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RESUMO

O tema desta pesquisa ¢ a reputagdo organizacional em decisdes de estratégia de Fusao &
Aquisicao (F & A). A questdo que orienta essa pesquisa €: como a reputagdo organizacional
interfere no processo de F &A de Bayer e Monsanto? O objetivo do estudo ¢ analisar de que
modo a reputagdo organizacional interfere no processo de F & A entre Bayer e Monsanto,
considerando a repercussao na midia do uso do glifosato. Para a realiza¢do da pesquisa, foram
utilizados estudos sobre a estratégia de F & A e referencial tedrico sobre reputacao
organizacional. A pesquisa foi conduzida com o método do estudo de caso e uma abordagem
qualitativa dos dados. A coleta dos dados foi realizada por meio eletronico em material da midia
(Jornal e Plataforma de videos) sobre a estratégia de aquisicao Bayer- Monsanto, considerando
o periodo de maio/2016 até junho/2020. A analise dos dados foi realizada a partir do método
de andlise de contetdo. Os resultados evidenciam os tipos de impacto sobre a reputacdo da
“nova organiza¢do” gerados a partir da repercussdo na midia do uso do glifosato, um tipo de
herbicida produzido pela Monsanto. Ao adquirir a Monsanto, a Bayer precisou gerenciar
impactos juridico/legais, econdmicos, ambientais, administrativo/estratégico, sociocultural
para a reputagdo da companhia, desde a noticia da intencdo de compra até o periodo pos-
aquisi¢do. As conclusdes destacam que o risco relacionado a reputa¢do de uma organizagdo ¢
tdo relevante como outros e, em alguns casos, os impactos causados por este risco sao
subestimados. Esta pesquisa contribui com os estudos sobre reputacdo organizacional,
estratégias empresariais e gestdo de stakeholders.

Palavras-chave: Estratégia organizacional. Fusdo & Aquisi¢ao. Reputagdo organizacional.
Estratégia empresarial. Gestao de stakeholders.
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1 INTRODUCAO

1.1 Tema e problema de pesquisa

As grandes empresas buscam alternativas para lidar com as mudancas na industria, no
comércio e no setor de servigos. Ao mesmo tempo, as estratégias utilizadas pelas empresas
também promovem mudangas que impulsionam alteracdes mercadologicas. A globalizagdo dos
mercados € uma dessas mudangas que sdo impulsionadas pelas grandes empresas e que também
afeta as decisOes e o gerenciamento de negocios pelo mundo. Schermehorn (2007) destaca que
a globaliza¢do permitiu que as nagdes nao sé ficassem mais interligadas, como estimulou a
competitividade das empresas. Isso porque a facilidade com a qual as pessoas conseguem
acesso a bens de consumo de outras localidades se intensificou, levando as empresas a buscarem
por fontes de expansdo, por intensificagdo do uso de tecnologia e a ampliagdo dos canais de
comunicagdo com seus grupos de interesse (stakeholders).

A partir dos anos 1980, a globalizagdo e a abertura econdmica do Brasil, exigiu que as
empresas nacionais buscassem formas de se tornarem mais competitivas (SUEN; KIMURA,
2007). Isso permitiu que essas organizacdes passassem a considerar estratégias, que antes eram
pouco utilizadas. A obtencdo de economias de escalas e a expansdo de suas redes de
competitividades, foram os principais impulsionadores de decisdes estratégicas em um cendrio
de globalizacdo. Com a globalizagdo, empresas nacionais e estrangeiras intensificaram o uso da
estratégia de Fusdo e Aquisi¢do (F & A), considerada por empresarios como uma importante
forma de impulsionar os resultados da companhia e dessa forma conseguir se destacar no
mercado e também conseguir alcancar os objetivos organizacionais de crescimento.

Todavia, para que essas estratégias sejam executadas e concretizadas de forma bem
sucedida, ou seja, de modo que gerem resultados crescentes e duradouros para uma empresa, ¢
preciso que fatores como a reputacdo organizacional estejam alinhados ao proposito das
empresas participantes de um processo de F & A. Conforme Schuler (2004), todo processo de
relagdo entre duas organizagdes ¢ expressamente associado a imagem social que elas possuem
e a reputacdo de cada companhia, entendida como sendo o coletivo das visdes de todos os
stakeholders (DAVIES, et. al., 2003) acerca de cada empresa. Desse modo, a reputagdo pode
gerar impactos sobre a decisdo de fusdo ou aquisi¢ao, sendo que os gestores de uma organizagao
podem decidir ndo se associar a outra organizagdo caso as imagens de ambas ndo estejam

alinhadas aos seus propdsitos de atuagao.



Embora parega 6bvio que a reputacdo das organizagdes envolvidas em um processo de
F & A seja relevante, muitas vezes decisdes estratégicas ocorrem sem a investigacao
aprofundada desse fator. Ou mesmo, considerando uma analise de custo-beneficio, por
exemplo: se os problemas com a reputacdo da empresa adquirida t€m um custo menor que os
beneficios econdmicos da aquisicdo ou fusdo. Empresas, que por vezes possuem objetivos e
estratégias distintas, se associam na busca de obtencao das vantagens geradas por um processo
de F&A, mesmo quando ha problemas de reputacdo de uma das organizagdes, o que pode
comprometer o processo ¢ as atividades da companhia apds a execug¢ao de determinadas
estratégias, conforme Barney e Hertely (2008). Eles também avaliam que as etapas do processo
dessas estratégias nem sempre sdo direcionadas do modo correto, o que contribui diretamente
para um processo malsucedido na realizagdao de F&A.

F & A é uma estratégia empresarial que gera alternativas para o crescimento da empresa
e gera a possibilidade de ampliar o dominio de uma companhia em determinado mercado a
partir da integragdo entre duas ou mais empresas, seja no formato de fusdo ou de aquisigdo.
Todavia, essas estratégias ndo trazem apenas ganhos, elas também geram desafios a serem
enfrentados pelas empresas adquiridas e adquirentes (no caso da aquisi¢ao) ou das empresas
(ou operacdes empresariais) que serdo integradas (no caso de fusdes). Uma das fontes de
insucesso ou sucesso dessas estratégias esta relacionada com a reputacdo das empresas
envolvidas no processo. O problema de pesquisa deste estudo consiste na seguinte questao:

Como a reputacao organizacional interfere no processo de F &A de Bayer e Monsanto?

1.2 Objetivos geral e especificos

O objetivo do estudo consiste em analisar de que modo a reputagdo organizacional
interfere no processo de F & A entre Bayer e Monsanto, considerando a repercussdo na midia
do uso do glifosato. O periodo analisado ¢ maio de 2016 a junho de 2020.
Os objetivos especificos desta pesquisa sdo os seguintes:
a) pesquisar o conceito de reputacdo organizacional como um dos elementos que
interferem nas estratégias de Fusao & Aquisi¢do, a partir de um caso ilustrativo: Bayer
e Mosanto;

b) analisar os tipos de interferécia da reputacdo organizacional nessa estratégia, no
periodo durante e apos a aquisicdo da Monsanto pela Bayer, considerando a

repercussao na midia gerada pelo glifosato, um produto da Monsanto.
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1.3 Justificativas da pesquisa

As justificativas para o presente estudo podem ser caracterizadas como tedrica e pratica.
No que diz respeito as contribuicdes tedricas, este estudo ndo visa buscar solugdes ou modelos,
mas sim mostrar que o estudo de F&A precisa ampliar a compreensdo do papel da reputagao
organizacional nessas estratégias. Ainda que exista um numero significativo de estudos
relacionados as estratégias de F & A e também uma quantidade expressiva de estudos relativos
a reputacdo organizacional, existe uma lacuna estudos sobre a associacdo entre esses dois
relevantes temas da gestdo de uma empresa. Uma consulta realizada em 01 de dezembro de
2020 no Portal da Associacdo Nacional de P6s-Graduagdo e Pesquisa em Administracdo —
ANPAD e outra consulta no Portal de Periddicos de Administracao Spell utilizando as palavras
“reputacdo fusdo aquisi¢do estratégia” retornou com nenhuma publicagdo de artigo.

Do ponto de vista da pratica, ampliar a compreensdo do papel da reputacdo nos
processos de F & A ¢ 1til para que essas estratégias sejam bem sucedidas. Também ¢ um
caminho para colaborar com as praticas relacionadas com a gestdo dos stakeholders, contribui
para uma reflexdo sobre as decisdes e agdes que produzem ou geram o insucesso dessa

estratégia.

1.4 Estrutura da pesquisa

Este relatorio ¢ composto pelo presente Capitulo introdutorio, que apresenta o tema da
pesquisa, conduzindo ao problema de pesquisa que este estudo busca responder. Na sequéncia
sao apresentados os objetivos (geral e especificos) que orientaram a conducao da pesquisa. Ao
final do capitulo, s3o apresentadas as justificativas tedrica e pratica.

O proximo Capitulo apresenta o referencial tedrico a partir de duas se¢des principais:
conceitos, defini¢cdes, objetivos e estudos relacionados a F&A; e uma secdo com conceitos,
defini¢des e objetivos relacionados a reputagdo organizacional, incluindo estudos sobre a gestao
da reputagdo das empresas.

O terceiro Capitulo descreve os procedimentos metodologicos utilizados no estudo,
sendo apontado a classificacdo da pesquisa quanto a sua natureza e abordagem, a técnica de
coleta de dados e ao final os procedimentos para a andlise de dados. Em seguida, o Capitulo 4
traz a analise do caso Bayer e Monsanto e uma analise da reputagdo organizacional aplicada a

essa estratégia. Um capitulo final encerra o relatério com as conclusoes.
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2 REFERENCIAL TEORICO

Este capitulo esta dividido em trés se¢des. A primeira se¢do apresenta os principais
conceitos sobre a estratégia de F&A e os objetivos da adocdo desta estratégia. Também ¢
descrito o processo ou etapas que compdem essa estratégia. Na segunda se¢do, apresenta-se as
defini¢des relacionadas a reputacdo organizacional e os principais fatores que influenciam a
construcdo da reputacdo organizacional. Por fim, a terceira se¢do apresenta os principais
componentes da gestdo da reputacdo organizacional das empresas e possiveis influéncias da

reputagdo organizacional em estratégia.
2.1 Fusoes & Aquisicoes: definicao, objetivos e processo

A competitividade em um contexto globalizado e a busca das organiza¢des em alcancar
posicdes de crescimento ¢ destaque em seus setores de atuacdo fazem com que grandes
empresas adotem estratégias empresariais para o alcance de seus objetivos de longo prazo.
Dentre essas estratégias, destaca-se a estratégia de F & A (BULGARELLLI, 2000).

Fusdo ¢ o termo designado para a unido de duas ou mais companhias, ou de parte de
suas operacdes/atividades, que formam uma tnica empresa, ficando na maioria das vezes sob
o controle administrativo da maior organiza¢do ou da empresa que apresentar uma economia
mais prospera (ROSSETTI, 2001). Para Barney e Herterly (2008), a fusdo corresponde a uma
estratégia, pela qual duas empresas concordam em integrar suas operagdes de forma igualitaria,
visando dar origem a uma terceira organizagdo para obter crescimentos em um determinado
setor da economia.

As fusdes representam uma estratégia das organizagdes que buscam crescimento em
seus setores de atuagdo e a diversificagdo de investimentos, conforme apontado por Aratijo e
Goldner (2007). Esse processo se assemelha ao apresentado por Gitman (2002), que reforga a
relevancia do fator crescimento no processo de fusdo entre as empresas, mas destaca que
determinada estratégia s6 deve ser empreendida quando se espera expansao no valor da a¢do da
empresa adquirente.

O termo fusdo corresponde a pratica de quando uma empresa absorve outra, segundo
Ross, Westerfield e Jaffe (2002). E essas absor¢des se referem a todos os ativos e passivos de
uma organizagdo, sendo prevalecido o nome e a identidade da empresa que realizou a compra.

De acordo com Barney e Herterly (2008), a aquisicdo de uma empresa ocorre quando

uma organizagao compra o controle, ou 100% de outra empresa, buscando tornar a empresa
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adquirida, uma subsididria em seu portfélio. Além disso, os autores destacam que esse processo
pode ser feito de forma amigavel ou de maneira hostil, sendo a ultima realizada sem a
solicitagao imediata de venda por parte da empresa a ser adquirida. Barros e Cangado (2005)
apresentam a aquisicdo como a compra do controle acionario de uma empresa por outra
organizagao.

