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RESUMO

As exiguidades e conflagraces concernentes a esfera econémica mundial produziram no ano
de 2008 um cenéario contemplado pela crise financeira, diante disso, algumas empresas
encerraram suas atividades em definitivo e outras encontraram suporte em medidas de
incorporagdes e fusdes empresariais. Um caso relevante ao contexto brasileiro consiste
fundamentalmente na fuséo entre duas poténcias do segmento alimenticio, a Sadia S.A e a
Perdigdo S.A dimanando subsequentemente na grande multinacional brasileira, a Brasil Foods
S.A. Esse fato inflou relativa diligéncia na esfera econémico-financeira, promovendo
investigagBes acerca do efetivo resultado de tal procedimento, posto a necessidade de avaliar
e analisar as consequéncias para cada uma dessas organizacOes e ainda obter elementos de
consideracdo a tal metodologia como possibilidade futura. Assim sendo, objetivou-se com o
presente estudo, responder quais os efeitos econdmico-financeiros resultaram do processo de
incorporagdo que envolveu as companhias Sadia S.A e Perdigdo S.A. Para tanto, por meio de
levantamento bibliografico e documental, com abordagem qualitativa e quantitativa, além de
coleta e andlise de dados por meio de demonstrativos contdbeis, ou seja, balangos - exercicio
2007/2008 - das empresas em separado e posteriormente em comparativo aos balangos ja da
Brasil Foods S.A - ano 2009, ainda por intermédio de investigacdo e definicdo dos indices
econémico-financeiros das empresas consideradas pelo presente estudo obteve-se como
resultado de pesquisa que a fusdo - para o setor de agronegdcio é tida como uma assertiva
proficua e rentavel, entretanto, ndo corresponde satisfatoriamente ao resultado esperado, visto
que no periodo seus indices nao aferiram a média do setor geral.
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ABSTRACT

The exiguy and conflagrations concerning the global economic sphere produced in 2008 a
scenario contemplated by the financial crisis, before this, some companies ceased their
activities in short and others have found support in mergers measures and corporate mergers.
A case relevant to the Brazilian context is fundamentally in the merger between two powers in
the food segment, Sadia SA and Perdigao SA subsequently dimanynd in large Brazilian
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multinational, Brazil Foods SA This fact inflated relative diligence on the financial sphere,
promoting research about effective result of this procedure, given the need to assess and
analyze the consequences for each of these organizations and even get consideration elements
such methodology as a future possibility. Therefore, the aim of the present study, answer
which the economic and financial effects resulted from the merger process involving the
Sadia SA companies and Perdigdo SA Therefore, through bibliographical and documentary
survey, with qualitative and quantitative approach, as well data collection and analysis
through financial statements, ie balance sheets - exercise 2007/2008 - the companies
separately and later in the comparative balance sheets already the Brazil Foods SA - years
2009, even through research and definition the economic and financial ratios of the companies
considered in this study was obtained as a result of research that the merger - for the
agribusiness sector is seen as an assertive fruitful and profitable, however, does not
satisfactorily match the expected result, given that in its period indices not measured the
average of the overall sector.

Keywords: Accounting statements; Financial effects; Corporate merger.

1 INTRODUCAO

O periodo de 2008 que ‘prometia’ dar continuidade ao ciclo de crescimento
econémico mundial ecoado da década de 1990, ficou historicamente grifado por uma das mais
sérias crises econdmicas desinentes do capitalismo - considerada a pior desde a Grande
Depressdo de 1929 -, a agrura desestabilizou a economia dos paises instalando um cenario de
incertezas e apreensao financeira mundial (RIBEIRO; FERREIRA; MATSUMOTO, 2012).

Bresser-Pereira (2009) estabeleceu que a crise deflagrou-se no ‘coracéo do capitalismo
mundial’ — visto que iniciou nos Estados Unidos da América - eclodindo diretamente do
impacto da concessdo de créditos hipotecarios a credores sem capacidade de pagamento
imediato ou em futuro proximo, assim, consequentemente, sucedendo um efeito cascata no
sistema financeiro mundial. Como resultado disso, decorreram quebras em grandes bancos
mundiais desencadeando uma crise de confiabilidade do sistema e impedindo concessdes de
crédito as empresas. No Brasil, o efeito corporificou a elevagdo e aditamento da volatilidade
da taxa de cambio entre a moeda americana e brasileira.

No intuito de minimizar os efeitos, paises atingidos e ameacados pela crise adotaram
medidas diversas no que tange as areas fiscal, monetéria, crediticia e cambial, entretanto,
apesar dos esforcos, empresas granjearam dificuldades na manutencao de resultados positivos
e estabilidade das atividades econdmicas e financeiras posto a instabilidade do mercado

externo. Diante deste cenério de tensdo econémica, investidores temiam aplicacdes, haja vista



a dubiedade e indefini¢do do futuro das empresas cabiveis a investimento e, principalmente
quanto a capacidade de retorno de capital investido.

Fischer, Favato e Ribeiro (2007), asseveram que as decisdes financeiras inerente a
uma empresa resume-se em decisdo de financiamento (captacdo de recursos lastreados pelas
contas do Passivo), e de investimento (aplicacdo de recursos lastreados pelas contas do
Ativo). Assaf Neto (2003) aponta que as decises das empresas no que se refere ao contexto
financeiro, devem estruturar-se a partir dos dados efetivos das contas circulantes (Ativo
Circulante - AC e Passivo Circulante — PC), visto que as mesmas determinam o capital
demandando a manutencdo da perenidade empresarial. JA& Rocha (2007) vai além e afirma
que, decisdes de investimento circundam riscos inerentes a natureza da atividade de negécio e
do mercado de atuacdo empresarial, vistos na sazonalidade, evolucdo tecnoldgica,
concorréncia, custos, qualidade, taxas de juros, flutuacdes da economia, etc.

No cerne do estudo do investimento, a analise de balango contempla a funcdo de
fornecimento de informacdes originarias da aplicacdo de indicadores financeiros nos dados
dos balangos empresariais, permitindo assim, que o usuario destas informacdes identifique a
situacdo da empresa, avalie tendéncias e preveja ameacas e oportunidades futuras.

Segundo ludicibus (2010, p. 03), a correlacdo entre os itens do balanco e as demais
pecas contabeis apresenta-se como relevante ao interesse de investidores, isto pois, em uma
“economia de mercado bastante desenvolvida, [...] os motivos que levam o investidor a
adquirir acdes da empresa A e/ou [...] B reside nos resultados da analise realizada com relacéo
aos balancos das empresas, demais pecas contdbeis e avaliacdo das perspectivas do
empreendimento”. “A analise de balangos visa relatar, com base nas informagfes contdbeis
fornecidas pela empresa, a posicdo econdmico-financeira atual, as causas que determinaram a
evolucdo apresentada e as tendéncias futuras” (ASSAF NETO, 2012, p. 43).

