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Resumo

Na estratégia empresarial, a prética da diversificacdo ganhou forca a partir dos anos 60,
guando inUmeras empresas se viram aparentemente com poucas oportunidades de crescimento
em seu negocio principal. Assim, passaram a vislumbrar a chance de investir em outros
negécios como uma forma de manter o ritmo de crescimento, aém de poderem,
aparentemente, diluir o grau de risco, pelo fato de estarem presentes em setores diversos.
Porém, a partir dos anos 80, ganhou forca o tema do fortalecimento das atividades principais,
cunhando-se a famosa expressdo core business. A partir de entdo, ocorreram inimeras vendas
de ativos por parte de empresas que haviam empreendido processos de diversificacdo. O
presente artigo pretende apresentar uma contribuicdo ao estudo da estratégia de diversificagcdo
empresarial, mediante a classificacdo de alguns processos de diversificacdo obtidos na
literatura. Tais processos foram classificados, e, em aguns casos, sofreram uma breve analise
—em funcdo das limitagcdes de espaco do artigo.
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Resumo

In business, the practice of diversification gained strength from the 60s, when many
companies were viewing apparently little opportunity for growth in its core business. So, they
saw the chance to invest in other businesses as a way to keep the pace of growth; and
apparently, to dilute the degree of risk, because they were present in various sectors.
However, from the 80s, the theme of strengthening of the main activities became more
common, coined the famous phrase is core business — in part because the competition was
more difficult. Since then, there were many sales of assets by companies that had undertaken
process of diversification. This article intends to make a contribution to the study of corporate
strategy of diversification through the classification of some processes of diversification
achieved in the literature. These cases were classified, and in some cases, suffered a brief
analysis — depending on the limitations of space the article.
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1. Introducédo

O artigo pretende apontar e classificar episddios de processos de diversificacdo — apos uma
breve apresentacdo de um Referencial Teodrico sobre o tema. Assim, a finalidade principal é
mostrar a variedade, a criatividade e o amplo uso dessa ferramenta sob 0 aspecto estratégico.
Pouco espaco é dedicado a andlises sobre eventuais erros ou acertos — em funcdo das
limitagbes do artigo, tendo havido, dessa forma, uma preferéncia por focar o artigo nos
aspectos exploratério de diversas operacBes encontradas mediante o uso de dados
secundarios. Apos esta introdugdo, a Secao seguinte trata do Referencial Tedrico. A Secéo 3
apresenta os aspectos metodol 6gicos adotados. Os Resultados e Andlises estédo apresentados
na Secao 4, seguidos pelas Conclusdes e pelas Referéncias.

2. Referencial Teorico
Mintzberg (1987a) mostra uma forma didética de entender a estratégia: apoiando-se nos
famosos 4 p’s do composto mercadoldgico, ele cria 0s 5 p’s da estratégia: plano, pretexto,
padréo, posicdo, e perspectiva. Assim, para ele, a estratégia € @ um plano — no sentido de
curso de acdo conscientemente pensado para o futuro; b) um padréo, isto &, consisténcia em
uma forma de comportamento ao longo do tempo, apropriada a empresa em especial no caso
de j& ter trazido resultados positivos, ¢) uma posicdo — no sentido de espago ocupado em
determinado mercado; d) uma perspectiva ou forma de longo prazo de uma empresa encarar o
mercado; e €) um pretexto, no sentido de uma atitude tatica para superar um obstaculo em
situacdes especificas e enfrentar a concorréncia
Mintzberg (1987b) apresenta algumas idéias sobre estratégia: @) € fundamental para as
empresas possuirem uma estratégia, sendo usual que entre empresas concorrentes, aquela que
estiver sem qualquer estratégia — ainda que com maiores recursos — normalmente sera
derrotada; b) a estratégia é necessdria para focalizar a aplicacdo dos recursos e propiciar a
coordenacdo das atividades; c) reduzir a incerteza e proporcionar consisténcia; e d) a
estratégia chega a definir a organizacéo, e o autor exemplifica com a bem-sucedida atuagéo da
Genera Electric dos anos 80. A respeito da General Electric, Welch e Byrne (2001) afirmam
gue Jack Welch assumiu a Presidéncia em 1981, e definiu uma estratégia clara, focada em trés
partes. core business, alta tecnologia e servicos. Dentro dessa linha de atuacdo, foram
vendidos ativos, como, por exemplo, os eetrodomésticos portateis, e adquiridos inimeros
outros, procurando focar a empresa em setores nos quais pudesse vir a ser a primeira ou a
segunda maior, em termos globais.
Porter (1986) apresenta trés tipos de estratégias genéricas. a) lideranca em Custo: a empresa
visaa ser o produtor de menor custo do setor — 0 que exige investimentos em instalagdes para
producdo e comercializacdo em grande escala; b) diferenciacdo, envolve o desenvolvimento
de produtos ou servigos unicos, com base em dimensdes valorizadas pelos compradores. A
diferenciacéo pode ser obtida através de fatores como: o proprio produto ou servico, 0 sistema
de canais de distribuicdo que visa atingir o consumidor, o0 método de comercializagéo; e C)
enfoque, que seleciona um segmento ou um grupo de segmentos no seu setor de atuacdo, e se
orienta para atendé-1os de modo superior, excluindo os outros segmentos.
Rue and Holland (1986) apud Cronshaw, Davis e Kay (1994) ilustram a estratégia de
lideranca em custo, ao afirmar que a norte-americana Timex atingiu a lideranca no mercado
de rel6gios usando uma estratégia de producéo de baixo custo, pela introducéo de um relogio
produzido em massa, um mérito que atribuem ao engenheiro noruegués Joakim Lehmkahl.
Ainda a respeito das trés estratégias genéricas de Porter (1986), Cronshaw, Davis e Kay
(1994) mostram os riscos de uma estratégia intermediaria (stuck in the middle), onde a
empresa ndo apresenta lideranca em custos e nem diferenciacdo de produto. Apresentam trés
defini¢es para alertar quanto aos riscos dessa estratégia: a) € preciso enfatizar baixo prego ou
elevada qualidade, a posicéo intermedidria ndo € atraente nem lucrativa; b) os objetivos



estratégicos precisam ser claros e as empresas com objetivos multiplos sGo menos bem-
sucedidas do que aguelas com metas claras; e ¢) as empresas que ndo criam custos menores
ou produtos melhores ou diferenciados raramente séo bem-sucedidas.

Fontes das diferencas estratégicas entre empresas. a) investimentos feitos no inicio criam um
conjunto de ativos estratégicos, que condicionam suas posteriores escolhas; b) as crises
enfrentadas pelas empresas levam a novas ondas de investimentos que podem acentuar essas
diferencas; e c) a estratégia € afetada pela estruturainicial, visdo ideol 6gica dos fundadores, e
presenca de pessoas vindas de fora da empresa entre os diretores (OSTER, 1999). Uma cadeia
de valor genérica serve de modelo para 0s processos internos, integrando: a) inovacao; b)
operacoes, e €) servicos posvenda (KAPLAN; FOSTER, 1997). Assim, a mudanca
redesenhou a siderurgia dos EUA, com a Nucor se destacando. Para gerenciar a mudanca é
preciso competir no limite, vendo a estratégia como um fluxo de vantagens competitivas que
formam uma direcéo estratégica semi-coerente. 1sso exige gerenciar a mudanca, saber reagir;
e liderar a mudanca. Gerenciar a mudanca € complexo porgue os gerentes ndo podem apenas
focar na mudancga, mas também preservar as receitas e lucros. Um ambiente de competicéo
acirrada exige competir no limite, ou sgja, romper estratégias de fronteiras definidas,
concorréncia previsivel ou um futuro plausivel. Uma estratégia semi-coerente assume que
estratégia é diversa do passado, pois € a) imprevisivel; b) incontrolavel; c) ineficiente; d) pro-
ativa; €) continua; e f) diversa(BROWN; EISENHARDT; 1998).

