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Resumo

O objetivo deste trabalho ¢ analisar como empresas brasileiras estdo se
internacionalizando e se fatores como empreendedorismo e inovagdo tém implicado uma
efetiva altera¢do de seu direcionamento estratégico e seu modo de atuacdo, de forma a
viabilizar uma expansdo sustentavel para o exterior. O levantamento empirico foi feito
em quatro organizagdes, escolhidas em func¢do do seu tamanho, setor de atuagdo, etapa
de internacionalizacdo e caracteristicas organizacionais. Embora se trate de uma
pesquisa exploratdria, que aborda um processo ainda em curso, algumas constatagcdes
puderam ser feitas. A principal delas ¢ que existe um processo de internacionalizacdo de
empresas brasileiras em curso que independe do ramo de atuagdo e do seu tamanho.
Entretanto, esse processo ainda € recente e incipiente, quando comparado com o de
paises desenvolvidos e mesmo com nagdes conhecidas como mercados emergentes. A
segunda constatagcdo € que esses movimentos sdo, na maioria das vezes, fruto de uma
decisdo interna da empresa. Politicas governamentais pouco tém contribuido para esse
direcionamento estratégico até este momento. Adicionalmente, embora as empresas
brasileiras analisadas estejam em diferentes estagios de internacionalizagdo, pode-se
inferir que tanto teorias comportamentais quanto econdmicas explicam, de forma
complementar, as suas decisdes estratégicas e etapas do processo. Finalmente, percebe-
se que fatores como empreendedorismo e inovagdo tém tido um papel preponderante na
decisdo de se e como se internacionalizar. Como produto das reflexdes, este estudo

sugere diretrizes para pesquisas futuras.

Palavras-chave: internacionalizagdo, multinacionais brasileiras, empreendedorismo,

inovacao.



Abstract

The purpose of this paper is to analyze how Brazilian companies have
internationalized, and whether factors such as entrepreneurship and innovation have
resulted in effective change in their strategic orientation and operation so as to allow for
a sustainable international expansion. An empirical research has been made in four
organizations chosen for their size, industry, stage of internationalization and
organizational structure. Although this research is an exploratory study which focuses on
an ongoing process, it does point to some relevant evidence. The main conclusion is that
there is an international expansion process in progress involving Brazilian firms, which
is independent of size and the industry the company operates in. However, it is still
recent and meager when compared with the ones observed in developed countries, or
even with some other emerging countries. Secondly, most of these movements are by
and large a consequence of the firms’ own internal decision. Governmental policies are
poor in pushing them in this direction, so far. In addition, although the analyzed
Brazilian firms are yet in different stages of internalization, we could infer that both
economic and behavioral theories explain in a complementary manner their strategic
decisions and stage of development. Finally, we perceived that factors such as
entrepreneurship and innovation have had an important role in the decision of if and how
to go international. Based on such investigation, this study suggests a guideline for

future research.

Keywords: internationalization, Brazilian multinationals, entrepreneurship, innovation.
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18

1. INTRODUCAO

Um recente fendmeno, no ambito da estratégia, ¢ a crescente participagdo de
empresas oriundas de paises em desenvolvimento em diferentes industrias e nas diversas
etapas da cadeia de valor em paises que ndo somente os seus de origem. Embora exista,
atualmente, um nimero substancial de pesquisas e teorias que descrevem a dindmica da
competicdo em economias em desenvolvimento, assim como sobre as oportunidades e
desafios para empresas estrangeiras ingressarem nesses mercados, ainda hd um limitado
entendimento da participagcdo e dos impactos de empresas de regides em desenvolvimento na
economia global. Por exemplo, varios dos trabalhos desenvolvidos a partir da década de 1960
colocaram énfase na questdo das estratégias de investimentos diretos no exterior, ou
investimentos estrangeiros diretos (IED), por parte das empresas multinacionais e
transnacionais em economias emergentes.

Com o fim da chamada Guerra Fria, no final da década de 1980, o cenario
geopolitico global comega a se distender ou mudar, provocando, também, um rearranjo de
forcas econdmicas. Embora os Estados Unidos se consolidem como o grande poder politico e
econdmico mundial a partir desse periodo, blocos regionais, como a Unido Européia, o
Mercosul e a Associagdo de Nacgdes do Sudeste Asiatico (ASEAN), também se formam ou se
consolidam, enquanto paises inseridos na Europa Oriental, China e India comecam a buscar
uma maior insercdo e representatividade nesse novo cendrio. A introducdo de politicas
macroecondmicas baseadas no Consenso de Washington !, por parte de paises em
desenvolvimento, notadamente na América Latina, também cria um ambiente favoravel a uma
maior competitividade mundial.

Como conseqiiéncia, a partir da década de 1990, quando o processo de
liberalizagdo e globalizagdo de mercados se aprofunda, observa-se o surgimento ou a
transformagdo de empresas provenientes de paises tais como Brasil, Russia, India e China

(BRIC) (WILSON, PURUSHOTHAMAN, 2003). Essas empresas deixam de ser meramente

: O Consenso de Washington ¢ um conjunto de medidas formulado em novembro de 1989 por economistas de
institui¢oes financeiras baseadas em Washington, como o Fundo Monetario Internacional (FMI), o Banco
Mundial e o Departamento do Tesouro dos Estados Unidos, fundamentadas num texto do economista John
Willianson (WILLIANSON, 1994).
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fornecedoras de partes? e/ou exportadoras de commodities para, cada vez mais, engajarem-se
em estratégias de investimentos diretos, tanto horizontais quanto verticais. Evidéncias surgem
mostrando que investimentos dessas empresas emergentes se diversificam, tanto no plano
geografico, quanto na cadeia de valor.

Por exemplo, o grupo minerador de origem brasileira Companhia do Vale do Rio
Doce (CVRD), apés se expandir por alguns paises da América Latina e Africa e abrir
escritorios de negdcios nos principais mercados mundiais, adquiriu, em 2006, a canadense
Inco, maior produtora mundial de niquel, colocando-se entre os trés maiores grupos
mineradores do mundo. Da mesma forma, empresas de paises emergentes expandem suas
atividades, deixando de atuar apenas em segmentos provedores de insumos, tais como
minérios e alimentos, para também disputar espacos em segmentos de alto valor agregado,
como a brasileira Embraecr no setor aeronautico, a mexicana América Movil em
telecomunicagdes, a indiana Ranbaxy na industria farmacéutica e a chinesa Lenovo em

informéatica.

1.1.  Questdes para Internacionalizacdo das Empresas

O fendmeno de internacionalizagdo de empresas provenientes de paises em
desenvolvimento pode, portanto, criar novas bases para o exame da aplicabilidade de teorias
existentes, ou refinar e desenvolver novas formas de andlise com relagdo a questdo da
internacionalizacdo e dos fatores que conduzem empresas a essa condigdo.
Fundamentalmente, devemos investigar se empresas brasileiras em processo de
internacionalizagdo tendem a copiar estratégias de empresas similares ja consolidadas em
mercados internacionais ou, por serem egressas de paises onde existem maiores restricdes, se
elas sdo capazes de desenvolver estratégias inovadoras e empreendedoras e, deste modo,
superiores.

No caso brasileiro, a questdo de empreendedorismo se mostra particularmente

uma questdo central nesta pesquisa. A combinagdo de fatores tais como um grande mercado

’ Freqiientemente denominadas como original equipment manufacturer, (OEM), ¢ uma firma que fabrica
produtos e componentes geralmente desenvolvidos e comercializados por outra companhia, comumente chamada
de value-added resseler (VAR). Por exemplo, um hard drive de um sistema de computador pode ser fabricado
por uma corporagao separada da empresa que promove e vende o computador.
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interno, instabilidade macroecondmica, a auséncia de politicas governamentais estruturadas e
direcionadas para a internacionalizacdo de suas empresas, além de um ambiente regulatdrio
tradicionalmente pouco favoravel a criagdo e crescimento sustentado de novos negdcios, fez
com que o pais ndo dispusesse de um historico consistente no desenvolvimento de empresas
internacionais. Desta forma, uma possivel explicagcdo para o crescimento recente do nimero
de empresas em processo de expansdo internacional seria uma disposicdo empreendedora de
empresas, seus fundadores e executivos.

No auxilio desta investigacdo  envolvendo  empreendedorismo e
internacionalizagdo, cinco questdes sobre a expansdo internacional de uma firma se
apresentam: inicialmente, por que firmas se internacionalizam? Quais s3o os fatores internos
e externos que levam uma organizacdo a decidir por essa estratégia? Em segundo lugar, onde
essas firmas alocam atividades ou projetos passiveis de criacdo de valor? Quais sdo as
varidveis relevantes no tocante a localizacdo e barreiras de entrada que determinariam a
selecdo de mercados internacionais? Em terceiro lugar, qual o mecanismo que melhor se
adapta a estratégia de entrada de uma firma? Adicionalmente, como firmas locais evoluem
para uma condi¢do de empresas multinacionais? Que tipo de configuragdo organizacional ¢é
necessario nesse processo € quais sdo as possiveis resultantes do inter-relacionamento entre
decisdes gerenciais € mudancas no ambiente? E, finalmente, quem sido essas novas
multinacionais emergentes?

De maneira geral, essas questdes poderiam ser desdobradas, mas ndo limitadas, a
temas tais como quais seriam as origens das vantagens competitivas dessas firmas e como elas
poderiam sustentar e aprimorar essas vantagens a medida que se internacionalizam.
Finalmente, poderiamos avaliar se empresas oriundas de paises em desenvolvimento
consideradas como internacionais, ou em processo de internacionalizagdo, seguem as mesmas
etapas que empresas egressas de paises desenvolvidos. Alternativamente, se elas tendem a
pular etapas, uma vez que como novos entrantes (new entrants) elas ndo s6 poderiam aprender
com empresas constituidas (incumbents), mas também teriam que se apoiar mais fortemente
em questdes como empreendedorismo e inovagdo para superar seus rivais.

De forma genérica, essas questdes estdo interconectadas e nem sempre podem ser
respondidas isoladamente e de forma completa. Varias teorias tém sido utilizadas na tentativa
de explicar o processo de internacionalizacdo. Deste modo, o objetivo deste trabalho sera
investigar algumas dessas questdes e as suas inter-relagdes, tendo o empreendedorismo como

o seu agente aglutinador.
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1.2. Estrutura do Trabalho

Esta tese estd dividida em treze capitulos. Cada um deles procura dar uma
descrigdo geral dos topicos a serem desenvolvidos ao longo do trabalho.

O proximo capitulo, Internacionalizacio das Empresas, procura definir o termo
“internacionalizacdo” de acordo com varios autores. Procura também descrever, do ponto de
vista historico, como os processos de internacionalizacdio de nagdes e empresas se
desenvolveram nos ultimos anos.

O terceiro capitulo, Mercados e Empresas Emergentes, busca definir os termos
“mercados” e “empresas emergentes” e procede a uma comparagdo entre o Brasil e trés outros
mercados emergentes, China, India e Russia, abordando algumas das suas similaridades e
diferencas.

O quarto capitulo, Teorias em Internacionalizacdo, faz uma revisao
bibliografica, analisando as principais correntes tedricas, notadamente a econdmica e
comportamental, e discutindo algumas das suas implicagdes. Teorias envolvendo inovagdo e
empreendedorismo sdo particularmente analisadas.

O quinto capitulo, Fatores de Internacionalizacio de Empresas, busca utilizar
frameworks que possam ser usados na identificagdo de fatores que levam empresas a se
internacionalizar, assim como criar premissas para o processo de internacionalizagdo de
empresas. Andlises desenvolvidas por autores como Porter ou teorias como Resource Based
View (RBV) sao comentadas.

O sexto capitulo, A Internacionalizacio do Brasil e suas Empresas, fara um
histérico do processo no Brasil. Finalmente, discutiremos como as empresas brasileiras estao
se posicionando neste processo vis a vis empresas de outros paises, discutindo, também, a
importancia de alguns dos fatores de internacionalizacdo no caso especifico do Brasil.

O sétimo capitulo, Metodologia, descrevera os aspectos metodologicos da
pesquisa, destacando os fundamentos metodolégicos, a amostra escolhida, a forma como a
coleta de dados foi feita e como os mesmos foram organizados. O capitulo identifica empresas
operando em segmentos diversos, com tamanhos e estratégias multiplas, e que estdo em
diferentes estdgios no seu processo de internacionalizagcdo. Algumas ainda estio em um

estagio inicial de exporta¢des, enquanto outras ja dispdem de uma estrutura fisica em varios
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paises, até o ponto em que o faturamento proveniente de suas operagdes no exterior se
aproxime ou mesmo supere o das suas vendas no Brasil.

O oitavo capitulo, Metalfrio Solutions, descreve a trajetéria da empresa no seu
processo de internacionalizagdo, abordando tdpicos sobre posicionamentos estratégicos,
vantagens competitivas, mudanca de controle e abertura de capital e cultura empreendedora.

O nono capitulo, Natura, acompanha a empresa no seu processo de
internacionaliza¢do, inclusive falhas iniciais por falta de um planejamento estratégico
adequado, posicionamento de marca baseado em conceitos universais, vantagens competitivas
e cultura empreendedora.

O décimo capitulo, DentalCorp, analisa a empresa no seu processo de
internacionalizagdo, fortemente baseado na vontade de um empreendedor disposto a criar uma
empresa com presenga em varios paises, sem ter necessariamente passado por etapas
anteriores.

O décimo primeiro capitulo, Petrobras, descreve a trajetéria da empresa no
periodo entre o final da década de 1990 e inicio da década de 2000, em que a empresa
desenvolveu uma postura mais voltada para mercado e menos politica e, coincidentemente,
procedeu a importantes aquisicdes no exterior.

O décimo segundo capitulo, Comparacio e Analise dos Casos, procede a uma
analise de cada caso, com relacdo ao seu processo € etapa de internacionalizagdo, grau de
empreendedorismo e inovagdo, e tece comparagdes entre eles.

O capitulo final, Conclusdo, aponta as principais constatacoes e descobertas do

trabalho e sugere temas para pesquisas futuras.
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1.3. Justificativa e Limita¢oes da Pesquisa

Como pesquisador sénior da Harvard Business School, membro do Conselho da
Metalfrio, e com 15 anos de experiéncia como executivo de bancos nacionais e internacionais,
venho tendo, desde meados dos anos 1990, a oportunidade de acompanhar, estudar e/ou
participar de processos de internacionalizagdo de diversas empresas brasileiras. Nesses
processos, a questao da internacionalizacdo tem sido provocada pela maior abertura financeira
e comercial do Brasil com relagdo a mercados externos, ampliando a exposicao das empresas
locais a novos mercados e oportunidades. Vale frisar, também, que o processo de
internacionalizacdo de empresas ndo necessariamente implica o deslocamento de atividades
de uma empresa brasileira para o exterior. A maior exposi¢cao a agentes externos pode fazer
com que uma empresa operando Unica e exclusivamente no Brasil possa incorporar padroes,
praticas e processos que a capacitem a competir localmente com multinacionais.

A transformagdo de uma empresa eminentemente voltada para o mercado interno,
dentro de um contexto de uma economia fechada ou semifechada, para uma empresa
competindo em varios paises, simultaneamente a abertura de seus mercados locais a empresas
estrangeiras, tem sido complexa e muitas vezes dolorosa. Companhias com acesso a
investimento direto no exterior tém acesso a fatores de produgdo nos mercados onde se
instalam e podem organizar internacionalmente sua producdo. Desta forma, absorvem os
beneficios derivados de uma alocagdo mais eficiente de seus recursos, uma vez que podem
direcionar partes discretas da cadeia de valor ou a producdo de produtos completos para
localidades nas quais podem agregar mais valor.

Uma melhor compreensdo do tema se mostra, portanto, importante dentro do
contexto de um mundo mais complexo, interconectado e interdependente. A formacdo de
blocos econdomicos ou de empresas e conglomerados, com tamanho e alcance muitas vezes
superiores a paises individuais, torna a competi¢ao entre empresas mais acirrada, for¢ando-as
a se tornarem mais eficientes e eficazes. A busca por economias de escala e habilidades que as
tornem capazes de estar continuamente inovando e empreendendo passa a ser essencial. A
necessidade das empresas disporem de um portfolio de ativos locacionais diversificado
geograficamente ganha, portanto, maior peso nas decisdes estratégicas.

A década de 1990 foi particularmente vital e emblematica para que empresas

brasileiras de porte variado e operando em setores distintos fossem expostas a um ambiente
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hostil, mas, ao mesmo tempo, repleto de oportunidades. O advento de uma maior
concorréncia internacional, a privatizacdo de empresas publicas, uma maior integra¢do do
mercado brasileiro aos mercados financeiros internacionais e reformas institucionais e
estruturais diversas contribuiram para que um numero importante de empresas brasileiras
vislumbrasse o processo de internacionalizacdo de suas firmas como uma estratégia de
sustentabilidade das mesmas.

Entretanto, embora o processo de internacionalizagdo de empresas brasileiras
esteja ocorrendo de forma crescente e consistente nos Ultimos 10 anos, pouco ainda se sabe
sobre as multiplas varidveis que podem influenciar esse processo, bem como suas inter-
relagdes. Na maioria das empresas, principalmente nas de menor porte e com culturas ou
lideres mais empreendedores, o processo de internacionalizacdo parece, muitas vezes,
responder a pulsos que ndo ddo a impressdo de estarem claramente planejados ou previamente
delineados. Nesse contexto, variaveis como o grau de inovagdo e de empreendedorismo de
cada empresa parecem ter um papel importante ndo s6 na decisdo de se internacionalizar, mas
também na forma como o processo ¢ conduzido. Essas varidveis também podem,
potencialmente, induzir firmas a eliminar etapas classicas do processo de internacionalizagdo
ou a acelera-las.

Adicionalmente, o processo de internacionalizacdo de empresas oriundas de
paises em desenvolvimento, como Brasil, China, india e Russia, parece também guardar
caracteristicas distintas que estdo atreladas aos seus proprios complexos ambientes
institucionais e suas relagdes com outros sistemas politico-economicos. A insercdo geopolitica
desses diferentes paises parece igualmente influenciar a maneira como as suas respectivas
empresas se expandem internacionalmente ou enfrentam a competicdo de agentes externos.
Isso faz com que ndo haja um claro padrdo definido que possa ser replicado de uma regiao
para outra, embora possamos identificar algumas similaridades.

Dentro da complexidade e abrangéncia inerentes ao tema de internacionalizacdo,
este estudo aborda apenas algumas facetas do processo e, portanto, os resultados obtidos
possibilitardo somente rever uma parte do todo. Entretanto, isso ndo acarretard prejuizo para
uma maior compreensdo dos fatos. Uma andlise mais abrangente deveria incorporar outras
dimensdes que potencialmente podem influenciar o processo de internacionalizacdo de
empresas oriundas de paises em desenvolvimento, como o Brasil. Andlises de cunho
quantitativo também poderiam ser adicionadas, de forma a mensurarmos as vantagens

competitivas de empresas em processo de internacionalizagdo ou ja internacionalizadas.
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Entretanto, uma ampliacdo do universo de estudo ndo permitiria realizar uma andlise
comparativa detalhada dos processos em um universo grande de empresas e setores, objeto
central deste trabalho.

Finalmente, as consideragdes feitas neste trabalho sobre teorias de
internacionalizacdo ndo sdo aprofundadas, porque ndo pretendem esgotar a reflexdo desse
tema, mas servir apenas como referencial para enfocar os aspectos que levam diferentes
empresas, em diversos setores econdmicos no Brasil, a se internacionalizarem. As
caracteristicas estudadas e descritas poderdo ser modificadas ou ampliadas se e quando o
processo de internacionalizacdo de empresas brasileiras se consolidar, criando um universo

mais denso para estudos futuros.
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2. INTERNACIONALIZACAO DAS EMPRESAS

Turnbull (1987) coloca que o termo internacionalizacdo tem sido largamente
usado para descrever o movimento em dire¢do ao exterior por parte das operacdes de uma
firma. Entretanto, de acordo com Andersen (1997), ndo existe um consenso por parte de
académicos com relacio a uma defini¢do exata para o termo. Se para autores como
Chryssochoidis, Millar e Clegg (1997) o processo de internacionalizacdo somente deveria
contemplar o processo de desenvolvimento de operagdes em outros paises, outros como
Welch e Luostarinen (1988) entendem que a internacionalizagdo de uma firma deveria ser
entendida como algo que provocasse um envolvimento tanto interno quanto externo da firma
nessa direcdo. Calof e Beamish (1995) adaptam esses conceitos e sugerem que
internacionaliza¢do deveria ser entendida como um processo de adaptacdo das operacdes de
uma firma (estratégia, estrutura, recursos, etc.) ao ambiente internacional. Finalmente,
Andersen (1997) adiciona os conceitos de sele¢do dos mercados internacionais e do modelo
de escolha de entrada, para afirmar que internacionalizagdo € o processo de se adaptar
atividades de troca aos mercados internacionais.

