem como identificar os aspectos criticos para a terminag¢ao
de tal parceria. Tal intento teve por pretensdo principal ndo apenas contribuir com a teoria
relacionada a drea de gestdo estratégica de empresas situadas em industrias concentradas, como
€ o caso da cadeia produtiva lactea brasileira, mas também analisar o comportamento de
organizagdes cooperativas.

Os resultados permitem concluir que os principais fatores que ensejaram a constituicdo da
alianca estratégica por parte da cooperativa central foi a fragilidade financeira que cerceava um
melhor posicionamento competitivo. Nesse sentido, havia um viés, ou relacdo assimétrica, nas
motivagdes da criacdo da alianga estratégica que coloca duvidas acerca de um principio central
na consolidac¢do de uma relacio de parceria, o interesse em comum. A fragilidade financeira da
cooperativa é que ensejou a criacio da alianca estratégica com a Fortes S.A. E preciso, nesse
sentido, repensar outras alternativas de capitalizacdo de organizacdes cooperativas de grande
porte situadas em industrias com alta competitividade.

Além disso, pelos resultados obtidos € possivel delimitar que o principal motivo relacionado
a terminac¢do da parceria foi a possibilidade de entrada de um terceiro ator ndo antes imaginado
— que foi quando da comercializa¢do do percentual de participacdo da Fortes S.A para o Grupo
Lila. Percebe-se, assim, que, mesmo com as decorréncias do desgaste juridico, ndo fosse a
protecdao formal constituida quando da criacdo da alianca estratégica, que garantia o direito
preferencial de recompra pelas partes, haveria a incorporagdo de um ator externo na aliancga, o
que ampliaria o risco relacional. Comprova-se, nesse sentido, o indicativo delimitado por Gast
et al. (2019), sobre a necessidade de se criar instrumentos de protecao ao know-how das partes
envolvidas em uma relacio de parceria entre coopetidores.

A despeito do fato das contribui¢des, o presente trabalho apresenta algumas fragilidades,
quais sejam: o ndo acesso a todas o conjunto de informacdes relativas a constituicdo e
terminacdo da aliancga estratégica analisada, o que pode criar vieses as interpretagdes aqui
realizadas; e a ndo realizagdo de entrevistas com todos os diretores das cooperativas singulares
que formam a cooperativa central. Desta feita, novas oportunidades de pesquisa surgem nao
apenas para a andlise dos motivos que ensejam, mas também os fatores responsaveis pela
terminacdo, de aliancas estratégicas em organizagdes, incluindo-se o comportamento das
cooperativas, de outras cadeias produtivas do agronegdcio.
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I A Cooperativa Alfa é detentora de unidades de negécios secunddrias que nfio foram incorporadas a essa nova
empresa.

ii Esse seria o valor de igual direito a cada uma das sécias e deveria ser pago em setembro de 2017.

i Qutra versdo publicada na imprensa indica que a diretoria da Leite Bom S.A. ficou com receio de comprometer
valores maiores na negociacdo em vista da baixa reputacdo do governo adquirente do produto em relacdo ao
pagamento de suas compras.

¥ Noticias publicadas na imprensa indicam que antes da intermediac@o do Grupo Fortes, a Leite Bom recebia cerca
de R$ 20 mil pela tonelada do produto. Posteriormente, esse valor passou a ser de R$12 mil — o mesmo praticado
pelo mercado interno.

¥ No parecer do Ato de Concentra¢do de 30/01/2018 afastou-se a alegacdo da Forte S.A. de que em conjunto a
Cooperativa Alfa e a Leite Bom S.A. seriam resposaveis por 27,9% da captacdo nacional de leite in natura.
Verificou-se que o percentual seria de 10,92%.
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