Assim exposto, em decorréncia dos efeitos da crise de 2008, grandes corporagoes
empresariais dos mais diversos setores da economia mundial, estruturaram um planejamento
seriado de modificacOes estratégicas quanto aos mercados, bem como, em seus arcaboucos, a
fim de garantir a conservagdo e sustentacdo de seus negocios e ainda aditar competitividade a
eles. Este compreendeu o contexto da Sadia S.A, produtora de alimentos frigorificos do
Brasil, que viu na fusdo a outra grande companhia do setor alimenticio, a Perdigdo S.A., uma
oportunidade de manter sua competitividade resultando, assim, na criacdo da Brasil Foods
S.A. A formagéo da grande multinacional brasileira, apesar de caracterizar e salientar-se como
negécio promissor, tal negociacdo despertou o questionamento acerca dos resultados

econémicos futuros do empreendimento. Assim, procura-se responder a seguinte questdo:



quais efeitos econdmico-financeiros resultaram do processo de incorporagdo que envolveu as
companhias Sadia S.A e Perdigdo S.A?

Neste estudo é realizada uma comparacdo entre as demonstracfes contabeis das duas
companhias enquanto separadas e posteriormente aos dados ja da fusdo para a Brasil Foods
S.A. Assim, o presente artigo busca responder quais o0s efeitos econdmico-financeiros
resultantes desse processo de incorporacao entre as companhias Sadia S.A e Perdigdo S.A.

Como elemento de analise do desempenho, os indicadores econémico-financeiros
das empresas sdo indispensaveis. As informacfes obtidas dessa analise dos resultados,
permite elaborar projecOes e estimativas quanto ao futuro empresarial. Os indicadores
econdmico-financeiros ndo refletem perfeitamente a situacdo atual e futura da empresa,
entretanto, informam a situacdo atingida pela mesma em determinado periodo de tempo e
estas informacBes, quando comparadas em periodos sucessivos e/ou as empresas
concorrentes, fornecem uma avaliacdo confidvel da situacdo empresarial.

Nesse contexto, a contabilidade evidencia e solidifica sua importancia, visto
conceder os instrumentos a andlise dos resultados empresariais e em um ambiente de
continuas mudancas estruturais - como o caso das incorpora¢fes ou fusdes -, ressalta-se a
relevancia de analisar os resultados das modificacdes e auxiliar na tomada de decisoes.

Findada a contextualizacdo acerca do tema, o presente artigo discorre consoante a
sequente estrutura: Primariamente compdem o referencial tedrico, consideracdes relevantes
sobre as conjecturas das fusdes, posteriormente, adentra-se o cenario das demonstracdes
contabeis, mas especificamente, abordando os aspectos significativos ao estudo no que se
refere ao balanco patrimonial (BP) e as demonstracBes de resultado do exercicio (DRE),
seguindo o arquétipo de referéncia teorica, pontua-se acerca das analises possiveis quanto
aos balancos, aqui compreendendo as premissas dos indices de rentabilidade, liquidez e
endividamento.

Por fim, estabelecem-se as conjecturas pertinentes aos processos metodoldgicos,
discorrendo em seguida o tépico das analises e discussdo referentes ao objeto de estudo e

findando pelas exposi¢des conclusivas acerca da pesquisa efetuada.
2 REFERENCIAL TEORICO
Neste capitulo sdo abordados os principais conceitos necessarios para o entendimento

do tema desse estudo ara a realiza¢do da analise dos dados obtidos a partir das demonstracGes

das empresas envolvidas.



2.1 FUSOES

Conforme Lei n° 6.404/76, em seu art. 228, “a fusdo é a operacdo pela qual se unem
duas ou mais sociedades para formar sociedade nova, que lhes sucedera em todos os direitos e
obrigacgdes.” O Cdodigo Civil de 2002, em seu artigo 1.116, define, também, a incorporagao
CoOMo a operagdo na qual “uma ou varias sociedades sdo absorvidas por outra, que lhes sucede
em todos os direitos e obrigacfes, devendo todas aprova-la, na forma estabelecida para os
respectivos tipos”. Logo, diferencia-se a incorporagdo da fusdo pelo fato de que na fuséo se
tem a constituicdo de uma nova empresa e na incorporacdo a incorporadora se mantém ativa e
a incorporada se extingue, ou seja, ndo ha o surgimento de nova empresa.

Batista (2010, p. 20) afirma que a fusdo de empresas consiste em “uma operacdo de
ordem financeira e juridica que une duas ou mais sociedades, de mesmo segmento juridico ou
diferente. Na fusdo ha a aglutinacdo de patriménios, o que gera uma nova face empresarial
juridica”. A mesma autora coloca também que a fusdo e a incorporacdo sdo “modalidades de
reorganizacdo de sociedades, previstas em lei, que permite as empresas, a qualquer tempo,
promover as reformulacdes que lhes forem apropriadas, podendo esta ser de natureza e
objetivos distintos [...]” (BATISTA, 2010, p. 20).

2.2 DEMONSTRACOES CONTABEIS

As demonstracdes contabeis sdo relatorios elaborados com base nos livros, registros e
documentos que compdem o sistema contabil de qualquer tipo de entidade e possuem o
objetivo de fornecer informacdes sobre a situacdo patrimonial e financeira de uma empresa,
além de evidenciar os resultados das transagdes realizadas durante determinado periodo.

Segundo o Pronunciamento Técnico CPC 00 (BRASIL, 2011),

[...] as demonstracdes contabeis sdo elaboradas e apresentadas para usuérios
externos em geral, tendo em vista suas finalidades distintas e necessidades diversas.
Governos, 6rgdos reguladores ou autoridades tributarias, por exemplo, podem
determinar especificamente exigéncias para atender a seus préprios interesses. As
demonstracdes contébeis objetivam fornecer informagdes que sejam Uteis na tomada
de decisdes econdmicas e avaliagdes por parte dos usuarios em geral, ndo tendo o
propésito de atender finalidade ou necessidade especifica de determinados grupos de
USUArios.



2.2.1 Balanco Patrimonial (BP)

Batista (2010, p. 26) coloca que o Balancgo Patrimonial tem “por finalidade apresentar
a posicdo financeira da empresa em determinada data, representado, portanto, uma posicado
estatica”. Assim, reflete a posicdo patrimonial e financeira da entidade em um determinado
periodo e é composto por trés partes fundamentais: Ativo, Passivo e Patrimdnio Liquido.