Na eventualidade de uma firma decidir por um investimento direto no exterior,
Dunning (1988, 1993, 1995) coloca que ela se tornaria uma Empresa Multinacional (EMN) e,
como tal, deteria ou controlaria atividades de valor agregado em um ou mais paises. Para
tanto, as empresas devem possuir certos tipos de vantagens sobre os seus competidores, que
justifiquem o investimento direto no exterior. As chamadas “vantagens de propriedade”
incluem aquelas relacionadas aos ativos tangiveis e intangiveis — como marcas, capacitacao
tecnologica, qualificacdo da mao-de-obra —, que permitem que as firmas possam aproveitar as
vantagens de localizacdo oferecidas pelos paises — como recursos naturais, mao-de-obra,
infra-estrutura e tamanho do mercado. Vernon e Wells (1991) sugerem que essas
organizacdes seriam caracterizadas por terem as suas diversas e dispersas operagdes
internacionais ligadas por relacdes de controle comum, por se servirem de uma gama de
recursos comuns, tais como finangas, informagdo, sistemas, marcas e patentes, € por
responderem a uma estratégia comum.

Segundo Lall (1983) e Chudnovsky e Lopez (1999 e 2000), o que diferencia as
empresas multinacionais de paises desenvolvidos daquelas de paises em desenvolvimento ¢é

justamente a composicdo das vantagens de propriedade, que envolvem, em grande medida:
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diferentes tipos de recursos naturais e qualificagdo de mao-de-obra, diferentes niveis de
capacitagdo tecnoldgica e politicas de governo.

Neste trabalho, internacionalizacdo serd definida, de forma genérica, como sendo
o processo de concep¢do do planejamento estratégico e sua respectiva implementagdo, para
que uma firma passe a operar em paises diferentes daquele no qual estd originalmente
instalada. A estratégia de internacionaliza¢do de uma firma poderia ser desenvolvida de varias
formas, sendo que a adequacdo de cada uma dessas estratégias dependeria de um conjunto de
fatores que permeia, entre outros, a cultura empresarial e as condicdes materiais de uma
empresa, bem como as condigdes socioecondmicas e geopoliticas de uma dada regido ou pais.
A internacionaliza¢do envolve a movimenta¢do internacional de fatores de producao, criando
uma relacdo continua com o exterior, ndo podendo ser concebida, portanto, como algo
temporario ou mesmo voltado exclusivamente a superacdo de um obstaculo conjuntural. A

internacionalizagao seria, deste modo, um fendmeno de natureza estrutural.

2.1. Breve Historico do Processo de Internacionalizaciao

De acordo com Jones (2005), o fluxo de pessoas, mercadorias e capital através das
fronteiras politicas tem ocorrido por milénios. Registros historicos desses fluxos remontam a
mais de 3.500 anos, no lugar que ¢ hoje conhecido como Oriente Médio. Povos como os
Assirios e Fenicios ja eram respeitados por suas habilidades de criar e desenvolver rotas
comerciais terrestres e maritimas, pelas quais diferentes grupos eram capazes de negociar suas
mercadorias ou servicos. Entretanto, ao longo dos séculos subseqiientes, impérios floresceram
ou decairam, fazendo com que rotas comerciais fossem abertas ou fechadas. A integracdo do
mundo civilizado nunca foi, portanto, um processo continuo, mas submetido a um grande
numero de choques e descontinuidades, assim como a retrocessos € atrasos periodicos.

Entre 50 a.C. e 500 d.C., o Império Romano desenvolveu e controlou uma
intricada rede de portos, entrepostos e estradas, além de uma moeda comum, na regido
mediterranea. Por um periodo de quase 1.500 anos que se iniciou antes da era Cristd, um
conjunto de rotas comerciais, conhecido como a Rota da Seda, ligava a China, o Oriente
Meédio e a Europa, produzindo uma intensa transferéncia de conhecimento, através de vastas

extensoes territoriais e diferentes niicleos culturais. A partir do século VI, com a expansdo do
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Isld da Arabia para o resto da Asia, Africa e Peninsula Ibérica, criou-se uma base politica e
ideoldgica para o crescimento de conexdes comerciais e fluxos de conhecimento. Durante o
século XV, frotas mercantes e militares chinesas alcangaram a Africa Ocidental ¢ o Golfo
Arabico, apenas para retornar as suas origens algum tempo depois, em funcdo de decisdes
politicas que levaram a China a assumir uma postura mais interna e menos expansionista.
Finalmente, o periodo das Grandes Descobertas conduzidas por exploradores espanhois e
portugueses, nos séculos XV e XVI, criou uma nova escala em termos de transferéncia de
tecnologia e recursos. Em contrapartida, ¢ importante frisar que essas expansdes comerciais €
territoriais levaram, também, a propaga¢do de conflitos, doencas e outras mazelas, como a
escraviddo, a uma escala sem precedentes (DIAMOND, 1999).

A abertura comercial dos povos e, conseqlientemente, o processo de
internacionalizacdo de suas respectivas empresas nacionais sdo, portanto, tdo antigos quanto
variados, em termos de abrangéncia e profundidade de suas relagdes. Dependendo dos fatores
socioecondmicos e geopoliticos preponderantes em cada periodo historico, observam-se
diferentes graus de abertura comercial, fazendo com que o intercdmbio de insumos, mao-de-
obra, produtos e capitais variasse grandemente de um periodo para outro. Entretanto, alguns
cientistas politicos argumentam que o que se entende hoje como um processo de
internacionalizag@o e de desenvolvimento de empresas multinacionais somente ocorreu com a
criagdo dos Estados Nacionais.

Watson (1992) defende que o surgimento de Estados nacionais fortes e
organizados se deu com o Tratado de Westphalia, em 1648, que levou ao fim da Guerra dos
Trinta Anos na Europa. Esse evento acelerou a transformagao da estrutura medieval européia
para uma divisdo geografica de espacos com jurisdi¢cdes exclusivas dentro das suas fronteiras.
Isso permitiu, mais tarde, a criagdo de um Estado centralizado, capaz de desenvolver politicas
publicas, inclusive com a concessdo de direitos, muitas vezes até monopolisticos, para grupos
empresariais dispostos a defender os interesses comerciais de seus acionistas e desse mesmo
Estado, em regides além das suas fronteiras nacionais.

Dessa forma, observa-se, no século XVII, a criacdo de empresas, tais como a
Dutch East India Companies, a Royal African Company ou a Hudson Bay Company, capazes
de organizar, financiar e operar multiplas plataformas comerciais, funcionando entdo como
poderosos motores de integracdo regional. Assim, algumas dessas corporagdes poderiam ser

consideradas como protomultinacionais (JONES, 2005).
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Embora o crescimento dos fluxos comerciais entre os diversos continentes se
mostrasse promissor no século XVIII, custos elevados de transporte e guerras periddicas na
Europa faziam com que esse movimento sofresse interrupgdes. Foi apenas no final do século
XVIII e inicio do século XIX, com o advento da Revolucdo Industrial, que cristalizou a
lideranca da Inglaterra como uma poténcia ndo so regional, mas mundial, que se pdde sugerir
que uma economia global estaria sendo criada (KENNEDY, 1989).

Adicionalmente, um periodo de relativa paz ¢ iniciado na Europa, ao mesmo
tempo em que o desenvolvimento de navios e trens a vapor faz os custos de frete diminuirem
e a capacidade de empresas transferirem matérias-primas e manufaturas de uma regido para
outra em periodos de tempo cada vez mais curtos. Novas demandas sdo, entdo, criadas,
fomentando a criagdo de industrias em novas regides ou mesmo a substituicdo de industrias

existentes por competidores melhor capacitados em termos tecnolégicos ou financeiros.

2.2. Principais Fases Historicas Recentes no Processo de Internacionalizagio

De forma resumida, pode-se dividir os diferentes periodos recentes de atividade
comercial internacional, de acordo com o seu grau de liberdade praticado, em 4 fases:
Mercantilismo, Liberalismo, da Primeira Grande Guerra ao Fim da Guerra Fria, e

Neoliberalismo.

2.2.1 Mercantilismo

O periodo conhecido como Mercantilismo se situa entre o inicio do século XV e o
fim do século XVIIL. Ele marca o fim do feudalismo e foi fortemente influenciado pela
abertura de novas rotas comerciais, que promoveram a expansao de mercados e o crescimento
das atividades de troca. Suas origens remontam ao processo de formag¢do do Estado moderno
e ao desenvolvimento da Revolucdo Comercial. Na passagem da Idade Média aos Tempos
Modernos, os pequenos mercados locais formados pelas cidades medievais cederam lugar a

um amplo mercado nacional formado pelo territorio e pela populagdo submetidos a soberania
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da monarquia centralizada. Ao mercado nacional somou-se o mercado mundial, que se
formou em conseqiiéncia da descoberta dos novos continentes pelas Grandes Navegagdes do
século XV (MELO, 1993).

A criacdo de centros de comércios que competiam por essas rotas e a necessidade
premente de sustentar esse modelo de expansdo comercial requeria uma quantidade de meios
financeiros superior as possibilidades das estruturas existentes. Somente uma forma
organizacional mais sofisticada, como a do Estado Nacional, poderia levantar os recursos,
humanos e materiais, necessarios a tarefa de desenvolver esses novos projetos. A formagao
quase simultanea de Estados Nacionais, tais como Portugal, Espanha, Holanda, Inglaterra e
Franca, estruturados internamente como Estados modernos, centralizados e unitarios, teve,
portanto, uma intima conexdo com a expansdo e exploracdo de novas rotas comerciais que
apresentavam riscos crescentes (FALCON, 1990).

Wilson (1982) coloca que as politicas chamadas de mercantilistas que
prosperaram nesse periodo defendiam que a riqueza de uma nag¢ado residia na acumulagdo de
metais preciosos, tais como ouro e prata, € no incremento das exportacdes e da restricdo as
importagdes, gerando uma balanga comercial superavitaria. O Estado desempenhava um papel
intervencionista na economia, implantando novas industrias protegidas por barreiras
alfandegarias, controlando o consumo interno de determinados produtos e melhorando a infra-
estrutura. Adicionalmente, o Estado promoveu a coloniza¢do de novos territorios, utilizando
essas novas regides de influéncia como uma garantia de acesso a matérias-primas e ao

escoamento de produtos manufaturados.

2.2.2 Liberalismo

O liberalismo econdmico surgiu na Europa e na América no final do século XVIII
como uma antitese do Mercantilismo, ao defender a emancipagdo da economia de qualquer
dogma externo a ela mesma. Em 1776, dois fatos concomitantes e fundamentais para o
fortalecimento de ideais liberais ocorreram em regides distintas. No local em que se
constituiria os Estados Unidos da América, foi lavrada a Declaracdo da Filadélfia sobre a
liberdade politica. Simultaneamente, economistas como Adam Smith (1999) e David Ricardo

(2002) apregoavam que o livre comércio era benéfico a toda e qualquer nagdo. Nesse ano,
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Adam Smith publicava “A Riqueza das Nagdes”, na Inglaterra, argumentando que o
liberalismo econdmico se fundamentava no livre comércio, na abolicdo de restrigdes ao
comércio internacional, no livre-cAmbio, no padrdo-ouro e no equilibrio or¢amentario. Para
Smith, ndo eram necessarias intervengdes na economia, visto que o proprio mercado dispunha
de mecanismos proprios de regulacdo da mesma: a chamada “mao invisivel”.

O liberalismo se assentava no principio da livre iniciativa, baseado no pressuposto
de que a ndo-regulamentacdo das atividades individuais no campo socioecondmico produziria
os melhores resultados na busca do progresso. Dessa forma, a especializagdo internacional do
trabalho levaria os paises a produzir, com maior eficiéncia, aquilo que eles sabiam fazer com
maior facilidade, ou cujos recursos existentes nos seus respectivos paises assim o0s
possibilitavam fazer.

Dois eventos sdo simbdlicos para o liberalismo. Em 1846, a chamada Corn Law,
criada em 1815 na Inglaterra para proteger produtores agropecudrios ingleses contra a
competicdo de produtos importados através de tarifas de importagdo, ¢ revogada e, em 1860,
um tratado de livre comércio € assinado entre a Franca e a Inglaterra (WELLER, 2006). A
Inglaterra, um dos lideres do comércio ocednico e em estdgio adiantado no processo de
industrializa¢do de sua economia, consolida-se como a maior poténcia militar e econdmica da
época. Através dessa hegemonia, a Inglaterra organiza um sistema financeiro internacional em
que a libra esterlina era passivel de ser convertida em ouro, possibilitando maior seguranca
nas transagdes internacionais. Adicionalmente, estabelece as bases de um sistema de
transporte maritimo mundial, com suas colonias espalhadas em diversos continentes
representando um papel crucial na oferta de servicos de armazenagem, entreposto, transbordo
e transporte maritimo de longo curso (KENNEDY, 1989).

O processo de colonizagdo européia da Africa e Asia gerou novas correntes de
comércio, uma enorme transferéncia de capitais, sobretudo ingleses, na seqiliela da expansdo

imperial, assim como grandes migra¢cdes humanas para a colonizacdo dos novos continentes.

2.2.3 Da Primeira Grande Guerra ao Fim da Guerra Fria

Embora de duracdo mais curta, quando comparada com os periodos anteriores,

esta fase compreendida entre os anos de 1914 e 1989 foi marcada por grandes crises e
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profundas transformacgdes sociopoliticas, econdmicas e tecnoldgicas. A Primeira Guerra
Mundial, ocorrida entre 1914-1918, serviu como marco a partir do qual se iniciou a era dos
coletivismos de direita e esquerda - o nazifascismo € o comunismo -, ambos hostis ao livre
comércio ¢ favoraveis ao isolacionismo (CAMPOS, 1997).

A crise de 1929, que teve entre outros fatores uma excessiva austeridade
monetaria por parte do governo norte-americano, uma superproducdo de produtos que os
mercados ndo conseguiam absorver, uma distribui¢do desigual de riqueza e, finalmente, a
queda abrupta das cotagdes nas bolsas de valores, gerou um quadro de recessdo e desemprego
em carater mundial (McELV AINE, 1984). Debilitou o capitalismo e provocou uma irrupgao
de protecionismos. Como uma das suas possiveis conseqiiéncias, € em conjunto com uma
série de outros fatores, em 1939 ¢ deflagrada a Segunda Guerra Mundial, que durou até 1945
(OVERY, 2007).

No periodo pds-guerra, compreendido entre 1945 e 1960, o processo de
globalizagdo volta a tomar forma através de planos de ajuda econdmica, tais como Marshall
na Europa e Colombo na Asia, onde as na¢des vencedoras buscaram uma nova forma de
hegemonia econdmica (MARSHALL, S.d.; COLOMBO, S.d.). Esse movimento foi
rapidamente acompanhado por firmas americanas e européias, que buscavam novas
alternativas para expandir os seus lucros. Adicionalmente, organismos multilaterais, como o
Fundo Monetéario Internacional (FMI) e o Banco Internacional de Reconstrugdo e
Desenvolvimento (BIRD), também surgiram com o intuito de intensificar o comércio e
fomentar o desenvolvimento econdmico (IMF, S.d.; WORLD BANK, S.d.).

As décadas de 1970 e 1980 protagonizaram um acirramento das relagdes entre as
duas poténcias dominantes apdés a Segunda Guerra Mundial, Estados Unidos e Unido
Soviética, e crises econdmicas, tais como a cambial em 1972 e os choques de petrdleo em
1973 e 1979. Como algumas das suas conseqiiéncias, as distdncias entre o potencial
econdmico dos paises foram ampliadas e o esgotamento da capacidade do Estado em financiar
os gastos exigidos por uma politica de bem-estar social, implementada ao longo das décadas

anteriores, ficou mais latente (LEAL, 1990).
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2.2.4 Globalizacdo e Neoliberalismo

A ruptura do sistema econdmico socialista soviético, simbolizado pela queda do
Muro de Berlim, em 1989, pos fim a mais de 40 anos da chamada Guerra Fria. Com esse
acontecimento, extinguiu-se a divisdo do mundo em dois blocos ideologico-econdmicos
estanques, oponentes e hegemodnicos, consolidando o sistema capitalista como principal
sistema econdmico (THUROW, 1997). Concomitantemente ao esfacelamento politico-
econdmico da Unido Soviética, blocos econdmicos regionais se formam ou se fortalecem.
Unido Européia na Europa, Tratado Norte-Americano de Livre Comércio (NAFTA, na sigla
em inglés) na América do Norte e Latina, Mercosul na América do Sul e Cooperagdo
Econdmica da Asia e do Pacifico (APEC, na sigla em inglés) na Asia sdo alguns dos
exemplos.

Adicionalmente, o advento de novas e mais acessiveis tecnologias de informatica
e comunicacao nesse periodo potencializa a aproximagao de empresas e paises. O processo de
internacionalizag@o se torna mais agudo. Barreiras comerciais, tanto as tarifarias como as nao
alfandegdrias, sdo eliminadas ou renegociadas através de tratativas diretas entre paises ou
através de foruns multilaterais, como o de Doha. Organismos, como o World Trade
Organization (WTO), ganham maior importancia no processo de arbitragem de disputas
comerciais. Os fluxos comerciais e, principalmente, financeiros se intensificam, gerando um
aumento no volume e na velocidade com a qual capitais financeiros se deslocam de uma
regido para outra, mas também na volatilidade. Tanto paises desenvolvidos quanto em
desenvolvimento, como Brasil, China e India, recebem volumes sem precedentes de
investimentos diretos voltados para a implantacdo dos mais diversos projetos. (THUROW,
1997; GILPIN, 2002)

Com o aprofundamento do processo de internacionaliza¢do, na¢des muitas vezes
se viram compelidas a reduzir suas soberanias nacionais, com o capital privado controlado por
investidores individuais, grupos de investidores ou empresas assumindo um papel central em
varias decisdes. Conflitos comerciais entre paises comecam a dar lugar a outra modalidade,
em que empresas ou industrias negociam diretamente com paises soberanos termos
comerciais das suas relagdes. Fatos como o conflito comercial entre a industria farmacéutica
mundial e o Brasil, com respeito a fabricacdo de remédios genéricos para tratamento de

pacientes com o virus Human Immunodeficiency Virus (HIV), ou a criagdo de barreiras
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alfandegarias a entrada de suco de laranja brasileiro nos Estados Unidos, por pressdo de

produtores locais, exemplificam essa mudanga de paradigma.
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3. MERCADOS E EMPRESAS EMERGENTES

O fluxo de investimentos diretos no exterior (IDE) ja se tornou mais importante
que o comércio no aporte de bens e servicos nos mercados externos, com o faturamento de
subsidiarias estrangeiras sendo superior ao do fluxo das exportacdes mundiais. Além de
integrar mercados, os IDEs também conectam internacionalmente atividades de produgdo, por
meio de redes corporativas estabelecidas por empresas multinacionais ou transnacionais.
Entretanto, este movimento de integracdo de atividades econdmicas se processou quase que
de forma unilateral até meados das décadas de 1980 e 1990, com empresas egressas dos
chamados paises desenvolvidos investindo majoritariamente em territérios economicamente
menos robustos e sofisticados.