Segundo Camargos e Barbosa (2003), as fusdes podem ser classificadas como:
horizontal, vertical e conglomerado. A fusdo horizontal ¢ assim denominada quando duas
empresas que atuam em um mesmo setor de atividade, geralmente concorrentes entre si, se
unem para integrar suas operagdes, dando surgimento a uma terceira organizacdo. A fusao
vertical é apresentada quando duas ou mais empresas, pertencentes a uma mesma cadeia
produtiva, se unem para produzir produtos ou servigos, pertencentes a diferentes etapas do
processo produtivo (BREALEY; MYERS, 2006). E a fusao classificada como conglomerado,
representa a unido de empresas, cujo ramos de atua¢do ndo estdo relacionados, mas optaram
por desenvolver essa integragdo por motivos relacionados a diversificagdo de investimentos,
buscando reduzir riscos e aproveitar oportunidades (BARNEY; HERTELY, 2008).

Ainda de acordo com Barney e Hertely (2008), a estratégia de aquisicdo também pode
ser classificada de acordo com diferentes formatos, sendo eles: relacionadas, nao relacionadas
e internacionais. As relacionadas se referem as aquisigoes de empresas que estao relacionadas
ao mesmo setor da empresa compradora. As ndo relacionadas correspondem as aquisi¢oes de
empresas de setores diferentes da compradora. Ja as internacionais representam as aquisi¢oes
de empresas em outros paises.

Além desses formatos ou classificacdes, Camargos e Barbosa (2003) apresentam as
configuragdes de aquisi¢oes horizontais e aquisicoes verticais. A aquisicdo horizontal ou
integragao horizontal ocorre quando a compradora pertence a0 mesmo setor que a organizagao
adquirida. Ja a aquisi¢do vertical, que também ¢ denominada como processo de integracao
vertical, ocorre quando uma organizagao adquire uma empresa fornecedora ou distribuidora de
um ou mais de seus servigos.

Segundo Rossetti (2001), as fusdes e aquisi¢cdes também podem ser classificadas de
acordo com a seguinte tipologia: incorporacio, preservaciao de identidades, simbiose e
absorc¢io. Na incorporagdo, as duas empresas unem seus processos ¢ atividades, se tornando
uma Unica organizagdo. J& na preservacao das identidades, as empresas realizam suas fusoes e
aquisi¢des, mas preservam as identidades de ambas as organizagdes envolvidas no processo. A

simbiose representa a unido das duas empresas para a criagdo de uma nova organizagao,
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enquanto a absorc¢do corresponde a implantacdo de holding para administrar todos as empresas
de determinado grupo.

Os objetivos para realizar o processo de implementacao das estratégias de F&A, em
qualquer formato ou tipologia, podem ser associados a diferentes aspectos econdmicos e
tendéncias de crescimento (BARNEY; HERTELY, 2008). O Quadrol mostra os principais

ganhos e problemas relacionados com o processo estratégico de F & A.

Quadro 1 — Ganhos e problemas com a estratégia de F & A

Ganhoscom a F & A Problemas coma F & A

Economias de escala — obtidas quando o custo médio | Proibigdes CADE — Conselho Administrativo de
unitario da producdo diminui a8 medida que cresce o | Defesa Econdmica — se referem as sangdes para a
volume de produgéo, causando redugdo dos custos ¢ | unido de empresas, cujo resultado seja uma dréstica
despesas. reducdo da concorréncia.

Eliminag¢ao de ineficiéncias — empresas que possuem | Dificuldades de integracdo — desafios que
processos ineficientes e praticas ma administradas, | correspondem a falta de assertividade em combinar
ao se unir com outra organizagdo conseguem | duas culturas empresariais diferentes, com sistemas
padronizar as praticas mais eficientes, seja | opostos e com profissionais alinhados de forma
padronizando  processos ou colocando os | antagOnicas para tomar decisdes. Ou seja, essa
profissionais com melhores resultados para ocupar | dificuldade de integracdo entre as duas empresas pode
operacdes. Desse modo uma empresa consegue | ser expansiva a ponto de se ndo se tornar
utilizar o que a outra tem de mais eficiente. financeiramente viavel de ocorrer, visto todo esse
processo de adaptacdo gerar custos as empresas.
Beneficios Fiscais — correspondem a ganhos de | Diversificagdo excessiva — a empresa pode se tornar
beneficios do governo em relagdo a tributagdo, como | diversificada demais, gerando maiores concentragdes
utilizagdo de isen¢des e compensagdes autorizadas | nos controles financeiros do que nos controles
por lei. estratégicos.

Redugdo de custos — ocasionados com a jungdo de | Aumento do endividamento — as empresas podem
forcas de eficiéncias, relativos aos departamentos, | despender valores muito alto para realizar o processo
maquinarios ou pessoas das duas empresas. Ao | de aquisigdo e obter niveis negativos em outros
juntar essas forgas, os custos desnecessarios podem | departamentos como o de P&D.

ser eliminados.
Economias financeiras — se referem ao maior poder | Problemas fiscais — a forma como o processo ¢
econdmico que a empresa terd com o processo de | desenvolvido deve ser bem analisado, visto uma
fusdo, tendendo os custos das dificuldades | compra de agdes ser passivel de tributagdo, enquanto
financeiras ser menor para a empresa comprada, do | uma troca de agdes, se comprovada que os acionistas
que a soma desses valores presentes para as duas | ndo auferiram ganhos, ndo se torna passivel de
empresas separadas. tributacao.

Reformular o escopo competitivo de uma empresa — | Empresa grande demais — utilizagdo das estratégias de
visando reduzir o efeito negativo de uma rivalidade | fusdo e de aquisi¢do para aumentar seus ganhos em
intensa quanto ao seu desempenho financeiro, as | economia de escala, o que pode ocasionar em um custo
empresas podem usar suas aquisi¢des para diminuir | adicional desnecessario para administrar a empresa,
sua dependéncia em um ou mais produtos. maior que os beneficios de escala.

Maior diversificacdo — utilizagdo da fusdo e da | Avaliagdo inadequada do alvo — quando a avaliagdo
aquisicdo para alterar/enriquecer o portfélio de | ndo é bem realizada pode resultar em pagamento de
produtos/servicos de uma empresa. agio excessivo na compra, o que pode gerar resultado
abaixo do que a empresa adquirente considerou que a
organizagdo comprada apresentaria.

Fonte: elaborado pela autora a partir de Barney e Hertely (2008), Kloeckner (1994) e Barros et. al. (2003).
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Segundo Camargos e Barbosa (2003), a expansdo das empresas em novos arranjos foi
um fator determinante para que as estratégias de F & A ganhassem for¢a no Brasil. Todavia,
conforme destacado por Rossetti (2001), esse movimento obteve sua expansao somente na
década de 1990, ap6s as mudangas estratégicas das organizagdes, ocasionadas pelo avango da
economia brasileira.

De acordo com Suen e Kimura (2007), a liberalizagao das importagdes foi um fator de
impacto ao desenvolvimento da economia, visto que os consumidores brasileiros obtiveram
acesso a produtos de qualidade a pregos inferiores aos praticados pelas empresas brasileiras.
Além disso, Suen e Kimura (2007) destacam a relevancia do controle da inflagdo pelo plano
real para aumentar o nimero de F & A de empresas no Brasil na década de 1990, conforme

mostra a Figura 1.

Figura 1 — Numero de fusdes e aquisi¢cdes no Brasil nos anos 1990
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Fonte: Suen e Kimura (2007, p. 58)

Podemos analisar evolucao do nimero de F&A ocorridos no Brasil entre as décadas de
1990 e 2000. Um estudo feito pela KPMG, publicado em janeiro de 2019, confirma através de
sua pesquisa um total de 967 transac¢des concretizadas no Brasil em 2018, com um crescimento
superior a 16% em relacao a 2017, conforme ilustra a Figura 2. Segundo relatérios da PwC
Brasil, com analise de Alves e Jorge (2017), o nimero de fusdes e aquisi¢des nos anos de 2015
e 2016 apresentou alta em comparagdo aos anos anteriores. Em 2016 foram realizadas 597
fusdes e aquisi¢des, numero esse inferior ao de 2015, no qual ocorreram 742. Ainda de acordo

com os relatérios da PwC Brasil (2017), a regido sudeste foi a que apresentou maiores indices
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de realizagdo das fusdes e aquisi¢des no pais, representando 64% das ocorridas no Brasil em
2016.

Figura 2 — Numero de fusoes e aquisi¢oes no Brasil entre 2015 e 2018
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Fonte: KPMG (2019, p. 4)

De acordo com Kloeckner (1994), as principais fundamentagdes para a realizagao de
determinada estratégia estao relacionadas aos aspectos econdmicos. Ainda de acordo com autor,
as economias de escalas (custo médio por unidade) das empresas, impacta positivamente na
escolha de determinada estratégia. Ou seja, a economia de escala reduz custo e dessa forma
representa uma boa oportunidade de ganho para essas empresas.

Para Rossetti (2001), os objetivos das fusdes e aquisicdes sdo pautados em trés
propositos primordiais, sendo eles: o ganho de participagdo de mercado (market share), que
corresponde a compra de participagdo de mercado das empresas em determinados polos de
atuacdo; a maior amplitude geografica de atuacdo, se referindo a expansdo que essas estratégias
podem ocasionar na atuacao mercadologica das empresas adquirentes; e o crescimento, fator
esse apontado como de grande relevancia nos objetivos das estratégias por Barney e Hertely
(2008), Barros et. al. (2003) e Kloeckner (1994).

Segundo Suen e Kimura (2007), entre os diversos objetivos, apresentados pela literatura,
para a realizacdo de uma F & A, trés se destacam, sendo eles: a sinergia, o aumento da
capacidade e o crescimento e diversificagdo. Para Suen e Kimura (2007), a sinergia ¢ destacada
pelas redugdes de custos indiretos das empresas, ocasionadas pelas economias de escala. Para

Barney e Hertely (2008), a sinergia ¢ um objetivo da F & A, sendo almejado que "o todo seja
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maior do que a soma das partes", em que o valor pos-fusdo e aquisi¢do supere a soma dos
valores pré-fusao das empresas separadas.

O aumento da capacidade também ¢é apontado como um dos objetivos das estratégias,
sendo buscado um crescimento de capacidade nos diferentes departamentos de uma empresa,
como o administrativo, P&D e tecnoldgico (ROSS; WESTERFIELD; JAFF, 1995).Ja o
crescimento ¢ a diversificacdo de investimentos estdo associados a transposicao de barreiras
que as fusdes e aquisi¢des podem ocasionar as organizacdes (SUEN; KIMURA, 2007). Nesse
sentido, uma empresa que detém uma maior diversidade de produtos para disponibilizar no
mercado, consegue agrupar um numero maior de consumidores. A partir disso, as participagdes
de mercado dessas empresas aumentam e o objetivo de crescimento passa a ser conquistado
(SUEN; KIMURA, 2007).

Segundo Barney e Herterly (2008), o processo de aquisicdo entre duas organizagdes
pode ser realizado em diferentes modalidades e/ou tipos, sendo eles: consolidagao, aquisicao
de acdes com direito a voto, aquisicio de parte ou todos os ativos ou incorporacio. A
consolidacdo representa um tipo de aquisicdo no qual a adquirida deixa de existir legalmente,
perdendo a sua identidade ao ter todos os seus ativos e passivos comprados por outra
organiza¢do. Ou seja, uma empresa compra totalmente uma outra organizagdo e passa a ser
proprietaria de todos os seus bens, fazendo com que essa empresa deixe de existir juridicamente
(BARNEY; HERTELY 2008).

Na aquisicdo de agdes com direito a voto, uma empresa compra uma parcela de agoes
com direito a voto de outra empresa, seja mediante dinheiro, agdes ou titulos publicos. Esse
processo ¢ feito visando a maximizacao de lucro da empresa proprietaria de parte das agdes ou
como uma forma de exercer influéncias diante determinados setores (TRICHES, 1996). O
processo de aquisi¢do de parte ou todos os ativos ocorre mediante a aprovacdo dos acionistas
da empresa que pode ser adquirida e se assemelha ao processo de aquisi¢do das acdes com
direito a voto, sendo diferenciada pelo fato da empresa adquirente estar disposta a desembolsar
uma quantia para comprar parte ou todos os ativos de outra organizacdo (BARNEY; HERTELY
2008).