O Ativo abrange as aplicagdes de recursos efetuadas pela empresa. De forma
simplificada, ele representa os bens e direitos da companhia capazes de gerar beneficios
econdmicos futuros, originados de eventos ocorridos anteriormente. ludicibus (2008, p. 28)
assevera neste cerne que séo “todos os bens e direitos de propriedade e controle da empresa,
que sdo alienaveis em dinheiro e que representam beneficios presentes ou futuros para a
empresa”.

O Ativo pode ser classificado em duas contas de acordo com seu grau de liquidez:

- Ativo Circulante compreende “as contas que de bens ou direitos que podem ser
convertidos em curto prazo, ou seja, 0s bens e direitos que estdo em constante giro, sendo que
realizacdo ocorrera no maximo até o final do proximo periodo” (BATISTA, 2010, p. 27).

- Ativo Nédo Circulante “sao incluidos neste grupo todos os bens de permanéncia
duradoura, destinados ao funcionamento normal da sociedade e do seu empreendimento,
assim como os direitos exercidos com essa finalidade” (BATISTA, 2010, p. 28). O Ativo Néo
Circulante ainda se subdivide em:

- Realizavel a Longo Prazo — onde sua realizacdo é “certa ou provavel, ap6s o término
do exercicio seguinte, o que significa, normalmente, num prazo superior a um ano a partir do
proprio balango” (BATISTA, 2010, p. 28).

- Investimentos — “contas de participacdes permanentes em outras sociedades e 0s
direitos de qualquer natureza com intencdo de gerar receita, ndo classificaveis em outras
sociedades, no ativo circulante, e que ndo se destinem a atividade da empresa” (BATISTA,
2010, p. 28).

- Imobilizado - segundo define a lei n. 6.404/76 no artigo 179, item IV, compreende
“os direitos que tenham por objeto bens corporeos destinados a manutengéo das atividades da
companhia ou da empresa ou exercidos com essa finalidade, inclusive os decorrentes de
operacdes que transfiram a companhia os beneficios, riscos e controle desses bens”.

- Intangivel — “direitos que tenham por objeto bens incorpdreos destinados a
manutencdo da companhia” (BATISTA, 2010, p. 30).



Ja as origens de recursos, representados pelas obrigaces com terceiros, em
consequéncia de eventos ocorridos que exigirdo 0 uso de ativos para a sua liquidagdo séo
denominadas de Passivo, que para Batista (2010, p. 30) “corresponde ao saldo das obrigacdes
devidas”. As contas do Passivo podem ser classificadas em Passivo Circulante, que sao
aquelas que representam transacfes de curto prazo ou, consoante Batista (2010, p. 30),
compreendem “as obrigacdes que tiverem vencimento até o final do atual exercicio social”, e
do Passivo Nao Circulante, que engloba obrigacdes cujo vencimento ocorrera apds o término
do exercicio seguinte, ou seja, contas consideradas de longo prazo, ainda segundo Batista
(2010, p. 31) “incluem-se neste grupo as obriga¢des que devem ser liquidadas ap6s o proximo
exercicio social ou conforme o ciclo operacional da empresa, caso este seja maior que um
ano”.

O terceiro grupo que compde o Balanco Patrimonial é o Patriménio Liquido que,
segundo Assaf Neto (2012), compreende aos recursos proprios da empresa, sendo constituido,
basicamente, pelo capital investido pelos socios ou acionista, mais os lucros gerados nos
exercicios e que ndo foram distribuidos. Nesse contexto tem-se que “integram o Patriménio
Liquido as contas representativas dos capitais proprios que registram 0s recursos provenientes
de sécios e acionistas, bem como suas variagdes em decorréncia dos resultados da gestdo

econdmico-financeira da empresa” (BRAGA, 2003, p. 84).

2.2.2 Demonstracéo do Resultado do Exercicio (DRE)

A Demonstracdo do Resultado do Exercicio (DRE) trata-se de um resumo das receitas
e despesas auferidas pela empresa em um dado periodo. Assaf Neto (2012) explica que a DRE
visa fornecer os resultados (lucro ou prejuizo) obtidos pela empresa no exercicio social, sejam
eles lucros ou prejuizos, os quais devem ser transferidos para contas do patriménio liquido.
Essa demonstracdo evidencia o lucro ou prejuizo que sdo resultantes das receitas, custos e
despesas realizados pela empresa no periodo e apropriados segundo o regime de competéncia,
ou seja, independentemente do pagamento ou recebimento desses valores.

Para Braga (2003, p. 96-97):

A demonstracdo do resultado do exercicio deve apresentar o resumo das variagdes
positivas (receitas e ganhos) e negativas (custos, despesas e perdas), ocorridas em
determinado periodo de tempo, normalmente no exercicio social, em funcdo da
exploracdo das atividades operacionais da empresa. A finalidade béasica das
Demonstracdes do Resultado do Exercicio é descrever a formacdo do resultado
gerado no exercicio, mediante especificacdo das receitas, custos e despesas por



natureza dos elementos componentes, até o resultado liquido final a lucro ou
prejuizo. Esse resultado liquido final, se lucro, representa o ganho efetivo obtido
pela empresa, que tem por finalidade remunerar os sécios ou acionistas e manter
elou desenvolver o patrimbnio da empresa. Se prejuizo liquido do exercicio,
representa a parcela de desgaste sofrido pelo patrimdnio no periodo, significando
que as receitas geradas foram insuficientes para cobrir os custos e despesas
incorridas para obtencdo de tais receitas.

2.3 ANALISE DE BALANCO

A anélise de balangos visa relatar, com base nas informagdes contabeis fornecidas
pelas empresas, a posi¢cao econdémica-financeira atual, as causas que determinaram a evolugéo
apresentada e as tendéncias futuras. Em outras palavras, pela analise de balancos extraem-se
informac@es sobre a posicdo passada, presente e futura (projetada) de uma empresa (ASSAF
NETO, 2012). Conforme ludicibus (2010, p. 05) a analise das demonstragdes contabeis pode
ser caracterizada como a “arte de saber extrair relagdes uteis, para o objetivo economico que
tivermos em mente, dos relatérios contabeis tradicionais e de suas extensdes e detalhamento,
se for o caso”.

A partir da analise dos balancos é possivel chegar a conclus@es referentes aos aspectos
econdmicos e financeiros das instituicdes que fornecem uma visdo geral, podendo até
identificar o principal problema da empresa, além das perspectivas futuras e alternativas
estratégicas. Conforme Matarazzo (2010, p. 186) o termo “econdmico” refere-se ao lucro e ao
patrimonio liquido, enquanto que o termo “financeiro” refere-se a dinheiro, variagao de caixa.