Contudo, ainda que de forma desigual, esse quadro comeca a ser alterado. Paises
tradicionalmente receptores de investimentos estrangeiros, tais como Brasil, China, India e
Russia, vém se tornando fontes de saida de IDE, ou seja, empresas desses paises iniciaram um
movimento de investimentos diretos no exterior, tanto em economias ja desenvolvidas quanto
em outros mercados (WILSON et al., 2005). Esses paises integram um grupo diverso,
conhecido como paises ou mercados emergentes, uma indicacdo de que seriam paises em
processo de transicdo rumo a um estagio politico, economico e social mais avangado.
Interessante notar que, em muitos casos, o desenvolvimento desses paises emergentes estd
ligado ao fato de que eles foram, por muitos anos, alvo das multinacionais e, através desse
contato, desenvolveram mecanismos que possibilitaram o surgimento de grupos econdmicos
capazes de, ndo s6 competir internamente com essas mesmas multinacionais, mas, também,
empreender internacionalmente.

Em funcdo de suas diferengas estruturais, esses paises emergentes tém
desenvolvido diferentes modelos, de forma a maximizar suas vantagens competitivas.
Enquanto a China tem buscado se tornar a planta industrial do mundo, inundando o planeta
com manufaturas diversas, a India tem concentrado esforgos para criar um escritorio global de
servicos, notadamente em areas como tecnologia da informacdo. Por outro lado, a Russia se
mostra um importante fornecedor de recursos naturais através de suas empresas de petroleo e
gés, enquanto o Brasil se consolida como um importante celeiro de alimentos e minérios,

sendo um dos maiores exportadores mundial de graos e minério de ferro.
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3.1. Mercados e Empresas Emergentes

O termo “economias de mercado emergentes ou em desenvolvimento” ¢
comumente atribuido a Antoine W. van Agtmael, do International Finance Corporation —
World Bank (INTERNATIONAL FINANCE CORPORATION, 2006, ¢ AGTMAEL, 1984),
e ¢ definido como sendo aplicavel a economias com baixa a média renda per capita. Nessa
categoria, estariam incluidos paises representando 80% da populacdo e 20% do Produto
Interno Bruto mundial. Uma vez que essa definicdo tende a abarcar mercados tdo dispares,
como China ou Tunisia, em termos de seu tamanho econdmico, importancia geopolitica e
grau de desenvolvimento de reformas politicas e sociais, outros indicadores tem sido
utilizados para melhor categorizar esse grupo. Indicadores tais como estabilidade politica,
grau de corrupg¢do, infra-estrutura fisica e social, maturidade da sociedade civil também tém
sido empregados por diversos organismos publicos e privados nessa avaliagdo. O conjunto
desses fatores, portanto, denotaria uma trajetoria de crescimento econdémico e oportunidades
de mercado.

De forma geral, economias de mercado emergentes sdo caracterizadas por serem
de transi¢do, significando estarem em um processo de mudanga de uma condi¢cdo de mercado
fechado para uma de maior abertura. Durante este processo de transformacdo, sao
normalmente implementadas reformas econdmicas, politicas e sociais que conduzirdo esses
paises a apresentarem uma performance mais consistente e duradoura, assim como levando a
uma maior transparéncia e eficiéncia ao sistema. Mercados emergentes tém tradicionalmente
sido foco de atencdo para corporagdes multinacionais que buscam acesso a novos mercados,
fontes de matérias-primas, inovacdes € mesmo talentos humanos a serem agregados ao seu
corpo executivo. Um indicador comumente utilizado para medir o grau de confianga que
governos e empresas tém em relacdo a uma dada economia emergente seria o volume de
investimentos diretos recebidos (ver Tabela 3.1 e 3.2 para indicadores de investimentos

diretos no exterior de regides ou paises selecionados).
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Tabela 3.1 - Estoque de Investimentos Diretos no Exterior como Percentual do Produto
Doméstico Bruto (em %) — Diversos Paises — 1990-2005

Regido/Pais 1990 2000 2005
Mundo 8,6 20,6 23,9
Paises em desenvolvimento e em transi¢ao 43 13,4 12,8
Brasil 9,4 8,6 9,0
Russia - 7,8 15,7
India 0,0 0,4 1,2
China 1,2 2,6 2,1
Hong Kong 15,7 2349 264,7
China 13,4 24,3 16,1

Fonte: PROCHINIK, 2007.

Tabela 3.2 - Estoque de Investimentos Diretos no Exterior como Percentual do Produto Doméstico
Bruto (em USS bilhdes) e Crescimento Anual Médio (em %) - Diversos paises - 1980-
2005

Regifio/Pais 1980 1990 80/90 2000 90/00 2005 00/05
Mundo 5655 17222 11,8% 6.123,6 13,5% 9.746,9  9,7%

Paises em desenvolvimento ¢
em transi¢ao

71,6 139,6 6,9% 748.9 18,3%  1.067.3  7,3%

Brasil 38,5 41,0 0,6% 51,9 2,4% 71,6 6,6%
Russia - - - 20,1 - 120,4 43,0%
India 0,1 0,1 2,5% 1,9 34,2% 9,6 38,3%
China - 4,5 - 27,8 20,0% 46,3 10,7%
Hong Kong 0,1 11,9 55,1% 388,4  41,7% 470,5 3,9%
Africa do Sul 5,5 15,0 10,5% 32,3 8,0% 38,5 3,6%
BRICs 44,3 72,5 5,0% 5224 21,8% 756,8 7,7

Fonte: PROCHINIK, 2007.

Do ponto de vista geografico, mercados emergentes poderiam ser encontrados na
América Latina (Brasil e México), Asia (China, india, Vietnam e Indonésia), Europa Central
(Russia, Polonia, Hungria e Reptiblica Checa), Africa (Africa do Sul, Nigéria ¢ Quénia) e
Oriente Médio (Turquia, Egito, Ardbia Saudita, Iraque e Ird). Em termos de éreas de
crescimento, os principais mercados incluiriam China, India, Brasil, Europa Central, Oriente
Me¢édio e México. A Tabela 3.3 mostra que a participacdo de paises emergentes selecionados,
tais como China e India, na economia mundial, como percentual do Produto Interno Bruto
(PIB) mundial, cresceu nas ultimas décadas, ao passo que a dos grandes centros

desenvolvidos diminui.



38

Tabela 3.3 - Produto Interno Bruto (PIB) na Paridade de Poder de
Compra (PPP) como % do PIB mundial - Diversos paises

- 1985-2005

1985 1995 2005
Brasil 3,2% 3,0% 2,6%
China 4,4% 8,9% 14,3%
India 3,8% 5,0% 6,3%
Japao 8,1% 8,3% 6,5%
México 2,1% 1,9% 1,8%
Russia - 2,6% 2,6%
USA 21,7% 21,7% 20,4%
Europa Ocidental 23,6% 23,1% 20,2%

Fonte: EIU, S.d..

Todavia, da mesma forma que esses mercados atraem atengdo de multinacionais
em busca de novos mercados, também se observa que as chamadas multinacionais de paises
emergentes estdo cada vez mais presentes no cenario econdomico global, competindo com
multinacionais de paises desenvolvidos em varias industrias ao redor do mundo. Essas
empresas desafiam a concepg¢do estabelecida de que firmas de paises emergentes sdo pouco
inovadoras e dependem de tecnologia desenvolvida em paises desenvolvidos. As
multinacionais de paises emergentes sdo encontradas em diferentes industrias e apresentam
grau de sofisticac¢do tecnologica crescente.

A Embraer, empresa brasileira do setor aeroespacial, ¢ um exemplo de
multinacional emergente operando em um mercado global altamente competitivo e intensivo
em tecnologia. Em 2005, considerando apenas a aviacdo comercial, a Embraer era a terceira
maior fabricante de aeronaves mundial, atras da Boeing americana e da Airbus européia e a
frente da canadense Bombardier. Algumas empresas tém presenca regional, outras tém
presenca global. Em sua grande maioria, elas sdo lideres em seus mercados locais. Empresas
como a mexicana Cemex e a coreana Samsung sdo exemplos de empresas de paises
emergentes com crescente presenca internacional, enquanto firmas como a brasileira
Petrobras?® e a indiana Mahindra & Mahindra ainda atuam mais no ambito regional.

Em 2004, de acordo com a Conferéncia das Nagdes Unidas sobre Comércio e
Desenvolvimento (Unctad, na sigla em inglés), o fluxo de investimentos brasileiros para o
exterior atingiu US$ 9,5 bilhdes. No mesmo periodo, o estoque de investimentos brasileiros

no exterior foi de cerca de US$ 66,0 bilhdes (BCB, S.d.) assegurando ao Brasil a quarta

3 . . r . r . . .

Embora tenha investimentos em paises africanos e na América do Norte, os investimentos externos da
Petrobras ainda estdo fortemente concentrados na América do Sul, notadamente Bolivia e Argentina e, em menor
escala, Venezuela e Equador.
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colocagdo entre os paises em desenvolvimento, atrds de China/Hong Kong, Cingapura e
Taiwan. Entretanto, a despeito do aumento do estoque e do fluxo com relagdo a anos
anteriores, o estoque de investimento brasileiro no exterior em relacdo ao Produto Interno
Bruto ainda ¢ pequeno, em torno de 11%. No Sudeste Asiatico, esse coeficiente sobe para
16%. Adicionalmente, apesar de ser o 5° maior pais do mundo em extensdo, de ter a 6* maior
populagdo, ser a 14* maior economia, o Brasil responde por apenas 1,1% do comércio
mundial, ocupando a 53? posi¢cdo de um total de 62 paises listados (Foreign Policy, 2004).

Estudo do Boston Consulting Group (BCG), datado de 2006, identificou 100
empresas com faturamento acima de 1 bilhdo de ddlares por ano e com taxas de crescimento
superiores @ média de mercado, oriundas de paises emergentes em crescentes, embora
diferentes, estdgios de insercao internacional. A pesquisa sugere que, em 2010, a maior parte
delas terd dobrado o seu faturamento e apresentard receitas internacionais crescendo dos
atuais 28% para 40% das suas vendas totais, sendo varias delas listadas entre as cinco maiores
empresas mundiais no seu respectivo setor. Sao empresas como a chinesa Lenovo, que em
2005 adquiriu da IBM sua divisdo de computadores pessoais (PCs), e a indiana Wipro, a
maior empresa mundial de servigos terceirizados de tecnologia.

No agregado, 88% das empresas citadas pelo estudo decidiram se globalizar como
uma forma de buscar maiores economias de escala, enquanto 60% sdo de capital aberto ou
tém subsidiarias negociadas em Bolsa de Valores. Adicionalmente, elas investem, em
conjunto, aproximadamente US$ 9,0 bilhdes em pesquisa e desenvolvimento e dispoem de,
aproximadamente, 300.000 técnicos, engenheiros e cientistas trabalhando nas suas empresas.
Do ponto de vista de estratégia de expansdao, 80% do crescimento dessas empresas se
processou de forma orgénica, tanto por meio de exportacdes quanto pela abertura de filiais.
Embora cerca de 200 aquisi¢des internacionais tenham sido feitas por essas firmas entre 2000
e 2005, apenas 24 das 100 empresas emergentes listadas realizaram mais de trés fusdes ou
aquisigoes no periodo compreendido entre 1988 e 2005.

Embora estudos e pesquisas similares corroborem esta tendéncia de
internacionalizacdo de firmas advindas de paises emergentes, a internacionalizacdo das
empresas brasileiras tem-se processado de forma lenta e tardia. No estudo desenvolvido pelo
BCG, das 100 empresas pesquisadas, apenas 12 sdo empresas brasileiras, contra 44 firmas de

origem chinesa e 21 firmas indianas (ver Quadro 3.1).
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Considerando-se o tamanho e a diversidade da industria brasileira, deveriamos
esperar um maior nimero de empresas. Surpreende, portanto, a baixa representatividade de
empresas exportadoras brasileiras e a reduzida diversificacdo da pauta de exportagdes de
manufaturados, a pouca penetracdo nos mercados internacionais € a quase inexisténcia de

verdadeiras empresas multinacionais no universo de empresas brasileiras (ver Quadro 3.2).

Empresa Setor Caracteristicas do Processo de Internacionaliza¢io

Embraer Aeroespacial Lidera o mercado mundial de jatos de porte médio. Firmou joint-
ventures em Portugal e na China.

Natura Cosméticos Além de uma loja em Paris para divulgar a marca, tem operagdes no
Meéxico, Peru, Argentina, Chile e Bolivia.

Vale do Rio Doce  Mineragdo Maior produtora mundial de minério de ferro, a empresa opera em 18
paises de cinco continentes diferentes.

Votorantim Cimento Controla 46 unidades de cimento e concreto nos Estados Unidos e no
Canada. Investiu 1,2 bilhdo de dolares.

Coteminas Téxtil E lider mundial no setor de téxteis para cama, mesa e banho, apos a
fusdo com a americana Springs.

Perdigdo Alimentos Exporta mais da metade de sua producdo para 110 paises. Tem
escritorios na Holanda, Inglaterra e Emirados Arabes.

Gerdau Siderurgia Um dos maiores fabricantes mundiais de agos longos, opera 19
usinas em sete paises.

Sadia Alimentos Exporta mais da metade da produgao. Associou-se a russa Mirartog
para produzir carne na Russia.

Braskem Petroquimico Associada a venezuelana Pequivesa, erguera duas fabricas ao custo
de 2 bilhdes de dolares.

Petrobras Petrolifero Maior estatal brasileira, opera em 15 paises espalhados por trés
continentes.

WEG Motores Um dos trés maiores fabricantes mundiais de motores industriais,

Industriais possui unidades na Argentina, China, México e Portugal.
Embraco Engenharia Maior fabricante mundial de compressores, possui unidades
Industrial industriais na Itdlia, Eslovaquia e China.

Quadro 3.2 Empresas Brasileiras Selecionadas em Processo de Internacionalizacio

Fonte: Boston Consulting Group, 2006.

As empresas brasileiras representadas na arena mundial sd3o, com algumas
excecoes, ainda firmas ligadas a setores de base e ndo de manufaturados ou de tecnologia e
servicos de alto valor agregado. Procedendo a uma andlise comparativa de alguns dos fatores
citados anteriormente, observam-se diferengas entre paises que podem contribuir para explicar
por que paises como China e india parecem estar devidamente representados nessa amostra,
em detrimento de outros, como o Brasil. As se¢des subseqiientes irdo descrever e comparar,
de forma sucinta e ndo extensiva, alguns dos modelos utilizados por paises como Brasil,
China, India e Russia que podem sinalizar possiveis varidveis que expliquem diferencas no

processo de internacionalizacdo desses paises e suas empresas.
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3.2. Brasil e China — Modelos Economicos

O PIB nominal brasileiro cresceu de US$ 224 bilhdes, em 1985, para US$ 882
bilhdes, em 2005, enquanto o da China saltou, no mesmo periodo, de US$ 309 bilhdes para
USS$ 2.302 bilhdes (EIU, S.d.). Mais do que as diferengas na forma de organizacdo das duas
sociedades, a estratégia de insercdo internacional adotada pelos dois paises pode indicar como
uma economia que tinha a mesma dimensdo que a brasileira passou a ser quase trés vezes esta
em duas décadas. A China preparou e conduziu sua integracdo global pela via do comércio e
pela atracdo de investimento estrangeiro direto, destinado a setores com maiores taxas de
expansdo nas transagdes internacionais. Dessa forma, a China foi capaz de aproveitar o
movimento de expansdo das empresas transnacionais, que deslocaram a produgdo de pecas e
componentes para economias com menor custo de mao-de-obra.

Entretanto, ao contrario de outros paises emergentes que apenas buscam
investimentos, ndo importando a sua natureza e destinagdo, a China adotou uma politica de
atracdo e selecdo para investimentos diretos no pais, priorizando aqueles que possam dar
acesso a tecnologias capazes de incentivar as cadeias produtivas internas do pais. O governo
chinés favorece o investimento estrangeiro com a condi¢do de que tecnologias mais
sofisticadas sejam transferidas para o pais. Em 2002, por exemplo, a Embraer estabeleceu
uma joint-venture com a estatal China Aviation Industry Corp, uma tentativa do governo
chinés de quebrar o monopo6lio da Boeing e da Airbus na China e criar uma empresa de jatos
regionais. No acordo, ficou estabelecido, entre outras politicas, que haveria transferéncia de
desenhos, ferramental, normas e procedimento, além de treinamento dos funciondrios
chineses no Brasil (EMBRAER, S.d.).

A China também vincula investimento em manufatura com investimento e
estabelecimento de unidades de pesquisa e desenvolvimento. A Motorola tem, por exemplo,
um de seus principais centros de pesquisa instalado na China, como contrapartida de acesso
ao imenso mercado chinés de celulares. Assim, politicas comerciais, tecnologicas e poder de
compra do Estado sdo coordenados com a aprovacdo dos investimentos diretos externos, com
o objetivo de aumentar as capacidades tecnoldgicas locais. Adicionalmente, as estratégias da
China de atracdo de investimento estrangeiro incluem (mas nio estdo limitadas) a existéncia
de diferentes regimes aduaneiros, um mais elevado para as importacdes destinadas ao

mercado interno e outro menor para as importagdes de bens a serem transformados e
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destinados ao mercado externo; e regras para as empresas transnacionais gerarem 0s recursos
em moeda estrangeira que pretendem remeter as matrizes. Para isto, ¢ também importante
reconhecer a importancia das politicas publicas.

Essa politica esteve associada também a garantia estatal de taxas de cambio reais
competitivas e estaveis, mediante intervengdes no mercado cambial e controles rigorosos
sobre a conta de capital. Como resultado, a participacdo das exportacdes no PIB chinés saltou
de apenas 8,7%, em 1985, para 33,1%, em 2005, enquanto o estoque de investimentos diretos
na China como percentual do PIB cresceu de 3,4% para 27%, no mesmo periodo, com suas
reservas internacionais alcangando US$ 825 bilhdes no final de 2005. Com relagdo ao estoque
de investimentos diretos da China no exterior como percentual do PIB, o mesmo cresceu de
0,6%, em 1990, para 2,2%, em 2005, mostrando uma mudanca na politica de
internacionalizac¢do do pais (EIU, S.d.).

Em contrapartida, a estratégia brasileira foi diversa, no mesmo periodo analisado.
Creitou (2007 em Almeida 2007) afirma que, diferentemente de outros paises em
desenvolvimento, o governo brasileiro ndo definiu medidas oficiais de apoio a
internacionalizagdo das empresas nacionais, que investem no exterior por decisdo propria,
sem contar com o suporte de uma politica governamental especifica, dirigida a estimular,
facilitar e até induzir a internacionalizagdo. Além disso, embora nido haja proibigdes ou
restricdes governamentais ao investimento direto no exterior, algumas normas cambiais e
procedimentos legais dificultam e encarecem as transacdes.

No periodo posterior ao Plano Real (1994), o Brasil passou a experimentar um
novo ciclo de investimentos diretos no pais, atraido pela abertura econdmica, estabilizagdo
com expectativas de crescimento econdmico e privatizagdes. Na segunda metade da década de
1990 e inicio da década de 2000, a entrada de investimento estrangeiro direto foi realizada
majoritariamente mediante fusdes e aquisi¢des, muitas das quais por meio de privatizagdes
que ndo geraram, necessariamente, aumento relevante de capacidade produtiva. Uma parte
significativa dos investimentos externos se concentrou no setor de servigos, por meio da
transferéncia de ativos das antigas empresas estatais para os seus novos proprietarios. Grupos
empresariais, tais como Santander, Portugal Telecom e Electricité de France, despontaram
como novos nomes em importantes setores da economia nacional. O controle de setores como
o de autopegas foi praticamente transferido para empresas multinacionais, enquanto se
percebeu uma crescente concentragdo na industria varejista, com grupos como Wal-Mart,

Carrefour e Pdo de Agucar adquirindo um enorme nimero de concorrentes menores. Do ponto
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de vista macroecondmico, o Brasil continuou a mostrar um comportamento ciclotimico nesse
periodo, com baixas taxas de crescimento, uma ameaga de crise cambial recorrente, taxas de
juros declinantes, mas ainda elevadas, alto nivel de desemprego e queda do investimento
publico e privado.

Utilizando-se os mesmos indicadores descritos anteriormente para o Brasil, ter-se-
ia que a participacdo das exportacdes no PIB brasileiro sofreu uma discreta variagdo de
11,4%, em 1985, para 13,3%, em 2005, enquanto o estoque de investimentos diretos no Brasil
como percentual do PIB cresceu de 11,4% para 22,2%, no mesmo periodo, com suas reservas
internacionais alcangando US$ 54 bilhdes no final de 2005. Com relagdo ao estoque de
investimentos diretos do Brasil no exterior como percentual do PIB, o mesmo cresceu de
0,5%, em 1990, para 8,1%, em 2005, mostrando também uma maior insercdo de empresas

brasileiras no exterior (EIU, S.d.).