2.1 Diversificacao

A diversificagdo para areas ndo relacionadas ao negécio central foi uma estratégia muito
empregada por empresas nos anos 60 e inicio dos 70. Em tese, esse tipo de diversificagdo
apresenta duas vantagens: a) a organizacdo como um todo fica mais estavel — pois os ciclos
dos diversos negdcios dificilmente seréo coincidentes; e b) traz vantagens quanto a alocagdo
de recursos. Porém, apesar dessas vantagens, esse tipo de diversificacdo ndo estava
apresentando bons resultados (GRIFFIN, 1996). Charan (2008) aponta que a Textron, criada
em 1923 operando na &rea téxtil, se tornou o primeiro conglomerado mundial nos anos 50,
usando os lucros da atividade origina para adquirir inmeros outros negocios, como
helicopteros, avides, equipamentos de jardinagem, carros de golfe e bombas industriais.
Vianna (1999) e Seiffert (2005) afirmam que a diversificagdo é uma das mais dificeis e
arriscadas estratégias de crescimento. Vianna (1999) sugere que a diversificagdo jamais sgja
por dispersdo; ou seja, deve-se ater a novos negécios que combinem com a expertise
organizacional, exemplificando com a Gillette e a Supergasbras que diversificaram agregando
novos produtos a serem levados ao varejo com eficacia pelas suas ja bem estruturadas redes
de distribuicdo. Seiffert (2005) aduz que necessita de forte lideranca, disposicéo de aprender,
e constancia organizacional para que se adquira a competéncia de diversificar; traz o exemplo
da Intel Capital, que ja havia feito investimentos em mais de mil empresas de vinte paises
diferentes, na forma de adquirir até 20% do capital de cada uma dessas companhias,
normal mente, de forte contetido tecnol 6gico; no Brasil, a empresa se estabel eceu no ano 2000,
e, com oito profissionais, em quatro anos haviam sido feitos investimentos em cinco negécios.
Também ilustra com a Votorantim Novos Negocios, criada em 2000 com dois focos de
atuacdo: a) diversificagcdo; b) alocacdo de capital de risco na forma de um fundo interessado
em multiplos setores. Acrescenta a defini¢cdo da Promon, empresa cujo capital é detido por
seus proprios funcionarios, e empreendedorismo representa a busca e a redizacdo de
oportunidades e a criagdo de novos negocios — além das atuais fronteiras, visando: )
expansdo do negdécio essencial; b) conquista de novos espacos estratégicos e com potencia de
crescimento futuro; e ¢) aproveitamento de oportunidades Unicas.

Ghemawat e Khanna (1998) apresentam como razdes para a diversificagdo: a) poder em
multi-mercados. um conglomerado presente em diversos mercados possui maior; b)



probabilidade em reconhecer a dependéncia mutua com seus concorrentes, estabelecendo
potenciais estratégias de colusdo com eles; ¢) recursos relacionados. um conglomerado pode
utilizar fébricas, tecnologias, marcas ou sistemas de distribuicdo em diversos negdcios; d) os
conglomerados agregam valor ao corrigir algumas das imperfeicbes informacionais do
mercado; e €) os conglomerados podem corrigir distorgdes de politicas econdmicas. Apontam
que a india fez uma abertura econdmica em 1991, que obrigou os principais grupos
empresariais do pais, amplamente diversificados, a focarem em atividades na quais pudessem
competir de modo mais eficiente, e, inclusive buscar os mercados internacionais em um
segundo momento.

Quando uma empresa enfrenta a quebra de seu produto principal, precisa orientar seus
recursos rumo as necessidades dos consumidores. Assim, os produtores de méaguinas de
escrever nos anos 80 tiveram que buscar alternativas, poucos sobreviveram: a Olivetti teve
diversos fracassos ao tentar novos mercados, como os PC’s. A Remington focou no mercado
de peguenos el etrodomésticos, como barbeadores. Além disso, a Kodak enfrentou o advento
da fotografia digital, e teve dificuldades de se posicionar nesse novo campo, dado que possuia
inimeros ativos ligados as fotos convencionais, como industrias quimicas, que foram
vendidos; nos primeiros anos, portanto, as cameras digitais tiveram a lideranga exercida por
empresas oriundas do setor eletrénico (GRANT, 1995).

Smith e Smith (1992) apud Kenny e Stessen (1996) discutem opcdes estratégicas para a
industria de defesa dlema e britanica, no contexto da reducéo de orcamento ocorrida apos a
Guerra Fria. Apontam as seguintes opgdes: consolidacdo, diversificacdo e retirada do setor.
Kenny e Stessen (1996) apontam que na Alemanha apenas a Daimler-Benz empreendera
esforgos significativos de consolidacdo no campo da defesa, porém, tal iniciativa fora a
tentativa da criacdo de um grupo alemdo lider em tecnologia, anterior a aludida reducéo
orcamenté&ria, portanto, ndo sendo uma reagdo estratégica ao quadro Pdés-Guerra Fria
Apontam que a diversificagdo dificilmente é uma opc¢do para produtores de artigos de defesa,
em especial pelo fato de possuirem uma cultura moldada pelas condicionantes do setor; mas,
apontam a britanica GEC como tendo empreendido um processo de diversificaco horizontal
e de integracdo vertical, ampliando o escopo de sua atuagdo, porém, sempre nos campos em
gue possui expertise: avibnica, eletrbnica geral, e sistemas sub-aquaticos.

Um tipo de empresa parece emergir como um candidato natural a um processo de
diversificacdo: trata-se daguele negdécio forte em um Unico setor, e que até tenha se tornado
um sinbnimo de produto, mas que ndo pode correr o risco de ficar preso a um Unico produto
ou mercado, como Gillette ou Xerox. Assim, a Gillette adquiriu varios negocios em busca de
crescimento para &reas adjacentes ao negdcio principal, enquanto sua atividade de produtos de
barbear conguistava uma participacdo to alta que apenas crescia a partir do lancamento de
novos sistemas, mais elaborados, como o Sensor. Assim, por exemplo, adquiriu a Braun em
1967, produtora de pegquenos eletrodomésticos, cujos negocios cresceram de US$ 70 milhdes
a0 ano para cerca de US$ 1,7 bilhdo. Ap6s o lancamento do Gillette Sensor, a empresa
COMECOoU a acertar com maior precisdo, com cerca de dez lancamentos ao ano nos anos 80 e o
dobro disso na década seguinte (GERTZ e BAPTISTA, 1998; ZOOK e ALLEN, 2001).
Damesma forma, em 1969, tendo em conta o0 possivel escritorio do futuro, a Xerox adquiriu a
Scientific Data Systems, por quase um bilhdo de ddlares em agdes; essa adquirida fracassou,
sendo fechada em 1975, tendo, porém, aportado a Xerox um ativo valioso: o PARC — Palo
Alto Research Center — criado em 1968. A Xerox adquiriu varias empresas de periféricos nos
anos 70: Diablo Systems, Versatec e Shugart Associates. Porém, o sucesso foi relativo: a
Xerox saiu dos negécios de disk drive (Shugart) em 1984. A lideranca da Xerox em
copiadoras foi severamente minada pela concorrénciainternacional, o que pode ter fortalecido
a importancia do processo de diversificagdo. Porém, aém da diversificacdo, a empresa
descuidou de seu negdcio principal: dado que exercia um monopdlio até meados dos anos 70,



ndo vendia suas maguinas, mas as arrendava, além de lucrar com a venda de papel e toner.
Porém, os clientes reclamavam dos elevados indices de defeitos. Em vez de aprimorar o
projeto, a empresa permitiu a compra das méguinas e criou uma eguipe de assisténcia técnica,
para obter nova fonte de receitas. Porém, quando vieram 0s concorrentes, com maguinas que
nao gquebravam e menores precos, conquistaram os clientes insatisfeitos e infiéis da Xerox,
que beirou a faléncia (JACOBSON e HILLKIRK, 1986; KAPLAN e FOSTER, 1997;
GRANT, 1995; TEIXEIRA, 2008).