Estas analises podem tanto discorrer em linha vertical ou horizontal e ainda por meio
de indices. A primeira “determina como se distribuem em termos percentuais os valores
patrimoniais e de resultados de uma empresa, ou seja, este tipo de andlise é feita
principalmente no Balango Patrimonial e na Demonstracdo do Resultado do Exercicio”
(BATISTA, 2010, p. 50). “Este tipo de andlise é importante para avaliar a estrutura de
composicao de itens e sua evolugdo no tempo” (IUDICIBUS, 2008, p. 83).

J& a horizontal “permite medir a evolugdo patrimonial dos componentes patrimoniais
ou de resultados através de comparativos percentuais entre dois ou mais periodos de exercicio
social de uma empresa, caracterizando sua tendéncia” (BATISTA, 2010, p. 51). “A finalidade
principal da andlise horizontal € apontar o crescimento de itens dos Balancos e das
Demonstragdes de Resultado - bem como os outros demonstrativos - através dos periodos, a
fim de caracterizar tendéncias” (IUDICIBUS, 1995, p. 93).

Por fim tem-se a andlise por indices econdémico-financeiros, que segundo Matarazzo

(1988, p. 29) apresenta como fungdo principal “fornecer avaliagcbes genéricas sobre diferentes



aspectos da empresa em analise, sem descer a um nivel maior de profundidade.” Isto €, cabe
ao analista formular um objetivo especifico, haja vista, empregar esta modalidade de analise.
Marion (1998, p. 96) conceitua que os indices correspondem a uma relagédo estabelecida entre
duas grandezas, onde “a apreciacdo de certas relagdes ou percentuais € mais significativa

(relevante) que a observacdoo de montantes, por isso s6”.

2.3.1 Indices de Rentabilidade

Os indices de rentabilidade indicam o percentual de retorno obtido pela empresa sobre
o capital investido dentro da companhia, isto €, a remuneragio do patriménio liquido. E um
dos indicadores mais importantes para 0 acionista, pois além de mostrar o retorno sobre o
investimento, permite comparar essa rentabilidade com outras formas de rendimento no
mercado, além de possibilitar a comparacdo com outras empresas do mesmo setor.

Os principais indicadores de rentabilidade séo:

- Margem de Lucro Liquido: o indice de margem liquida serve para avaliar a
performance de resultado (lucro ou prejuizo) sobre a receita liquida. Analisa o sucesso da
empresa quando se fala em lucratividade sobre vendas. E o lucro liquido obtido para cada R
$ 1,00 de receitas liquidas. E obtido a partir da formula:

Margem de Lucro Liquida = Lucro Liguido

Vendas

- Retorno Sobre Ativo: revela quanto a empresa obtém de lucro sobre o investimento
total. Esse indice demonstra quanto de lucro a empresa obteve para cada real de investimento

e é obtido com a aplicacdo da seguinte formula:

Retorno Sobre Ativo = Lucro Liguido
Ativo

- Giro do Ativo: “este quociente de atividade expressa quantas vezes o ativo “girou”
ou se renovou pelas vendas” (IUDICIBUS, 2010, p. 103). E através desse indice que é obtido
a relacdo entro o volume de vendas da empresa e do capital total investido, ou seja, ele mostra
guanto a empresa vendeu para cada R$ 1 de investimento total. Quanto maior for resultado

obtido com o célculo deste indice, melhor serd o desempenho da empresa. Segundo Marion
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(2012, p. 158), “Giro do Ativo significa a eficiéncia com que a empresa seus Ativos, com o
objetivo de gerar reais de venda. Quando mais for gerado de vendas, mais eficientemente os
Ativos serdo utilizados”. Tem-se a formula:
Giro do Ativo = Vendas
Ativo Total

- Retorno Sobre o Capital Proprio: mostra a rentabilidade dos recursos investidos pelos

sdcios ou acionistas da empresa. E calculado pela formula seguinte:

Retorno Sobre o Capital Préprio = Lucro Liguido
Patriménio Liquido
2.3.2 Indices de Liquidez

Os Indices de Liquidez sdo utilizados para se conhecer a capacidade da empresa de
saldar seus compromissos em um dado momento. De modo geral, quanto maior forem os
indices de Liquidez, melhor sera a situacdo financeira da empresa. Existem quatro tipos
principais de indices para o célculo da liquidez:

- Liquidez Corrente: Indica o quanto existe de Ativo Circulante para cada R$ 1 de
divida de curto prazo. “E um indice muito divulgado e frequentemente considerado como o

melhor indicador da situacio de liquidez da empresa” (IUDICIBUS, 2010, p. 94). E dado por:

Liquidez Corrente = Ativo Circulante

Passivo Circulante
- Liquidez Seca: Demonstra a porcentagem das dividas de curto prazo que poderiam
ser liquidadas com a utilizacdo de apenas itens monetarios de alta liquidez do ativo circulante.

Para tanto, utiliza-se a seguinte formula:

Liquidez Seca = Ativo Circulante — Estogues

Passivo Circulante

- Imediata: Revela a porcentagem das dividas de custo prazo em condic¢des de serem
liquidadas imediatamente. E dado pela formula:
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Liquidez Imediata = Disponivel

Passivo Circulante

- Liquidez Geral: Oferece informacdo sobre a saude financeira de longo prazo da
empresa indicando quanto existe de direitos e haveres no Ativo Circulante e no Realizavel a

Longo Prazo para cada R$ 1 que a empresa mantém de divida, tem-se a partir da formula:

Liquidez Geral = Ativo Circulante + Realizavel a Longo Prazo

Passivo Circulante + Passivo Ndo Circulante.
2.3.3 Indice de Endividamento

Segundo Tudicibus (2010, p. 97), os indices de endividamento “relacionam as fontes
de fundos entre si, procurando retratar a posi¢do relativa do capital proprio com relacdo ao
capital de terceiros. Sdo importantes, pois indicam a relacdo de dependéncia com relacdo ao
capital alheio”. Nesse sentido, tem-Se:

- Indice de Participacdo de Capitais de Terceiros sobre os Recursos Totais: Esse indice
expressa a porcentagem do ativo financiada com recursos de terceiros. “No longo prazo, a
porcentagem de capitais de terceiros ndo poderia ser muito grande, pois isto iria
progressivamente aumentando as despesas financeiras, deteriorando a posicdo de
rentabilidade da empresa” (IUBICIBUS. 2010. p. 98). E calculado por:

indice de Participacdo de Capitais de Terceiros sobre os Recursos Totais = Passivo Total