J& o processo de aquisi¢do, intitulado de incorporacdo ou takeover, se diferencia pelos
demais tipos pela empresa a ser adquirida ndo solicitar uma oferta da empresa compradora. Ou
seja, essa estratégia pode ser denominada como uma aquisi¢ao hostil, devido a incorporagao

ndo ser desejada pelos gestores da empresa comprada (SUEN; KIMURA, 2007).
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Todavia, antes da tomada de decisdo final sobre qual o tipo de processo de F & A sera
realizado, € preciso que as empresas realizem relevantes etapas desse processo, conforme segue:
a) Due Diligence: a primeira etapa de um processo de F & A se refere a uma avaliagao
diante a real viabilidade de concluir essa estratégia. O objetivo de determinada
analise corresponde em verificar se de fato a empresa possui condigdes de gerar os
resultados que julga possivel de entregar. De inicio a empresa pode realizar o
denominado Due Diligence, que corresponde a uma avaliagdo formada por um grupo
de pessoas da empresa que vai comprar a outra. Essas pessoas realizam uma analise
na empresa a ser comprada verificando as suas reais condigdes para o cumprimento
de seus objetivos. Apos essa etapa, a empresa consegue visualizar se pode prosseguir
com o processo ou ndo (BARROS; CANCADO, 2005);

b) negociagdo: nessa etapa sao analisados todos os pontos de avaliacdo coletados com
o Due Diligence e verificados quais s3o os pontos fundamentais para a formagao da
estratégia ¢ objetivos da empresa. Essa etapa apresenta caracteristicas de ser
duradoura e de apresentar conflitos na proxima etapa, que corresponde a integracao
(NUNES; VIEIRA, 2009);

c) integracdo: apesar de ser uma das ultimas etapas do processo de F & A, segundo
Nunes e Vieira (2009), na integracao os conflitos e divergéncias de culturas, sistemas
e relagdes dos profissionais influenciam e fazem desta etapa aquela em que ocorrem
as maiores falhas entre as empresas. Especificamente, as organizacdes enfrentam a
dificuldade de alinhar os pardmetros de empresas diferentes e conseguir disseminar

essa estratégia a toda a organizacao.

2.2 Reputacio organizacional: definicoes e fatores que influenciam

Com a globalizacdo, nos anos 1980 e 1990, o termo reputacdo organizacional ganhou
destaque. Todavia, o termo reputagao organizacional, conforme aponta Wartick (2002), ¢
muitas vezes confundido e associado a outras terminologias, como por exemplo identidade,
imagem ou estima, o que faz com que o uso do termo ndo seja compreendido de fato e
interpretado da forma apontada pelos principais estudiosos da area. Brown (2006) diferencia o

emprego desses conceitos, conforme Quadro 2.
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Quadro 2 — Principais termos confundidos com reputacéo organizacional

Conceitos O que respondem?
Identidade Quem a organizagdo ¢, enquanto uma empresa?

O que a organizag¢do quer que 0s outros pensem

Imagem desejada sobre si?
O que a organizagdo julga que os outros pensam
Imagem construida sobre a empresa?
O que os agentes de interesse pensam de fato

Reputacio sobre a organizagdo?

Fonte: elaborado pela autora com base nos estudos de Brown (2006, p.99-106).

Davies et. al. (2003) definem reputagdo organizacional como o coletivo das visdes de
todos os stakeholders de uma empresa. Essa defini¢cdo vai ao encontro do que apresenta Gotsi
e Wilson (2001), ao destacarem a reputacdo organizacional sendo uma avaliacao geral de uma
empresa, realizada por um grupo de agente de interesse, baseado em suas experiéncias de
relacionamento com a empresa ou com qualquer agao que a mesma tenha produzido. Neste caso
¢ valido salientar que esse grupo de agentes se refere a funcionarios, clientes, fornecedores,
parceiros, vizinhos e toda a sociedade, que de fato pode vir a ser influenciada com os objetivos
e acoes desenvolvidas por determinada empresa.

A reputacdo organizacional, conforme Barney (1991) ¢ um recurso de valor ou de
vantagem para uma empresa, sendo que a ela pode vir a contribuir positivamente para o alcance
de seus objetivos, ou negativamente dependendo da forma que ¢é vista pelos seus agentes.
Barney (1991), ainda destaca que esse conceito € relevante para a denominada Visdo Baseada
em Recursos (RBV), abordagem da estratégia conhecida por enfatizar o papel dos recursos
como fonte de vantagem competitiva de uma empresa, em relagao as suas concorrentes. A partir
disso, a reputacdo pode ser compreendida como um recurso raro, de dificil imita¢do e
transferéncia, pois estd intrinseca a organiza¢do, ndo sendo um elemento que pode ser
direcionado a outra organizacdo (BARNEY, 1991). Siano, Kitchen e Confetto (2010, p.69),
afirmam que “embora a reputacdo seja um ativo intangivel, para o qual nenhum valor € atribuido
por convengdes contdbeis, ¢ um dos ativos mais valiosos, que afeta diretamente o valor de
qualquer organiza¢do no mercado”.

Segundo Brito e Thomaz (2010), a reputacdo de uma organizagao ¢ desenvolvida ao
longo do tempo, sendo determinado a partir de interagdes realizadas pelas empresas com seus
respectivos agentes. Segundo os autores, conforme as organizagdes vao realizando suas
atividades e interagdes de relacionamento, o seu comportamento ¢ apresentado para seus

stakeholders. Ou seja, quando essas interagdes sdo desenvolvidas, a conduta da organizacao ¢
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formada, podendo ela ser favoravel, caso essas interagdes sejam positivas ou desfavoravel, caso
sejam negativas. Fombrun e Shanley (1990) destacam que essa interagdo com os agentes de

uma empresa se faz necessario, junto ao gerenciamento da reputagao organizacional.

[...] um gerenciamento de reputagdo eficiente requer uma forte capacidade de
“enxergar” a habilidade de monitorar as expectativas de cada stakeholder, bem como
a capacidade de antecipar eventos inesperados que podem ameagar a reputagdo de
uma empresa (FOMBRUN; SHANLEY, 1990, p.233).

Desse modo, Fombrun e Shanley (1990) destacam a relevancia da reputacdao das
empresas, enfatizando que os gestores precisam fazer a gestdo da reputagdo organizacional a
partir da comunicacdo de interesses e objetivos associados aos agentes de interesse da
organizagao (stakeholders).

Gerenciar a reputagdo tornou-se uma agao de extrema importancia para as organizagoes
que competem no cendrio global. Hall (1992) afirma que a reputacdo pode ser um elemento de
vantagem competitiva, diante do esfor¢o que seus concorrentes tém para promover simpatia
semelhante. Segundo Fombrun e Rindova (1998) o gerenciamento da reputacdo se justifica
tanto pelo efeito sobre questdes econdmicas quanto por decisdes estratégicas. Ha evidéncias
confirmadas sobre os ganhos financeiros obtidos como resultado de organiza¢des com
reputagdes fortes.

Um dos estudos que fazem a andlise dessas evidéncias foi conduzido por Fombrun e
Shanley (1990). Os autores mostram os impactos positivos sobre a reputacdo quando a
organizag¢ao trabalha de forma eficaz sua propaganda, exerce papéis de responsabilidade social,
apresenta bom desempenho e os impactos negativos, quando os lucros sdo volateis e a empresa
¢ exposta negativamente na midia. Dados da pesquisa demonstraram que investidores
reconhecem boa reputacdo ao decidirem pela compra de determinadas agdes, consumidores
pagam precos mais altos por produtos e empregados preferem trabalhar em empresas
reconhecidas por sua reputacdo, o que, por sua vez, retorna em ganhos financeiros.

Em estudo sobre a imagem e a reputagdo na gestdo da identidade organizacional,
lasbeck (2007) emprega a Teoria Geral do Signo, de Charles Sanders Pierce, para qualificar as
particularidades da imagem mental para quem o gera. De modo que a figura criada pelos
discursos organizacionais, no entendimento de quem os adquire, inclina-se a ser vigorosamente
contaminada de emocdes e sentimentos, vivéncias e propriedades sensiveis. Causando assim,
na compreensao de seus espectadores, uma imagem momentanea, exposta as variagdes externas

e ambientais, das organizacdes. Ou seja, a gestdo da imagem empresarial, mesmo que seja
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fortemente gerida pela organizagdo, sofre influéncia de riscos ndo sistematicos que podem
afetar significativamente a percep¢ao de seu publico. Portanto, torna-se vital o monitoramento
constante e ndo fugaz de seu retrato no meio em que ela esté inserida.

De acordo com Almeida e Muniz (2005), a compreensao do efeito que a reputagdo causa
no desempenho organizacional ¢ indispensavel para a estruturagdo das relacdes das
organizagdes com os seus stakeholders: de que forma defronta-la no cotidiano da empresa,
ampara-la ao longo dos anos e de que maneira diligenciar as inimeras expectativas dos mais
diversos stakeholders. Fombrun e Van Riel (2004) realizaram estudos em que uma reputagao
positiva funciona como um fascinio, guiando novos clientes e conservando os atuais, induzindo
investidores, amenizando custos de capital, estimulando colaboradores, provocando nas midias
reportagem aderente, e sensibilizando positivamente o cerne do balango financeiro.

Enfim, a reputacdo ¢ também um recurso vulneravel que nao pode ser comprado e
consegue sem grandes esfor¢os ter grandes abalos, dificeis de serem gerenciados (Hall, 1992).
Em consequéncia da paridade de recursos que a maior parte das grandes empresas concorrentes
possuem, a reputagdo torna-se um fator relevante de competigao, visto que a escolha por uma

ou outra empresa podera acontecer tendo como base a reputagao.
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3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Este capitulo apresenta os aspectos metodoldgicos utilizados nessa pesquisa, a
classificacdo da pesquisa quanto a sua natureza ¢ abordagem, a técnica de coleta de dados € os

procedimentos de analise das informagdes coletadas.

3.1 Método e abordagem dos dados da pesquisa

Quanto ao método, esta pesquisa utiliza o método do estudo de caso. De acordo com Yin
(2001, p. 19):

O estudo de caso permite uma investigacdo para se preservar as caracteristicas holisticas

e significativas dos eventos da vida real — tais como ciclos de vida individuais, processos

organizacionais ¢ administrativos, mudangas ocorridas em regides urbanas, relagdes
internacionais ¢ a maturacgdo de alguns setores (YIN, 2001, p. 19).

Ainda para o mesmo autor, o estudo de caso contribui significativamente para a
compreensdo que se tem sobre os fendmenos individuais, organizacionais, sociais e politicos.
A necessidade pelos estudos de caso se dé a partir do “desejo de se compreender fenomenos
sociais complexos” (YIN, 2001, p. 19).

De acordo com May (2004), na andlise documental, os documentos ndo subsistem
apartados, e precisam ser colocados em uma disposicao tedrica para que seu contetido seja
compreendido. Com este intuito, podemos aplicar a analise de conteudo que engloba trés
estagios: estabelecer o problema de pesquisa, resgatar o texto e aplicar métodos de amostragem,
interpretacdo e analise. Ainda no estudo de May (2004), os documentos concedem uma fonte
de dados fundamental para interpretar os eventos, processos e transi¢des nos vinculos sociais.

Cellard (2014), em estudo sobre a pesquisa qualitativa e analise documental, faz o alerta
de que, o pesquisador que opera com documentos deve vencer alguns entraves e suspeitar de
artimanhas, previamente ao de diagnosticar seu material. Isso porque os documentos devem,
ser julgados quanto a sua credibilidade, assim como sua representatividade, além do fato de
que, os devem ser interpretados corretamente pelo pesquisador na esséncia da comunicagao que
ele busca transmitir.

Esta pesquisa se caracteriza por uma abordagem qualitativa, que segundo Godoy (1995,
p.58):

ndo procura enumerar ¢/ou medir eventos estudados. Parte de questdes ou focos de
interesse amplo, que vao se definindo a medida que o estudo se desenvolve. Envolve
a obten¢do de dados descritivos sobre pessoas, lugares, processos interativos pelo
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contato direto do pesquisador com a situagdo estudada, procurando compreender os
fendmenos segundo a perspectiva dos participantes da situagdo de estudo (GODOY,
1995, p.58).

Ainda segundo Godoy (1995), a pesquisa qualitativa pode ser chamada de “pesquisa
naturalistica”, uma vez que a observacdo se da no ecossistema natural do individuo e ndo em
um ambiente dirigido pelo pesquisador ou laboratério, ou seja, a pesquisa qualitativa utiliza a
metodologia de observagao direta da realidade como principal fonte de dados, € como atengao
indispensavel a investigacdo do mundo empirico em sua naturalidade.

De acordo com Stake (2011) os métodos mais comuns na pesquisa qualitativa sdo: a
observagdo, a entrevista e a andlise de materiais (inclusive de documentos). Sem descartar o
fato de que o método sofre variagdo conforme a particularidade do estudo, considerando que a
pesquisa focaliza a compreensdo de um contexto singular. Diante disso, a finalidade do
investigador qualitativo na maioria das vezes, consiste em analisar ndo varias coisas de forma
generalizada, mas no estudo de causa e efeito de um tnico fato de maneira mais aprofundada.

A pesquisa possui carater qualitativo, uma vez que tem como objetivo principal analisar
a reputagdo organizacional como um fator estratégico que influenciou o processo de F & A
entre Bayer e Monsanto, obtendo dados descritivos sobre as organziagdes, apenas lidando com

interpretagdes de informagdes bibliograficas (BAUER; GASKELL, 2002).