Porém, além da eventual necessidade de diversificacdo dessas empresas centradas em um
anico produto, e que convivem sob o constante risco de ameaca de sobrevivéncia pela
possivel perda desse negocio, nos anos 60, houve uma tendéncia de diversas grandes
empresas investirem em setores completamente diversos ao de sua atividade original,
originando-se muitos conglomerados. Porter (1987) apud Zook e Allen (2001: 44) analisou a
diversificagdo de 33 grandes empresas dos EUA, de 1950 a 1986, descobrindo que venderam
mais da metade de suas aquisicbes em novos setores; mais de 60% de suas aquisicdes em
areas inteiramente novas, e quase 75% em aguisicdes ndo relacionadas. Corroborando esses
dados da pesquisa de Porter, Camargos e Minadeo (2007) afirmam que a onda de fusdes e
aquisicdes dos anos 80 obrigou as empresas a aumentarem a sua lucratividade — de modo a se
tornarem mais fortes, e, portanto, deixarem de ser alvos de takeovers hostis. Nesse processo,
houve o fortalecimento do conceito de core business, ou a concentragdo das empresas nas
areas em gue possuem expertise.

Michael Raynor analisou o desempenho das 1,2 mil maiores companhias mundiais de 1995 a
2004, e concluiu que a diversificacdo ndo possui influéncia negativa sobre as receitas ou 0s
lucros. Porém, a atual diversificaco ndo se assemelha a do passado, praticada por Matarazzo
ou pela ITT. Um relatério da Roland Berger aponta que apenas 20% dessa atual onda de
diversificagdes ndo é bem-sucedida (OS RISCOS..., 2008). Um estudo feito junto a 26
construtoras de médio porte no Brasil, que passou a atuar em concessoes publicas, mostrou: a)
amaior dificuldade € a formatacdo da engenharia financeira para 0s novos investimentos; b)
as principais motivacOes para diversificar sdo as dificuldades do segmento original do
mercado e a qualidade das oportunidades surgidas; c) houve dificuldades nos consdrcios
formados com empresas do mesmo setor de origem visando algum novo negdcio; d) ante as
dificuldades de lidar com os inlmeros aspectos das concessdes, a formacdo de parcerias se
mostra uma importante ferramenta — sendo ideal que os parceiros segjam de outro setor de
atividade (ROCHA; SALLES; VANALLE, 2002).

3. Aspectos Metodologicos

O discurso epistemoldgico é uma reflexdo sobre os pressupostos da ciéncia, com o fim de
evidenciar os métodos utilizados e propiciar validade deste conhecimento através de um
estudo critico e descritivo dos principios, do processo e dos resultados obtidos (DIOGENES,
2007). Esta pesquisa pode ser vista como descritiva, com enfoque qualitativo, visto que, teve
como objetivos. contextualizar, apresentar, classificar e analisar diversos processos de
diversificacdo empresarial. Ainda quanto a0 método, a pesquisa também foi historica
Segundo Lakatos e Marconi (1991), o método histérico pressupde que as instituicOes se
originam no passado, sendo importante pesguisar suas raizes, visando compreender sua
natureza e fungcdo. Esse método consiste em investigar acontecimentos, processos e
institui goes do passado para verificar a suainfluéncia no presente.

A pesguisa documental teve importancia vital na elaboracdo deste artigo, dada a acelerada
rapidez e dinamica das realidades empresariais, e representou um forte papel como fonte dos
processos de diversificagdo analisados, além de trazer variedade e atualidade. Existem criticas
a0 uso de periddicos; para a presente pesquisa, cabe esclarecer, que em nenhum momento
deixou-se de buscar artigos académicos, teses e dissertacfes, em especial, a0 Referencial



Tedrico. Alguns dados se tornaram mais robustos, em funcdo da possibilidade de haver o
cruzamento de fontes diversas, podendo-se corroborar ou complementar alguns processos.
Teve como fontes: a) dissertacOes, artigos e livros académicos, de negdcios e de historicos
empresariais, no tocante ao tema da estratégia em geral e da diversificacdo em particular, e
alguns estudos de casos; e b) imprensa: bl) impressa: O Estado de S&o Paulo, Estado de
Minas, Epoca Negécios, Revista Encontro, HSM Management; b2) online: Business Week
Online: <http://www.businessweek.com>; Valor Online: <http://www.valor.com.br>; Portal
Exame: <http://www.exame.com.br>; Los Angeles Times Online: <http://www.latimes.com>;
The New York Times Online: <http://www.nytimes.com>;, Gazeta Mercantil Online:
<http://www.gazetamercantil.com.br>; Diério de Pernambuco Online:
<http://www.diariodepernambuco.com.br>; BBC Online: <http://www.bbc.com>; Monitor
Mercantil Online: <http://www.monitormercantil.com.br>. As referéncias online ndo se
repetiram, e o dia de acesso apenas foi colocado se ndo ocorreu no préprio dia de sua
publicacdo — para poupar espaco e ndo cansar a leitura. As dificuldades na realizacdo da
pesquisa se prendem as limitagtes dos dados secundarios: por um lado, fontes muito criticas
ou negativas, havendo por outro lado fontes laudatorias; assim, foi preciso centrar-se em fatos
que baseiem a criagdo das diversas classificagoes, e 0 posterior enquadramento de cada
processo em determinada categoria — tendo havido o descarte de inimeras operacdes nas
quais ndo se ofereceram os minimos dados requeridos para uma possivel classificagdo. Porém,
a diversidade dos processos obtidos — aliado ao cuidado no trato com as fontes — permite
afirmar que teria sido muito dificil obter um estudo t&o rico apenas com dados primarios.

4. Classificacdo dos episodios de diversificacdo encontrados — com algumas analises

NiUmero do Quadro e Descricédo dos padrdes apresentados N° de situacoes
1 — DiversificagOes bem-sucedidas 33
2 — Diversificagbes mal-sucedidas 25
3 —Diversificacfes recentes 23
4 — Diversificagdes oportunisticas 4
5 — Vendas de operacdes diversificadas para concentrar no core business 6
6 — Empresas cujos processos de diversificaco estdo consolidados 3

Tabela 1 — Apresentagdo dos quadros com os critérios de categorizagdo adotados e o niimero de situacdes de
cadaum deles.

Quadro 1: Diversificacbes bem-sucedidas

1) O grupo Hutchinson Whampoa, de Hong Kong, possui 200 mil funcionérios, fruto de uma fusio feita em
1977. Administra portos, possui hotéis, iméveis, e atua em setores de infra-estrutura (OS RISCOS..., 2008).

2) A Zara se iniciara como fabricante de vestuarios, porém, em 1973 ingressou no varejo. Diversas indUstrias
téxteis européias fecharam as portas, enquanto que a Zara esta presente em 68 paises, além de deter grande
parcela de mercado em seu pais de origem (OS RISCOS..., 2008).

3) Em 1997, a norte-americana Polaris Industries Inc. lanca a motocicleta Victory V92C. O grupo Polaris
produzia veiculos de neve e quadriciclos. Dez anos depois, langou 0 modelo Victory Vision — um modelo no
segmento superior do mercado (MASCARENHAS, 2008).

4) O empresario francés Frangois Pinault destacou-se no setor de madeira e materiais de construgdo. Em 1990,
adquiriu a CFAO — atacadista criada em 1887 para importar matérias-primas da Africa. Em 2007, a CFAO
empregava dez mil pessoas, vendendo itens como medicamentos e automoéveis em 34 paises africanos e seis
territorios franceses no exterior. A CFAO respondeu por 13% das receitas e por 18% dos lucros operacionais
do grupo PPR no primeiro semestre de 2007. Ingressou no varejo de luxo em 1992 em com a aquisi¢cdo da Au
Printemps, e ampliou seu investimento no setor ao adquirir uma participacéo na Gucci em 1999. Em 2007, o
grupo PPR adquiriu a produtora alema de artigos esportivos Puma, por US$ 7,7 bilhdes (BAUEROV A, 2007).
5) Em fun¢do da segunda crise do petréleo, a Neste, estatal finlandesa comega a investir na producéo e
distribuicéo de carvao, bem como em atividades internacionais de exploracéo de 6leo e gés. Em 1998, a Neste
se fundiu com a estatal IVO — Imatran Voimo Oy — da area de eletricidade, tendo em conta a
desregulamentacdo do mercado europeu de energia. Surge a Fortum, da qual o Governo detém 97,5% das
acles, e queiniciaavenda de ativos ndo ligados a energia, como petroquimica (TAYLOR; AALTO, 1999).