Passivo Total + Patriménio Liquido

- Indice de Capitais de Terceiros/Capitais Proprios: Informa se a empresa se utiliza
mais de recursos de terceiros ou de recursos proprios. E obtido pela relagio entre o capital de

terceiros de longo e curto prazo e o capital proprio, assim:

indice de Capitais de Terceiros/Capitais Proprios = Passivo Total

Patriménio Liquido
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- Indice de Participacdo das Dividas de Curto Prazo sobre o Endividamento Total:
indica a composicdo do endividamento total ou qual a parcela que se vence a curto prazo

dentro do endividamento total, tem-se na formula:

Indice de Participagdo das Dividas de = Passivo Circulante

Exigivel Total Curto Prazo sobre o Endividamento Total

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICO

O presente estudo compreendeu procedimentacdo de carater qualitativo e quantitativo
guanto a sua abordagem, visto que contempla tanto a pesquisa bibliografica referencial como
denota inescusibilidade de calculos percentuais a sequente analise dos itens de composicao
das Demonstracdes Contébeis. Neste cerne, a abordagem qualitativa emprega-se na descricao
da complexidade de determinada problemética, de modo & analisar a interagdo de mdaltiplas
variaveis, compreendendo e classificando os processos dindmicos sociais (RICHARDSON,
1999). E a quantitativa, caracteriza-se por emprego de quantificacdo seja esta alocada as
modalidades de coleta de informagdes ou “quanto no tratamento delas por meio de técnicas
estatisticas, desde as mais simples como percentual, média, desvio-padrdo, até as mais
complexas, como coeficientes de correlacdo, analise de regressdo etc.” (RICHARDSON,
1999, p. 70).

Como etapa primaria, discorreu-se o levantamento e contemplacdo de bibliografia
pertinente e disponivel, no intuito de construir a fundamentagdo tedrica e ainda, buscou-se
pesquisar a documentacdo - obtida através de sitios eletronicos das empresas objetos de
estudo - os dados cabiveis e indispensaveis a analise proposta.

Visando promover o entendimento expresso pelos objetivos de dire¢cdo do presente
estudo, buscou-se empregar o contexto da pesquisa descritiva. O presente estudo
compreendeu processos de carater qualitativo e quantitativo quanto a sua abordagem, visto
gue contempla tanto a pesquisa bibliografica referencial como denota inescusibilidade de
calculos percentuais a sequente andlise dos itens de composicdo das Demonstraces
Contabeis.

No que diz respeito a coleta e analise de dados pertinente ao desenvolvimento do
estudo, discorreu-se o processo de levantamento das informagdes dos documentos contabeis
da referida empresa, contemplando-se 0s anos de 2007 a 2009, no propdsito de

especificamente, obter-se os indicadores referentes a cada periodo estudado partindo da
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aplicacdo dos indices econémico-financeiros nos dados retirados dos Balangos Patrimoniais
das empresas; a comparacao dos resultados obtidos antes e apds a reestruturacdo e por fim a
interpretacdo das premissas informativas decorrentes, tudo isso no proposito de observar se a
fusdo incorporou beneficios econémicos e financeiros. Para tanto, os dados pontuados foram
dispostos através de tabulagdo em software Microsoft Excel, visando efetuar-se os célculos e

analises necessarias.

4 ANALISE E DISCUSSAO DOS DADOS

4.1 CARACTERIZACAO DAS EMPRESAS EM ESTUDO

A Sadia S.A foi fundada em 1944, na cidade de Concérdia - extremo Oeste
Catarinense pelo Sr. Attilio Fontana, na busca em ser referéncia de exceléncia na indudstria do
segmento alimenticio agroindustrial. Seu rol de produtos conta com mais de 650 itens e estes
sdo distribuidos a mais de 300.000 pontos de venda pelo pais. A empresa exporta também,
aproximadamente 1.000 itens do rol de seus produtos a mais de 100 paises. Sua estrutura
compreende 17 unidades industriais, 10 centrais de distribui¢do e 17 filiais distribuidas pelo
territdrio nacional, além de 13 unidades externas compreendendo paises da América Latina,
da Asia e da Europa.

A Perdigdo S.A também originalmente, consiste em uma empresa do estado
catarinense, sendo fundada por imigrantes italianos (Brandalise e Ponzoni) no ano de 1934 na
cidade de Videira apresenta uma trajetoria coerente ao desenvolvimento do setor alimenticio
nacional. Suas atividades partiram de um pequeno armazém, e hoje detém uma cartela com
mais de 400 produtos. Sua estrutura contempla 16 unidades industriais no sul do pais (Santa
Catarina Paranad e Rio Grande do Sul) sendo de 2 delas abarcam residéncia no Estado de
Goiés, ainda, compreende 16 centros de distribuicdo proprios e mais 13 unidades
terceirizadas. Internacionalmente, detém unidades comerciais no Oriente Médio e na Europa.

A Brasil Foods S.A consiste na empresa contemplativa a fuséo da Perdigdo S.A e da
Sadia S.A. A BRF hoje, compreende as duas empresas além de outras 10 subsidiarias. A
incorporacgdo das empresas discorreu no dia 08 de julho de 2009. E esta passou a assimilar a

totalidade de produtos e servicos, além das infraestruturas anteriormente citadas.
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4.2 ANALISE DE DADOS

Mediante dados obtidos das demonstracbes contabeis dos anos de 2007 e 2008,
formulou-se o Balango Patrimonial sucinto da Sadia S.A. compreendendo 0s topicos
fundamentais ao balango patrimonial da corporacdo empresarial em estudo, conforme Tabela
1.

Tabela 1 — Balango Patrimonial Sadia S.A

CONTAS ANALISE VERTICAL ANALISE HORIZONTAL
2007 2008 2007 / 2008
ATIVO TOTAL 8.624.919 100% | 13.658.991 100% 58,37%
ATIVO CIRCULANTE 4.981.248 57,75% | 7.637.176 55,91% 53,32%
ATIVO NAO CIRCULANTE 3.643.671 42,25% | 6.021.815 44,09% 65,27%
Realizavel a longo prazo 573.860 6.65% | 1.539.782 11,27% 168,32%
Investimentos 2.123 0,02% 15.304 0,11% 620,87%
Imobilizado 2.881.748 33,41% | 4.199.901 30,75% 45,74%
Intangivel 103.368 1,20% | 138.113 1,01% 33,61%
PASSIVO TOTAL 8.624.919 100% | 13.658.991 100% 58,37%
PASSIVO CIRCULANTE 2.265.947 26,27% | 8.418.017 61,63% 271,50%
PASSIVO NAO CIRCULANTE | 3.140.537 36,41% | 4.776.135 34,97% 52,08%
PATRIMONIO LIQUIDO 3.183.836 36,91% | 410.884  3,01% -87,09%

Fonte: Elaborado pela autora (2015).
*Todos os valores tabelados estdo em milhares de reais e indexados pelo IPCA

Observou-se na Tabela 01 que o Ativo Circulante correspondia ao elemento cuja
participacdo era mais significativa no Ativo Total. Verticalmente, representou em 2007,
57,75% do Ativo Total e em 2008, 55,91%. Horizontalmente, o saldo da conta quando em
comparagao entre os anos denotou um aditamento de 53,32% igualmente correspondendo aos
58,37% do Ativo Total.