3.2 Procedimentos de coleta e analise de dados

Esta pesquisa utiliza a técnica de pesquisa documental em websites sobre a estratégia
de F & A das empresas Bayer e Monsanto. A pesquisa documental “¢ aquela em que os
dados obtidos sdo estritamente provenientes de documentos, com o objetivo de extrair
informagdes neles contidas, afim de compreender um fendmeno” (KRIPKA, 2015, p. 244).
Para a pesquisa documental, foi feita a andlise de 48 reportagens, publicadas pelo Jornal Folha
de Sdo Paulo entre o periodo de mai/2016 a jun/2020, a fim de compreender o papel da
reputagao organizacional no processo de F&A das empresas Bayer e Monsanto.

Além de pesquisa nos websites (nacional e internacional) de Bayer e Monsanto, foram

pesquisados:

a) jornal com publica¢do diaria: Jornal Folha de S. Paulo (QUADRO 3):
inicialmente foram devolvidas 134 reportagens, sendo selecionadas 49 reportagens

que tratavam dos tramites de negociagdo no processo de F&A da Bayer e Monsanto,
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do glifosato quanto a um possivel causador de cancer, e os impactos deste sobre a
reputagdo das empresas;

b) videos postados na plataforma Youtube (QUADRO 4): a busca retornou varios
videos em diferentes idiomas. Foram selecionados somente videos em inglés e
portugués (daqueles com maior visualizagdo até o minimo 1.000 visualizagdes). A
selecdo unicamente por visualizagdes ndo se mostrou adequada ao objetivo da
pesquisa, pois os videos com maior visualiza¢ao sao videos sobre a negociagao. Por
1ss0, apos aplicar o critério de maior nimero de visualizagdes, foi adotado o critério
de canais institucionais, visto que postagens de origens variadas foram identificadas.
Com esse critério de sele¢do de videos postados por diferentes canais institucionais,
foi possivel contemplar diferentes aspectos relacionados a reputagdo e a repercussao

do herbicida glifosato e também diferentes stakeholders.

As reportagens pesquisadas (QUADRO 3) referem-se ao periodo de 05/2016 a 06/2020
e tétm como foco as repercussdes do glifosato, durante e apos a aquisicdo da Monsanto pela
Bayer: denuincias, multa/processos judiciais, impactos do produto para a satde (cancer), queda
das agdes da Bayer por causa desse produto, acdo de ativistas, impactos ambientais do produto,
dentre outros que emergiram no decorrer da propria pesquisa. A pesquisa foi realizada
colocando na opg¢do de busca do Jornal Folha de S. Paulo as seguintes palavras: “Bayer
Monsanto” e “glifosato”, filtrando o periodo de busca, entre maio/2016 a junho/2020, e
selecionando as reportagens que melhor se adequaram ao tema desta pesquisa. As reportagens
selecionadas estdo elencadas no quadro abaixo, por ordem cronolégica.

Apos a coleta de dados, foi utilizado o método de analise de conteido (BARDIN, 1977)
para analisar o material pesquisado. Essa andlise foi realizada como foco na repercussao na
midia de um produto da empresa Monsanto — o glifosato — durante e a ap6s a aquisi¢do da
Monsanto pela Bayer. Conforme proposto por Bardin (1977), apds a pesquisa no website, 0s
dados foram categorizados de acordo com as repercussoes da reputagdo desse produto sobre a
estratégia de aquisicao.

Sobre a pesquisa em Internet ou no Ciberespago, Amaral, Natal e Viana (2008, p.36)
falam da importancia de definir a metodologia de pesquisa on-line que serd utilizada, da
possibilidade de se localizar os objetos de pesquisa no ciberespaco, além do posicionamento da
internet como o “proprio objeto de estudo”, bem como a relagdo desses posicionamentos na

internet “com diversas culturas”.
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Jornal Folha de S. Paulo
Data/hora da Titulo da reportagem
reportagem

12/05/2016 as 12:08 | 1 Bayer estuda oferta de US$ 40 bilhdes pela Monsanto

19/05/2016 as 18:00 | 2 Bayer propde compra da Monsanto e agita industria agroquimica global

23/05/2016 as 05:24 | 3 Bayer faz proposta de US$ 62 bi para assumir o controle da Monsanto

23/05/2016 as 18:03 | 4 Investidores sinalizam que Bayer devera elevar proposta pela Monsanto

24/05/2016 as 12:24 | 5 Monsanto rejeita a proposta de compra feita pela alema Bayer

24/05/2016 as 17:20 | 6 Monsanto rejeita oferta da Bayer, mas deixa as portas abertas

27/05/2016 as 15:02 | 7 Oferta da Bayer pode render mais de US$ 70 mi a presidente da Monsanto

14/07/2016 as 18:19 | 8 Bayer aumenta oferta e propde US$ 64 bi para comprar Monsanto

19/07/2016 as 10:12 | 9 Monsanto rejeita nova oferta da Bayer, mas se diz aberta para negociagdes

23/08/2016 as 8:45 | 10 Alto indice de agricultores gaichos com céncer pde agrotdoxicos em xeque

06/09/2016 as 09:07 | 11 Bayer aumenta oferta por Monsanto em fase final de negociagdes

14/09/2016 as 09:17 | 12 Bayer compra gigante de sementes Monsanto por US$ 66 bilhdes

14/09/2016 as 16:14 | 13 Unido entre Bayer ¢ Monsanto ndo ¢ vista com bons olhos por produtores

15/09/2016 as 02:00 | 14 Transacdo entre Bayer ¢ Monsanto aumenta temor de mais restrigdes as
pesquisas

16/09/2016 as 02:00 | 15 Ciéncia debate ligagdo entre cancer e glifosato, pesticida mais utilizado

20/09/2016 as 16:15 | 16 Grandes chefs protestam contra unido entre Bayer ¢ Monsanto

13/12/2016 as 16:17 | 17 Acionistas da Monsanto aprovam fusdo de US$ 66 bilhoes com a Bayer

17/07/2017 as 10:08 | 18 CADE diz que fusdo entre Monsanto e Bayer é complexa e pede estudos

22/08/2017 as 13:00 | 19 UE abre investigacdo sobre a compra da Monsanto pela Bayer

04/10/2017 as 09:18 | 20 CADE recomenda impugnac¢ao de fusdo entre Monsanto e Bayer

16/11/2017 as 02:00 | 21 Bayer defende fusdo com Monsanto no Brasil

07/02/2018 as 19:06 | 22 CADE aprova fusio entre Bayer ¢ Monsanto no Brasil

21/03/2018 as 11:47 | 23 Ap6s Brasil, UE aprova fusio entre Bayer e Monsanto

31/05/2018 as 14:57 | 24 Bayer recebe aprovacao dos EUA para negdcio com Monsanto

04/06/2018 as 11:21 | 25 Bayer vai aposentar nome de 117 anos da Monsanto quando concluir aquisi¢do

07/06/2018 as 15:13 | 26 Bayer conclui compra da Monsanto e se torna lider mundial em sementes e
pesticidas

03/07/2018 as 13:11 | 27 Fusdo de Bayer e Monsanto criara empresa com receita anual de R$ 15 bi no
Brasil

09/07/2018 as 14:18 | 28 Comeca nos EUA primeiro julgamento por herbicida de glifosato da Monsanto

09/07/2018 as 15:37 | 29 Com 117 anos, Monsanto coleciona produtos controversos e acordos na Justica

11/08/2018 as 12:06 | 30 Monsanto ¢ condenada em 1? instancia nos EUA por relagdo entre cancer e
herbicida

13/08/2018 as 16:12 | 31 Acdes das Bayer caem 14% ap0s veredito sobre vinculo entre herbicida e
cancer

16/08/2018 as 13:44 | 32 Proibicdo de glifosato no Brasil seria desastre para agricultura, diz Maggi

23/08/2018 as 14:44 | 33 Monsanto, da Bayer, enfrenta 8 mil processos por glifosato nos EUA

23/08/2018 as 19:43 | 34 Justica cassa liminar que proibia uso de glifosato no Brasil, diz ministro

24/08/2018 as 9:06 | 35 Ministro se corrige e diz que proibi¢do do uso de glifosato continua em vigor

24/08/2018 as 18:56 | 37 Estudo financiado por sojicultores minimiza riscos do glifosato

03/09/2018 as 10:19 | 38 TRF-1 derruba liminar que suspendia registro de glifosato e outros
agroquimicos

19/09/2018 as 9:03 | 39 Bayer entra com recurso contra condena¢do em caso de zelador com cancer

23/10/2018 as 10:43 | 40 Justica dos EUA confirma condenag¢do a Monsanto sobre herbicida a base de
glifosato

29/11/2018 as 17:08 | 41 Bayer demitird 12 mil pessoas e vendera marcas Coppertone e Dr. Scholl

02/02/2019 as 14:38 | 42 Russia diz que pode restringir soja do Brasil por uso de pesticidas

23/02/2019 as 13:21 | 43 Glifosato: mitos e verdades sobre um dos agrotdxicos mais usados do mundo
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26/02/2019 as 10:21 | 44

Anvisa propde manter aval a glifosato, mas com restri¢des

07/03/2019 as 09:50 | 45

Justica europeia libera acesso publico a estudos sobre glifosato

20/03/2019 as 10:12 | 46

Acgoes da Bayer desabam apds novo juri relacionar Roundup a cincer

26/07/2019 as 18:40 | 47

Juiza reduz em 95% indenizac¢@o a casal em processo sobre glifosato

04/09/2019 as 15:44 | 48

Alemanha quer banir o glifosato até¢ 2023

24/06/2020 as 16:49 | 49

glifosato a cancer

Bayer vai pagar US$ 10,5 bi para encerrar acdes que ligam herbicida a base de

Fonte: elaborado pela autora.

Quadro 4 - Material audiovisual pesquisado na Plataforma Youtube

Nimero Duracao/
Titulo do video/link Datada | Canal
Acessos
postagem

1 "Sim, o glifosato ¢ potencialmente cancerigeno" 3.521 2:51 euronews
https://www.youtube.com/watch?v=03ZBAwT{Ngl 01/06/2016 | (portugués)

2 Bayer’s Agreement to Acquire Monsanto 3.558.518 3:38 Bayer
https://www.youtube.com/watch?v=jCMuFXaXG5U&t=67s 14/09/2016 | Global

3 Bayer-Monsanto merger is 'marriage made in hell,' say 1.437 0:50 euronews
activists 30/03/2017 | (English)
https://www.youtube.com/watch?v=EuZ9WkXDRpY

4 Bayer-Monsanto merger plan protests 2.037 1:00 euronews
https://www.youtube.com/watch?v=W40Tq1bN70c 03/03/2018 | (English)

5 Bayer CEO on Lower Earnings, Monsanto Purchase, 5.845 6:50 Bloomberg
Roundup 05/09/2018 | Markets and
https://www.youtube.com/watch?v=SpFJGmbkatll Finance

6 Jury finds Monsanto's Roundup weed killer contributed to 16.675 3:00 CBS This
man's cancer 20/03/2019 | Morning
https://www.youtube.com/watch?v=qVXPNPpRGz4

7 Bayer's acquisition of Monsanto is becoming a disaster 114.176 3:59 DW News
https://www.youtube.com/watch?v=sq9HwIJWymfU 28/03/2019

8 Monsanto Bayer orderd to pay 2 billion dollars in 21.452 5:48 DW News
Glyphosate cancer trial | DW News 14/05/2019
https://www.youtube.com/watch?v=WREqj YxNt7¢c

9 Bayer looks to turn around toxic Monsanto acquisition | DW 14.456 3:20 DW News
News 16/06/2019
https://www.youtube.com/watch?v=cl9pjhn1fso

10 Bayer se enfrenta a 18.400 dentincias por glifosato en EE. 7.999 31/07/2019 | DW Espaiiol
uu. 1:10
https://www.youtube.com/watch?v=hZ4g6ivNe9M

11 Bayer CEO Baumann: ‘Way Too Early’ to Say on Roundup- 6.860 6:11 Bloomberg
Related Cash Call 27/02/2020 | Markets and
https://www.youtube.com/watch?v=4LidwBUhWMA Finance

12 Bayer anuncia acordos de quase 10 mil milhdes de euros 2.325 0:50 euronews
para resolver processos da Monsanto 24/06/2020 | (portugués)
https://www.youtube.com/watch?v=-pgZdPlY 1MI