6) A Sony adquiriu a Columbia Pictures, da Coca-Cola, passando a ter uma produtora de filmes e de shows




paraa TV (GRIFFIN, 1996).

7) Aaker (1984) diz que o ingresso da Philip Morris no negécio de cervejas em 1972 pela aquisicdo da Miller
refez o setor: representou 0 ingresso de NOVOS recursos e sua expertise em propaganda e novos produtos. A
fatiada Miller subiu em pouco tempo de 4% para 20%, com o reposicionamento do produto principal, além de
haver o lancamento da Miller Lite, ampliada a rede de distribuicdo e fortalecido o orcamento publicitario.

8) A Asahi, segunda maior cervgaria do Japdo, produz remédios para digestdo desde antes da Il Guerra
Mundial porque ndo quer desperdicar os restos de levedura de sua producéo de cerveja (MORSE, 2007).

9) A Associated Dairy Company percebeu a saturacdo do mercado de leite, e ingressou no varegjo, criando a
rede Asda, que veio a ser das maiores da Gré&Bretanha (PALMER, 2006).

10) A W.R. Grace surgiu em 1854, a partir do comércio de guano, no Peru. Em 1936, o grupo estava na
terceira geracdo, e detinha: minas de zinco, tungsténio e chumbo; fabricas de tecidos na Colémbia, Peru e
Chile; fabricas de 1 plantagio de café na Guatemala; uma trading que operava com café e cacau na Asia;
uma agéncia de operagfes navais atuante em mais de 30 portos. Depois, constituiu uma empresa de aviacdo
comercial na Américado Sul (SOBEL, 1999).

11) Em 1932, surgiu em New York a Gramercy Typewriter, uma de muitas oficinas especializadas no
conserto de maguinas de escrever. Em 1975, Paul Schwelitzer, o filho do fundador, assumiu o negécio. Com a
disseminacdo dos PCs, inimeros concorrentes fecharam. A Gramercy comegou a fazer reparos em méaguinas
de fax e impressoras — sendo que este setor gerou 75% da receita em 2008 (PERMAN, 2008).

12) A Honda foi criada em 1948 em torno a sua expertise eme motores, que a levou as motocicletas e a
geradores, bombas, cortadores de grama, motores para barcos e automéveis (GRANT, 1995).

13) Em 2009, com 800 Woolworths |ojas ja fechadas, os irmaos Barclay compraram a marca visando relancé
la para vendas pela internet — area em que ja atuavam. Os irmédos Barclay controlam o grupo de jornais
Telegraph, o hotel londrino Ritz e tém 5% da InterContinental Hotels (URRY, 2009).

14) A Elgin surgiu em 1952, produzindo maquinas de costura— porém comegou a diversificar ao perceber que
ndo haveria futuro a esse produto. A Elgin Automacdo Comercial foi criada em 1998 com aquisicdo da
divisdo das caixas registradoras Dismac. Em 2004, adquiriu por US$ 3 milhdes a Schalter, fabricante de
impressoras fiscais e de cheque. Ingressou na produgdo de condicionadores de ar tipo split, aém de CDs e
DVDs para gravar dados; esses dois produtos respondem por 75% das receitas da empresa. Além disso,
produz: navegadores GPS, webcans, tocadores de misica digital, cartuchos e tonners paraimpressoras, papéis
especiais, fragmentadores de papel, calculadoras e condicionadores de ar de janela. Atua como distribuidora
da Canon desde 1994. Também criou a Elgin Cuisine, que atua junto as construtoras, montando o show-room
de novos empreendimentos (MADUREIRA, 20083).

15) Em 2009, a Bahema S.A., holding que era uma das maiores acionistas do Unibanco antes da fusdo com o
Itad, transferiu suas acBes do novo banco a seus acionistas. A Bahema reduziu o capital, mediante a
distribuicdo de a¢bes do Ital Unibanco — que representavam 1,15% do novo banco (BAUTZER, 2009).

16) O Makro conta com uma rede de restaurantes "self-service" em 51 das suas 57 lojas no Brasil —uma das
maiores do pais. As refeices custam R$ 9,90 durante a semana e R$ 12,90 nos fins de semana. A rede se
iniciou ja com a implantagdo do Makro no pais. Em meados de 2008, o Makro servia cerca de 400 mil
refeicdes por més. Esses restaurantes nasceram como uma prestacdo de servico para os clientes, que vinham
de longe e passavam horas naloja; e possuem em média, 100-120 lugares (FACCHINI, 2008).

17) A Mundial, do setor de cutelaria, lancou produtos para cabelos, com a marca Dfine. A Mundial engloba as
marcas Hércules, Eberle Fashion, Eberle Crafts, Agguant e Mundial (A FABRICA DE..., 2005).

18) Oriundo do ramo atacadista, instalado na capital paulista, Hiromichi Toriba em 1980 abriu uma rede de
cafeterias no Japao, a Doutor Coffee, chegando a 1.500 lojas, e receitas de US$ 600 milhdes no ano fiscal
encerrado em marco de 2008 (ANTUNES, 2008).

19) A Promon — da area de engenharia — diversificou: shopping centers; Advanced Compression
Technologies; BellPro (servigos de faturamento para empresas de telefonia celular); Netstream (fornecedora
de servicos de telecomuni cagdes para 0 mercado corporativo) (SEIFFERT, 2005).

20) Na década de 30, a Votorantim — a época uma industria téxtil — iniciou um processo de diversificagcdo: em
1933 iniciou uma fébrica de cimento; em 1935 langou uma empresa quimica; em 1937 ingressou na
siderurgia. Nos anos 80, ingressou no setor de papel, na citricultura, e abriu um banco. Nos anos 90, criou
uma area de novos negdcios, que investiu em diversos start-ups (SEIFFERT, 2005; SALOMAQ, 2008).

21) Em 1931, a Klabin, produtora de papel, arrendou a Manufatura Nacional de Porcelanas. Foi a base da
Ceramica Klabin, no Rio de Janeiro. Necessitando de matéria-prima para ampliar a producdo, adquiriu a
Empresa de Ceolim Ltda, em 1943. Criou-se um laboratério de eletrbnica visando aprimorar 0s
equipamentos. A Ceramica Klabin foi revendidaem 1989 (BARBOSA, 2008; CONY e LAMARAO, 2001).

22) Em 1935, a Klahin, tendo como sbcios o grupo Votorantim, um grupo norte-americano, e o banqueiro
Numa de Oliveira, adquiriu uma fébrica de rayon, ingressando na producao de fibras. A Nitroquimica entrou
em operagdo em 1937, passando logo depois a produzir também &cido sulfdrico e outros sub-produtos
(BARBOSA, 2008; CONY e LAMARAO, 2001).