3.2.1 Petrobras - Uma Multinacional Estatal

A Petrobras foi criada em 1953, como uma empresa de capital misto, com o
objetivo de executar atividades no setor de petréleo e gas natural. Ao longo de quatro décadas,
tornou-se lider em distribuicdo de derivados no Brasil, colocando-se entre as quinze maiores
empresas petroliferas na avaliacdo internacional. Detentora de uma das tecnologias mais
avancadas do mundo para a producdo de petrdleo em aguas profundas e ultraprofundas, a
empresa tem, constantemente, aumentado a sua produ¢do no pais. Em 2005, a empresa teve
um faturamento liquido de R$ 136,6 bilhdes, lucro de R$ 23,7 bilhdes e procedeu a
investimentos de R$ 22,9 bilhdes nas suas diversas areas de negdcio.

Historicamente, a Petrobras sempre se destacou entre as empresas brasileiras que
mais investiam no exterior. O inicio de suas operagdes internacionais remonta a 1972, quando
foi criada a Braspetro, empresa responsavel pela atuacdo internacional da Petrobras,
posteriormente incorporada em 2002. A primeira atuacdo internacional se deu na Colombia,
para a exploragdo de uma area em terra. A seguir, obteve areas em concessao para operar no
Oriente Médio, no Iraque, resultando na importante descoberta do campo gigante de Majnoon,
no Ird e no norte da Africa. Nas areas de exploragdo e producio, a Petrobras também

expandiu atividades conjuntas com outras empresas em aguas profundas no setor americano
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do Golfo do México e no oeste da Africa, particularmente na Nigéria. Como operadora, a
empresa foi responsavel pela descoberta de reservas na Colombia e dos campos gigantes de
gés natural de San Alberto e San Antonio, no sul da Bolivia. Outra relevante contribui¢do da
crescente presenca internacional da Petrobras foi a construcdo do gasoduto Bolivia-Brasil, um
importante instrumento da integracdo energética regional. Adicionalmente, a atuagdo na
Argentina foi consolidada apds a conclusdo do processo de aquisicio da Perez Companc
(Pecom), em 2003, levando a Petrobras a integrar e expandir seus investimentos em outros
paises da regido. Em 2004/2005, a Petrobras assinou Acordos de Intengdo com as chinesas
Sinopec e CNPC, para identificar e desenvolver oportunidades de parcerias.

Em 2005, a atuag@o da Petrobras no exterior abrangia toda a cadeia de operacdes
da industria de petrdleo e energia, desde a exploracdo e produgdo de dleo e gas natural, refino,
processamento de gas, distribuicdo de derivados, comercializagdo e transporte por dutos até a
producdo de produtos petroquimicos e a geragdo, distribuigdo e transmissdo de energia
elétrica. Os ativos, as operacdes e 0s negocios da Petrobras no exterior se estendiam a 18
paises, de trés continentes: seis unidades de negodcio, que atuavam como empresas
subsididrias, localizadas na Argentina, Angola, Bolivia, Colombia, Estados Unidos e Nigéria.
Além disso, somavam-se atividades em outros 12 paises: Venezuela, México, Equador, Peru,
Uruguai, Paraguai, Tanzania, Ira, Libia, Guiné Equatorial, Turquia e China.

As estratégias de atuacdo no exterior abrangiam o posicionamento estratégico em
areas-foco da América do Sul e a atuagdo seletiva, como operadora ou em parceria, para a
exploragdo e produgdo de petrdleo em aguas profundas e ultraprofundas. No continente sul-
americano, a Petrobras conduzia o processo de integracdo energética regional, uma das metas
de sua estratégia, visando favorecer a comercializacdo de gas natural e a monetizacdo das suas
reservas desse energético. Para tanto, o plano de negdcios da empresa, para o periodo de 2006
a 2010, previa a realizagdo de investimentos da ordem de US$ 56 bilhdes, dos quais US$ 7,1
bilhdes ou 13% a serem aplicados no exterior, majoritariamente nas seguintes regides:
América Latina, oeste da Africa e Golfo do México. Com isso, a empresa esperava duplicar,
até o fim da década de 2000, a receita de vendas e servigos provenientes da Area
Internacional.

A experiéncia adquirida pela Petrobras no exterior impulsionava seu crescimento
no mercado brasileiro, aprimorando e consolidando o seu dominio tecnologico nas operagdes
em aguas profundas, em que a empresa competia com as grandes corporagdes petroliferas

mundiais. Paralelamente, a Petrobras disputava espaco internacional, levando a vantagem
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competitiva da exceléncia tecnologica, gerencial e operacional que desenvolveu
domesticamente. Como principais fatores para a sua expansdo internacional, havia a
diversificacao de riscos ligados a operagdo em um unico pais, a busca por receitas em moedas
fortes, o aumento de capacidade de refino e a busca por novas reservas.

Entretanto, eventos politico-econdmicos na Venezuela e na Bolivia, onde a
Petrobras foi obrigada a renegociar seus contratos em condi¢des desfavoraveis ou mesmo teve
parte de seus ativos nacionalizados, mostram as dificuldades de uma empresa gerenciar riscos

em diferentes regioes.

3.3. Brasil e India: Educacio e Inovacio como Fatores de Competicio

Entre 1985 e 2005, o PIB indiano cresceu a uma média de 5,7% ao ano (EIU,
S.d.). A Goldman Sachs estima que, em 2025, o PIB indiano alcance US$ 3.174 bilhoes,
superando em quase duas vezes o do Brasil, estimado em US$ 1.695 bilhdes. Embora a India
ainda seja um pais pobre, com renda per capita de US$ 559,00, contra US$ 2.512,00 no Brasil
(WILSON; PURUSHOTHAMAN, 2003), o exemplo indiano tem sido considerado uma
novidade em termos de desenvolvimento econdmico, notadamente em setores ligados a
industria de tecnologia da informagao.

A inser¢do da India em setores mais modernos da economia comegou na metade
dos anos 70, quando o governo indiano, maior comprador de computadores na India na época,
decidiu padronizar suas plataformas no sistema Unix. A partir dessa decisdo, uma série de
empresas comecgou a se especializar e a criar uma sdlida reputacdo no desenvolvimento de
software de base Unix. Posteriormente, empresas multinacionais de tecnologia, como
Motorola, Texas Instruments e Hewlett-Packard, estabeleceram centros de engenharia na
India, para aproveitar a grande oferta indiana de engenheiros baratos e qualificados, sendo
logo seguidas por outros gigantes multinacionais da area, como Microsoft, Cisco e IBM.

O consistente marco regulatério elaborado no comeco dos anos 90 reforcou o
papel da iniciativa privada no desenvolvimento da India, com uma aposta macica em
tecnologia, fazendo com que empresas indianas como Infoway e Wipro surgissem ou se
consolidassem ndo s6 como importantes agentes locais, mas também internacionais. Empresas

como Satyam e Infosys comecaram a aproveitar o fato de terem suas acdes extremamente
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valorizadas para utiliza-las como moeda de troca em aquisicdes dentro das suas estratégias de
expansdo internacional. Empresas indianas oferecendo servigos de call-center comegaram
também a surgir, beneficiando-se do fato de seus funciondrios falarem inglés e estarem
trabalhando em fusos horérios diversos do americano e europeu. Em 2006, a exportagdo de
servigos ligados a area de tecnologia atingiu quase US$ 20 bilhes na India, contra US$ 600
milhdes no Brasil (TERZIAN, 2007)

O sucesso indiano ¢ resultado de uma dificil, mas possivel, combinagdo de
estabilidade democratica, bom entrosamento entre setor publico e privado, educagdo
sofisticada e uma rica heranga cultural. Um importante exemplo de como interesses publicos e
privados podem ser conjugados ¢ o Tata Institute of Fundamental Research (TIFR), o
primeiro centro de pesquisas de ponta fundado na India pelo maior grupo econémico privado
do pais, em 1962. O TIFR se tornou o modelo dos demais 17 institutos indianos de
tecnologia, cada um deles dedicado a um setor de pesquisa. Em Bangalore, o chamado Vale
do Silicio indiano, funciona a escola de engenharia de computagdo que deu inicio a
transformagio da cidade na sede das principais companhias de tecnologia da India
(CAVALLARI, 2007). Adicionalmente, a existéncia de uma vasta comunidade indiana
estudando, trabalhando ou investindo em universidades ou empresas de ponta no exterior tem
contribuido para esse crescimento, seja através do desenvolvimento e transferéncia de novas
tecnologias, seja pelo aporte de capital de risco para novos empreendimentos na India.

Estudos conduzidos por Glaeser (2006) mostram uma grande correlagdo entre
anos de estudo e indicadores tais como renda, crescimento da renda, reducao da informalidade
na economia e de riscos de expropriacdo. Similarmente, anos de estudo também estdo
correlacionados a fatores sociopoliticos considerados como positivos e desejaveis, tais como
maior democracia e efetividade de governos, aumento do senso de confianca e capacidade de
associacdo entre membros de uma dada sociedade, e menores indices de corrupgao.
Finalmente, expectativa de vida de um pais parece estar mais fortemente correlacionada a
anos de estudo do que ao seu produto interno bruto.

O Brasil tem, entre outras caracteristicas culturais e comportamentais, aspectos
que enfatizam a cordialidade, o relacionamento interpessoal e uma relagdo patriarcal, em que
existe uma necessidade de se obedecer a ordens superiores. Esses aspectos comportamentais,
combinados com outros fatores, poderiam ser um dos componentes que fazem o Brasil ter
uma baixa avaliacdo no que tange ao chamado empreendedorismo vocacional, em detrimento

do empreendedorismo de necessidade, em que o indice de insucesso de iniciativas
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empresariais € superior ao primeiro. Adicionalmente, esse quadro cultural tende a evitar ou
inibir aliangas e compartilhamento de controle. O baixo nivel educacional do pais tem sido
também um fator preponderante no atraso do Brasil no processo de internacionalizagdo, uma
vez que leva a uma maior dificuldade na formacdo de quadros executivos, tanto em termos de
quantidade como qualidade. Além dos aspectos de gestdo, esse quadro de auséncia de
formacdo de recursos humanos capazes de propiciar a criagcdo de capital intelectual gera um
baixo grau de inovag¢do, representado por um diminuto nimero de patentes internacionais.

Segundo pesquisa da Organizacdo para Cooperagdo e Desenvolvimento
Econdémico (OCDE), o Brasil ¢ o que menos gasta com educaciao dos 34 paises analisados. O
Brasil ¢ o que apresenta o menor investimento, por estudante, desde o primario até a
universidade. O Brasil gasta, em média, US$ 1.303 por ano, contra uma média de US$ 7.527
e um maximo de US$ 13.458, em Luxemburgo. Adicionalmente, o Brasil também ¢é o pais
que apresenta o maior nivel de diferenca entre os gastos, por estudante, nos ensinos
fundamental e secundério, comparados as universidades. Essa diferenca, no Brasil, ¢ de cerca
de 3 vezes (US$ 3.006 contra US$ 9.019, respectivamente), contra uma média de duas vezes
para a amostra.

Complementariamente, o total do PIB brasileiro investido em educagdo, um
importante indicador da prioridade que o pais dd ao ensino, em relagdo a outros gastos de seu
orgamento, chega a 3,9%, ficando a frente apenas da Russia, com 3,6%, e da Grécia, com
3,4%, e muito atras dos Estados Unidos, o primeiro colocado, com gastos em educagdo
correspondendo a 7,4% do seu PIB. Embora todos os paises analisados tenham aumentado o
investimento em educacdo em cerca de 40%, em comparagcdo a 1995, esses investimentos
ainda ndo atingiram seu potencial total. A organizacdo registra que, quanto mais difundida a
educagdo universitdria em um pais, mais prospera a economia e melhor o mercado de trabalho
para os recém-formados (OECD, 2007).

De acordo com a Organizagdo Mundial da Propriedade Intelectual (OMPI), em
2005, foram depositados 1,6 milhdes de pedidos de patentes no mundo. Paises ou blocos
econdmicos, como Japao, Estados Unidos, China, Coréia e a Europa, concentraram cerca de
77% de todos os pedidos feitos e 74% dos pedidos concedidos. O Brasil contribuiu com
apenas 0,4% desse total, apresentando uma queda de 13,8% em relacao a 2004 (WIPO, 2007).
Em termos de produgdo de conhecimento cientifico, o Brasil foi, em 2005, o 17° pais do
mundo que mais produziu trabalhos cientificos, sendo responsavel por 1,8% dos artigos

publicados em periddicos indexados de todas as areas do conhecimento. Os Estados Unidos
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lideraram o ranking, com 32,7%, seguidos pelo Japdo, com 8,5%, Alemanha, com 8,4%,
Inglaterra, com 7,4%, e China, com 6,7%. A frente do Brasil, estdo ainda paises como a [ndia,
na 12° colocagdo, com 2,7% dos artigos, ¢ a Coréia do Sul, na 14" posi¢do, com 2,6% (ISI,
S.d.) A discrepancia entre a producdo cientifica e o deposito de patentes revela a dificuldade
que as empresas brasileiras tém de interagir com centros de pesquisa e, principalmente,
absorver doutores das universidades, importantes participantes nos pedidos de patentes
(ESTEVES, 20006).

No periodo de 1999 a 2003, companhias de paises emergentes obtiveram 3.900
patentes nos Estados Unidos. No mesmo periodo, as empresas japonesas fizeram 166.000
registros e as alemas 54.000. Entretanto, da mesma forma como ocorreu na Coréia do Sul, que
investiu macicamente em educagdo, capacitando-se como uma das maiores poténcias
tecnologicas do planeta, a China prevé graduar, até¢ 2010, 800.000 engenheiros, matematicos,
técnicos e cientistas. A India antecipa formar 600.000, no mesmo periodo, 12 vezes superior
ao numero de formandos americanos.

De acordo com indicador elaborado pelas consultorias Economist Intelligence
Unit (EIU) e Heidrick & Struggles, gargalos em educagdo reduzem o potencial de paises em
produzir ou atrair profissionais talentosos. O Indice Global de Talentos (IGT) mede a
capacidade de um pais de formar ou atrair jovens talentosos e criativos em relacdo a outros
paises. Os paises sdo avaliados em sete critérios: qualidade da educagdo obrigatoria, das
universidades de negodcios, dos incentivos para jovens talentosos, mobilidade e abertura do
mercado de trabalho, crescimento demogréfico, propensdo a atrair investimentos externos e a
atrair novos talentos.

Em uma amostra de 30 paises analisados com base em sua representatividade
regional e disponibilidade de indicadores em 2006, o Brasil estd colocado na 23* posi¢do,
estando os Estados Unidos em primeiro, a Russia em 6°, a China em 8° e a India em 10°.
Projecdes realizadas para 2012 indicam que os Estados Unidos devem permanecer na posi¢cao
de lideranca, embora com maiores restricdes na atracdo de talentos, com a China se movendo
para a 6 posi¢do, a India mantendo a 10°, a Russia caindo para a 11* e o Brasil também
retroagindo para a 25% Na avaliacdo dos pesquisadores, a China deve alavancar a vantagem
de sua enorme disponibilidade de mao-de-obra e apostar na melhora da educagdo e na
capacidade de atragdo de investimentos, enquanto a india deve permanecer na 10* posigio,

gracas ao crescimento populacional, mobilidade da forca de trabalho e flexibilidade
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trabalhista. Fatores macroecondmicos explicariam a potencial queda brasileira (EDUCACAO,
2007).

A baixa capacidade de inovagdo, que estd ligada diretamente ao fraco desempenho
educacional, tem levado o Brasil a gerar fracos indices econdmicos de produtividade. De
acordo com relatorio divulgado pela Organizacdo Internacional do Trabalho (OIT), a
produtividade dos trabalhadores brasileiros caiu nos ultimos 25 anos e ficou ainda mais
distante da registrada nos paises desenvolvidos e mesmo de seus pares regionais e
internacionais. Em 1980, um trabalhador brasileiro produzia, em valor agregado, o
equivalente a US$ 15,1 mil por ano para a economia, contra US$ 14,7 mil em 2005. A titulo
de comparagdo, o valor anual agregado de um trabalhador americano, o mais produtivo, foi de
USS$ 63,9 mil em 2006, ficando a Irlanda com US$ 55,9 mil e o Chile com US$ 30,7 mil.

Virios fatores parecem contribuir para a produtividade. Embora longas jornadas
de trabalho parecam ser um fator preponderante, uma combinagdo eficiente de capital,
trabalho e tecnologia parece ser mais indicada para altas taxas de produtividade. Nos paises
em desenvolvimento, destaca a OIT, a falta de investimentos em formacgao e capacitacdo de
pessoal, equipamentos e tecnologia acaba levando a uma subutilizagdo do potencial da mao-
de-obra no mundo. Entretanto, alguns avangos podem ser percebidos. Paises do Leste Asiatico
produziram, em 2006, o dobro do que produziam ha dez anos. A regido foi a que registrou
mais aumentos no mundo (INTERNATIONAL LABOUR ORGANIZATION, 2006).

Um indice importante para analisar o grau de desenvolvimento do conhecimento
de um pais ¢ o “Knowledge Economy Index”, criado pelo Banco Mundial. O indice leva em
considera¢do 14 varidveis de um dado pais ou regido. Essas varidveis avaliam a performance
geral da economia, os incentivos econdmicos e regime institucional, recursos humanos e nivel
de educacdo, além do sistema de inovagdo e o grau de tecnologia de informagdo e
comunicag¢do. Os dados para o periodo de 2003-2004 podem ser vistos no Grafico 3.1. Entre
os 128 paises analisados, o Brasil se posicionava na 53? posi¢do, a China em 72° ¢ a India em
98°, com as economias desenvolvidas ocupando as 15 primeiras posi¢des. Em 1995, as

posicdes relativas do Brasil, China e ndia eram 65, 93 ¢ 94%, respectivamente.
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Gréfico 3.1 Knowledge Economy Index para Paises e Regides Selecionadas
(2003 - 2004)

Fonte: World Bank, 2005.

3.3.1 WEG — Inovagdo como Fator de Diferenciagdo

WEG Motores foi fundada em 1961 por trés descendentes de alemaes como uma
pequena fabrica de motores elétricos, em Santa Catarina, sul do Brasil. Desde entdo, a WEG
se tornou a maior fabricante de motores elétricos da América Latina, responsavel por uma
participacdo de mercado variando de 75% a 89%, dependendo da linha de produto. Em 2005,
a WEG apresentou um lucro liquido de R$ 378 milhdes, sobre um faturamento total de R$ 2,9
bilhdes, dos quais 38% gerados por atividades fora do Brasil.

A WEG detinha, aproximadamente, 5% de participagdo de um mercado
fragmentado estimado em cerca de US$ 7,0 bilhdes, colocando-a como uma das trés maiores
empresas fabricantes de motores elétricos do mundo e entre as 100 maiores pequenas
empresas globais publicadas pela Forbes (FORBES, 2005). A posi¢do da WEG nos mercados
local e internacional tinha sido atingida através de uma estratégia que combinava
investimentos em tecnologia e treinamento, uma forte disciplina financeira, uma cultura

empreendedora e um continuo e consistente processo de internacionalizagao.
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A estratégia de internacionaliza¢do da companhia foi iniciada na década de 70,
através do desenvolvimento de uma rede de distribuidores e representantes comerciais.
Entretanto, essa estratégia era limitada a capacidade financeira da empresa e ao desempenho
de seus representantes. Como varios clientes da WEG eram fabricantes de maquinas e
equipamentos e também exportavam para outros paises, era necessario assegurar estoques que
pudessem fornecer produtos na quantidade e nos prazos de entrega negociados. Ambas as
condi¢des eram dificeis de serem garantidas a partir de uma operag@o no Brasil. Dessa forma,
a WEG iniciou a abertura de empresas comerciais, com estoques e servicos de pré e pos-
venda, em varios paises em que estavam instalados grandes clientes, tais como Argentina,
Chile, Colombia e Venezuela. No final desse periodo, a empresa ja exportava seus produtos
para, aproximadamente, 50 paises.