13 Bayer CEO on $10 billion settlement to resolve weedkiller 8.814 4:24 CNBC
lawsuit 25/06/2020 | Television

https://www.youtube.com/watch?v=eaXsgsvVYXI

Fonte: Elaborado pela autora



https://www.youtube.com/watch?v=03ZBAwTfNgI
https://www.youtube.com/watch?v=jCMuFXaXG5U&t=67s
https://www.youtube.com/watch?v=EuZ9WkXDRpY
https://www.youtube.com/channel/UCSrZ3UV4jOidv8ppoVuvW9Q
https://www.youtube.com/channel/UCSrZ3UV4jOidv8ppoVuvW9Q
https://www.youtube.com/watch?v=W4oTq1bN70c
https://www.youtube.com/channel/UCSrZ3UV4jOidv8ppoVuvW9Q
https://www.youtube.com/channel/UCSrZ3UV4jOidv8ppoVuvW9Q
https://www.youtube.com/watch?v=SpFJGmkatlI
https://www.youtube.com/channel/UCIALMKvObZNtJ6AmdCLP7Lg
https://www.youtube.com/channel/UCIALMKvObZNtJ6AmdCLP7Lg
https://www.youtube.com/channel/UCIALMKvObZNtJ6AmdCLP7Lg
https://www.youtube.com/watch?v=qVXPNPpRGz4
https://www.youtube.com/watch?v=sq9HwJWymfU
https://www.youtube.com/watch?v=WREqjYxNt7c
https://www.youtube.com/watch?v=cl9pjhn1fso
https://www.youtube.com/watch?v=hZ4g6ivNe9M
https://www.youtube.com/watch?v=4LidwBUhWMA
https://www.youtube.com/watch?v=-pgZdPlY1MI
https://www.youtube.com/channel/UCUmEPYxmnyQDeRUcFkslmQw
https://www.youtube.com/channel/UCUmEPYxmnyQDeRUcFkslmQw
https://www.youtube.com/watch?v=eaXsgsvVYXI
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Para andlise do contetido levantado nessa pesquisa, foi utilizada a metodologia de
conteudo da midia, e pesquisa na internet. Difundido na metade inicial dos anos 2000, periodo
em que a internet ja atingia o posto de mais um objeto transmitido pela midia e comunicacional
posto no dia a dia de diversas sociedades, os estudos sobre a internet traz alguns debates
favoraveis e outros contrarios de como esta pode ser considerada uma ciéncia emancipada. A
internet ¢ um universo especialmente complexo de analisar, devido & sua proporg¢do,

heterogeneidade e diligéncia (FRAGOSO, 2015).
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4 APRESENTACAO E ANALISE DOS RESULTADOS

4.1 Bayer e Monsanto: breve descricao das empresas e cronologia do processo de F & A

Nessa se¢do, foi realizada uma breve descri¢ao sobre a empresa Bayer, a partir do
website institucional da prépria empresa (BAYER, 2020) e uma breve descrigdo sobre a
empresa Monsanto, a partir de outros websites diferentes do website institucional da
companhia, uma vez que a pagina institucional da empresa foi desativada ap6s a aquisi¢@o pela
Bayer: Britannica (2020), Rede de Agricultura Sustentavel — RAS (2020). O website Brasil de
Fato, que propde uma visdo popular da noticia, denuncia que a Bayer comprou a Monsanto e
“tenta apagar historia manchada da empresa” (PINA, 2018).

Em 01 de agosto de 1863 na cidade de Barmen - Alemanha, Friedrich Bayer e Johann
Friedrich Weskot fundaram a sociedade limitada “Friedr. Bayer et. Comp”, que tinha como
atividade principal a fabricacao de corantes sintéticos. Foi estabelecido como mercado alvo, as
vendas para a industria téxtil, que estava em grande ascensdo em virtude da Revolugao
Industrial. Em 1881, a Bayer foi transformada em uma empresa por acdes, chamada de
“Farbenfabriken vorm. Friedr. Bayer & Co.”, que neste periodo registrou um crescimento em
sua forga de trabalho, saltando de trés para mais 300 funcionarios, durante este periodo. Apds
essa abertura de capital, entre os anos de 1881 a 1913, a companhia ampliou suas atividades e
se tornou uma empresa quimica com operagdes internacionais. Nesse periodo, foi construido
um laboratério cientifico no distrito de Elberfeld, que se tornou a sede da empresa até 1912,
constituindo novos padrdes em pesquisa industrial. As aplicagdes em pesquisa da Bayer deram
origem a inumeros produtos farmacéuticos, em que vale destacar a chamada “droga do século”
a Aspirina®, difundida no mercado em 1899 (BAYER, 2020).

Com o passar dos anos, a sede em Elberfeld tornou-se pequeno frente ao crescimento
ininterrupto, levando a empresa a adquirir a fabrica de alizarina no Norte de Colonia e
posteriormente comprou terras as margens do Rio Reno. Nas décadas subsequentes, as filiais
estrangeiras suplementares foram definidas com o propdsito de ampliar a conjuntura da Bayer
em relevantes mercados. A formacdo de uma corporacdo de vendas em todo o mundo foi a
fonte determinante para o ininterrupto progresso para a companhia. Atualmente a Bayer ¢
constituida praticamente em todos os paises do mundo.

A primeira depressdo comedida na Republica Federal da Alemanha chegou em 1966,
mas foi com a crise de 1973/74 que “o milagre econdmico” acabou. Em alguns meses os custos

para aquisicao de matéria-prima quimicas a base de 6leo aumentaram demasiadamente, o que
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também se acometeu com a Bayer. O momento mais grave da crise veio no comego de 1980
como uma recessao global critica constituida. Mesmo com uma situagao hostil a sua volta, a
Bayer ampliou suas atividades internacionais, dando enfoque na Europa Ocidental e os EUA.
Em 1974 nos Estados Unidos, a organizagdo comprou a Cutter Laboratories Inc. e a Miles
Laboratories Inc. em 1978, essas aquisi¢des possibilitaram a Bayer a alcangar espago relevante
no mercado americano de produtos farmacéuticos (BAYER, 2020).

A Bayer também impulsionou suas agdes em P&D, ampliando incessantemente aos seus
negdcios de pesquisa de protecao a producao e produtos farmacéuticos. Os produtos de €xito
gerados a partir dos laboratdrios de pesquisa da Bayer, nesta época, englobam medicamento
cardiovascular, o produto de prote¢do ao cultivo antifiingico e o primeiro antibidtico de amplo
espectro da Bayer. No ano de 1988, a organizacdo celebrou o 125° aniversario desde a sua
fundagdo, e converteu-se na primeira empresa Alema a catalogar suas acdes na Bolsa de Valores
de Toquio (BAYER, 2020).

A globalizacdo trouxe um grande desafio, na década de 1990, em que se viu uma vasta
transformagao estrutural, para a Bayer e para outras empresas. A América do Norte permaneceu
como mercado relevante para o Grupo, que comprou em 1990 a companhia canadense
Corporagao de Borracha Polysar, cuja sede era na cidade de Toronto. Esta aquisi¢do foi a mais
notavel da historia da empresa até entdo, uma vez que colocou a Bayer como a maior
fornecedora de matérias-primas para a industria de borracha do mundo (BAYER, 2020). Para
mais adequadamente atender aos desafios do futuro, a Bayer criou, em 1995, seu terceiro centro
de pesquisa farmacéutica a Bayer Yakuhin Ltd., nesta ocasido em Kansai Science City, proximo
a Kyoto, no Japao. Com isso, definiu-se a “triade de pesquisa farmacéutica” (Europa/América
do Norte/Japao) da Bayer (BAYER, 2020). Nos anos seguintes, foram acrescentadas aliangas
com empresas de biotecnologia.

No ano 2000, a aquisi¢ao do negocio de polidis da Lyondell Chemical Company, nos
EUA, transformou a Bayer na maior produtora mundial de matérias-primas para poliuretanos.
No ano seguinte, em 2001, o Grupo alcanga mais uma posi¢ao importante no mercado global,
dessa vez como lider em produgdo de cultivo, pela compra da Aventis CropScience por 7,5
bilhdes de euros. No més de dezembro de 2001, a administragdo da empresa revela suas
estratégias para designar uma holding para gerenciamento empresarial. Essas mudancas
possibilitaram a reorganizacao do Grupo que teve, entre os anos de 2002 a 2005, 8 notaveis
subgrupos legalmente independentes da Bayer (BAYER, 2020).

A partir de agosto de 2007, a companhia passou a investir em questdes sociais e
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ambientais, marcado pela Conferéncia Internacional Juventude TUNZA do Programa de Meio
Ambiente das Nagdes Unidas (UNEP), que reuniu pela primeira vez na Europa Central 180
jovens de 85 paises diferentes para discussodes sobre questdes ambientais globais. Em novembro
de 2007 inicia o langcamento do Programa de Clima da Bayer integralizado e de todo o Grupo,
cujo principal objetivo ¢ a diminui¢do nas emissdes de CO2 dos alojamentos de producao da
Bayer. Em junho do ano seguinte, conquista do Prémio Ambiental 2008 na categoria
“Tecnologias que Respeitam o Meio Ambiente” pela Federagao de Industrias Alemas (BDI).

Em 2013, a Bayer celebra o 150° aniversario de sua fundagao em todo o mundo, fazendo
uma exposicao solene e servindo uma refeicdo comemorativa aos seus 110.000 funcionarios,
com o proposito de difundir o principio da Bayer para mais de 50 paises através da canc¢io de
aniversario “Uma Vida Melhor”. Em 2016 a Bayer também comemorou os 120 anos desde
a sua fundagao no Brasil. Neste mesmo ano, ela foi eleita pela pesquisa Top 100 Most Powerful
Brands — Tenet Partners, como a terceira marca mais poderosa do mundo (BAYER, 2020).
Ainda em 2016, A Bayer comunicou a anuéncia do conselho administrativo para a oferta de
compra da Monsanto, que arrematou sua proposta no ano de 2018.

A Monsanto Chemical Works foi fundada em 04 de abril de 1901 pelo agente de
compras de uma empresa farmacéutica, John Francis Queeny, na cidade de Saint Louis —
Missouri, Estados Unidos. Queeny iniciou investindo de seu proprio dinheiro para langar a
industria, que chamou de Monsanto em homenagem ao nome de solteiro de sua esposa, Olga
Mendez Monsanto, para fabricar o adogante sintético sacarina.

A empresa atingiu a produ¢do de sacarina em escala total em 1902, adicionou cafeina e
vanilina a sua linha de produtos nos anos seguintes € em 1905 comecou a obter lucro. Com a
Coca-Cola Company sendo um dos principais clientes da Monsanto, as vendas alcancaram o
patamar de 1 milhdo de ddlares em 1915. A Monsanto comecou a produzir a Aspirina® em
1917 (BRITTANICA, 2020). Em 1919, a companhia instituiu uma filial na Europa, através de
uma sociedade com a Graesser’s Chemical Works, de Cefn Mawr, Pais de Gales, para a
producao de vanilina, acido salicilico, e posteriormente, borracha.

Na segunda década de sua histdria, em 1920, a organizacdo estendeu sua producdo para
outros compostos quimicos como o acido sulfurico. Como muitas outras empresas quimicas, a
Monsanto se expandiu durante a Primeira Guerra Mundial e se desenvolveu sobre a produ¢do
das altas tarifas dos Estados Unidos na década de 1920. Jonh Queeny passou o controle da
empresa para seu filho Edgar M. Queeny, em 1928, que transformou a Monsanto em um gigante

industrial antes de se aposentar em 1960. A empresa foi denominada como Monsanto Chemical
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Company em 1933. A producao de estireno, um componente da borracha sintética, foi vital para
o esfor¢o de guerra dos Estados Unidos durante a Segunda Guerra. Refletindo suas diversas
ofertas de produtos, a empresa mudou seu nome para Monsanto Company em 1964. No ano de
1985 a Monsanto comprou a empresa farmacéutica G.D. Searle & Co. fabricante do adogante
artificial aspartame, NutraSweet. Porém, em 2000, a Monsanto vendeu seus negdcios de
adocante, incluindo essas compras de 1985 (BRITTANICA, 2020).

Nos anos 1940, a organizagao se transformou em uma das dominantes no fornecimento
de plastico, englobando o polietileno e as fibras sintéticas. Desde esse momento, a Monsanto
se manteve entre as 10 industrias quimicas dos Estados Unidos. Outros produtos de destaque
desenvolvidos pela empresa foram os herbicidas 2, 4, 5-T, o conhecido agente laranja,
resultante da mistura dos herbicidas 2, 4-D e o 2, 4, 5-T, usado na Guerra dos EUA contra o
Vietna, nos anos de 1960; ¢ o PCB, que ¢ conhecido no Brasil como Ascarel, um elemento
quimico profundamente toxico, que foi banido em 1971 nos Estados Unidos e em 1981 no
Brasil (RAS — Rede de Agricultura Sustentavel).

Na década de 1990, a aquisicdo da Calgene Inc., DEKALB Genetics e de outras
empresas de biotecnologia fez da Monsanto lider no desenvolvimento e produ¢do de sementes
de safras geneticamente modificadas. Em 1994, a companbhia iniciou a produgdo comercial do
composto BST (somatotropina bovina), um suplemento para vacas leiteiras. Em setembro de
1997, a organizagdo filia-se numa série de negociagdes com a Solutia. Até entdo com trés
setores de atuacdo, os produtos agropecudrios, industria quimica e farmacéutica, a Monsanto
transferiu os direitos de industria quimica (BRITTANICA, 2020).