23) Em 1965, a Klabin adquiriu uma fabrica de azulgjos em Santa Luzia, MG (BARBOSA, 2008).
24) Em 1953, aKlabin iniciou a producdo de fosforos (BARBOSA, 2008).
25) Em 1932, trés engenheiros criaram o grupo Asamar, atuante na producdo de cimento. Em 1985 ingressou
no ramo agropecuario. Em 1995, a fébrica de cimento foi vendida. Surgiram a metro Desenvolvimento
Imaobiliario e a Ale Combustiveis (AVELAR, 2008).
26) Em 2007, o grupo Uni&o inaugurou uma produtora de biodiesel, em Formosa (GO), com capacidade para
80 m3/dia. O grupo surgiu em 1982, como corretora de commodities, passando também a atuar em FusOes e
Aquisicles, em 2001 passou a atuar em energia (SCARAMUZZO, 2008).
27) A Orteng Engenharia, criada em 1977 por quatro engenheiros, empreendeu um programa de
diversificagdo: Orteng Equipamentos e Sistemas (que fornece solugdes turnkey), Orteng SPE (projetos e
montagens el etromecénicas), criada em 1999; a Orteng AC Service oferece servigo de tecnologia de ponta,
sendo criada no ano 2000. Em 2007, o grupo obteve 60% de participagdo no mercado de transformadores com
aaguisicdo da Balteau Sistemas Elétricos, de Itajubd, MG (FERNANDES, 2008).
28) Em 2005, a Urmet Daruma ia mal: as operadoras de telefonia haviam retraido os investimentos. Sua
atividade tradicional da Urmet Daruma — os orelhdes — quase desapareceu. Passou a investir em impressoras
fiscais e modems e passou a investir em: telefones fixos que mandam mensagens de texto e videofones. Em
2007, comegou a produzir PCs. Reduziu sua dependéncia em telecomunicacles, que em 2005 representava
80% do faturamento, para 40% em trés anos (MOREIRA, 2008).
29) De gestdo familiar, a sergipana Marat4 comecou como beneficiador de fumo, e depois diversificou para
café, suco, producéo de vinagre e temperos. A Marata também atua em bebidas destiladas e vinhos,
embal agens plasticas e filmes flexiveis (D"’ AMBROSIO; SCARAMUZZO, 2008).
30) Em 2006, o grupo ABF — presente no Brasil desde 2004, e produtor do fermento em p6 Fleischmann
Royal — adquiriu a SoHovos, de Sorocaba. Comegou a produzir ovos liquidos pasteurizados, em caixa longa
vida, aumentando avida Gtil; paraclientes comerciais (MADUREIRA, 2008b).
31) Em 1944, Attilio Fontana concebeu uma operagdo para adquirir o Frigorifico Concoérdia, de Concordia
(SC). Propbs pagar em dinheiro ou por agdes de uma nova empresa, a S.A. IndUstria e Comércio Concordia,
base da Sadia. Desde 1942, Fontana dirigia esse Frigorifico. No inicio dos anos 50, adquiriu 0 Moinho
Marcelinense, de Marcelino Ramos —RS. Na década de 50, o grupo Sadia experimenta forte expansao, criando
0 Moinho Lapa Ltda. em S&o Paulo, em associagdo com capitais galichos e cria suas proprias distribuidoras
comerciais em S&o Paulo e no Rio de Janeiro (AQUINO, 1991).
32) A Baterias Moura, com cerca de 50 anos de existéncia, diversificou, lancando produtos para barcos,
telecomunicacdes e no-breaks, e para 0 mercado logistico, a linha Log — para equipar veiculos movidos a
diesel, tracionérios, empilhadeiras e maguinas elétricas (EMPRESARIO..., 2009).
33) Em 2008 a seguradora Cardiff, atuante no Brasil apenas em seguro garantia, ampliou seu leque,
oferecendo seguros para automéveis e também entrou em segmentos como vida, acidentes pessoais e apolices
pararesidéncias, e nesse ano teve 46% de ampliagdo nas receitas (SILVA JR., 2009).

Fonte: Elaboracao propria.

Existem situagcbes de diversificagbes classificadas como bem-sucedidas — ainda que
posteriormente revendidas — pelo fato de terem sido lucrativas, sendo uma prova o fato de
terem sido mantidas durante décadas sob controle dos grupos que empreenderam essas
operacoes.

Nos anos 50 e 60, inimeras companhias aéreas abriram hotéi's, vislumbrando a possibilidade
de que seus vigjantes neles se hospedassem. A Varig criou a rede Tropical. Porém,
rapidamente se viu que o0s viagjantes possuem necessidades tdo dispares de hospedagem, que
0s hotéis das companhias aéreas comegaram a ser vendidos.

A Sony vislumbrou a necessidade de contar com a producdo de conteldo (software) para
reforcar suas vendas de equipamentos eletronicos. Assim, ao langar o novo padrédo da
indastria de DVD’s, o fato de a Sony deter 15% do mercado foi vital para emplacar seu
BlueRay, vencendo o padrdo rival — mostrando uma clara resposta a derrota de seu padréo
superior Betamax, derrotado pelo VHS, da Matsushita.

A formagdo da finlandesa Fortum — mediante a fusdo da Neste com a VO — representa um
importante passo no processo de consolidacdo dos ativos nacionais do setor de energia,
preparando a companhia para competir no novo ambiente de desregulamentacdo européia
nesse campo. O grupo mantém seus investimentos em exploracéo e producdo de petréleo,



refino e distribuicdo, geracdo e distribuicdo de e etricidade — vendendo ativos fora desse core
business.

Das empresas nacionais, se destaca 0 processo da Elgin, cujo negécio original deixou de
exigtir, porém, a empresa migrou a setores correlatos. Além disso, a ABF, presente no varejo,
fez um passo importante ao adquirir a SoHovos e langar produtos focados no setor
empresarial, de modo a diversificar seus riscos, aém de levar a esses clientes um novo
produto, junto com o fermento.

Quadro 2 — Diversificagbes mal-sucedidas
1) Nos anos 70, a WR Grace adquiriu cadeias de restaurantes, vendida nos anos 80 (SOBEL , 1999).
2) A Kinder-Care, rede norte-americana de creches, ingressou no negocio de poupanca e empréstimo, indo a
concordata (BARNEY/, 1997).
3) A Xerox adquiriu a Scientific Data Systems por US$ 920 milhdes em 1969. A SDS operava com
computadores time-sharing, porém sem recursos nem capacidade de inovagdo para competir com as lideres.
ApOs 6 anos de prejuizos, e sem superar 1% do mercado, a Xerox liquidou 0 negécio tendo seu primeiro
prejuizo desde que langou a 914 (TELLIS; GOLDER, 2002).
4) A KMart investiu em areas diversas e desconexas. adquiriu as redes de cafeterias Furr’s e Bishop Buffets
(1983), abriu a rede de vestuario Designer Depot (vendida em 1986). Investiu em outros vargjistas: Borders
(livrarias), Office Max, Sports Authority e Builders Square — o que a impediu de concorrer com a Wal-Mart,
centrada em seu negdécio Unico. Em 1992, fez sua primeira internacionalizagdo, adquirindo 76% da Mg}, rede
de lojas de departamentos da Re. Checa, aém de adquirir a Bizmart, através da Office Max. Em 1994, o
Conselho forgou o Presidente, Joseph E. Antonini, a renunciar. Apés prejuizos em 1993, a empresa vendeu:
PayL ess Drug Stores e o clube de compras PACE. Ao pedir concordata em 2002, teve que vendé-los para
concentrar-se no que melhor sabiafazer (COLLINS, 2008; GRIFFIN, 1996).
5) Nos anos 80, a American Express adquiriu a Shearson Loeb Rhodes e 0 banco de investimentos Lehman
Brothers, atividades vendidas em poucos anos (ZOOK; ALLEN, 2001).
6) A rede britanica de drogarias Boots adquiriu duas redes de lojas do segmento faga-vocé-mesmo, em 1989,
revendidas ap6s nove anos e US$ 600 milhdes em prejuizos (ZOOK; ALLEN, 2001).
7) Nos anos 70, a Bausch & Lomb, originada no setor de éculos, teve grande crescimento por liderar a
producdo de lentes de contato gelatinosas, porém, quando vieram os concorrentes, passou a diversificar,
ingressando em atividades como: escovas de dente elétricas, pomadas dermatol égicas, aparelhos de surdez —
descontinuadas nos anos 90 (ZOOK; ALLEN, 2001).
8) A distribuidora de livros WHSmith ingressou no vargjo de televisores e de equipamentos de reparos e
materiais tipo “facavocé mesmo” nos anos 90, porém, sem sucesso (PALMER, 2006).
9) A Abbey National — focada em hipotecas — ingressou nos anos 90 em bancos de investimentos e leasing de
trens e aeronaves, tendo grandes prejuizos e retirando-se desses setores em 2003 (PALMER, 2006).
10) Aaker (1984) afirma que a Coca-Cola ingressou no negécio de vinhos em 1977, visando posicion&lo
como uma alternativa a popular cerveja.
11) Em 2002 a Benetton teve seu primeiro prejuizo, pois a diversificagdo iniciada em 1994 foi um fiasco,
sendo preciso vender ativos e assumir perdas. Em 2003, a Presidéncia passou a Silvano Cassano, visando
resolver os problemas da imagem da marca e com os franqueados — que respondiam por 93% das vendas. A
Benetton ingressara em concessdes de estradas, telefonias e outros negécios ndo ligados ao vargo
(EDMONSON, 2003).
12) Em 1991, a Matsushita adquiriu a MCA por US$ 5,6 bilhSes. A adquirida detinha ativos como: Universal
Pictures, um catdlogo de filmes e misicas, os parques teméticos da Universal, editoras (Grosset & Dunlap,
Putnam’s, e Perigee), 33% da United International Pictures, 49% da Cinema Inernational, MCA TV e Home
Video. Mas, quatro anos depois, a Matsushita vendeu 80% da MCA a Seagram, realizando US$ 1,2 hilhdo de
prejuizos (GRIFFIN, 1996).
13) A partir dos anos 60, a Quaker Oats adquiriu a Burry Biscuit, a Fisher-Price (produtora de brinquedos
revendida em 1991), a Celeste e a Magic Pan (redes de restaurantes), a Needlecraft Corp. of America. Em
1983, adquiriu a Stokely-Van Camp, produtora do Gatorade (GRIFFIN, 1996).
14) Nos anos 70, a Sherwin-Williams, produtora de tintas, adquiriu fabricas de carpetes e outros itens de
decoragdo, incorrendo em US$ 8 milhdes de prejuizos em 1977. Dois anos depois, o Conselho colocou John
Gerald Breen na Presidéncia, que focou em tintas e papéis de parede, além de adquirir a Dutch Boy para
fortalecer a linha de tintas. Essa nova marca foi introduzida em 1990 na Sears e na Wal-Mart. Além disso,
adquiriu duas fébricas de tintas em aerosol e quatro negécios de tinturas especiais (GRIFFIN, 1996).
15) Entre 1988 e 1996, mediante uma agressiva politica de aquisi¢Bes, o faturamento da ABB atingiu US$ 34
bilhdes com US$ 1,2 hilh&o de lucros e valor de mercado de US$ 40 bilhdes. Porém, a partir de 1997, a