A partir da década de 90, a WEG constituiu subsididrias nos Estados Unidos da
América (EUA) e na Europa, na tentativa de buscar novos mercados a partir de bases
estrategicamente instaladas. Desde 2000, fabricas foram abertas ou adquiridas na Argentina,
consolidando sua hegemonia no Mercosul. No mesmo ano, a WEG adquiriu uma fabrica no
México, da ABB. Embora ndo avancada tecnologicamente como a sua operagdo no Brasil, a
fabrica no México estava estrategicamente posicionada para atender os paises integrantes da
NAFTA. Adicionalmente, em caso de uma crise cambial, como a de 1999, ou em um eventual
contencioso entre Brasil e Estados Unidos, por exemplo, a empresa poderia fornecer para os
Estados Unidos, um dos principais mercados da WEG, a partir da sua base no México. Em
2004, foi inaugurada uma nova unidade em substituicao a anterior.

A estratégia de internacionalizagdo via empresas controladas permitiu a criacdo de
uma infra-estrutura de servigos de pré e pds-venda e a ampliagdo dos negdcios com grandes
revendas, prestadores de servigos e consumidores finais, que ndo eram atendidos no modelo
de representantes e distribuidores. A gestdo propria do processo de internacionalizacdo
também permitiu uma maior flexibilidade e maior envolvimento direto com clientes.
Entretanto, essa estratégia exigia maiores investimentos em capital de giro para a sustentagdo
de estoques e a concessdo de crédito a clientes.

Em 2005, a WEG exportava para mais de 100 paises diferentes a partir de plantas
operacionais localizadas no Brasil, Argentina, México e Portugal, China e subsidiarias
comerciais e de distribuigdo localizadas nos Estados Unidos, América Latina, Europa, Asia e
Australia. Em seu plano estratégico, a WEG tinha definido maximizar sinergias,

beneficiando-se da sua estrutura de vendas existente, assim como fortalecer sua marca junto
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as principais empresas de engenharia e de consultoria, aumentando a lealdade de seus clientes
e fortalecendo a sua imagem como provedora de uma vasta gama de produtos.

Para atingir esse estagio, a WEG tinha definido um modelo de globalizagcdo que
implicava assumir a lideranca global em categorias especificas. Ao contrdrio de seus
principais competidores, tais como ABB, Siemens, GE, Toshiba e Mitsubishi, multinacionais
que atuavam em dezenas de setores, a WEG tinha um foco especializado, notadamente
motores elétricos. Adicionalmente, a firma atendia praticamente todos os segmentos de
negocios do seu mercado de atuagdo. Com isso, ela ndo sO6 assegurava sua posicdo em
mercados consolidados, mas também se beneficiava do crescimento de setores dinamicos,
como os de geragdo, transmissdo e distribuicdo de energia, no atendimento de demandas
especificas de determinados mercados ou clientes ou no desenvolvimento de servicos que
agregassem valor aos seus produtos. Além disso, sua atuagdo global permitia,
simultaneamente, buscar mercados regionais com crescimento mais rapido.

Embora a operacdo em Portugal, por exemplo, fosse uma fracdo do seu
faturamento total, o seu posicionamento no pais era fundamental para: a) fortalecer a logistica
na regido, b) fabricar produtos e equipamentos especiais, notadamente produtos fabricados em
pequenos volumes e com custo elevado, e ¢) assegurar a condicdo de fabricante no mercado
comum europeu. Na Asia - outro mercado estratégico para a empresa - além da fabrica
adquirida na China, em 2004, a WEG tinha aberto uma filial de vendas na India, para atender,
inicialmente, a demanda por motores mais potentes, usados na area de energia. Pesquisas de
mercado também estavam sendo realizadas na Russia.

Para assegurar a qualidade de produtos e processos, a WEG tinha como
diferenciais a quase total verticalizacdo de sua producdo e investimentos significativos em
inovagdo, tanto tecnolégica quanto de recursos humanos e modelos de gestio. A WEG
dispunha de uma das melhores ferramentarias do pais e todas as suas divisdes trabalhavam em
conjunto para desenvolver processos e materiais que a capacitassem a desenvolver produtos
de alta performance, em termos de rendimento e de redu¢do de consumo de energia, com
custos competitivos que deviam ser assegurados através de ganhos de produtividade
constantes. Em 2005, a WEG tinha investido cerca de 2,5% do faturamento anual, ou cerca de
RS$ 63 milhdes, em tecnologia. A empresa tinha parcerias com universidades e centros
tecnologicos no Brasil e no exterior, com a intencao de acelerar o desenvolvimento de capital

intelectual.
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Outra caracteristica da estratégia de internacionalizacdo da WEG era o seu foco
no desenvolvimento de liderangas e na criagdo de uma cultura organizacional que atendesse a
sua nova condi¢ao de empresa global. Além de treinamento constante da sua for¢a de trabalho
como um todo, a empresa mantinha um programa de job rotation internacional que incluia
pais, divisdo, cargo e mercado de um grupo de executivos internacionais. O objetivo era
maximizar a caracteristica de crescente multiculturalidade da empresa. A busca de parceiros
internacionais também nao era uma op¢ao descartada, especialmente se a empresa mantivesse
o controle da WEG.

Em 2005, a WEG mantinha o seu rapido passo de crescimento e tinha iniciado um
novo ciclo de expansdo de capacidade de producdo, um passo fundamental para alcangar o seu
objetivo de se tornar a maior produtora de motores elétricos do mundo em 2007. Com 16% do
mercado mundial de motores elétricos de baixa tensdo e disputando a lideranca com gigantes
como as européias Siemens ¢ ABB, a estratégia de internacionaliza¢do tornou-se imperiosa

para a empresa.

3.4. Brasil e Russia — Governo e Marco Regulatorio

A maioria dos economistas atualmente aceita que o arcabougo institucional de um
pais ¢ a chave para o seu crescimento. Paises desenvolvidos e ricos sdo lugares onde o
respeito pela propriedade e pela lei prevalecem, incentivos ao setor privado sdo alinhados com
objetivos sociais, politicas monetarias e fiscais sdo claramente delineadas e conjugadas, e
onde seus cidaddos podem recorrer a liberdades civis e representagdo politica de forma aberta
e livre. S3o paises onde investidores locais ou externos dispdem de seguranca e estabilidade
para planejar investimentos, mesmo em prazos longos. Em contrapartida, paises em
desenvolvimento ou ndo-desenvolvidos sdo lugares onde essas estruturas estdo ausentes, mal
constituidas ou em formagao.

De acordo com Hausmann, Pritchett ¢ Rodrik (2004), a existéncia de instituigdes
solidas ¢ mais importante para sustentar do que para estimular o crescimento. Na maioria dos
casos analisados pelos autores, os chamados gatilhos de crescimento estdo menos
relacionados com reformas econdmicas convencionais do que com o relaxamento de

restricdes que impunham gargalos ao desenvolvimento de atividades econdmicas privadas.
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Depois que o crescimento € posto em movimento, torna-se mais facil manter um ciclo
virtuoso, com crescimento rapido e transformacao institucional favorecendo-se mutuamente.
Entretanto, os autores apontam que ndo hd uma férmula unica para a criagcdo desse processo,
podendo ser observado em vérias situacdes, muitas vezes distintas.

Ap6s a queda do Muro de Berlim, em 1988, a chamada Unido Soviética, outrora a
segunda poténcia geopolitica mundial, comecou a se modificar. A sua divisdo em varios
paises independentes, ou com grande grau de autonomia, foi acompanhada por uma réapida e
muitas vezes disruptiva transformacdo de um modelo politico e socioecondomico fechado,
burocratico e centralizado, para uma economia de mercado mais aberta e competitiva. A
Russia, principal unidade em termos politicos, econdmicos e sociais apds a divisdo da Unido
Soviética, foi particularmente afetada por esse processo. Ao contrario de uma mudanga lenta e
gradual, o que se viu foi uma sucessdo de reformas de choque que provocaram uma cadeia de
continuadas crises politicas, econdmicas e sociais.

A partir do inicio da década de 1990, a Russia experimentou uma reforma radical
nos seus institutos politicos e econdmicos basicos, com a abertura da possibilidade de
redistribuicao da propriedade e do poder, antes estatal, para a iniciativa privada. Concentrada
em uma nova elite, esse rearranjo de forgas conduziu a desintegracdo final do sistema
institucional anterior ao aumento das contradigdes sociais, a redu¢do e a informalizagdo da
atividade econdmica e, finalmente, ao ndo pagamento das suas dividas soberanas em 1998. A
partir da década de 2000, com a propriedade e poder redistribuidos, iniciou-se uma fase em
que esses novos agentes comecaram a estabelecer uma estrutura institucional baseada na
capacidade de cada um desses novos grupos politico-econdomicos de criar mecanismos de
defesa de seus interesses. Como resultado, embora a Russia, por exemplo, conte, em
principio, com um sistema de protecdo a iniciativa privada e com um sistema judiciario
independente h4d mais de uma década, o desenvolvimento dos mesmos transcorreu de forma
pouco transparente e eficiente, fazendo com que existisse um descompasso entre as regras € a
maneira como as mesmas sao percebidas. Conseqiientemente, a Rlissia, em muitos casos, nao
se beneficiou tanto quanto outros paises emergentes de um fluxo de investimentos externos
solido, constante e crescente (POMERANZ, 2004, 2005; QUINTELLA, 2004).

Para minimizar esse quadro adverso, a Russia tem procurado definir mais
recentemente um projeto nacional, em que, entre outros pontos, pretende utilizar
estrategicamente suas reservas de petrdleo e gas natural para tentar reocupar a posicdo de

destaque alcangada no passado pela Unido Soviética (POMERANZ, 2004). Para tanto, a
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Russia tem apostado no modelo de Product Sharing Agreements (PSA), acordos semelhantes
as Parcerias Publicas Privadas (PPPs) brasileiras, para a explora¢do de recursos naturais em
parceria com transnacionais estrangeiras. A Russia espera, ainda, ser integrada a Organizagao
Mundial do Comércio (OMC) em 2007, mas enfrenta dificuldades, principalmente em relagao
a outros paises da Europa.

Com relagdo ao Brasil, embora o pais disponha de um melhor ambiente
regulatorio quando comparado com a Russia, india e China, isso também ndo tem trazido uma
clara vantagem em termos de investimento e crescimento econdmico. A falta de um projeto
nacional de longo prazo tem feito com que o Brasil perca recursos para os outros emergentes,
que crescem a taxas bem superiores as do Brasil. Apesar de o Brasil estar mais bem avaliado
nas notas atribuidas por instituigdes multilaterais, tais como o Banco Mundial, ao ambiente
regulatorio, elas ainda continuam baixas em relagdo aos paises mais desenvolvidos. Quesitos
tais como regras de comércio exterior, excesso de burocracia, controle de pregos, dificuldades
ambientais € um sistema tributario arcaico e oneroso, sdo alguns dos elementos que ainda
geram dificuldades na tomada de decisdes dos investidores.

De acordo com um levantamento feito pela Associagdo Brasileira de Infra-
Estrutura e Industrias de Base (ABDIB), com dados do Banco Mundial, Fundo Monetario
Internacional e Unctad, a nota brasileira atribuida a qualidade regulatéria caiu de 61,1, em
2002, para 55, em 2005. Apesar disso, houve melhora em relacdo a nota de 53,4, de 1996. O
pais que mais apresentou melhoras nesse campo foi a Russia, cuja nota subiu de 23,5, em
1996, para 43,6, em 2005 (ABDIB, 2006).

Investimentos na area de infra-estrutura, vitais para o crescimento de qualquer
pais, ressentem-se da presenca da iniciativa privada. Apesar de alguns avangos terem ocorrido
no Brasil, notadamente com a criagdo de agéncias reguladoras, a volatilidade no ambiente
politico, que faz com que um novo mandatario politico sinta-se a vontade para alterar as
regras do jogo, ou o fato de que vérias leis sdo atropeladas por decisdes politicas e judiciais
muitas vezes contraditorias a essas mesmas leis, fazem com que investidores privados se
mantenham afastados de setores criticos para o crescimento do pais.

No Brasil, ainda ¢ comum encontrar obras e projetos paralisados pelo Ministério
Publico, por causa de questdes ambientais que sdo levadas a extremos. Constantes
interferéncias do executivo nas agéncias reguladoras, ou o seu aparelhamento no sentido de
reduzir a sua independéncia, e o contingenciamento do orcamento desses 0rgaos sdo também

fatores de instabilidade regulatéria. Em setores onde a inovagdo tecnologica ¢ fator
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determinante, como ¢ o caso da industria de telecomunicagdes, essa ingeréncia se torna ainda
mais critica. A falta de uma politica de precos clara para o setor de energia também cria
empecilhos para investimentos na area.

Entretanto, a decisdo de governos de transferir uma parcela expressiva dos seus
ativos para a iniciativa privada, através de programas de privatizacdo ao longo da década de
1990, fez com que o peso do Estado sobre importantes setores diminuisse e levou a uma
maior ocupacao de espagos por parte da iniciativa privada, representada tanto por grupos
nacionais quanto estrangeiros. Esse novo ambiente proporcionou a criagdio ou o
fortalecimento de varios grupos nacionais, aptos a competir tanto no Brasil quanto no exterior.
Autores como Goldstein (2007) elencam os processos de privatizagao ocorridos na América
Latina como um dos fatores-chave de internacionalizagdo de algumas empresas localizadas na

regido.

3.4.1 CVRD - Transpondo o Marco Regulatorio

Criada em 1942 como uma empresa estatal, a Companhia Vale do Rio Doce
(CVRD) foi privatizada em 1997, passando a ser controlada por investidores privados
brasileiros e estrangeiros. Em setembro de 2007, a CVRD era a maior mineradora
diversificada das Américas e estava posicionada entre as trés maiores empresas de mineracao
do mundo, com um valor de mercado de cerca de R$ 286 bilhdes, tornando-se a maior
empresa brasileira. Adicionalmente, havia se firmado como a maior empresa de logistica do
Brasil, detendo e operando diversas malhas ferroviarias e portos. Com receita bruta, em 2006,
de aproximadamente R$ 46,7 bilhdes e lucro liquido de R$ 13,4 bilhdes, tinha cerca de 85%
de sua receita e menos de 30% de seus custos denominados em doélares norte-americanos. Em
2006, a CVRD tinha investido US$ 26,3 bilhdoes em diversos projetos, com cerca de USS$ 21,5
bilhdes destinados a aquisicdes. Era também a primeira empresa brasileira de controle
nacional a obter a classificacdo de investment grade, o que lhe permitia acesso ao capital
externo em condicdes bastante competitivas.

Com sede e principais operagdes localizadas no Brasil, a empresa atuava em
outros 20 paises, através de escritdrios comerciais nos cinco continentes e operagdes
envolvendo a exploracdo mineral e andlise de novos projetos, na sua maioria greenfield, na

América do Sul, Africa, Asia e Australia. A CVRD era a lider no mercado global de minério
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de ferro, controlando 32% do mercado transoceanico, dispondo da maior reserva de minério
de ferro do mundo e sendo considerada como a produtora de menor custo e uma das melhores,
em termos de qualidade. Adicionalmente, era a segunda maior produtora mundial de
manganés e ferro-liga, possuia 11% das reservas globais estimadas de bauxita, era uma
produtora integrada de aluminio com um dos menores custos da inddstria, era uma grande
produtora de caulim e potéssio e estava desenvolvendo varios projetos com outros metais, tais
como cobre, ouro e niquel. Em termos de distribuicdo de seus produtos, 26,6% eram
destinados ao Brasil, 28,4% para a Europa, 15,0% para a China e 9,2% para o Japdo. Em
2006, a CVRD foi responsavel por 19% do superavit comercial brasileiro ou quase um quinto
do saldo da balanca comercial brasileira.

Amparada por uma atuagdo geografica abrangente e utilizando-se de sua expertise
em logistica, a empresa buscava ampliar as suas fronteiras de produgdo para crescer em um
segmento marcado pela presenga de concorrentes, como a australiana BHP Billiton e a anglo-
australiana Rio Tinto. Dentro da sua estratégia de expansdo do seu portfolio de produtos e de
novos mercados, a CVRD investia na exploracdo de carvdo, tendo adquirido licencas
estratégicas em Mocambique, assinado acordos para prospeccdo na Australia, além de
adquirir participagdes em empresas na China para a producdo de coque metalurgico.
Adicionalmente, a CVRD dispunha de acordos firmados para exploracdo de potassio na
Argentina e fosfato no Peru. Finalmente, a CVRD tinha efetuado investimentos no setor
sidertirgico, adquirindo participagdes ou criando joint-ventures com parceiros brasileiros e
estrangeiros, em uma tentativa de agregar valor a sua cadeia de produgdo. Com essa
estratégia, a CVRD visava trés alvos: abrir novos mercados para o minério produzido no
Brasil, ficar mais proxima dos clientes e, com isso, baratear seus custos de producao e diluir o
chamado risco Brasil.

De forma a sustentar a sua rapida expansdo internacional, a CVRD investia no
desenvolvimento de uma cultura de ambito global, através de politicas e programas que
suportassem as suas atividades no Brasil e no exterior. Entre outros, a empresa criou um
programa de trainees internacionais, propiciava treinamento, no Brasil, de estrangeiros
contratados para operar em seus paises de origem e incentivava o envio de brasileiros para
atuarem em suas unidades externas (STANLEY, 2006). Com uma gestdo altamente
profissionalizada, a ex-estatal era um exemplo de formagdo de executivos de primeira linha
capazes de reduzir custos, maximizar sinergias e, conseqiientemente, gerar resultados. Com

recursos em caixa e avaliada por agéncias de rating como uma empresa com grau de
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investimento, a CVRD dispunha dos meios e recursos para identificar as melhores
oportunidades de negbcios.

Em 2007, a CVRD concluiu a aquisi¢cdo da canadense Inco, maior produtora de
niquel do mundo, por US$ 13.2 bilhdes, uma das maiores aquisi¢oes do setor de mineragdo de
todos os tempos. Apesar de criticada por alguns analistas que consideraram o valor pago alto
demais, tendo em vista algumas proje¢des negativas para o preco do niquel, a operacao foi em
frente e transformou a CVRD na maior produtora mundial de niquel. Contrariamente a essas
projecdes negativas, o preco do niquel valorizou-se 125%, entre o inicio do processo, no
ultimo trimestre de 2006, e o segundo trimestre de 2007. A Inco ¢ apenas o exemplo mais
recente das 18 aquisi¢des realizadas pela CVRD desde a sua privatizacao.

Também em 2007, a CVRD alcangou a posicdo de empresa de maior valor de
mercado do Brasil, titulo esse pertencente a estatal Petrobras, uma troca esperada por varios
analistas, por representar o confronto entre uma estatal que, durante décadas, dominou o
panorama brasileiro e uma ex-estatal que, privatizada, alcancou competitividade
internacional. Para muitos observadores, apesar da Petrobras também apresentar bons
numeros, ela seria afetada por uma excessiva interferéncia politica na sua administragdo por
parte do governo, muitas vezes com interesses conflitantes aos de outros acionistas, fazendo
com que a empresa apresentasse um potencial desconto frente a outras empresas.

Este novo valor de mercado posicionava a CVRD entre as 50 maiores empresas
do mundo, a frente de icones multinacionais como a IBM. Entre os diversos desafios da
empresa estava o reposicionamento da mesma no mercado, de uma forma mais compativel
com o status de companhia multinacional, consolidado com a aquisicdo da mineradora
canadense Inco. Entre outras deliberagdes por parte da sua direcdo, a companhia tinha
decidido mudar o seu nome e marca, tornando-se uma empresa internacional que fosse
imediatamente identificada com o Brasil.