Quanto ao Passivo, demonstrou representatividade o Nao Circulante com 36,41% no
ano de 2008 e o Circulante com 61,63% no mesmo ano. Horizontalmente, o Circulante aferiu
acréscimo de 271,50% entre periodos ja 0 N&o Circulante variou positivamente em 52,08%.

Por fim, o Patriménio Liquido - contrariamente ao Ativo e ao Passivo apresentou em
2008 decréscimo de 80,34% comparando ao ano de 2007. Neste periodo os dados
contemplavam os 36,91% do Passivo total e em 2008 representava entdo um total infimo de
3,01%. Tal cenéario decorreu do prejuizo verificado no exercicio seguinte (2009) que
ocasionou esgotamento das Reservas de Lucros e transferindo os valores para a conta de

prejuizo que reduz o Patriménio Liquido.
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Neste contexto tém-se os dados apontados pela CVM para os exercicios de 2007 e
2008 da Sadia S.A, conforme Tabela 2.

Tabela 2 - Resultados do Exercicio da Sadia S.A

VALORES 2007 2008
RECEITA BRUTA 10.60 17.40
LUCRO OPERACIONAL 0.37 0.71
LUCRO LIQUIDO 0.74 -2.53

Fonte: Elaborado pela autora (2015).
*Todos os valores tabelados estdo em bilhGes de reais e indexados pelo IPCA

Em anélise da Tabela 02 observa-se um crescimento de 17% no faturamento entre
2007 e 2008, no mesmo periodo o lucro operacional obteve saldo positivo e em elevacdo de
91%, ao passo que o lucro liquido apresentou queda de 441%.

Em comparacdo ao Balanco Patrimonial ja da Brasil Foods S.A., tem-se os seguintes
dados levantados, conforme Tabela 3.

Tabela 3 — Balango Patrimonial Brasil Foods S. A.

ANALISE
CONTAS ANALISE VERTICAL HORIZONTAL
2007 2008 2009 2008 / 2009
ATIVO TOTAL |6.543.311 100% | 11.223.912 100% | 25.314.327 100% 129,10%
é,TF:\éSLANTE 3.768.208 57,59% | 5.986.075 53,33% | 10.446.342 40,62% 74,51%
ATIVO NAO
CIRCULANTE 2.775.103 42,41% | 5.237.837 46,67% | 15.267.985 59,38% 191,49%
Realizavel a LP 254318 3,89% | 600567  535% | 2.675.535 10,40% 345,50%
Investimentos 1.020 0,02% 1.028 0,01% 17.200 0,07% 1573,15%
Imobilizado 2.136.918 32,66% | 2.918.458  26% | 9.274.990 36,07% 217,80%
Intangivel 269.559  4,12% | 1545732 13,77% | 3.098.320 12,05% 100,44%
PASSIVO TOTAL | 6.543.311 100% | 11.223.912 100% | 25.714.327  100% 129,10%
PASSIVO
CIRCULANTE 1.941.278 29,67% | 3.081.792 27,46% | 5.876.696 22,85% 90,69%
PASSIVO NAO
CIRCULANTE 1.376.054 21,03% | 4.030.806 35,91% | 6.698.260  26,05% 66,18%
PATRIMONIO
LIQUIDO 3.223.979 49,03% | 4.110.618 36,62% | 13.134.650 51,08% 219,53%

Fonte: Elaborado pela autora (2015).
*Todos os valores tabelados estdo em milhares de reais e indexados pelo IPCA
Legenda: LP = Longo Prazo

De acordo com o observado na Tabela 3, a participagdo mais impactante ao Ativo
Total tem-se pelos valores do Ativo Circulante que comparativamente correspondem a

57,59% e 53,33% em 2007 e 2008 respectivamente. E 0 N&o circulante apresenta maior
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participacdo com 59,38% no ano de 2009. Comparando 2008 e 2009, o saldo do Ativo
Circulante evolui 74,51% e o saldo do Néao Circulante 191,49%. Nesse sentido, o Ativo Total
teve acréscimo de 129,10% entre 2008 e 20009.

Quanto ao Passivo obteve representatividade (2008 e 2009) no N&o Circulante com
35,91% e 26.05% respectivamente enquanto que o Passivo Circulante denotou relevancia com
29,67% no ano de 2007. Horizontalmente, o Circulante elevou 90,69% do exercicio 2008 para
0 2009.

Ja o Patrimdnio Liquido sofreu variacdo de 219,53% entre 2008 e 2009. Esse impacto
decorre da conjuntura negativa de crise econdmica mundial, correspondente ao ano de 2008 e
quanto aos dados do ano subsequente (2009) perpassa a incorporacgao/fusdo da Sadia S.A ao
capital.

Quanto a fusdo ou incorporacdo, consoante Alves (2012, p. 27):

[...] podem ser vistas como uma estratégia de insercdo no mercado daquelas
empresas que buscam o fortalecimento e a eficiéncia de sua atuacdo. Essa estratégia
corresponde a fatores como gerenciamento, racionalizacdo do processo produtivo e
seguranga no que diz respeito a estruturagdo e solidez da empresa frente a
acontecimentos e varidveis macroecondmicas que venham a acarretar o0 Seu
desempenho no cenario econdmico.

Neste contexto, tem-se os dados de DRE da Brasil Foods S.A. em andlise, conforme
Tabela 4.

Tabela 4 — Resultados do Exercicio da Brasil Foods S.A

ANALISE
CONTAS ANALISE VERTICAL HORIZONTAL
2007 2008 2009 2008 / 2009
RECEITA
BRUTA 7.788.601 100% | 13.161.318 100% | 18.558.852  100% 41,24%
RESULTADO
OPERACIONAL | 1.873.275 24,05% | 2.758.879 20,96% | 3.635.167 19,56% 31,76%
LUCRO
LIQUIDO 321.307  4,13% 54.372 0,41% | 120.427  0,65% 121,49%

Fonte: Elaborado pela autora (2015.
*Todos os valores tabelados estdo em milhares de reais e indexados pelo IPCA

Em anélise a Tabela 4, observa-se que a Receita aditou em 2009 um acréscimo de
41,24% quando em comparacdo ao ano anterior. Outro ponto de relevancia neste sentido
verifica-se na elevacdo percentual observada no que tange ao lucro Liquido do Periodo que
corresponde a 121,49% (entre 2008 e 2009).
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Adentrando o contexto dos indices econdmico-financeiros tem-se conforme Tabela 5,
os indices de rentabilidade, liquidez e endividamento pertencentes a Sadia S.A entre 2007 e
2008.