empresa comegou a se afastar da industria pesada e a diversificar; em 2001, suas agBes cairam 70% em
relacdo ao pico do ano anterior. Em 2002, j& havia perdido US$ 600 milhdes em receitas fixas, e as dividas
cresciam rapidamente (ROSENZWEIG, 2008).
16) Sobre a diversificagdo da CBS, Porter comenta: “Nenhum dos negdcios escolhidos oferecia qualquer
oportunidade de compartilhamento de atividades ou de transferéncia de habilidades, entre s ou com os
negocios tradicionais da CBS em comunicages e discos. Todos foram vendidos, muitas vezes com perdas
substanciais, exceto algumas unidades relacionadas com negécios publicitérios. Distinguida com o pior
historico de aquisi¢es do meu estudo, a CBS desgastou o valor em méos dos acionistas, criado pelo seu forte
desempenho em comunicagdes e discos.” (Montgomery; Porter, 1998: 267-268).
17) Em 1965, Howard Pack e Joseph Kahn adquiriram a Seatrain Lines por US$ 8,5 milhdes. A Seatrain,
criada em 1931, contava com seis navios, que podiam transportar containers — um avango no transporte. A
empresa chegou a uma frota de 50 navios. No inicio dos anos 70, as receitas eram de US$ 250 milhdes ao ano,
com 4 mil empregados, mas 0 embargo do petrdleo trouxe uma crise. Assim, ingressou em gestdo de portos,
mineracdo de carvao e refino de dleo, porém, os resultados foram fracos, e fechou as portas em 1981
(HEVES!, 2008).
18) Nos anos 90, o McDonald’s tentou novas formas de fast-food: pizzas, comida mexicana, adquiriu Chipotle
e Boston Market — ndo focadas em lanches, mas essas tentativas se revelaram um fiasco (MARTIN, 2009).
19) José Dias de Macedo afirma: «Durante a minha vida eu ja fechel mais de trinta empresas deficitarias.
Parei de tentar me meter em setores desconhecidos depois de uma experiéncia malfadada com a féabrica de
Pneus Tropical» (AQUINO, 1988: 113-154).
20) Nos anos 90, com investimentos iniciais em mineracéo, Eike Batista abriu a EBX Express, uma empresa
de courier; afébricade jipes JPX e a Clarity, cosméticos. Nas contas do préprio empresario, perdeu US$ 175
milh&es com esses negécios (DURAO; SCHUFFNER, 2008).
21) O P&o de Aclcar criou as lojas de departamentos Sandiz, quando o formato que crescia no momento erao
de hipermercados, deixando o campo livre ao Carrefour, que chegou ao Brasil em 1975 (MARTINS, 2008).
22) Em 2008, a Construtora Método venceu a concessao do Metrd para construir um shopping Center na
estacdo Vila Madalena, em Sdo Paulo, com 150 lojas previstas, e com foco no piblico da vizinhanga — além
dos usuérios do Metré. Os investimentos eram estimados em até R$ 50 milhdes. Para uma construtora, foi um
passo rumo a diversificagdo, seguindo os passos da JHSF, que ingressou nos shopping centers a partir de uma
concessdo na estagcdo de Metrd Santa Cruz, e que depois abriu 0 Shopping Cidade Jardim. Porém, a Método
tivera alguns anos probleméticos e quase quebrara, em funcéo de ingressar no parque aquético Wet n"Wild, e
suas dividas chegaram a R$ 120 milhdes (CANCADO, 2008).
23) Em 2009, a JB Duarte — oriunda do setor alimenticio — revendeu a Cobrasmaq os 50% das acdes da
Sueme MetalUrgica, que adquirira dois anos antes, por cercade R$ 5,4 milhées (JB DUARTE..., 2009).
24) Em 2009, a Y akult descontinuou suas atividades com cosméticos no Brasil, iniciada dez anos antes com
importagdes, tendo passado a deter producdo no pais, em S. Bernardo. Os resultados sempre foram
deficitarios; em 2006, havia sido contratado um novo executivo, pois havia apenas 5 mil consultoras de
vendas, contra 1,5 milhdo da concorréncia (YAKULT..., 2009).
25) Com o final das taxas de corretagens fixas nos EUA em 1975, a Paine Webber ingressou no setor de
bancos de investimentos — sendo a compra do Blyth Eastman Dillon, em 1979, um fiasco, pois coincidiu com
uma explosdo no volume de vendas de agBes — emperrando os sistemas das duas companhias, perdendo-se
diversos negbcios, e trazendo sérios prejuizos (GRIMES, 2009).

Fonte: Elaboragao propria.

Destaca-se 0 ingresso da Kinder-Care, lider dentre as redes de creches nos EUA, que
ingressou no setor financeiro, e ja em uma época em gue essas diversificagcbes sem sinergias
haviam saido de moda. No caso da Quaker, pode-se dizer que a compra da Gatorade resultou
em um sucesso tao grande, que superou as perdas com as demais aquisi¢Oes de Seu processo
de diversificagdo. A CBS se desgastou com seu processo de diversificacdo, a ponto de perder
as inovagOes tecnoldgicas do setor, sendo adquirida pela Westinghouse — que vendeu todos
seus ativos originais, e se focou na CBS, expandindo no setor de midia. O fato de a JB Duarte
ter ingressado em uma metal Urgica, saindo totalmente de seu core business, em pleno ano de
2007, também é significativo, a ponto de a operacgéo ser desfeita dois anos depois.

A Matsushita ndo foi bem sucedida em seu ingresso na produgdo de contetdo (filmes e
musicas), porém, a Sony obteve sucesso em ambas as areas, 0 que beneficiou seu core
business de eletronica, podendo emplacar seu padrédo Blue-Ray, sucessor do DVD original,



pois detinha logo de saida 15% do mercado. Ou sgja, o problema ndo é a diversificagdo em si
mesma, porém o processo de gestdo de negocios diversificados.