A idéia ¢, dez anos depois da privatizagdo, romper com os lacos que ainda ligam a
empresa a imagem de uma ex-estatal, além de reforcar a marca internacional. Como nao
existe nenhum produto facilmente associavel & companhia, que fornece matéria-prima para
diversas outras empresas, a idéia ¢ criar uma marca de identificagdo forte e que possa ser
associada a tudo o que seja produzido a partir do minério de ferro, de fogdes a avides. A
criagdo de uma marca de reconhecimento mundial ¢ normalmente associada aos ultimos

estagios de consolidagdo de uma companhia internacional.
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3.5. Comparativo dos BRICs

A Tabela 3.4 e o Quadro 3.3 fazem um sumadrio dos quatro mercados emergentes

mais importantes, Brasil, Russia, india e China (BRIC).
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4. TEORIAS EM INTERNACIONALIZACAO

Melin (1992) aponta que ndo existe uma teoria unica e definitiva com relagdo ao
processo de internacionalizagdo das firmas, sendo esse campo caracterizado por uma
consideravel diversidade intelectual, cobrindo varias disciplinas. Entretanto, a maioria destas
multiplas linhas de pensamento sobre a questdo da internacionalizagdo da firma poderia ser
confinada a trés escolas, que parecem ter um papel central nessa discussdo. Seriam elas a
econdmica, a comportamental e uma terceira, ligada a processos, como as de maior
capacidade explanatdria. Entretanto, ¢ importante frisar que nenhuma delas per si é capaz de
cobrir, de forma satisfatoria, todas as facetas do problema e, portanto, deveriam ser também
analisadas pela sua capacidade de complementaridade.

Assim, a internacionalizacdo de empresas, seja através de exportacdes ou
investimentos no exterior, tem sido estudada por diversos angulos e escolas. Enquanto teorias
econdmicas procuram entender o processo através de estudos abrangendo, por exemplo,
custos de transacdo, em que a decisdo de internacionalizacdo passaria por questdes
envolvendo mercados, produtos e caracteristicas das industrias, escolas mais focadas em
administracdo procuram explicar o processo como comportamental e, desse modo, sendo um
processo gradual e evolutivo.

No contexto da dimensdo econdmica, a teoria da organizacdo industrial, a teoria
de localizacao e a teoria de custos de transagdo teriam um papel destacado. Esta linha procura
identificar os custos envolvidos, como fretes, contratos, custos de gerenciamento ou tarifas
alfandegarias para posicionar a empresa no mercado global. Procura identificar vantagens
comparativas para decidir onde e como atuar. Segundo essa corrente, a empresa decide se
exporta, faz parcerias no exterior, investe em fabricas, desenvolve centros de treinamento ou
ocupa outra posi¢ao em fun¢do do maior lucro econdmico. No campo comportamental, idéias
derivadas de Aharoni (1966) e do U-model (Modelo de Uppsala), desenvolvido por Johanson
e Wiedersheim-Paul (1975) e Johanson e Vahlne (1977; 1990), e o I-model (Innovation-
related internationalization model), conceituado entre outros por Bilkey e Tesar (1977) e
Czinkota (1982), deverao ser analisadas.

Finalmente, no que tange a dimensdo de processo, esforcos foram concentrados
em teorias, tais como a perspectiva do desenvolvimento de redes dentro do contexto de

organiza¢cdo multinacional, assim como a questdo das firmas possuirem, muitas vezes, uma
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tendéncia a uma abordagem multifocal para a questdo de internacionalizagcdo. Outras
importantes contribui¢des teoricas abordariam a questdo do desenvolvimento de modelos
financeiros de diversificagdo de carteiras e riscos, assim como a da existéncia de imperfeicdes

nos mercados de cambio e de capitais.

4.1. Corrente Econdomica

De acordo com Nohria e Ghoshal (1997), o modelo de ciclo de vida de Vernon
(1966) serve como um dos pontos de partida para a teoria da organizacdo de firmas em
processo de internacionalizagcdo. Segundo Vernon (1996), o ciclo de um produto poderia ser
dividido em trés fases: o desenvolvimento de um novo produto, sua maturacio e, finalmente,
a sua padronizagdo. Em cada uma dessas fases, o produto requer caracteristicas, capacidades e
recursos diferentes que fardo com que a alocagdo de recursos seja diversa para cada um desses
estagios.

O desenvolvimento inicial de produtos é concentrado nas matrizes ou em centros
de desenvolvimento proximos das suas principais unidades de negdcios. Durante esta fase, um
novo produto devera dispor de amplos recursos, em termos financeiros, ¢ de mao-de-obra
especializada. Ao langar uma nova tecnologia, como um chip de computador na induastria
eletroeletronica ou uma droga no setor farmacéutico, por exemplo, a firma dispde de uma
janela de oportunidade em que ela pode explorar a sua vantagem de ser a inica ou uma das
unicas fabricantes do produto. Apos desenvolver e exaurir os seus mercados de origem com
produtos inovadores, uma firma poderia, entdo, decidir por se expandir internacionalmente.

Uma das estratégias mais basicas seria iniciar a abertura de mercados
internacionais, valendo-se de exportagdes diretas para novos mercados localizados em paises
diversos. Com a aquisi¢do de conhecimento inicial do comportamento do mercado-alvo,
firmas poderiam, entdo, analisar acdes de maior envergadura, tanto em termos de recursos
humanos quanto fisicos. Segundo Levitt (1983), firmas tenderiam inicialmente a se
internacionalizar buscando eficiéncias proporcionadas pela padronizagdo de produtos e
processos. De acordo com Prahalad e Lieberthal (2003), quando empresas multinacionais
(EMNSs), comegaram a se instalar nos chamados mercados emergentes, notadamente em

regides com maior densidade populacional, tais como a América Latina e Asia, o pensamento
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corrente era de que elas poderiam se instalar e utilizar esses mercados apenas como um
receptaculo de produtos com baixa inovacdo, obsoletos, ou em processo de descontinuidade.
A primeira aproximac¢ao nesses mercados se daria, portanto, através de um baixo investimento
local no desenvolvimento de novos produtos, tanto no que tange a explora¢do de talentos
locais, quanto na tentativa de se aprender mais com as particularidades desses mercados
especificos e reverter esse conhecimento para a matriz.

O resultado teria sido a invasdo de produtos que, potencialmente, podiam atender
uma demanda reprimida de curto-médio prazo, mas que muitas vezes falhavam em longo
prazo. Exemplos de entrada de empresas com produtos provados e rentdveis em seus paises de
origem, mas que tiveram de ser adaptados a condi¢des locais, ndo sdo excegdoes. Em 2005, o
McDonald’s, lider mundial de restaurantes fast-food, operava, aproximadamente, 30.000
restaurantes em mais de 100 paises, gerando um faturamento global de cerca de US$ 20,5
bilhdes. Apesar de historicamente operar com uma reduzida gama de produtos-padrio, o
McDonalds teve que rever a sua estratégia em alguns paises e se adaptar aos mercados locais.
Por exemplo, oferecendo saladas no Brasil e molhos apimentados na Tailandia ou criando
extensdes da marca, como o McCafe e McTreat Spot (UPTON, 2005, e ROBERTO, 2003).
Em outro exemplo, o Brasil era, em 2005, o unico pais do mundo onde os distribuidores da
Coca-Cola também distribuiam bebidas alcodlicas, tendo em vista que a grande forga de
distribuicao e vendas de bebidas no pais estava calcada na industria de cervejas.

Auséncia de lealdade por parte dos clientes, diferencas culturais, no nivel de renda
e nos habitos de consumo sdo apenas alguns dos elementos que se apresentam na conquista de
novos mercados. Dentro dessa colocagdo, Prahalad e Lieberthal sugerem que, para serem bem
sucedidas nesses novos mercados, EMNs devem abandonar a “mentalidade imperialista”
passada e comegar a repensar fatores, tais como relagdo custo-beneficio do ponto de vista do
cliente, gerenciamento de marcas, custos de criacao/desenvolvimento de novos mercados,
desenvolvimento de produtos e de embalagem e eficiéncia de capital. Ghemawat (2003)
também coloca que muitas das estratégias de internacionalizagdo se baseiam na tentativa de se
minimizar as diferengas entre os paises onde firmas multinacionais operavam. Similarmente a
Prahalad e Lieberthal, Ghemawat sugere que firmas poderiam maximizar o seu valor
entendendo e explorando essas diferengas, em vez de tentar padroniza-las.

Estudos conduzidos por Buckley e Kogut (), considerando um grupo de empresas
americanas ao longo de quase uma década, mostraram fortes evidéncias de que a expansdo

internacional das multinacionais nos seus estagios iniciais precedeu o investimento em
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intangiveis. Isso seria consistente com o fato de que empresas exploram, inicialmente, as suas
vantagens competitivas, incluindo pesquisa, marcas e outros. Adicionalmente, foi observado
um aumento na performance das firmas nesse processo de internacionalizag@o e investimentos
em intangiveis, o que geraria mais capital intelectual, que se transformaria em uma nova
vantagem competitiva, afetando novamente a performance dessas firmas.

Desse modo, empresas buscam alternativas concretas para maximizar as
vantagens competitivas e acelerar a curva de aprendizagem de uma firma em um plano
internacional. A abertura de subsidiarias em outros paises para explorar as vantagens
comparativas locais, o estabelecimento de parcerias de comércio intra-empresa, o0s
investimentos cruzados entre-empresas, o estabelecimento de acordos de cooperacio
industrial e/ou comercial ou ainda a aquisi¢do de empresas ja constituidas no pais-alvo
estariam entre elas.

Buckley (1996) sistematizou 5 tipos de estratégias alternativas para uma empresa
chegar ao objetivo de internacionalizacdo, tendo como tultima etapa a implantacdo de uma

subsidiaria operacional/produtiva no exterior. O Esquema 4.1 ilustra estas alternativas:

‘ Atividades no Pais de Origem ‘

| Exportagdo Direta ‘

‘ Uso de Agente no Exterior |

Montagem de Subsidiar
de “endas no Exteriar

a

¥ ¥ ¥ ¥ ¥
Instalagdo de Subsidiadrias de Produgdo no Exterior

Esquema 4.1 Alternativas de Estratégia de
Internacionalizagio

Fonte: Adaptada pelo pesquisador de Buckley,
1996.

Poderiamos classificar a motivacao das empresas em direcdo a internacionalizacdo,
independentemente da sua origem, como a busca de: 1) recursos naturais; 2) comercializagdo;
3) acesso a novos mercados e 4) ganhos de eficiéncia. Em relagdo a internacionaliza¢do que

visa ao acesso a recursos, destacou-se, na experiéncia internacional, a busca por matérias-
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primas e mao-de-obra mais baratas do que no pais de origem, o que viabilizava a produgao
destinada a outros mercados a custos mais competitivos em nivel internacional. No que diz
respeito a comercializagdo, a instalagdo de escritorios de representagcdo tem por fim garantir a
disponibilidade do produto no mercado-alvo pelo controle dos canais de distribui¢do locais, a
criagdo ou aperfeicoamento de processos e produtos, o desenvolvimento de estratégias de
divulgagdo e o fortalecimento de marcas. Adicionalmente, firmas podem buscar contornar
barreiras comerciais contra os produtos externos, tais como tarifas e cotas de importagao.

A definicdo da motivagdo pela busca de mercados, em linhas gerais, parece
redundante, tendo em vista que o acirramento da competicdo no mundo capitalista,
historicamente, tem se refletido na disputa pelo aumento da participacdo das empresas nos
mercados internacionais. Finalmente, a busca por eficiéncia tem a ver com a racionalizagdo da
producdo, para explorar economias de especializagdo e de localizagdo com acesso a novas
tecnologias e aperfeicoamentos na gestdo: em um grau mais avancado de internacionalizagao,
as grandes empresas multinacionais passam a distribuir as varias etapas de sua cadeia
produtiva por paises diferentes, que possuam vantagens na producdo daquela parcela
especifica. Nesse nivel de internacionalizacdo, as filiais deixam de ser meras “reprodugdes”
das empresas matrizes, podendo se especializar em apenas uma fase especifica do processo
produtivo (ALEM; CAVALCANTI, 2005).

Buckley e Casson (1976) e Buckley e Ghauri (1993) exploraram a hipotese de que
um fator determinante nos investimentos diretos externos seria a internalizagao de custos de
transacao (WILLIAMSON, 1975). A id¢ia parte do principio de que mercados de produtos
intermediarios sdo imperfeitos, apresentando, portanto, maiores custos de transagdo quando a
administracdo ¢ efetuada por empresas diferentes. A integragdo dos mercados por empresas
multinacionais iria, assim, minimizar esses custos, uma vez que o conhecimento adquirido ou
desenvolvido em diferentes mercados poderia ser rapidamente internalizado e distribuido
dentro da firma. Os custos inerentes a esse processo seriam inferiores se esse mesmo
conhecimento fosse adquirido através de transacdes de mercado individuais. O principal
argumento desse principio reside na capacidade de responder ao dilema entre licenciamento
da produgdo por um agente no exterior ou producdo propria. A logica da internalizacdo teria
uma dupla faceta: localizagdo e modo de controle. Quando ha uma combinacdo local dos dois
fatores, a empresa exporta; quando a decisdo ¢ producdo no exterior e controle local, ela

licencia; e quando produz e controla no exterior, tem-se um investimento direto externo.



69

Com o passar do tempo, a firma tenderia, portanto, a suprir todos os seus
mercados através destas subsididrias locais ou geograficamente proximas. Esta fase ¢
caracterizada pela expansdo da producao, reduzindo-se a necessidade por mao-de-obra focada
em inovagao ou criagdo. Por outro lado, competidores comegam a ingressar no mercado com
produtos similares que podem for¢ar uma queda de precos e, conseqiientemente, de margens.
Nesse momento, firmas enfrentam o dilema de como manter o seu market-share, tanto no seu
pais de origem quanto no plano internacional.

No que ficou conhecido como paradigma eclético, Dunning (1980, 1988, 1993;
1995) coloca que as razdes para a internacionalizagdo seriam explicados através de trés
vantagens: (i) devido ao controle de ativos no exterior (vantagens de propriedade) ; (ii)
explorar vantagens locais (vantagem de localizagdo), e (iii) adaptar vantagens presentes da
internacionalizacdo para facilitar a transferéncia de conhecimento (vantagem de
internalizacao).

Hymer (1976) e Kindleberger (1969) defendem um modelo de internacionalizacao
a partir do principio de que uma multinacional era, na origem, uma empresa multi-planta, ou
seja, ja treinada para coordenar diferentes unidades, em diferentes lugares dentro de seu pais,
e exportadora. Em razdo das dificuldades de abastecer seus mercados no exterior, a partir da
producdo em seu pais de origem, a empresa decide enfrentar as barreiras tarifarias e produzir
de dentro do mercado consumidor, ou seja, inicia a produgdo de bens e servicos in loco.

Por exemplo, o Brasil, assim como outros paises, também sofreu o impacto dessa
tendéncia, com conseqiiéncias profundas no seu modelo de desenvolvimento. Nos anos de
1950 e 1960, o Brasil recebeu um grande nimero de EMNs, como fruto de uma relacdo que
combinava a légica Hymer-Kindleberger, que direcionava as decisdes do lado das EMNSs, e a
logica da politica industrial do pais, a saber, a da substituicio de importacdes. A
industrializa¢do brasileira se deu através de um modelo de substituicdo de importagdes que
promoveu, desse modo, uma espécie de troca entre importagdo por investimento direto, disto
resultando uma predominancia estrangeira em alguns dos ramos mais dindmicos da indistria
nacional, tais como o setor automobilistico.

Curiosamente, este modelo de implantagdo das EMNs no pais se desenvolveu em
um periodo de enorme fervor nacionalista. Nos anos que se seguiram, outras ondas de entrada
de empresas multinacionais no Brasil tiveram lugar, em fun¢do de outros mecanismos, mas

em todos esses modelos tomava-se como dado que ja existiam redes de EMNs e que novos
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investimentos se faziam pela competicdo entre EMNs ou em decorréncia da racionalizagao
das atividades dentro das EMNs (FRANCO, 2002).

Entretanto, para implementar a estratégia descrita pelo modelo Hymer-
Kindleberger, EMNs tém que superar as empresas locais. A forma de se fazer isso, de acordo
com Hymer-Kindleberger, seria a concorréncia imperfeita dada, por exemplo, por
diferenciacdo de produto; a concorréncia imperfeita no mercado de fatores, como, por
exemplo, acesso a conhecimento patenteado ou proprio, discriminagdo no acesso a capital ou
a diferencas de capacitacdo; a economias de escala internas e externas, inclusive a dada por
integracdo vertical e, finalmente, a intervengdo governamental, como as restricdes as
importacdes.

Ocorrendo essas vantagens, a EMN ird preferir atender ao mercado externo por
meio de investimentos diretos, em vez de exportagdes. Analogamente, ndo ird licenciar a
producdo para empresas locais quando essas estiverem incertas com relacdo ao valor da
licenga ou quando os custos de transferéncia do conhecimento para o detentor dos direitos de
propriedade forem elevados (NONNENGERG; MENDONCA, 2004).

Finalmente, quando um produto se tornasse maduro e totalmente padronizado, a
firma poderia realocar a sua produgdo para centros de menor custo de produgao, exportando o
produto para o seu pais de origem, se apropriado e vantajoso. Vernon coloca que, em fungao
de se ter cada vez mais facilidade de deslocar essa produ¢do de um lugar para outro, estar-se-
ia também deslocando a vantagem competitiva das nacdes.

Grande parte da vantagem competitiva de varios setores ou empresas esta ligada,
cada vez mais, a fatores mdveis ou intercambidveis, tais como idéias ou pessoas. Processos e
recursos podem, de forma geral, ser alocados e adaptados a varias regides. Hoje ndo ha
grandes restrigdes para uma EMN decidir encerrar uma planta fechada no México e abrir
outra na Indonésia, para fabricar exatamente o mesmo produto, por exemplo. Entretanto, mais
importante do que ter a possibilidade de alocar mao-de-obra e recursos naturais, como fatores
de competitividade, ¢ poder dispor de idéias, conceitos ou marcas que possam ser rapidamente
deslocadas e implementadas em diversas regides. Adicionalmente, a possibilidade das
empresas poderem dispor de uma elite corporativa capaz de rapidamente gerenciar essas
idéias, conceitos e marcas de uma regido para outra tem sido fonte de criagdo de vantagem
competitiva.

Empresas como IBM (THOMAS; KANIJI, 2004) e Hong Kong Shangai Bank
Corporation (HSBC) (KHANNA; LANE, 2006) sao exemplos de empresas capazes de dispor



71

de um quadro de executivos com capacidade para operar em regides distintas do mundo, com
grau similar de competéncia e homogeneidade, além de poder transferir parcialmente ou na
sua totalidade experiéncias bem sucedidas advindas da sua diversidade de um pais para o
outro.

Por outro lado, embora mercados de trabalhos tenham se expandido e se tornado
mais flexiveis em alguns setores ou para algumas classes ou func¢des de trabalhadores, esses
ainda permanecem basicamente nacionais, enquanto os mercados financeiros sdo
substancialmente integrados globalmente. A principal conseqiiéncia disso ¢ uma condi¢ao de
arbitragem por parte das empresas multinacionais ou transnacionais que terdo uma tendéncia a
transferir suas operacdes para paises com menor custo de mao-de-obra, mantidas as demais
condi¢des criticas: matéria-prima e recursos financeiros. Na maioria dos casos, na
eventualidade de se ter uma desvantagem competitiva em relagdo a um determinado mercado
de trabalho, recursos financeiros podem ser transferidos quase que instantaneamente,
enquanto outros insumos, tais como maquinas e algumas matérias-primas, em questdo de
semanas ou meses.

Um exemplo dessa possibilidade de arbitragem foi a experiéncia japonesa, na qual
a internacionalizagdo ocorreu mormente nas indudstrias intensivas, no fator trabalho, que
perderam competitividade em razdo do aumento do saldrio real e da apreciacdo da moeda no
Japao. Nesse caso, uma parte substancial da cadeia produtiva japonesa se transferiu para
paises como a Coréia, Maldsia e China, que ofereciam plataformas de exportacdo de
baixissimo custo. Adicionalmente, empresas como a Nike que tinham a sua producio
terceirizada em paises asiaticos; o esvaziamento crescente do parque automobilistico
americano da regido de Detroit, com a transferéncia das suas fabricas para paises como Brasil,
México e Africa do Sul; ou a transferéncia de empresas de servigos, notadamente call-centers
e de desenvolvimento de software, para a India, sio também exemplos dessa possibilidade de
arbitragem.