Tabela 5 — indices de rentabilidade e liquidez Sadia S.A

INDICES 2007 2008
RENTABILIDADE
Giro do Ativo (V/AT) 1,05 0,63
Margem Liquida (LL/V) 0,08 -0,06
Rentabilidade do Ativo (LL/AT) 0,08 -0,04
Rentabilidade do Patriménio (LL/PL) 0,23 -0,18
LIQUIDEZ
Liquidez Geral ((AC + RLP) /CT) 0,97 0,81
Liquidez Corrente (AC/PC) 2,05 1,27
Liquidez Seca ((AC - EST) /PC) 1,52 0,90
ENDIVIDAMENTO
Participacdo de Capital Terceiros (CT/PL) 1,78 4,01
Composigdo do endividamento (PC/CT) 0,43 0,56
Imob. Patriménio Liquido (AP/PL) 1,05 1,77
Imob. Rec. Ndo Correntes (AP/ (PL + ELP)) 0,52 0,64

Fonte: Elaborado pela autora (2015).

*Todos os valores tabelados estdo indexados pelo IPCA

Legenda: CT = Capitais de Terceiros; PL = Patrim6nio Liquido; AP = Ativo Permanente; PC = Passivo
Circulante; ELP = Passivo Exigivel Longo Prazo; AC = Ativo Circulante; RLP = Ativo Realizavel Longo Prazo;
EST = Estoques; V = Vendas Liquidas; AT = Ativo Total e LL = Lucro Liquido.

Ao analisar a Tabela 5, tem-se que os indicadores da Sadia mostram que no ano de
2008 a empresa apresentou deterioracdo em grande parte dos indicadores quando em
comparacdo a situacdo do ano anterior, neste aspecto, tem-se 0 impacto das operagfes com
derivativos do ano de 2008 além da crise econdmica mundial. De maneira geral, 0s
indicadores de liquidez reduziram no periodo, promovendo indicios de falta de capital para
honrar obrigacdes; ainda o giro do ativo (volume de vendas em relacdo ao ativo total)
apresentou decréscimo posto que apenas 63% de seu investimento era coberto pelas vendas; a
margem liquida (mensura a eficacia do controle das despesas) apresentava-se negativa,
demostrando que auséncia de cobertura as despesas totais; e os resultados da rentabilidade do
patrimonio liquido corroboram a situacao de destrui¢do de riqueza.

Neste contexto, discorreu-se a fusdo entre Perdigdo S.A e Sadia S.A. Comparando 0s

indices entre a Sadia S.A e a Perdigdo S.A, tem-se conforme Tabela 6:
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Tabela 6 — Comparativo do endividamento entre Sadia S.A e Perdigdo S.A

ENDIVIDAMENTO 2007 2008
SADIAS.A
Participacdo de Capital Terceiros 1,78 4,01
Composicdo do endividamento 0,43 0,56
Imob. Patriménio Liquido 1,05 1,77
PERDIGAO S.A
Participacdo de Capital Terceiros 1,03 1,39
Composicdo do endividamento 0,59 0,46
Imob. Patriménio Liquido 0,78 1,11

Fonte: Elaborado pela autora (2015).
*Todos os valores tabelados estdo indexados pelo IPCA

A Tabela 6 ressalta a presenca de endividamento por parte da Sadia S.A, visto a
grande elevacdo pertinente a estrutura do capital da empresa, ao passo em que a Perdigdo no
mesmo periodo aloca dados relativamente mais consistentes com as disposi¢es
mercadologicas do ano da fuséo.

J& quanto ao indice de liquidez, tem-se entre as duas companhias 0s apontamentos da
tabela 7.

Tabela 7 — Comparativo da liquidez entre Sadia S.A e Perdigdo S.A

LIQUIDEZ 2007 2008
SADIA S.A
Liquidez Geral 0,97 0,81
Liquidez Corrente 2,05 1,27
Liquidez Seca 1,52 0,90
PERDIGAO S.A
Liquidez Geral 1,21 0,92
Liquidez Corrente 1,94 1,84
Liquidez Seca 1,50 1,22

Fonte: Elaborado pela autora (2015).
*Todos os valores tabelados estdo indexados pelo IPCA

Quanto ao indice de liquidez, tém-se as perdas apontadas a ambas as organiza¢des
empresariais, entretanto, o caso da Sadia S.A denota maior impacto visto que seus indices
percentualmente correspondem a quedas mais bruscas de liquidez, corroborando a demanda
pela fusdo posterior, levantando ainda a hip6tese de que em caso ndo ocorréncia dessa
incorporacdo, esta estaria em situacdo de possivel insolvéncia.

A partir dessa fuséo empresarial entre Sadia S.A e Perdigdo S.A, para Brasil Foods

S.A, a operacionalizacdo da empresa frente ao cenario subsequente de crise, promoveu
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contextos de relevancia aos resultados futuros (BATISTA, 2010), visto principalmente quanto

aos efeitos de procedimentalizagdo decorrentes observados conforme o Quadro 01.

Quadro 01— Efeitos decorrentes da fusdo Brasil Foods S.A.

MEIO

|

CONSIDERACAO

AMEACAS

ECONOMIA DE

Efeito Positivo: em virtude da possibilidade de ganho com o portfélio semelhante

ESCALA
IDENTIDADE E | Efeito Positivo: em virtude das marcacBes anteriores correspondentes & cada
VALOR DA companhia ocuparem a 18° e 33° colocagdo de valor brasileiro (Sadia e Perdigao
MARCA respectivamente).
DISTRIBUICAO | Efeito Positivo: amplitude distributiva de ambas as corporagdes
CUSTOS Efeito Positivo: em virtude do portfélio semelhante e sinergia produtiva
FORNECEDORES
Efeito Negativo: irrelevante aos dados da fusdo, visto que compreendem questdo de
INSUMO :
sazonalidade
INSUMO Efeito Positivo: posto a variedade de fornecedores incorporados posteriores a fuséo
SUBTITUTO )
Efeito Positivo: em virtude da alta concentragdo de fornecedores de ambas as
CONCENTRACAO | empresas, segundo dados de 2008, a Sadia S.A. por exemplo, compreendia um quadro
DE de 10 mil fornecedores registrados, ja a Perdigdo ndo apresentou o elencamento de
FORNECEDORES |dados, entretanto, visto equipararem em grandiosidade, considera-se o nimero
proporcional.
CLIENTES
CONCE';-IE—RAC’AO Efeito Posit_ivo: em virtudg de amba_s_ (Sadia S_.A_ e Perdigéo S.A) responsabilizarem-se
COMPRADORES pelo fornecimento dos maiores varejistas brasileiros
CONCORRENCIA E MERCADO
Efeito a0 mesmo tempo negativo posto a grande quantidade atual de concorrentes no
MERCADO mercado e positivo visto que a fusdo implementa contextos mercadologicos de

relevancia a Brasil Foods S.A. e a concorréncia em si ndo apresenta o porte de acao
cabivel decorrente da fusdo