Quadro 3 — Diversificacdes recentes

1) Em 2008, a Gazprom, maior produtora mundia de gas natural, adquiriu a maior produtora russa de carvéo,
a Siberian Coa and Energy Co., de modo a ampliar 0 uso do carv@o na RUssia, com o intuito de liberar mais
gés natural para exportagdes (KRAMER, 2008).

2) Em 2007, a Philips entrou pela primeira vez no mercado de fabricacéo de PCs, anuncia lancando notebooks
no Brasil. No Reino Unido, computadores da Dixon ja eram vendidos com a marca Philips (OSSE, 2007).

3) Em 2008, a Apple adquiriu a PA Semi, produtora de chips. O propdsito era contribuir na producéo de chips
parao iPhone e 0 iPod (BROWN; CORCORAN e CAULFIELD, 2008; MARKOFF, 2008).

4) Em 2008, os irmdos Don e Jin Sook Chang, criadores da vargjista de moda feminina Forever 21's, se
uniram a um socio e construiram o Oxford Palace Hotel, em Los Angeles' Koreatown, e participaram do San
Pedro Wholesale Mart, no centro da cidade — o que foi o primeiro condominio comercial (EARNEST, 2008).

5) Em 2005, a EasyJet abriu os EasyHotels na Hungria, Suica e Reino Unido, oferecendo pernoite a US$ 22.
Itens extras como janelas ou TV sdo cobrados a parte (HOTEIS..., 2007).

6) Em 2004, a Cargill adquiriu a Seara Alimentos — terceira maior empresa de carnes do Pais e mais da
metade de sua receita é obtida com vendas externas, principalmente com suinos. Ela conta com nove fabricas,
distribuidas nos Estados de SC, PR, SP e MS (BRASILPAR, 2004).

7 e 8) Em 2007, a cervgaria japonesa Kirin adquiriu a australiana National Foods, por US$ 2,6 bilhdes. Em
2008, adquiriu a Dairy Farmes, também da Austrdlia, por US$ 786,9 milhdes (WANG, 2009).

9) Em 2009, a Cisco lancou servidores, rompendo anos de aliancas com HP, IBM e Dell. A empresa percebeu
que o crescimento do software virtual criou a necessidade de novos tipos de servidores — pois os limites entre
equipamentos de redes, servidores, sistemas de estocagem de dados e de sistemas precisam lidar com
aplicagdes mais fluidas, ao invés de softwares dedicados. Com seu Unified Computing System, a Cisco une
essas partes em uma s6 maquina (VANCE, 2009).

10) Apobs 43 anos como acionista e diretor da Marcopolo, produtora de carrocerias para 6nibus, José A. F.
Martins, aos 75 anos de idade, se associou na R2 Solugdes em Radiofarmécia, a primeira empresa privada
nacional a produzir fluordeoxiglicose-18, substancia usada em diagnésticos. Os sbcios sdo o farmacéutico
Rafael Ribeiro Méadke, da Radiopharmacus, e German Eframovich, da OceanAir (BUENO, 20083).

11) Em 2008, a Gafor Distribuidora— focada em produtos quimicos — investiu US$ 6 milhdes em tancagem na
Argentina. Além da distribuidora, o grupo conta com: operadora logistica, transportadora, locadora de
automoveis, e uma agropecuaria. O grupo conta com ativos verticalizados na atividade principal, e
diversificagdes (agropecudaria e locadora de automéveis) (MANECHINI, 2008).

12) O Banco Mercedes-Benz comegou a operar com seguros em 2008, focado na protecdo de veiculos
comerciais (SILVA JR., 2008).

13) A editora e livraria Saraiva comprou a Pigmento, de Ribeirdo Preto, para disputar o mercado de sistemas
de ensino. A Saraiva ja atua no segmento de livros didéticos, e complementou a oferta para escolas. A
Pigmento, com a marca Etico, vende seu portfélio a cerca de 200 escolas distribuidas por 15 Estados. Seus
principais produtos sdo os materiais de ensino fundamental, médio e pré-vestibular. A Pigmento fora fundada
em 2003 por José Arnaldo Favaretto, que trabalhara na Moderna e no COC (CAMPASSI, 2007).

14) A MRV, do setor imobiliario, especializada em moradias para a classe C, criou a MRV Log, em parceria
com o fundo de investimentos Autonomy Capital, para atuar em imoveis logisticos (BOECHAT, 2008).

15) Em 2007, aBQ, da &rea de vales-refei ¢ao, com 2% de participagdo no pais, langou novos servicos. cartdes
de crédito internacionais com a bandeira Mastercard, cartfes para a compra de combustivel e para uso em
cinemas, teatros e livrarias. Também passou a oferecer seguro de vida e de acidentes pessoais para 0s
funcionarios de seus clientes e uma modalidade de reembolso antecipado que reduz de 22 dias para 48 horas o
prazo médio de pagamento aos estabel ecimentos comerciais credenciados (BUENO, 2008b).

16) Em 2007, a rede de padarias Uno & Due, com 52 lojas, teve 50% de seu capital adquirido pela escola de
idiomas CNA, com 442 escolas no pais. A Uno & Due forafundada em 1993 (MADUREIRA, 2007).

17) A Condor entrou no segmento de creme dental com a compra da marca 100% e da industria Bonamil no
Recife, em 2004, e em 2006 lancou esponjas e "mops'. Em 2008, contratou uma consultoria para analisar as
possibilidades de continuar competitiva com suas seis areas de atuagdo: escovas de dente e fio dental; creme
dental e antisséptico bucal; pentes; limpeza (vassouras, esponjas, "mops’ e escovas de limpeza); pintura
artistica (pincéis) e pinturaimobiliaria (JURGENFELD, 2008).

18) Em 2008, a Contax, prestadora de servicos de call center dos scios controladores do grupo Telemar, criou
aTodo, uma empresa que nasce do departamento de desenvolvimento da Contax, voltada a terceirizagdo de
servicos de tecnologia da informagéo (TIl). A nova companhia vai atuar na oferta de servicos de "Business
Process Outsourcing”, e que significa a terceirizacdo de um processo de negécios que ndo faz parte de




atividade principal da companhia. Com sede em S8o Paulo e filiais no Rio de Janeiro, em Floriandpolis e
Recife, a nova companhia vai absorver, no primeiro momento, R$ 10 milhdes em investimentos
(MAGALHAES, 2008).
19) Em 1997, a Construtora Tenda abriu a Garage Inn, que em nove anos chegou a gerir oito mil vagas de em
Séo Paulo. Ao final dos anos 90, abriu em Miami a Granite Depot, que beneficia e distribui marmore e granito
brasileiro. No ano 2000, ingressou no setor de bebidas, abrindo a Globalbev — que produz isotbnicos e
representa bebidas estrangeiras. Em 2006, inaugurou uma revenda Hyundai (A FAMILIA..., 2006).
20 e 21) Em 2009, a Y pi6ca, produtora de cachaga, comegou a vender agua a granel. Além disso, desde 2001,
participava da Amazonia Fitoterdpicos (MADUREIRA, 2009).
22) Em 2008, o frigorifico JBS criou seu proprio banco, visando financiar os pecuaristas — visando diminuir os
inevitaveis atritos entre comprador e vendedor. Ap6s cerca de um ano de atuagdo, sua inadimpléncia era quase
nula (ROCHA, 2009).
23) Em 2009, a seguradora Tokio Marine — focada no pais no ramo automoveis — resolveu diversificar,
ingressando no seguro agricola (CRUZ, 2009).

Fonte: Elaboragao propria.

Por serem recentes, ndo ha bases para se julgar do acerto ou ndo dessas operagdes, 0 mesmo
ocorrendo ao quadro abaixo — sob 0 aspecto dos grupos adquirentes.