No processo de internacionalizacdo, Etemad (2004) defende que existiriam dois
tipos de for¢as que fariam com que firmas se dispusessem a seguir essa estratégia: push e pull
forces. Push forces seriam forgas que direcionariam uma determinada firma para uma
estratégia de internacionalizagdo, enquanto pull forces seriam os fatores de incentivo para que
essa mesma firma se dispusesse a fazé-lo. As primeiras sdo geralmente internas a empresa e
poderiam ser caracterizadas como de natureza empreendedora, em que uma firma teria uma

cultura/estratégia de estar permanentemente buscando novas fronteiras, inclusive as fisicas.
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Em seu trabalho, Etemad enumera uma lista de caracteristicas, separadas por
classes, que ilustrariam as diversas facetas dessas forcas. Nelas podem estar incluidas
caracteristicas tais como o perfil do fundador, estilo de gerenciamento, economias de escala
da operacdo, fatores de competicdo e estratégia, implicacdes ligadas a inovagdo, tecnologia e
Pesquisa & Desenvolvimento (P&D), singularidades de tecnologias e mercados e, finalmente,
a logica das operagdes internacionais.

Com relagdo as pull forces, essas sdo de natureza externa a firma e funcionam
como janelas de oportunidades que devem ser aproveitadas pelas firmas mais
empreendedoras. Elas podem englobar a liberalizagdo de mercados internacionais, avangos
em tecnologia que permitam melhor fluxo de informagdo ou novos canais de comunicagdo, a
existéncia de parceiros com recursos e capacidades complementares e a possibilidade de se
tornar um parceiro global de clientes ou fornecedores também globais. Essa dindmica afetaria
0 posicionamento estratégico das firmas.

Segundo Etemad, estratégias de internacionalizacdo emergentes alterariam a
dindmica das empresas, permitindo que mesmo firmas de pequeno e médio porte, mas
competitivas globalmente, se abstivessem voluntariamente de ter uma presenca fisica e
competitiva nos mercados internacionais para, alternativamente, competir em mercados
altamente competitivos em seu pais de origem, os quais ja teriam se tornado parte integrante
dos mercados globais.

Dessa forma, fronteiras, sejam elas fisicas ou econdmicas, tenderiam a
desaparecer. Todo mercado seria parte de um cendrio global que obriga empresas,
independentemente do seu tamanho e origem, a se portarem como empresas globais.
Entretanto, para empresas de menor porte isso significaria desafios ainda maiores, uma vez
que elas seriam obrigadas a desenvolver vantagens competitivas que as permitissem superar
competidores muitas vezes maiores, mas sem dispor dos mesmos recursos.

A medida que firmas desenvolvem o seu processo de internacionalizagdo, existe
uma tendéncia natural de que operacdes externas aumentem em importancia e complexidade,
levando a questdes de como se deve gerenciar o relacionamento entre matriz e subsidiarias. A
necessidade de definicdo de como deve ser a relagdo entre matriz e subsidiaria parte do
equilibrio entre o fato de que as matrizes ndo sdo capazes de entender todas as nuances do
contexto no qual uma determinada subsididria estd imersa - e que deve ser diferente de outra
subsididria -, e o fato de que nem sempre os interesses de sua subsididria estdo inteiramente

alinhados com os da matriz. O debate se inicia a partir de dois pontos: da complexidade do
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ambiente e do nivel de recursos disponiveis para a subsididria. A partir dessa constatacao,
duas vertentes, ndo excludentes, sdo defendidas, quais sejam, Ajuste Diferenciado
(differentiated fit) e Valores Compartilhados (shared values).

Na abordagem de Ajuste Diferenciado, a idéia central parte da Teoria da
Contingéncia, desenvolvida, entre outros, por Lawrence e Lorsch (1967) e Galbraith (1973).
Nela, cada subsidiaria estaria submetida a diferentes restrigdes e, portanto, deveria se adaptar
a esse cendrio através de uma combinagdo de acdes que tentariam otimizar as questdes do
ambiente com os recursos administrados por aquela subsididria. Esse ponto de equilibrio seria
atingido através de uma combinag¢do 6tima entre o conceito de centralizagdo, em que a
autoridade hierarquica seria aplicada, e o conceito de formaliza¢do, no qual processos de
controle impessoais seriam criados.

No caso de aplica¢do do conceito de Valores Compartilhados, o compartilhamento
de valores comuns dentro de uma organizagao, através de um trabalho de socializagdo, teria a
capacidade de minimizar interesses divergentes e aumentar o senso de interdependéncia dos
participantes. Essa considera¢do foi largamente discutida por Ross (1973), Jensen e Meckling
(1976), Fama e Jensen (1983), Jensen (1983), e Eisenhardt (1989) na Teoria de Agéncia e
seus diferentes enfoques, como um modelo para minimizar conflitos entre principal e agente.

Um fator a ser destacado ¢ que, embora os conceitos se mostrem divergentes em
alguns pontos e, conseqiientemente, a sua aplicagdo pudesse levar a resultados diferentes,
pesquisas recentes demonstram que as duas abordagens convergem para resultados
semelhantes. Mesmo a combinacdo dessas abordagens tenderia a produzir resultados
positivos. Entretanto, a introdu¢do de cada uma delas, ou mesmo uma combinac¢do de ambas,

estaria associada a custos diversos.

4.1.1 Inovacdo e Internacionalizagdo

Em um cenério mais complexo e competitivo, com a presenga de firmas mais
ageis e abertas a novas idéias e desenvolvimentos, inovagdo torna-se um dos pontos basilares
para a questdo de crescimento e sobrevivéncia de empresas competindo em mercados
internacionais ou de empresas operando em mercados locais, mas sujeitas a competicao

externa. Se, inicialmente, empresas podiam competir explorando economias de escala ou
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arbitrando imperfei¢des nos mercados mundiais de produtos, trabalho e capitais, em um
cenario de crescente intercambio de informacao e fluxo de recursos essas vantagens tendem a
desaparecer ao longo do tempo. Porter (1990), Damanpour (1991) e Hult, Hurley e Knight
(2004) apresentaram diversas evidéncias de que a busca por inovagdo aumenta a performance
das firmas. Bhide (2000) e Christensen e Raynor (2003) mostram, também, que varias
empresas tendem a assumir uma postura mais agressiva em relacdo a variavel inovagdo, na
expectativa de maximizarem valor para os acionistas através de aumento de lucros.

Iyer, LaPlaca e Sharma (2005) colocam que o conceito de inovagdo pode ser tanto
aplicado a dimensdo tecnoldgica quanto a gerencial. Tanto pode ser direcionada para o
desenvolvimento de produtos ou processos, quanto pode implicar mudangas no modelo
central de negocios, no estilo de lideranga, sua estratégia ou cultura organizacional, por
exemplo. Inovagdes seriam divididas em incrementais e radicais. Inovacdes incrementais
estariam, de acordo com Ali (1994), voltadas para o aprimoramento de produtos ou processos
existentes ou a extensdo de linhas de produtos ou servicos. Inovagdes incrementais visariam
atender necessidades percebidas de mercado e poderiam ser desenvolvidas em periodos
relativos curtos de tempo. Banbury e Mitchell (1995) constataram que a introducdo constante
de inovagdes incrementais contribuiria para o aumento de participacdo de mercado das firmas,
fazendo, assim, com que essas sejam um fator critico para a sobrevivéncia das firmas em
longo prazo. O desenvolvimento, por parte da Gillette Inc., de sucessivas geragdes de
barbeadores manuais, com a introdug@o de sucessivas ldminas com maior capacidade de corte
e durabilidade, exemplificaria essa busca por inovagdes incrementais. Com uma fatia de cerca
de 70% do mercado mundial de ldminas de barbear, a Gillette tinha esta posi¢do de
dominancia basicamente com variagdes do mesmo produto.

Christensen e Raynor (2003) argumentam que inovacdes incrementais
possibilitariam, desse modo, oportunidades para expandir participagdo de mercado e lideranca
de mercado, através da satisfacdo de clientes existentes e/ou melhorias continuas de produtos
existentes. Esse seria um posicionamento de baixo risco — baixa recompensa e tenderia a
seguir estratégias mais previsiveis e conhecidas, em termos de crescimento e possibilidade de
sucesso. Entretanto, firmas que buscam inovagdes incrementais tenderiam a ser desafiadas por
novas organizagdes que viessem a apresentar inovagdes radicais, tanto direcionadas a bases de
clientes ja existentes quanto voltadas para novos mercados.

Inovagdes radicais seriam, portanto, inovagdes capazes de criar uma ruptura no

status quo de um determinado mercado, em um dado periodo de tempo. Uma inovacdo radical
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poderia ser, segundo Govindarajan e Kopalle (2004), representada por uma nova tecnologia,
quando comparada a uma tecnologia existente ou, de acordo com Tushman e O’ Reilly
(1997), quando permitisse que uma nova gama de firmas pudesse entrar em um mercado e
desafiar empresas ja estabelecidas. Nesse ultimo caso, elas seriam consideradas, de acordo
com Christensen (1997), como disruptivas por firmas estabelecidas. Este ponto se tornaria
ainda mais critico, segundo Christensen e Bower (1996) e Christensen e Overdorf (2000),
uma vez que firmas estabelecidas teriam maior dificuldade em desenvolver inovagdes
radicais. Ao contrario de inovagdes incrementais, inovacgdes radicais assumiriam um
posicionamento de alto risco — alta recompensa. O surgimento de empresas, como Amazon e
Jet Blue, ou produtos, como i-pod e cameras digitais de fotografia, ilustrariam alguns tipos de
inovagoes radicais.

O Quadro 4.1, desenvolvido por lyer, Laplaca e Sharma (2005) e baseado em

Christensen e Raynor (2003), mostra as principais caracteristicas dos diferentes tipos de

inovacao.

Caracteristica

Incremental

Radical

Low-end Disruption

New-Market Disruption

Foco de Inovagéo da Firma

Consumidores-Alvo

Modelo de Negdcios

Situagdo de Novas Firmas
(se novas firmas adotam
esta estratégia)

Situagdo de Empresas
Existentes (se empresas
existentes adotam esta
estratégia conjuntamente
com estratégia existente)

Melhoras continuas nas
caracteristicas dos produtos
e performance

Consumidores mais
atrativos, rentaveis e
exigentes

Manutenc¢éo da rede de valor
baseada em plataformas de
produtos, melhoria de
produtos, eficiéncia de
custos e vantagens
competitivas

Competicdo com empresas
ja estabelecidas em produtos
€ processos com vantagens
competitivas ndo provadas

Reducéo de taxas de
crescimento ao longo do
tempo; menos ameagas em
tecnologia, possivel
negligéncia dos dominios de
valor dos clientes

Desenvolvimento de
alternativas de baixo custo
com niveis de performance
adequados

Consumidores ja atendidos
ou hovos consumidores
negligenciados por
empresas existentes

Nova abordagem
operacional ou financeira, ou
ambas, para o
desenvolvimento de uma
rede de valor de baixo custo

Competicao limitada com
empresas estabelecidas

pelos segmentos menos

atrativos

Melhorias/extensbdes de
baixo custo em produtos
para atender o mercado;
conflitos no nivel da
organizagao/processos

Desenvolvimento de novas
alternativas com maior
simplicidade e conveniéncia

N&o-clientes e consumidores
menos exigentes

Desenvolvimento de uma
nova rede de valor
suportando novas estruturas
de custo e vantagens /
beneficios para clientes

Sem competi¢ao inicial, mas
com intensa competicédo
posterior com reacéo das
empresas estabelecidas

Diversificagdo em mercados
sem nenhuma experiéncia
prévia

Quadro 4.1 Principais Caracteristicas dos Diferentes Tipos de Inovacio

Fonte: Adaptado de Iyer, Laplaca e Sharma, 2005; baseado em Christensen e Raynor, 2003.
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4.2. Modelos Comportamentais

O modelo de Uppsala, ou modelo dindmico de aprendizagem, foi desenvolvido na
década de 1970 por pesquisadores como Johanson e Wiedersheim-Paul (1975), ao estudarem
as firmas suecas Sandvik, Atlas Copco, Facit e Volvo. Os autores observaram que a trajetoria
de tais firmas em mercados internacionais apresentava algumas caracteristicas comuns entre
si. Tais caracteristicas foram denominadas “cadeia de estabelecimento e distancia fisica”. De
acordo com o modelo, o processo de internacionalizagdo seria gradual, com um crescente
comprometimento da empresa com o mercado externo, baseado no aprendizado obtido por
meio da experiéncia e do conhecimento. A empresa passa da exploragdo de mercados
fisicamente proximos e aumenta seu comprometimento com outros mercados internacionais
de forma gradual, por meio de uma série de estagios ou etapas evolutivas, formando
relacionamentos cujo retorno se dard na forma de conhecimento do mercado e implicard um
aporte maior de recursos a cada etapa vencida. De acordo com essa escola, o processo de
expansao internacional seria dividido em 4 etapas:

1. Atividades ndo regulares de exportagao;

2. Exportacdo via representante comercial;

3. Implantacdo de uma subsididria de vendas no exterior, muitas

vezes através da formacgdo de aliancas estratégicas e joint ventures

com empresas estrangeiras; e

4. Constru¢ao de uma unidade de producdo/manufatura no exterior,

aquisi¢cdo de empresas em outros paises e/ou a realizagdo de fusdes

com empresas estrangeiras, com participagdo significativa no capital

por parte da empresa nacional.

O ponto focal do modelo de Uppsala ¢ a distancia fisica, definida por Johanson e
Vahlne (1977) como a soma de fatores que interferem no fluxo de informacdes entre
mercados, tais como a diferenca entre linguas, educacgdo, praticas de negocios, cultura,
desenvolvimento industrial, entre outros. A distancia fisica do modelo atribui importancia aos
aspectos culturais e de fluxo de comércio entre paises, o que torna, em certos casos, um pais
mais proximo de outro, apesar da distancia fisica. Alguns autores utilizam o termo “distancia
psicologica”, para substituir o termo “distancia fisica” e distinguir os aspectos culturais que

tornam maior o comércio entre paises, mesmo sendo mais distantes.
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Posteriormente, Johanson ¢ Vahlne (1977; 1990) refinaram o modelo,
caracterizando seu aspecto incremental. Nesse modelo, as empresas definem seu processo de
internacionalizag¢do a partir de varidveis como conhecimento do mercado e comprometimento
com o mercado. O conhecimento de mercado diz respeito a identificagdo de oportunidades e
ameacas que sdo oriundas, a principio, da decis@o inicial de internacionaliza¢do, bem como a
aquisi¢do de informagdes sobre o ambiente - politico, econdmico, cultural e social - do pais de
destino, e depois provenientes do inicio das atividades.

Entretanto, apesar da teoria de internacionaliza¢do gradual ser comumente
observavel entre as empresas, da mesma forma que modelos desenvolvidos dentro da corrente
econdmica, ela também ndo ¢ definitiva e, portanto, ndo consegue explicar todas as expansdes
de cada firma ou, ainda, a seqiiéncia de entrada em um determinado mercado, uma vez que as
caracteristicas especificas das empresas, das industrias e dos fatores de localizagdo também
exercem influéncia sobre o processo. Andersen (1993) coloca que, em determinadas
industrias, notadamente em setores de alta tecnologia e no setor de servigos, o modelo mostra-
se menos valido em fun¢do da chegada de novos entrantes no processo. Goulart, Brasil e
Arruda (1996) advogam que o modelo de Uppsala reflete muito a realidade das empresas
suecas que, por operarem em um mercado local reduzido, tenderiam a atuar com parcela
significativa dos seus ativos no exterior, reinvestindo os lucros gerados em suas subsididrias e,
muitas vezes, criando uma rede industrial em torno delas.

Andersen (1993) considera um segundo modelo, denominado I-model, ou modelo
de estagios, como cada estdgio sendo uma inovagdo da firma. A inovagdo ¢ definida incluindo
tanto melhorias na tecnologia como melhores métodos ou processos. Nos mercados
internacionais, as inovacdes que proporcionam vantagem competitiva antecipam as
necessidades tanto no mercado interno como no mercado externo. Algumas abordagens do I-
model levam em consideragdo a acdo de agente externo como incentivador do inicio do
processo. Em outras, ocorre uma agdo interna como incentivadora, parecendo haver maior
interesse da empresa nos primeiros estagios. As diferencas, no entanto, refletem apenas uma
questdo semantica sobre a natureza do processo de internacionalizacdo, de acordo com
Andersen.

No entanto, esses modelos também sdo contestaveis para a realidade brasileira,
segundo Goulart, Brasil e Arruda (1996). Eles mencionam que o fendmeno da
internacionaliza¢do ndo precisa ter obrigatoriamente caracteristicas evolutivas, compostas por

etapas seqiienciais rigidas e impositivas, sendo importante a ado¢do de uma postura
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contingencial que inclui o fendomeno evolutivo, que vai das exportagdes até a
multinacionalizacdo, como uma de suas possibilidades, tanto de modo ativo e permanente
quanto de maneira eventual.

Hedlund e Kverneland (1985), por exemplo, colocam, ainda, que existe a
possibilidade de salto de etapas do processo (leapfrogging), em que a firma poderia saltar
sobre determinada etapa do processo de internacionalizacdo, optando por outra subseqiiente e
mais complexa. Finalmente, Goulart, Brasil e Arruda (1996) resumem afirmando que as
estratégias de entrada em mercados internacionais ndo devem, necessariamente, ser tomadas
como deterministas e, portanto, ndo precisam ser descritas com base em um unico modelo.
Podem acontecer casos intermedidrios ou mesmo casos especificos de empresas que,

naturalmente, ndo sdo exportadoras continuas.

4.2.1 Empreendedorismo e Internacionalizagdo

A palavra ‘empreendedor’ teve sua origem na Franga, por volta do século XVII,
do termo entrepreneur que, numa traducdo literal, significa alguém que se sobressai na
sociedade. Historicamente, economistas sempre se debrucaram sobre os trés fatores classicos
de produgdo — terra, trabalho e capital — que precisavam ser combinados para gerar um bem
ou servico, mas freqlientemente falhavam em considerar quem realmente gerenciava essa
combinagdo de fatores. No século XIX, entretanto, o economista francés Jean Baptiste Say
afirmou que o empreendedor era o quarto fator ou o agente de produgdo, uma vez que “o
empreendedor movimenta recursos econdmicos de uma area de baixa produtividade para
outra de maior produtividade e rendimento” (DEES, 1998, p. 1). Coordenacao seria o fator-
chave para a producdo de bens e servicos, embora outros fatores também pudessem ter um
papel que influenciasse o processo. Ao longo do tempo, conceitos como risco € inovagao, por
exemplo, também foram introduzidos para melhor pautar as caracteristicas de um
empreendedor.

Uma importante contribui¢do no campo econdmico veio de Knight (1921),
quando o autor define risco como um evento aleatdrio no qual gerentes podem estimar a
probabilidade de sua ocorréncia, enquanto incerteza sobre um evento significa que ele ¢é

completamente aleatoério e nenhuma estimativa razoavel poderia ser feita com relagdo a sua
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ocorréncia. Knight aponta que um papel importante do empreendedor, ao combinar os fatores
de producdo, seria entdo agir como um tomador de risco, sendo responsavel pela incerteza,
mas recompensado através do lucro pelas decisdes tomadas.

Dessa forma, para varios pesquisadores, empreendedorismo seria uma atividade
transformadora de enorme impacto sobre as relagdes capazes de gerar valor. Empreendedores
seriam responsaveis por reduzir ou eliminar barreiras comerciais ou culturais, renovar
conceitos econdmicos, desenvolver novas relagdes de trabalho, discutir paradigmas e gerar
riqueza para a sociedade. Schumpeter (apud FILION, 1999) coloca que o cerne do
empreendedorismo estd na percep¢do e no aproveitamento das novas oportunidades dos
negocios. Essa idéia estaria ligada ao fato de que empreendedores buscam criar uma nova
forma de uso dos recursos, deslocando-os de seu emprego tradicional e sujeitanto-os a
combinagdes. Esse impacto transformador produzido pela atividade empreendedora seria tao
intenso e profundo que pesquisadores como Timmons (1994), por exemplo, colocam que o
empreendedorismo ¢ uma revolugdo silenciosa que ird contribuir para o século XXI mais do
que a revolugdo industrial contribuiu para o século XX.