O Grupo Monsanto inicia o processo de fusdo com a empresa farmacé€utica global
Pharmacia & Upjohn no dia 19 de dezembro de 1999, que ¢ concretizado em margo dos anos
2000, e a Monsanto se converte em uma empresa secundéria da nova organizacao. Apds uma
sequéncia de operagdes, em 13 de agosto de 2002 a subsididria Monsanto volta a se emancipar
da Pharmacia e passa a operar apenas no segmento do Agronegocio, transformando-se numa
empresa de capital aberto. Seus principais negdcios eram na agricultura e biotecnologia, e para
promover esses interesses, adquiriu varias empresas de sementes e empresas de software no
inicio do século XXI (BRITTANICA, 2020).

Durante esse periodo, a Monsanto comegou a ser vista de forma negativa pelo publico.
Houve oposicao a sua oferta de organismos geneticamente modificados e a empresa estava
envolvida com produtos quimicos que supostamente causavam problemas de saude. Na década

de 2010, inumeros processos foram requeridos alegando que o herbicida Roundup, cujo
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principal composto ¢ o glifosato, causava cancer. Nesse cendrio, em maio de 2016, foi
anunciado que a farmacéutica Alema Bayer estava comprando a Monsanto em um negdcio

avaliado em U$ 66 bilhdoes (BRITTANICA, 2020).

Quadro 5 — Resumo de informagdes basicas das empresas Bayer e Monsanto

Informacées Basicas Bayer Monsanto
Data de criacdo 1 de agosto de 1863 04 de abril de 1901
Pais sede Alemanha Estados Unidos
Ramo de atividade Quimica e farmacéutica Agricultura e Biotecnologia
Principais produtos Medicamentos gerais e especiais, Pesticidas, herbicidas e transgénicos
medicamentos veterinarios,
biotecnologia vegetal

Fonte: elaborado pela autora com base nas reportagens pesquisadas ¢ website das empresas.

Anunciada em maio de 2016, a aquisi¢do da Monsanto pela Bayer criou uma empresa
que corresponde a aproximadamente um quarto do mercado mundial combinado para
antibidticos, sementes geneticamente modificadas e pesticidas. Juntas, faturavam anualmente
aproximadamente U$ 25 bilhdes, com um quadro de 140.000 funcionarios (G1, 2016). As
negociacdes comegaram no primeiro semestre 2016, com ofertas de aquisi¢ao apresentadas pelo
grupo Bayer, que foram aceitas pela Monsanto em setembro de 2016 pelo valor de U$

128,00/a¢do totalizando U$ 66 bilhdes.
“Temos o prazer de anunciar a combinagdo de nossas duas grandes organizagdes. Isso
representa um grande passo para nosso negocio Crop Science e reforga a posicdo de
lideranga global da Bayer como empresa de Ciéncias da Vida, impulsionada pela
inovagdo e que ocupa posi¢des de lideranga em seus principais segmentos, entregando

valor substancial aos acionistas, clientes, funcionarios e a sociedade em geral", disse
Werner Baumann, CEO da Bayer AG. (G1, 2016)

A compra da Monsanto pela Bayer ficou sujeita a aprovagado de autoridades antitruste e
orgaos reguladores. De inicio, o Conselho Administrativo de Defesa Econdmica (CADE),
recomendou a objecdo da fusdo entre as empresas, pois, segundo as agéncias reguladoras do
Brasil, EUA e Europa, a juncao poderia causar um desequilibrio do mercado, gerando efeitos
anticompetitivos no mercado. No Brasil, o CADE aprovou a operacdo de compra em 7 de
fevereiro de 2018, porém a aquisi¢do estaria condicionada a venda de ativos na 4rea de sementes
e herbicidas da Bayer, para outra companhia. No més seguinte, em 20 de margo de 2018, a
Unido Europeia aprovou o processo, também sob a premissa de solucionar a sobreposi¢ao de
atividades em campos como sementes ou a agricultura digital. No mesmo més, o Departamento

de Justi¢a dos EUA em concordancia com o Brasil, UE e também a China, aprovou a aquisi¢ao
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da Monsanto pela Bayer, mantendo-se na obrigacdo de renunciar suas atividades no setor de
sementes, pesticidas e chamada agricultura digital para outra empresa. A empresa alema fez a
promessa de ceder atividades e ativos no setor de sementes e pesticidas a fim de preservar-se
de dualismos com a Monsanto (Reportagens 22, 23 e 24, Folha de Sao Paulo, 2018).

Em junho 2018, o processo de aquisi¢ao foi finalizado (QUADRO 6), pelo valor
aproximado de R$ 247 bilhGes, levando a Bayer a ocupar a posi¢ao de lideranga no mercado
mundial de sementes, fertilizantes e pesticidas. Esta, foi a maior compra feita por uma empresa
alema no exterior até entdo. A Bayer anunciou, apos a compra, que suspenderia o nome da
Monsanto, por este ter se tornado um agente causador de protestos de ativistas do meio
ambiente. Porém, afirmou que manteria no mercado produtos importantes como o Roundup,
por ser um dos herbicidas mais comercializados no mercado, apesar de ser indicado como
maléfico para a satde. A operagdo representa "um alto risco para a reputagcdo, mas também
enormes oportunidades de mercado", segundo o jornal alemao Frankfurter Allgemeine Zeitung
(Reportagem 26). Essa declaragao evidencia uma decisdo estratégica baseada na analise custo-

beneficio, mais do que baseada em principios ou outros fundamentos morais.

Quadro 6 — Resumo cronolégico da F&A das empresas Bayer e Monsanto

Data Principais eventos relacionados a compra da Monsanto pela Bayer

Maio/2016 Bayer anuncia o interesse de compra da Monsanto
Setembro/2016 | Monsanto aceita proposta de U$ 66 bilhdes
Fevereiro/2018 | CADE aprova a F&A entre a Bayer e Monsanto no Brasil
Mar¢o/2018 Unido Europeia, China e EUA aprovam a F&A
Junho/2018 Bayer conclui a compra da Monsanto

Fonte: elaborado pela autora a partir das reportagens analisadas.

4.2 A Repercussio na Midia do Caso do Glifosato e os Impactos sobre a Reputacio da
Bayer com a aquisi¢io da Monsanto

O glifosato (FIGURA 3) ¢ um herbicida que foi inicialmente regulado de grande risco
no Brasil. E um hibrido organofosforado (um fosfonato), ou seja, uma molécula desenvolvida
na fabricacio de produtos quimicos. E usado para matar ervas daninhas. Esse herbicida a base
de glifosato € posto nas folhas de ervas daninhas, que germinam naturalmente junto as lavouras
e danificam a produgdo agricola. Além do seu uso como combatente as pragas na lavoura, o
glifosato, em alguns casos, também pode ser empregado como dessecante. Isto €, se o produtor
desejar colher a soja e por alguma razdo essa, até aquele momento, permanecer verde, o

emprego do herbicida padroniza a lavoura e viabiliza a antecipagdo da colheita (G1, 2019).
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FIGURA 3 - Ingredientes dos agrotoxicos mais vendidos

Agrotoxicos mais vendidos no Brasil,
nos EUA e na UE
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Criado nos anos de 1950 pela industria farmacéutica, suas caracteristicas herbicidas
foram evidenciadas por volta de 1970, pelo quimico John E. Franz, da Monsanto, quando o
elemento ficou conhecido. A comercializagdo do composto ganhou destaque quando a
companhia difundiu sua linha de sementes transgénicas Roundup, resistentes ao glifosato, em
1990. Ofertado para agricultores desde 1974, a substancia ¢ atualmente o herbicida ¢ um dos
mais comuns ¢ comercializados do mundo (FIGURA 3).

Isso ocorre porque, até pouco tempo atras, alegarem que o glifosato, era um dos
agrotoxicos de menor controvérsia, considerando que ele atua coibindo uma enzima empregada
nas plantas invasivas para gerar fotossintese, € que os animais, assim como os seres humanos
ndo portam essa enzima. Sendo assim, teoricamente, ndo deveriam ser contaminados pela
substancia, explica o agronomo e pesquisador da Escola Nacional de Satude Publica de Fiocruz,
Luis Claudio Meirelles (MORI, 2019).

Essa provavel seguranca no produto, associada a expansdo de soja geneticamente
modificada duravel em relacdo aos efeitos do glifosato, fizeram com que ele se espargisse
ligeiramente pelo mundo e se fosse vastamente utilizado. Numa época em que se procurava a
majoracdo de lucros com as lavouras, o glifosato se mostrou ser uma das melhores alternativas,
sem indicios presentes sobre os seus danos na satide humana. Entretanto, no ano de 2015, a
Agéncia Internacional para Pesquisa sobre o Cancer (IARC), associada a Organizacao Mundial
de Satde (OMS), embasada em centenas de pesquisas provou que o glifosato era
“provavelmente cancerigeno” para os seres humanos (CEE-FIOCRUZ, 2019).

Em contrapartida, a Agéncia de Protecdo Ambiental Americana (EPA) reavaliou o
produto e permaneceu insistindo que o herbicida ¢ seguro, se for utilizado de modo correto.
Seja qual for o agrotoxico, € um produto quimico do qual a comercializagdo e funcionalidade
sao regidos por lei. A agéncia reguladora europeia (EFSA) também fez o reestudo do produto
em 2016, e o considerou invulneravel a saide humana, contanto que os seus residuos sejam
baixo nos alimentos. Outro 6rgdo a se mostrar favoravel ao consumo do glifosato em niveis
minimos nos alimentos foi a FAO (Organizagdao das Nacgdes Unidas para Alimentacdo e
Agricultura) através de uma reunido que aconteceu no mesmo ano com seus representantes em
conjunto com a OMS (G1, 2019).

O Quadro 7 traz de forma resumida, uma linha do tempo do uso do Glifosato no Brasil.



35

Quadro 7 — Linha do tempo do Glifosato com os fatos mais importantes na historia
Linha do tempo do glifosato com os dez fatos importantes na historia do agrotéxico
mais usado no Brasil

1950 Descoberta da molécula do glifosato pelo quimico suico Henri Martin, da farmacéutica Cilag.

1970 O quimico John E. Franz, da Monsanto, desenvolve herbicidas a base de glifosato. O produto ja
era usado pela Stauffer Chemical para limpar metais.

1974 Monsanto passa a produzir herbicidas de glifosato em escala industrial, inicialmente para
producdo de borracha na Malésia e trigo no Reino Unido.

1995 Chegam ao Brasil as sementes transgénicas de soja, milho e algoddo Roundup Ready, da

Monsanto, resistentes ao glifosato. As vendas saltam a partir de 2005, com a liberacdo da soja
transgénica, e transformam o produto no herbicida mais usado nas lavouras.

2000 Patente da Monsanto expira e o glifosato vira principio ativo de mais de 2 mil produtos de
diversas outras empresas. Hoje, no Brasil, mais de 100 agrotoxicos contém glifosato.

2015 Estudo da Agéncia Internacional para Pesquisa do Cancer (IARC), ligada a Organizacdo Mundial
da Saude (OMS), associa o glifosato ao cancer, descrevendo-o como um “provavel causador” da
doenga.

2016 Um painel com representantes da OMS e da Organizagdo das Na¢des Unidas para Alimentagdo e
Agricultura (FAO) déo parecer positivo ao glifosato quando a exposigéo se da de forma limitada e
por meio do consumo de alimentos.

2018 A Bayer conclui a compra da Monsanto por US$ 63 bilhdes (R$ 248 bilhdes), a maior ja feita
pela empresa alema no exterior, criando a maior companhia de pesticidas e sementes do mundo.
Bayer é condenada a pagar US$ 289 milhdes (RS 1,1 bilhdo) ao ex-jardineiro Dewayne Johnson,
que teve cancer por exposicao prolongada ao glifosato.

2019 Em margo de 2019, Bayer foi condenada a pagar US$ 80 milhdes (R$ 315 milhdes) a Edwin
Hardeman, por ndo alertar sobre os riscos do produto.

Anvisa faz reavaliagdo do glifosato, iniciada em 2008, e permite seu uso no Brasil. Afirma que a
substancia “ndo apresenta caracteristicas mutagénicas e carcinogénicas”. A agéncia avaliou 16
pareceres proprios e 3 externos. Até 6 de junho estdo abertas as consultas publicas sobre o
glifosato no pais.

Fonte: CCE-FIOCRUZ (2019)

Com base nestes argumentos, a Comissdo Europeia outorgou o exercicio do glifosato
no continente até o ano de 2022, quando retornara a executar um novo julgamento. No Brasil,
a Agéncia Nacional de Vigilancia Sanitéria (Anvisa) efetuou, uma reavaliacdo sobre o glifosato,
instaurado em 2008, declarou que ele “ndo apresenta caracteristicas mutagénicas e
carcinogénicas”. No Brasil, o produto vai além das pequenas e grandes propriedades agricolas,
sendo empregado em manutencao de jardinagem e parques publicos. (G1, 2019). No Brasil, a
Anvisa alterou a classifica¢ao dos pesticidas “considerados altamente toxicos”, decisdo que foi
criticada por ambientalistas. A Anvisa informa que estd “adotando um padrdo internacional”
(TOOGE; MANZANO, 2019).