Quadro 4 - Diversificagdes oportunisticas
1) A Ange Trains foi formada em 1994, como parte dos esforgos briténicos de privatizagdo das ferrovias. O
banco RBS a adquiriu em 1997. Em 2008, a RBS vendeu a Angel Trains por £ 3.6 bilhfes (RBS..., 2008).
2) A DuPont adquiriu a petrolifera Conoco em 1981 — vendida alguns anos depois (GRIFFIN, 1996).
3) A Confab, da area de bens de capital, diversificou em um setor sem qualquer relacdo: adquiriu a
engarrafadora da Coca-Cola no Rio de Janeiro. Na ocasido, 0 setor original estava deprimido, era oportuno
diversificar. Entrou em um negdcio seguro, com perspectivas de crescimento que se realizaram. Além disso,
havia a possibilidade de revendé-lo no futuro com lucro, caso houvesse necessidade de reforgar o setor
original. Foi o que acorreu apés alguns anos. A venda para um grupo chileno em 1994, por cerca de US$ 120
milhdes, significou o dobro do valor pago cerca de cinco anos antes (MINADEO, 2005).
4) Roberto Simonsen, que comegou como construtor em Santos, adquiriu uma empresa de enlatamento de
carnes, umaolaria e umaimportadora— a Casa Baruel (DEAN, 1991).

Fonte: Elaboracao propria.

Ao se tratar de diversificagbes oportunisticas, a énfase ndo é apontada nos eventuais
resultados, porém, no fato de existir uma chance de se adquirir um negécio, eventuamente a
ser reestruturado ou valorizado mediante a consolidacdo de outros negdcios, visando sua
venda alguns anos a frente — realizando os lucros da operagdo, eventualmente em um nivel
elevado pela consolidacdo de um setor e pela reestruturacdo de empresas probleméticas. No
caso do RBS, a motivacdo oportunistica é clara, pois nos dias atuais, dificilmente um banco
seria proprietério permanente de uma ferrovia. Ja a DuPont vislumbrou uma possibilidade de
sinergias e de suprimentos de petréleo — matéria-prima essencial a petroquimica— ao adquirir
a Conoco; porém, com o tempo, a DuPont reconheceu serem baixas as sinergias entre a
industria petrolifera e a quimica, e a Conoco foi vendida.

Quadro 5: Vendas de operacfes para concentrar no core business

1) Em 2008, a Weyerhaeuser vendeu suas operagfes de embalagens, concentrando-se na sua operacdo de
madeiras (AFTER..., 2008).

2) A Mobil adquiriu a rede de lojas de departamentos Montgomery Ward em 1974, vendida dez anos depois
(MINADEOQ, 2002).

3) A Shell investe no Brasil em reflorestamento, mediante a Floryl, vendida nos anos 90 (MINADEO, 2002).
4) A BP investiu em companhias de nutricdo, vendidas nos anos 90; além disso, adquirira a Carborundum,
produtora de materiais cerémicos, também vendida (MINADEO, 2002).

5) Nos anos 90, a Monsanto vendeu seus ativos da area de quimica, medicamentos e petroquimica. Em troca,
reforgou seus sua area de sementes e atividades ligadas a agricultura de ponta (ALVAREZ; PONCET, 1999).
6) Em 1986, a American Airlines vendeu a Sky Chefs. A Data Management Services, parte da AMR desde
1983, foi vendida em 1997. Em 1998, a AMR vendeu trés subsididrias, por US$ 450 milhdes: @) AMR
Services: que prestava servicos de terra a aviagdo, em 60 aeroportos; b) AMR Combs: prestava servicos a




| proprietérios de avides, em 14 aeroportos, e c) TeleService Resources: um call center (BEDWELL, 1999). |
Fonte: Elaborago propria.

Quadro 6 — Empresas cujos processos de diversificacio estdo consolidados
1) No final dos anos 60, a Odebrecht criou onze empresas para apoiar a atividade de construcdo civil, por
exemplo, de fundagBes, de formagdo de agregados, de construcdo metalica e mineragdo. Além disso, havia
demanda reprimida por essas atividades no Nordeste. Nos anos 70, ingressou na petroguimica - ampliando os
investimentos no setor. Em 1975, adquiriu a Met. Ramos. Também nos anos 70, criou prestadoras de servigos
a Petrobras e fez perfuragdes no Congo e na india. Nos anos 80, ampliou a atuag& no exterior, chegando a
atuar em 18 paises. Nos anos 90, as atividades de eletronica e automagéo foram vendidas, e a empresa se
retirou de alguns paises; concentrou-se em: engenharia e construgdo, petroguimica, concessdes publicas,
turismo, petréleo e uma parte da Veracel Celulose; essas trés Ultimas foram vendidas (DANTAS, 2007).
2) O grupo Camargo Corréa fez sua primeira diversificagdo em 1948, quase dez anos apds seu inicio, criando
a Cia. Jauense Industrial, produtora de tecidos. Em 1956, adquiriu a Cia. Auxiliar de Viagéo e Obras, atuante
em terraplanagem e pavimentac&o. Em 1960, inaugurou o Moinho de Trigo Jauense, em Brasilia. No final dos
anos 70, surgiu a Camargo Corréa Brown Boveri, em associacdo com a Brown Boveri; cerca de 20 anos
depois, a sociedade foi desfeita, surgindo a Camargo Corréa Equipamentos e Sistemas. Nos anos 90, amplia
seus investimentos na producéo de cimento, e passa aintegrar o capital da Usiminas — além disso, ingressa em
concessoes de estradas e energia elétrica. Ao inicio de 2008, detinha pouco mais de 10% das ordindrias da
holding controladora do Banco Ital, da ltautec e da Deca (BRANDAO, 1999; ADACHI e BALARIN, 2008).
3) Em 1946, foi criada a australiana Bitumen and Oil Refineries— que ingressa no refino e na petroquimica.
Em 1963, inicia uma diversificagdo, pela aquisicdo de: operacdes de aplicagdo de asfalto; navegacdo e
distribuicdo de gas e GLP. Em 1965 adquire diversas pedreiras, para complementar atividades de
pavimentagdo. A partir de 1969, fortalece sua &rea de construgdo, com indmeras compras — inclusive no
exterior. Em 1982, adquire a BMI, companhia australiana de pneus recauchutados e construgdo. Entre 1982 e
1985, adquire a Oil Company of Australia Ltd. (OCA). Em 1988, adquire a Bell Tyres, vargjista de pneus
(KING, 1996).

Fonte: Elaboragdo propria.

Uma observacdo se refere ao fato de que alguns processos de diversificagdo fizeram sucesso
em algum momento e foram relativamente lucrativas — ainda que posteriormente, foram
vendidas parcial ou totalmente — caso da Azon, da australiana Boral.

No caso do grupo Camargo Corréa, todos esses negdcios continuavam sob seu controle em
2008, com a excecdo; tendo havido crescimento orgéanico, e, em aguns casos, também
mediantes aquisicies, por exemplo, apds um gradual envolvimento com a Sdo Paulo
Alpargatas, seu controle foi adquirido, e a empresa teve um periodo de crescimento nos
altimos anos. Em seu histérico, nota-se apenas o desinvestimento do setor petroquimico; do
Banco Geral do Comércio e da participacdo de 40% na filial local da Alcoa. Em funcdo dos
riscos inerentes ao negocio principal, formado pela construcdo pesada, 0 grupo construiu um
portfélio rico e diversificado. A associacdo com a Brown Boveri também merece destague: a
|6gicatradicional seria a revenda de sua participacdo ao fabricante de equipamentos, que tem
presenca global, porém, foi a Camargo Corréa quem adquiriu a totalidade do capital. O
mesmo se nota a respeito do grupo Odebrecht, com maior peso na atuacdo internacional, além
de um campo diversificado — os ativos em petroquimica — que se constituem em uma
operacdo de porte respeitavel, igual ou até mesmo superior ao setor original de atuacao.

5. Conclustes

O tema da diversificacdo apresenta interesse estratégico, pois trata da sobrevivéncia das
organizagOes, bem como de sua habilidade em construir e gerir competéncias centrais em
diversas éreas. O estudo propiciou situacdes de criatividade — mostrando que inUmeras
companhias estdo atentas a questdo. Outros estudos poderiam focar processos de
diversificacdo em setores especificos ou ainda a venda daquelas companhias ndo mais
consideradas parte do core business.
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