Fonte: Adaptado de Ribeiro, Ferreira e Matsumoto (2012, p. 11-12)

A partir dos dados disponiveis a analise, optou-se pelo tabelamento dos potenciais

fatores positivos ou negativos incorrentes da fuséo entre Sadia S.A e Perdigdo S.A para Brasil

Foods S.A. Neste sentido, apesar das variaveis apontadas acerca dos efeitos, tem-se uma

limitagdo da pesquisa na indisponibilizagdo de maiores dados posteriores a fuséo neste cerne

em especifico, bem como acerca das informacdes internas das companhias quando em periodo

anterior a fusdo referida. Tal conjectura promoveria a ampliacdo da Otica de estudo, posto

pontuar os efeitos de forma mais abrangente.

Neste contexto tem-se ainda as consideragdes de Alves (2012, p. 27) que afirma que:

[...] as fusBes podem trazer bons resultados para as empresas envolvidas no
processo, mas ao mesmo tempo podem afetar outras que atuam no mesmo segmento
e que perdem espaco no mercado. Para o crescimento econdmico como um todo o
processo pode ser considerado vantajoso, pois tende a haver uma maior dinamizagéo
do mercado, com homogeneizacdo do processo produtivo, reunindo técnicas de
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ambas as empresas que passardo pela fusdo. Apesar dos beneficios para a empresa,
que passa a ter mais recursos para seu crescimento, existe um lado negativo,
principalmente para o consumidor destes produtos. Com o poder econbmico cada
vez mais concentrado nas maos de grandes grupos, a concorréncia no setor tende a
diminuir, o que pode motivar 0 aumento de precos e até mesmo a queda na
qualidade do produto ou servico, ja que ndo restam muitas opcdes no mercado.

O mesmo autor também determina que:

Estrategicamente, as aquisicdes, fusdes [..] tornam-se opgles viaveis na
diversificacdo de mercados por se utilizarem de empresas e negocios ja existentes.
Com isso, conseguem diminuir consideravelmente o risco do negécio. Mas, para que
a transacdo possa ser bem sucedida é necessério que o valor a ser pago por uma
empresa seja um preco real, ou pelo menos justo. Um prego ilusério, que ndo
corresponde as reais capacidades de geracdo de riqueza da empresa pode levar ao
insucesso uma transacdo, pelo fato das sinergias ndo suportarem as expectativas
esperadas (ALVES, 2012, p. 29).

Assim, conclui-se a presente analise e discussdo, pontuando que a fusdo denotou
beneficios a Brasil Foods S.A e os efeitos consideram tanto a variavel negativa como a
positiva, entretanto, com grande assiduidade aos positivos, visto as indica¢fes do Quadro 1,
que asseveram a empresa frutificando ganhos e lucratividade posteriormente a fusdo. Ainda a
questdo de fornecedores e de clientes denotam grande capacidade de sobressair-se frente a
concorréncia ou até mesmo eliminando os que ndo apresentarem condicdes de competicdo a
Brasil Foods S.A.

5 CONSIDERACOES FINAIS

A analise dos principais indicadores contabeis das corporacfes empresariais estudas
levanta consideragfes importantes, quanto aos efeitos da fusdo e sua representatividade
adversa para as empresas em separado, isto pois, para a Sadia S.A, a operacdo de fuséo
consistiu fundamentalmente na forma de aferir uma reestruturacdo financeira além de
incorporacdo de capital operacional enquanto que para a Perdigdo S.A, propiciou 0 seu
desenvolvimento e crescimento financeiro, posto que a partir dessa incorporagdo a Brasil
Foods S.A impds uma significativa reducdo dos custos e impacto frente a aquisicdo em escala
haja vista a sinergia operacional de ambas empresas.

Isto posto, tem-se que mediante a presente analise de demonstracdes contébeis
observou-se que nos anos de 2007 e 2008 ambas empresas apresentavam resultados
relativamente positivos no que tange ao segmento, entretanto, mais especificamente em 2008,
apontou-se significativas quedas quanto aos resultados apresentados, principalmente quanto

as informac0es pertinentes a Sadia S.A. Esse quadro de variabilidade, decorreu do impacto da
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crise econdmica mundial do ano em questdo, haja vista, a subsequente desvalorizacdo da
moeda nacional e dos efetivos de exportacdo brasileira além do contexto de endividamento.
Diante dessa situacdo pré-calamitosa da Sadia S.A e as perdas relevantes da Perdigdo S.A,
ambas granjearam uma alternativa economicamente possivel de fortalecimento frente a
economia e assim compreendendo o mesmo setor de atividade, fundiram suas demandas em
uma Unica organizacdo empresarial.

Ainda as analises financeiras de ambas as empresas em separado apontam que a
estratégia empregada Perdigdo S.A, consentia resultados superiores quanto a sua consisténcia,
em contrapartida aos apontamentos excessivos observados da Sadia S.A. No contexto
econdmico-financeiro, a fusdo importou caracteristica estratégica desirmanada a Perdigdo
S.A, posto o contexto de concorrentes, clientes, ativos fisicos e demais composicdes
operacionais. Nada obstante a Sadia S.A a fusdo decorreu como ferramenta a solucdo das
ultimas movimentacdes entre 2007 e 2008 que produziram grandes perdas financeiras em
virtude das fragilidades apontadas pelos indicadores analisados.

Nesse sentido, conforme dados levantados e analisados anteriormente, a Brasil Foods
S.A compreendeu neste cerne elevacdo macica de ganhos em multiplas vertentes desde a
solubilidade da Sadia S.A, a afericdo de desenvolvimento a Perdigdo S.A, ainda pontuando
como grande potencial econémico do segmento alimenticio.

Concluindo, a presente pesquisa permite ainda a analise mais abrangente e profunda
dos dados - particularmente os internos, por exemplo, a questdo do cliente e do fornecedor
visando identificar mais precisamente os impactos dessa fusdo empresarial para a economia

Brasileira em si.
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