A analise de contetdo das reportagens e publicacdes selecionadas na pesquisa, listadas
nos Quadros 3 e 4, mostrou o descontentamento de diversos ativistas com o anuncio da F&A
das companhias principalmente em relagdo ao histérico da Monsanto e em como o Glifosato
trouxe impactos negativos a reputagdo da empresa, que foi pioneira na comercializacdo do
produto e em consequéncia do processo de F&A, levou esses impactos a Bayer que ainda sofre

com os danos causados pelo produto.
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O Video 1, mostra uma entrevista dada pelo médico, epidemiologista e ex-diretor da
IARC Kurt Straif que defendeu a teoria de que sim, o Glifosato ¢ potencialmente cancerigeno,
num estudo conduzido pela Agéncia Internacional para Pesquisa sobre o Cancer, através de
exames toxicoldgicos coletados em animais que foram expostos a substancia, o especialista
revela que houve nocividade para os genes. Na reportagem 15, publicada no Jornal Folha de
Sdo Paulo, a TARC volta a se manifestar rotulando o Glifosato como “provavelmente
cancerigeno” e que na academia, existem pesquisas que associam a exposi¢cao do pesticida ao
aumento do linfoma, mas outros que revelam a precariedade dessa correlacao.

Outro estudo que reforca essa teoria foi feito no Brasil, pela Universidade Federal do
Rio Grande do Sul (UFRGS) que defrontou o nimero de 6bitos por diagndstico de cancer da
microrregido de [jui com as registradas no estado do RS e no pais entre os anos de1979 a 2003
e detectou que os niveis de mortalidade local ultrapassam tanto a gaticha como a Nacional. Na
opinido dos especialistas que enfrentam o problema local, ndo ha hesitacdo sobre o
encadeamento do veneno a doenga. O Oncologista e coordenador do Centro de Alta
Complexidade em Oncologia (Cacon) Fabio Franke, alega que “milhares de pessoas estdo
morrendo de cancer por causa dos agrotoxicos” pois, segundo ele, a maioria dos doentes vem
da area rural. (Reportagem 10).

Publicado em setembro de 2016 os executivos da Bayer e da Monsanto, Werner
Baumann e Hugh Grant, fizeram um comunicado oficial, na concretizagcao do processo de F&A.
Na reportagem, defendiam e celebravam o processo como sendo um marco historico para as
duas companhias. “Noés estamos totalmente comprometidos em ajudar a resolver um dos
maiores problemas da sociedade, que ¢ alimentar uma populacdo mundial em crescimento
massivo de maneira ambientalmente sustentavel” disse o CEO da Bayer e ainda complementou
que a unido das duas empresas possibilitaria a criacdo de valores e a inovagdo em agricultura,
possibilitando aos produtores a maximizagao de recursos de maneira sustentavel, “produzindo
mais com menos”. Na sequéncia, Grant, confirma o discurso de Baumann em sua fala e
complementa dizendo que “esta combinacao (das companhias) vai entregar exatamente isso:
um mecanismo de inova¢do que combina o portifolio de protecdo de safras da Bayer com as
nossas (Monsanto) sementes e linha premium e nossa plataforma corporativa para ajudar nossos
produtores com os obstaculos do futuro” (Video 2).

O anuncio da unido entre as duas empresas trouxe a tona varias reagcdes contrarias ao
redor do mundo e causou o temor de alguns produtores. Conforme a reportagem 13, alguns

produtores ndo enxergam com bons olhos este acontecimento, pois ele pode gerar concentragao



37

e até monopolizar o setor de fornecimentos de insumos agropecuarios. Nas palavras de Rui
Prado, presidente da Federagdo da Agricultura do Estado de Mato Grosso (Famato), a
monopolizacdo gera elevacao de custos pois “essas unides sempre resultam em aumento de
precos para o produtor e, por consequéncia, para o consumidor final”.

Diversos protestos ativistas ocorreram, deixando grandes repercussdes nas midias. Em
frente a Comissdo Europeia alguns ativistas protestavam durante a andlise do processo,
utilizando o termo que a juncdo das empresas seria “o casamento feito no inferno” (FIGURA
4), serd ruim para os consumidores, para os fazendeiros e também para a natureza. (Video 3).
Na Franga, também houveram manifestagdes, com militantes indo as ruas fantasiados ¢ com
cartazes, além do ato de, na tentativa de induzir a politica dinamarquesa e atual Comissaria
Europeia Margrethe Vestager os ativistas enviaram mais de 50 mil e-mails e 5 mil cartas de

posicao contraria ao processo de F&A (Video 4).

FIGURA 4 — Imagem da aquisi¢do Bayer-Monsanto: “casamento do inferno”

Fonte: Jornal Folha de S. Paulo (Reportagem 23).
Ativistas vestidos de noiva e noivo seguram placas da Bayer ¢ da Monsanto em protesto contra a fusdo
- Emmanuel Dunand - 30.mar.2017/AFP

Ainda na Franca, diversos chefes de culindria também protestaram contra essa
estratégia, pois ela representava uma ameaga a diversidade e a boa procedéncia dos alimentos
em todo o planeta. (Reportagem 16). Outra preocupacdo gerada foi na area de pesquisa e

desenvolvimento, pois conforme Reportagem 14, o processo de aquisicao poderia causar mais
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restricdes as pesquisas. Delata-se a Monsanto de levantar um excesso de entraves a pesquisa
com seus laborares e tragos transgénicos (estruturagdo de DNA) preservados por propriedade
intelectual.

O Conselho Administrativo de Defesa Economica (CADE), de acordo com a
Reportagem 18, descreveu a F&A da Bayer com a Monsanto como “complexa” e imp0s a
realizacdo de inquéritos, com a necessidade de estudos para avaliagao dos possiveis impactos
concorrenciais da transacdo. Além de oportunizar as partes envolvidas a exposicdo das
eficiéncias econdmicas que t€ém de ser criadas a partir deste processo. Por causa dessa
declaragdo, a Comissdo Europeia em agosto de 2017, iniciou uma intensa investigacao sobre a
aquisicdo da Monsanto pelo Grupo alemio, em sua declaracdo, a comissaria Margrethe
Vestager afirma que a Comissdo deve assegurar “uma concorréncia efetiva para que os
agricultores possam ter acesso a produtos inovadores, melhor qualidade e compra de produtos
a precos competitivos”.

Em outubro deste mesmo ano, a superintendéncia-geral do Conselho propds objecdo a
compra ao avaliar que as eficiéncias operacionais argumentadas eram escassas frente aos
possiveis resultados anticompetitivos, € que essas apreensoes requerem uma “solugao de carater
estrutural” (Reportagem 20). No més seguinte, em novembro, A Bayer saiu em defesa do
processo € em contestacao aos pretextos do CADE, conforme reportagem 21, ao afirmar que
“ha uma nova competi¢ao (entrada de empresas de tecnologia) surgindo que as pessoas ainda
ndo percebem muito, mas nos sim. Nao temo que haja falta de concorréncia, minha preocupagao
¢ que a Bayer ainda esteja por aqui daqui 10 anos” e ainda complementa “tudo o que fazemos
¢ baseado em gerar mais inovagdo que nossos competidores para que os agricultores tenham
incentivo a usar nossos produtos.

Mesmo diante dos possiveis riscos de imagem relacionados & Monsanto, em junho de
2018, a Bayer confirmou que, ap0s a concretizagdo da F&A, o nome da empresa americana de
117 anos seria aposentado (Reportagem 25). Pode-se dizer que a decisao tomada foi estratégica,
considerando que a Monsanto, nos ultimos anos, tem se tornado uma para-raios da objecao dos
ambientalistas devido a tecnologia de sementes geneticamente modificadas. Mesmo assim, toda
a repercussdo negativa a respeito do processo de aquisicdo da Monsanto pela Bayer, fez com
que as acoes da Bayer se despencassem no mercado (Reportagem 31). Um dos fatores que mais
contribuiram para essa “ma reputacao” da Monsanto, devido a associacdo dessa empresa com
seu principal produto: o Roundup, a base do Gilfosato (Reportagem 29)

Em entrevista para a Bloomberg Markets, no Video 5, o CEO da Bayer, Werner
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Baumann justificou que essa desvalorizagao se deu pelo fato de a Bayer fechar os negdcios da
Monsanto depois do esperado. Ele argumenta que este movimento inicial ja estava previsto,
mas que a companhia estava otimista com a unido dos negocios no restante do ano. O
entrevistador questionou o CEO sobre o receio de se comprar uma empresa que ja estava
envolvida em processos pelo Roundup, o CEO defendeu que “em aspectos competitivos, a
combinagdo tem de tudo pra ser uma das melhores empresas quimicas do mundo e
desenvolvedoras de biotecnologia e agricultura digital”, eles ndo t€m receios e estdo animados
com a compra. Sobre os processos relacionados ao Roundup e o glifosato, ele foi firme em seus
argumentos ao alegar o fato de eles terem aproximadamente 800 estudos que comprovam que
seu uso € seguro, como por exemplo, mostra a Reportagem 37, num estudo de campo feito por
pesquisadores da Unicamp no Mato Grosso que provou que o Glifosato ndo ¢ cumulativo uma
vez que nao existe correlacdo entre o tempo de exposi¢dao ao produto e ao nivel de residuos
encontrados no organismo de quem o manuseia. Ainda na entrevista, Baumann confirma que o
produto esta no mercado ha cerca de 40 anos e que estes processos ndo fizeram a companhia
hesitar em seguir com a estratégia, além de terem confianca de que o produto continuaré a ser
comercializado no mercado. Finalizou seu discurso dizendo que “o veredito que determinou a
causa sob a justificativa que o produto € nocivo a saude esta indo contra a ciéncia (Video 5).

O primeiro processo movido contra a Monsanto pelo uso do Glifosato se iniciou em
meados de junho de 2018, pelo americano Dewayne Johnson, de 46 anos, que foi diagnosticado
em fase terminal de cancer, trabalhou praticando fumiga¢do de Roundup por um pouco mais de
2 anos. (Reportagem 28). Os advogados de Jonhson afirmam que o diagndstico ndo estd
associado a problemas genéticos e “ndo ¢ culpa do acaso”, mas manifestou-se a em virtude da
exposicao continua do autor ao produto, e “isso poderia ter sido evitado”. De acordo com a
Reportagem 30, a réu foi condenada em 1° instincia pelo juri da Califérnia e deveria pagar uma
multa de U$ 289MM como indenizagdo. A Monsanto negou as acusacdes e defende que existem
décadas de estudos que comprovam que seu uso € seguro. Em setembro do mesmo ano, a Bayer
deu entrada ao recurso na justica americana na tentativa de reverter a condenacao.

Em paralelo a empresa inseriu em sua agenda anual, na Alemanha, uma conferéncia
para interceder pelo produto (Reportagem 39). Apesar do esforgo da companhia, em outubro
de 2018 a justica dos EUA confirmou a condenacao da Monsanto sobre o caso do zelador contra
o herbicida a base de glifosato. Conforme relatado na Reportagem 40, a juiza Suzanne Bolanos,
condenou a empresa, mas disse que, com a anuéncia dos advogados de Johnson, poderia haver

acordo para reduc¢do do valor da indenizacdo punitiva.
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No segundo processo judicial movido contra o herbicida Roundup, o juri considerou por
decisdo unanime, que este composto contribuiu para a o cancer do aposentado de 70 anos de
idade, Edwin Hardman, que fez uso do produto durante 26 anos, até¢ 2012 e que seu diagnéstico
de linfoma descoberto em 2015 estaria relacionado ao uso, a empresa foi acusada de ser
negligente ao ndo alertar os usudrios, na descri¢do de seus produtos que existia o risco
cancerigeno em sua utilizacdo de maneira inadequada (Video 6).

De acordo com a Reportagem 46, publicada em marco de 2019, as acdes da Bayer
despencaram, no processo do Sr. Edwin, fechando com queda de 9,33% no mesmo dia em que
o juri declarou a empresa culpada, decidindo que o herbicida Roundup provoca cancer. Os
investidores da Bayer, diante dos acontecimentos relacionados ao processo do Sr. Edwin e ao
valor de U$ 80 milhdes em que ele foi indenizado, se mostraram bastante preocupados e temiam
que a queda de aproximadamente 40% no valor de suas a¢des pudesse piorar. Para eles, essa
aquisi¢ao estava se tornando um verdadeiro desastre. (Video 7)

Outro processo que gerou grande repercussao foi movido pelo casal Alva Pilliod de 77
anos e Alberta Pilliod de 74, aberto em maio de 2019, ambos foram diagnosticados com o
mesmo linfoma, e utilizaram o Roundup por mais de 30 anos. Este foi o terceiro caso, ¢ mais
uma vez a Monsanto fora condenada, neste processo a pagar a ordem de U$ 2 bilhdes. Nesta
época os processos abertos ja chegavam a aproximadamente 13.000, neste patamar, os
investidores do grupo j4 demonstravam bastante insatisfagdao e culpavam a Administragcao da
Bayer, pois “no papel a unido das duas empresas era muito promissora, mas a Bayer subestimou
os problemas que a Monsanto tinham”, e alegaram a empresa adquiriu uma “caixa preta” (Video
8). Mais tarde, a multa foi reduzida em aproximadamente 95% pela juiza do condado de
Alameda, reiterando que a sentenga emitida ultrapassava demasiadamente o precedente legal
(Reportagem 47).

Com a pressao gerada por seus stakeholders, a Bayer prometeu que investiria cerca de
5 bilhdes de euros nos proximos 10 anos em pesquisas para desenvolver uma alternativa mais
sustentavel para o Glifosato, a fim de reverter a aquisicao toxica da Monsanto (FIGURA 5).
Mas ainda assim continuam a comercializa¢dao do produto alegando que se usado corretamente,
o produto ndo causa danos a satde. A empresa viu em um ano seu preco de mercado ser
reduzido pela metade (VIDEO 9).

Ficava cada vez mais evidente, que a Bayer estava sofrendo consequéncias drasticas
pelos problemas legais do produto da Monsanto. Em marco de 2018, conforme Reportagem 33,

o nimero de agdes judiciais vinculados ao uso do glifosato, ja haviam chegado a 8.000 apenas
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nos EUA, e em consequéncia, as agdes ja mostravam um recuo superior a 10%. Segundo
mostrado no Video 10, até julho de 2019 a empresa ja somava cerca de 18.400 dentincias pelo
glifosato. Outra consequéncia gerada pelo baque na cotagdo das agdes da Bayer, fez com que
a companhia, no afinco de reconquistar a confianca e a credibilidade de seus investidores,
comunicou a demissao de 12 mil funciondrios e a venda de sua divisdo de produtos para a saude
animal, para reducdo de custos, o corte corresponde a aproximadamente 10 % de sua forga

mundial de trabalho (Reportagem 41).

FIGURA 5 — Imagem da aquisi¢do Bayer-Monsato: aquisi¢ao toxica

.""

Fonte: CAMPOS (2018). Protesto em Bruxelas, Bélgica, contra o glifosato, em 2017.

Em fevereiro de 2020, o CEO da Bayer voltou a ser entrevistado pela Bloomberg para falar a
respeito da onda de processos que a companhia vinha sofrendo pelo uso do Glifosato, e de como
esses acontecimentos prejudicaram a empresa. O executivo, em contradi¢do com as estatisticas,
disse que “cumpriram com a meta e entregaram o orcamento previsto para o ano de 2019” e
que anteciparam em mais de U$ 4 bilhoes o fluxo de caixa dos acionistas ¢ ndo tera problemas
em lidar com essas adversidades e que, mesmo sentido a perca dos processos judiciais, vao
conseguir se resolver sem a necessidade de recorrer ao recurso dos acionistas (Video 11).

No intuito de por um fim nesses problemas juridicos, a Bayer chegou a um acordo de
US$ 10 bilhdes para resolver as dezenas de milhares de processos legais nos EUA, que herdou

com a compra da Monsanto. Como se¢do do acordo, a empresa ainda tera que pagar entre U$
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8,8 ¢ 9,6 bilhdes para concluir as impugnacdes de advogados que exercem cerca de 95 mil
querelantes (Reportagem 49). Em entrevista com o CEO da Bayer ao CNBC Television, o valor
total do pagamento de 10 bi fecha aproximadamente 75% dos litigios abertos que chegam a
aproximadamente 125 mil casos arquivado e ndo arquivados e ainda incluem reserva para
futuros potenciais. Baumann ainda foi questionado do motivo pelo qual o Roundup ainda estar
no mercado mesmo diante do acordo efetuado, ele sutilmente se esquivou do assunto, mas disse
que a empresa precisa continuar por estarem na area da saude e da producdo de alimentos, e
com a Pandemia e o lockdown, devem continuar produzindo a fim de poder cuidar da
populacdo. (Video 12 e 13).

O Quadro 8 resume a repercussdo na midia e os impactos observados através dos
matérias coletados, que foram causados pelo uso do produto Roundup, a base de glifosato, sobre

a estratégia de aquisicao da Monsanto pela Bayer.

Quadro 8 — Tipos de impactos sobre o processo de F&A
Tipos de impacto sobre a
reputagdo na aquisigdo da Descrigao
Monsanto pela Bayer

Juridico/legal e Até os dias atuais, estima-se de mais de 125 mil processos foram
abertos contra a companhia.

e Acgdes governamentais para boicotar o uso do produto

Econdmico e Queda de até 40% no prego das agdes

e  Multas/indenizagOes alcangaram os U$ 10,4 bilhGes

e Fundo de reserva para futuros processos no valor de U$ 1,25

bilhdo
Ambiental e  Ativistas ambientalistas
e Impactos ambientais
e  Protestos
Administrativo/ Ganho de marketshare
Estratégico Insatisfa¢do dos investidores diante da Administragio

Redugdo de 10% no quadro de funcionarios

Protestos relacionados a demissdo

Impactos sobre a satide dos usuarios

Valores/cultura dirigida para a responsabilidade social

e Boicotes e manifestagdes de organizagdes € movimentos
ambientalistas

Fonte: elaborado pela autora, com base nas pesquisas de midia

Social: saude, cultura/valores

Em relacdo aos achados dessa pesquisa que sdo sintetizados no Quadro 8, observa-se
que os impactos causados pela ma reputacdo da Monsanto, especificamente no caso da
utilizac¢do do glifosato, levaram a Bayer a empreender acdes de gestdo da imagem empresarial.
Isso, porém, ndo foi suficiente para impedir diferentes tipos de impacto sobre a reputacao da

Bayer. Aqui, ¢ preciso reconhecer que essa andlise estd baseada em fatos que se tornaram
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publicos, pois esta pesquisa estd baseada em reportagens de jornal e em videos da midia
eletronica. Mesmo reconhecendo que a ma reputagdo da Bayer gerada pela aquisicdo da
Monsanto pode estar relacionada a outros fatores que ndo foram noticiados pela midia, ou seja,
que nao sdo de dominio publico e que nao estdo relacionados ao produto Roundup, foco dessa
pesquisa, foi possivel identificar diferentes formas pelas quais a reputacdo da Bayer foi afetada
com essa aquisi¢ao.

Primeiro, os impactos juridico-legais sobre a reputagdo Bayer-Monsanto, através dos
inimeros processos judiciais que foram abertos, alegando que a utilizagao do produto Roundup
seria responsavel pelo desenvolvimento de cancer em seus usuarios, estima-se de acordo com
as reportagens pesquisadas que foram aproximadamente 125 mil processos somente nos
Estados Unidos. Além disso, viu-se o movimento de alguns paises, também em virtude dos
acontecimentos relacionados ao consumo do Glifosato, medidas legais para restringir € em
alguns casos até boicotar a comercializa¢do do produto.

Quanto aos impactos econdmicos que a Bayer teve por esta aquisi¢ao e pela reputagao
da Monsanto relacionada a este produto, foi relatado a queda brusca no valor das a¢des da
companhia no mercado, além do déficit de caixa da empresa que se viu na obrigacao de efetuar
um acordo para pagamento das multas e indenizagdes aos autores dos processos no valor de U$
10 bilhdes mais um fundo de reserva de aproximadamente U$1,25 bilhdo para possiveis litigios
futuros.

A respeito dos impactos ambientais, percebeu-se que a continuidade da oferta do
produto desagrada ativistas ambientais que sairam em protestos a fim de banir sua
comercializacdo, uma vez que este composto afeta o meio ambiente, deteriorando o ecossistema
ao vitimar as abelhas, conforme reportagens analisadas.

Quanto aos impactos administrativos/estratégicos, a Bayer teve um ganho de Market
Share ao adquirir a Monsanto tornando-se lider na comercializagdo de sementes e herbicidas.
Todavia, os impactos econdmicos negativos, causado pelo produto Roundup, levando
descontentamento aos investidores da Bayer que comecaram a questionar a eficiéncia da
administracdo da companhia, que viu seu valor de mercado despencar. Reagindo ao desagrado
dos investidores a administragdo da empresa deliberou o desligamento de cerca de 12 mil
funcionarios, para enxugar o quadro em 10%, reduzindo assim as despesas relacionadas a folha
de pagamento.

Finalmente, em relagdo aos impactos sociais, nota-se através do material pesquisado que

existem estudos comprovando a nocividade que a exposicdo ao Glifosato pode causar a satde
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de seus consumidores. Entretanto, a empresa opta por manter a oferta do Roundup no mercado,
embasada em outros estudos que contradizem com essas afirmagdes, alegando que, quando
manuseado corretamente, 0 mesmo ndo oferece riscos.

Podemos analisar esses impactos ocorridos na aquisicdo da Monsanto pela Bayer
comparando o estudo de Barney e Hertely (2008), Kloeckner (1994) e Barros et. al. (2003),
com base no QUADRO 1 desta pesquisa, com os problemas que podem ser resultantes de um
processo de F & A. Com relagdo a dificuldade de integragdo, ao vermos a cultura empresarial
da Bayer em relagdo a sua gestao de imagem ser prejudicada quando da aquisicdo da Monsanto
que por sua vez, tinha uma ma reputacao para os stakeholders. Percebe-se também o aumento
do endividamento, ndo somente em relacdo ao valor de U$ 66 bilhdes dispensado pela Bayer
na compra da Monsanto, mas principalmente no impacto econémico e financeiro que ela teve
pelos processos judiciais referentes ao Glifosato, o que também levou a empresa a demitir 10%
do seu quadro, que também pode ser considerado como um problema de a empresa se tornar
“grande demais” fazendo que seus gastos fiquem maiores ao se comparar com o0s niveis de

economia de escala.
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5 CONCLUSOES

5.1 Implicacoes dos resultados da pesquisa

Diante dos fatos apresentados, conclui-se que um dos aspectos que trazem impactos
num processo de F&A entre duas empresas € a reputacao organizacional. O fato de que essa se
refere ao que as pessoas pensam a respeito da organizagdo, coloca em questdo a possibilidade
de se fazer a gestdo da reputagdo. Todavia, o que essa pesquisa mostrou ¢ que a Bayer vem
empreendendo agdes de gestdo da imagem como forma de gerar um impacto positivo em sua
reputagao, durante e apds o processo de aquisi¢do da empresa Monsanto. Percebe-se que, para
alguns administradores, o risco de imagem se mostra pouco relevante diante de outros fatores
e, algumas vezes, sdo subestimados pelos administradores. Esse risco, pode trazer impactos nao
apenas financeiros, mas sociais, juridicos, econdomicos, ambientais, estratégicos e até interferir
na continuidade dos negdcios.

No estudo de caso que foi objeto desta pesquisa, € possivel visualizar e comprovar que,
a Bayer assumiu esse risco de impactar sua reputacdo ao adquirir a Monsanto, que ja
apresentava evidéncias historicas por inimeros fatores relacionados a producao de compostos
quimicos, que trouxeram danos aos seus usudrios, que este era um problema da companhia. A
ma reputagdo da empresa americana, gerou uma contaminacdo desmedida a Bayer que
consequentemente sofreu diante de seus stakeholders.

Nesse caso, a decisdo da Bayer parece baseada em uma anélise de custo-beneficio: o
custo da mé reputagdo versus ganhos com um novo portfélio de produto, carteira de clientes,
sinergia com outros produtos da propria Bayer, estabelecimento de dominio ao invés de ver a
Monsanto ser adquirida por uma concorrente. Porém, isso traz um custo moral para a Bayer em

suas relagdes com parte dos stakeholders.

5.2 Sugestoes para a academia (universidade) e para as organizacoes

A academia, sugere-se mais estudos relacionando os temas de gestdo estratégica de
fusdo e aquisi¢do com a gestdo da reputagdo organizacional, pois a énfase neste tema pode
fornecer subsidio em futuros estudos ndo apenas para esses dois temas, mas também para os
estudos sobre gestdo de stakeholders. Para as organizagdes, esta pesquisa mostrou que a
reputagdo organizacional pode gerar diferentes tipos de interferéncia sobre um processo de

fusdo e aquisi¢do, durante e depois da concretizacdo da estratégia. Esses aspectos podem ser
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analisados sob a otica do custo-beneficio, mas os aspectos morais relacionados a

responsabilidade da companhia também sdo demandados pela sociedade,
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