De acordo com Filion (1999), conceitualmente, a literatura identifica duas
correntes de pensamento que abordam o conceito de empreendedorismo de forma distinta,
mas que tendem a se complementar: 0os economistas o associam a inova¢do, enquanto 0s
comportamentalistas se concentram nos aspectos criativo e intuitivo. Conseqiientemente, uma
das defini¢cdes genéricas mais aceita sobre empreendedorismo ¢ aquela que o define como o
processo pelo qual se faz algo novo (criativo) e diferente (inovador) com a finalidade de gerar
riqueza e agregar valor para a sociedade.

O economista Joseph Schumpeter (1983) coloca o empreendedor como sendo uma
pessoa com criatividade e capaz de criar valor com inovagdes. Schumpeter afirma que ser
empreendedor € ser o responsavel pelo processo de destruicdo criativa. Esse ¢ o impulso
fundamental que aciona e mantém em marcha o motor capitalista, constantemente criando
novos produtos, novos métodos de producdo, novos mercados e, implacavelmente,
sobrepondo-se aos antigos métodos menos eficientes € mais caros. Drucker (1993) reforca
essa idéia quando pontua que empreendedores sdo individuos inovadores, onde a inovagao
seria o instrumento especifico dos empreendedores, o meio pelo qual eles exploram a
mudanga como uma oportunidade para um negdcio ou servico diferenciado.

Sarasvathy (2001, 2002), d& uma importante contribuicdo as teorias de

empreendedorismo ao propor que a existéncia das firmas e mercados deveria se deslocar do
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conceito de inevitabilidade econdmica para o da contingéncia empreendedora. De acordo com
a autora, na formacdo de uma firma deveriamos dar mais énfase ao conceito de effectuation,
ou o ato de implementar que estaria ligada a logica de controle, do que o de causation, algo
mais ligado a logica de predizer ou prognosticar. A partir deste conceito, Sarasvathy defende
que o ponto de partida deveria ser o empreendedor e ndo a firma. O empreendedor seria capaz
de imaginar finais alternativos a partir de recursos e meios existentes, enquanto a firma
partiria do principio de ter que selecionar meios para atingir objetivos pré-determinados.
Neste ultimo caso, muitas vezes novos meios precisariam ser gerados para que os objetivos
fossem alcangados.

Venkataraman (1997) adiciona que uma oportunidade empreendedora consistiria
de um conjunto de idé€ias, crencgas e acdes que permitiriam a criacdo futura de bens e servigos
na auséncia de um mercado existente para eles. Sarasvathy e Venkataraman (2001) advogam
que se entendermos empreendedorismo e estratégia como campos da ciéncia que buscam
descrever, explicar, prognosticar e prescrever como valor ¢ descoberto, criado, e muitas vezes
destruido, eles poderiam ser como os dois lados de uma mesma moeda. Estratégia lidaria com
o alcance de objetivos — lucro, fatias de mercado, ou sustentar uma vantagem competitiva, por
exemplo. Em contrapartida, empreendedorismo estaria relacionado com a criagdo de produtos,
firmas e mercados para que estes objetivos estratégicos fossem possiveis.

Em suas pesquisas, Sarasvathy defende portanto que deveriamos partir do
conceito de quem somos, o que sabemos € quem conhecemos; e focar no que podemos fazer e
ndo no que deveriamos fazer. Adicionalmente, a autora coloca como principios de decisdo a
avaliagdo de perdas suportdveis em vez de retornos esperados, a importancia de parcerias em
contraste com analises competitivas, e a alavancagem de contingéncias em vez de evita-las. A
partir destes principios, um empreendedor decidiria que tipos de firmas e mercados ele
poderia criar. Para ela a questdo central ndo seria como criar uma firma de sucesso, ou um
empreendedor bem sucedido, mas a partir do fato de quem o empreendedor ¢ ou deseja ser,
como construir firmas melhores, ou diferentes tipos de firmas, ou firmas ainda completamente
ndo imaginadas.

No campo comportamental, McClelland (1972) coloca que a motivagdo de
realizagdo e caracteristicas comportamentais sdo os fatores essenciais para o crescimento
econdmico dos individuos e sdo a explicagdo para a aparente indiferenca de muitos e a
sensibilidade de poucos para oportunidades econdmicas do ambiente. O autor afirma que sdo

precisamente aqueles com alta necessidade de realizacdo que sdo sensiveis a mudangas
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ambientais, com relagdo as oportunidades econdmicas, e descreve o empreendedor,
fundamentalmente, por sua estrutura motivacional.

Na visdo comportamentalista, as realizagdes humanas se constroem pela agdo
empreendedora de pessoas com capacidade de agir para tornar reais seus sonhos, visdes e
projetos, dando um carater pragmatico a realizagdo. Nesse processo, empreendedores usam
sua capacidade inerente de combinar recursos produtivos, capital e trabalho, para fabricar
produtos e prestar servicos destinados a satisfazer necessidades da sociedade.
Adicionalmente, dentro da abordagem comportamentalista dos empreendedores, identificou-
se a propensdo dos mesmos apresentarem um perfil comportamental tipico calcado em
elementos psicologicos denominados como “motivacdo para a realiza¢do” ou “impulso para
melhorar”, entre outros. Esses fatores facilitariam a obten¢ao de sucesso, quando ha iniciativa
para iniciar um empreendimento.

Miner (1996; 1998) elaborou uma pesquisa classificando o empreendedor em 4
perfis distintos, mas que podem se manifestar simultaneamente, de forma combinada, em um
mesmo empreendedor. De acordo com Miner, essa possibilidade de manifestacdo dos varios
perfis aumentaria a possibilidade de éxito em atividades empreendedoras. Os perfis de Miner

estao descritos no Quadro 4.2.
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Realizador

Considerado o empreendedor classico que leva
muita energia ¢ forga as suas empresas e dedica
parte significativa de seu tempo a organizacao.
Planeja e estabelece metas para novas
realizacOes. Este tipo de empreendedor acredita
controlar a vida das pessoas, por meio de seus
atos e agdes, ¢ que niao ¢ controlado pelas
influéncias ou atitudes de outros. Os objetivos a
seguir sdo sempre os dele. Geralmente, este perfil
de realizador resolve problemas com freqiiéncia e
trabalha com crises, buscando o sucesso em tudo.

Supervendedor:

Ha uma sensibilidade desenvolvida neste perfil,
no modo de tratar as pessoas, tentando, de certa
forma, o bem social. A relagdo interpessoal ¢
peca chave para este perfil, pois utiliza muitas
reunides sociais e participa de grupos. As vendas
sdo consideradas como carro-chefe da
organizacdo. Como a area de vendas &, a priori, 0
elemento para o supervendedor, € necessaria a
contratacdo de um profissional para atuar na area
administrativa dos negocios.

Auténtico Gerente

Este perfil assume varias responsabilidades e
consegue cargos de lideranga em organizagoes.
Extremamente competitivo e determinado, possui
uma agdo positiva com os que tém autoridade,
pois gosta do poder e de desempenhar uma
fungdo. Neste perfil, pode acontecer o
afastamento de uma grande empresa para iniciar
0 seu proprio negoécio. O aspecto- chave a ser
considerado no auténtico gerente ¢ levar os
empreendimentos a um crescimento significativo.

Gerador de Idéias

Inventa novos negodcios, novos nichos de
mercado, NnOvos processos €, em sua maioria,
encontra uma maneira de superar a concorréncia.
Como a criatividade estd em seu perfil, ha uma
atracdo para o mundo das idéias. Ressalta-se que
o gerador de idéias, muitas vezes, assume riscos
que nao sdo suficientemente calculados. Esta
ligado também a negocios que envolvem a
tecnologia.

Quadro 4.2 Classificacoes de Perfil Empreendedor
Fonte: Adaptado de Miner, 1996; 1998.

Segundo Mintzberg, Ahlstrand e Lampel (2000), a escola empreendedora ndo s6
focaliza o processo de formacdo da estratégia exclusivamente num unico lider, mas também
enfatiza o mais inato dos estados e processos — intui¢do, julgamento, sabedoria, experiéncia,
critério. Isto promove uma visdo da estratégia como perspectiva associada com imagem e
senso de direcao, isto €, visao.

Outro ponto importante ¢ a extensdo do conceito de empreendedorismo do plano
do individuo para o de corporagdes. Inicialmente limitado a individuos dispostos a assumir
riscos € iniciar e gerenciar um novo negocio, o conceito de empreendedorismo hoje também
se aplica a individuos dentro de uma organizacdo ja estabelecida e ¢ conhecido como
intraempreendedorismo. O termo foi cunhado pelo consultor americano Gifford Pinchot, em
1978, para caracterizar empresas que estimulam e incentivam as iniciativas empreendedoras
de seus funciondrios (PINCHOT, 1989). Em um ambiente mais competitivo e instavel, ¢
esperado que as empresas tenham capacidade de estarem permanentemente avaliando o seu

modelo de negodcios e criando um ambiente mais propicio para a implementacdo de novos
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projetos. Neste caso, o intraempreendedor ¢ definido como uma pessoa que desempenha um
papel empreendedor dentro de uma organizagdo, em beneficio proprio e da empresa.

Outra questdo que tem suscitado discussdes nos meios académicos € se em uma
economia mais globalizada, onde desenvolvimentos em areas como transporte, comunicagao e
capacitacdo internacional de mao-de-obra reduzem os entraves para empresas se expandirem
internacionalmente, haveria uma ligacdo entre empreendedorismo e internacionalizagao.
Empresas tém mais freqlientemente iniciado atividades internacionais, concomitantemente a
sua criacdo, estabelecendo, simultaneamente, atividades em multiplos mercados ou iniciando
Jjoint ventures sem, necessariamente, terem experiéncias prévias.

Fatores tais como a necessidade de acompanhar um cliente que se move para
varios mercados internacionais, firmas que trabalham em nichos ou setores extremamente
especializados ou os mercados potenciais que se posicionam em dreas especificas sdo,
potencialmente, alguns dos fatores que podem explicar o surgimento desse tipo de firma
pronta para se tornar internacional.

Essas empresas foram definidas, por exemplo, como Novas Empresas
Internacionais (“International New Ventures”), por Oviatt € McDougall (1994), ou Nascidas
Globais (“Born Globals™), por McKinsey & Co. (1993) e Knight e Cavusgil (1996). Oviatt e
McDougall colocam essas novas empresas internacionais como uma organizagdo que, desde
sua criagdo, obtém significante vantagem competitiva no uso de recursos e a comercializagao
de produtos finais em varios paises. Os autores acrescentam que uma International New
Venture seria uma firma que, desde a sua criagdo, busca uma vantagem competitiva, ao usar
diferentes recursos provenientes de varios paises e vender seus produtos em diferentes
mercados internacionais. Para melhor especificar o conceito, os autores utilizam uma
tipologia que combina o nimero de cadeias de valor com o nimero de paises onde essas

empresas operam, de acordo com o Esquema 4.2.
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Poucas Atividades Coordenadas Entre 1. Start-up Exportacio / 2. Multinational Trader
Paises (Logistica Primaria) Importagdo

Coordenacao de Valor

Cadeias de Atividade
Muitas Atividades Coordenadas Entre 3. Start-up Geograficamente 4. Start-up Global
Paises Focado

Poucos Muitos
Numero de Paises Envolvidos

Esquema 4.2 Tipos de Novas Empresas Internacionais
Fonte: Adaptado de Oviatt e McDougall, 1994.

Oviatt e McDougall (1994) colocam que os tipos 1 e 2 s@o os tipos tradicionais de
firmas operando tanto como exportadores quanto como importadores. Sdo firmas que se
baseiam no seu avangado conhecimento e dominio sobre logistica e que exploram arbitragens
entre custos de producdo e precos de mercado entre paises para criar novos mercados. Firmas
do tipo 3 criam sua vantagem competitiva servindo poucos clientes com uma demanda
altamente especializada em poucos paises, através da coordena¢do de um niimero crescente de
cadeias de valor ligadas a fatores tais como desenvolvimento tecnologico, conhecimento e
producdo. Normalmente, essa coordenacdo ¢ socialmente complexa e, portanto, dificil de ser
imitada, uma vez que as redes de contato sdo, na sua maioria, fechadas a terceiros. Finalmente,
firmas do tipo 4 sdo definidas por Oviatt e McDougall como sendo as mais radicais entre
essas organizagdes. Elas ndo apenas reagem a possibilidades nos mercados globais, mas sdo
extremamente ativas na busca de recursos e mercados. Elas tém, geralmente, histérias tnicas
e usam complexos conhecimentos sociais, circunscritos em varias redes de contato espalhadas
pelo mundo.

De forma pragmaética, os trabalhos da McKinsey & Co.* e de Knight e Cavusgil
(1996) consideram Born Globals empresas capazes de gerar um percentual expressivo de seu
faturamento total - pelo menos 25% - em transa¢des oriundas de vendas fora de seu pais sede,

dentro de um curto periodo de tempo a partir da sua criagdo — entre dois e trés anos depois da

4 e

O trabalho inicial da McKinsey & Co. foi primeiramente suportado por uma amostra de pequenas firmas
criadas e baseadas na Australia. Posteriormente, o trabalho foi estendido por outros pesquisadores a outras
regides e industrias, com resultados semelhantes.
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sua criacdo. Pesquisas conduzidas com essas firmas mostram que elas sdo capazes de superar

ou circundar as dificuldades e perigos dos seus respectivos mercados domésticos para levar

produtos e servigos inovativos e competitivos para os mercados globais.

Algumas diferencas entre firmas tradicionais e Born Globals foram sistematizadas

por Bell e McNaughton (2000), conforme mostra o Quadro 4.3.

Firmas Tradicionais

Born Globals

Motivagdo para
Internacionalizagdo

Objetivos Internacionais

Padrdes de Expansao
Internacional

Velocidade da Expansao

Meétodo de Distribuigao /
Modos de Entrada

Estratégias Internacionais

.

Reativa

Condigoes de mercado doméstico adversas
Management relutante

Iniciagdo de exportagdo forgada

Sobrevivéncia da firma
Incremento do volume de vendas

Incremental
Expansdo doméstica inicial

Foco em mercados menos sofisticados
Evidéncias limitadas de redes de contato

Gradual
Internacionalizagdo lenta
Um mercado por vez

Convencional
Uso de agentes / distribuidores

Ad hoc e oportunistica
Comportamento reativo a oportunidades
de exportagdo

Proativa
Mercados de nicho globais

Management focado
Procura ativa

Vantagem competitiva
Vantagem do primeiro movimento

Simultanea

Expansdo simultanea em mercado
doméstico e exportacdo

Foco em mercados lideres

Forte evidéncia de redes de contato

Répida penetra¢do em nichos globais
Internacionalizagd@o acelerada
Varios mercados simultaneamente

Flexivel

Integracdo com canais de distribuicdo dos
clientes, uso de licenciamento e joint
ventures

Estruturada
Planejamento para expansdo internacional

Quadro 4.3 Diferencas entre Firmas Tradicionais e Born Globals
Fonte: Adaptado de Lampra, 2004.

Essas

discussoes

formam a base para o que ficou

cunhado como

empreendedorismo internacional, por autores como McDougall e Oviatt (2000). Esses
pesquisadores definem empreendedorismo internacional como “a combina¢do de inovagdo,
proatividade e aversdo ao risco que cruza ou ¢ comparado através das fronteiras nacionais e
planeja criar valor em negocios da organizagcdo”. Madsen e Servais (1997) descrevem essas
empresas como organizagdes que adotam uma estratégia internacional simultaneamente a sua
criagdo ou em um prazo muito curto a sua criagdo. Atualmente, trabalhos produzidos por

pesquisadores como Zahra e George (2002), entre outros, sdo desenvolvidos no intuito de se
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criar um arcabougo tedrico que explique, de forma mais homogénea, o conceito de
empreendedorismo internacional, tentando integrar fatores oriundos de varias disciplinas de
estudo, tais como redes de contatos, fatores organizacionais, ambientais, escolhas estratégicas
e analise de performance.

Em particular, Rialp-Criado, Rialp-Criado e Knight (2002) fizeram uma
importante contribuigdo metodolégica ao apresentarem uma revisdo dos 27 principais estudos
envolvendo as questdes sobre empreendedorismo internacional, entre 1993 e 2002. Nessa
revisdo, os autores apontam os mais relevantes beneficios e contribui¢des, assim como suas
limitagdes e fraquezas explanatdrias, apontando, dessa forma, implicagdes direcionadas para
futuras pesquisas.

Outro trabalho a ser destacado ¢ o de Madsen e Servais (1997), em que os autores
inserem na discussdo, entre outros fatores, o papel dos executivos ou dos fundadores de uma
firma nesse processo. Os autores argumentam que a incerteza presente em novos mercados
pode ser reduzida pela experiéncia, conhecimento e relacdes do grupo executivo ou dos
fundadores de uma determinada firma que se propde a se tornar uma empresa global. Madsen
e Servais chegam a levantar a hipdtese de que, embora essas firmas globais possam ser novas,
talvez as suas capacidades e habilidades sejam precedidas pelas mesmas qualidades que eram

inerentes as pessoas que vieram a fundar ou gerenciar essas firmas.
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5. FATORES DE INTERNACIONALIZACAO DE EMPRESAS

Viérios sdo os possiveis fatores que levam uma empresa a buscar uma estratégia de
internacionaliza¢do. Entre eles, poder-se-ia apontar as diferencas em vantagens competitivas,
o papel de governos fomentando politicas que possibilitem a expansdo de suas empresas
nacionais, padrdes tecnologicos e capacidade de inovagdo, cultura empreendedora e a
existéncia de barreiras institucionais que possam atrair ou repelir empresas para outros paises.
Nessa multiplicidade de fatores, duas diferentes correntes se destacam. Uma que tende a ter
um olhar mais externo e outra, mais interno. Modelos desenvolvidos por Porter (1990) e
Wernerfelt (1984), entre outros, ajudam a identificar alguns desses fatores.

A Teoria das Vantagens Competitivas das Nacdes desenvolvida por Porter (1990),
por exemplo, afirma que a competitividade de uma nag¢do depende da capacidade de inovagao
da sua industria e de seu continuo aperfeigoamento. As empresas ganhariam competitividade
por causa da pressdo sofrida através da concorréncia e dos desafios aos quais seriam
submetidas permanentemente. As empresas receberiam, portanto, beneficios ao terem fortes
competidores internacionais, fornecedores agressivos e consumidores exigentes em seu
mercado doméstico. Segundo Porter, a prosperidade de uma nacdo ndo seria herdada, mas
sim criada. Essa prosperidade ndo se desenvolveria por causa de uma habilidade natural
propria, sua mao-de-obra, taxas de juros ou do valor de sua moeda, conforme defendido por
economistas classicos. De acordo com o autor, a competitividade de uma na¢ao dependeria da
sua capacidade de inovagdo e atualizacdo de sua induastria, fatores esses que se
desenvolveriam no cendrio competitivo globalizado.

O modelo do Diamante de Porter (1990) registra que existem quatro elementos
que, em ultima instancia, seriam responsaveis por tornar um pais lider internacional em algum
segmento econdmico especifico, como, por exemplo, a Italia em sapatos, a Holanda em flores
ou o Japdo em eletronica. O modelo proposto por Porter para explicar os padrdes de
concorréncia internacional entre as nag¢des parte da afirmacdo de Schumpeter de que a
competi¢do ¢ dinamica e evolui. A base desse principio seria a inovagdo ¢ a mudanca. Essa
abordagem ressalta a segmentacdo dos mercados, as economias de escala, a busca da
eficiéncia, a melhoria da tecnologia, a diferenciacdo de produtos e uma série de outras
estratégias empresariais que poderiam ser adotadas por firmas de um determinado pais,

obtendo, assim, vantagens competitivas que teriam um impacto global.
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Entretanto, como contraponto a andlise externa baseada na estrutura da industria
que orienta a tipologia de Porter, vérios pesquisadores apontavam para a importancia de
fatores que implicavam uma analise interna baseada nos recursos e competéncias da empresa
e advogavam que teorias, tais como a visdo da firma baseada em recursos (resource base view
of the firm ou RBV), deveriam ter mais espaco no campo da estratégia. De forma sucinta, a
teoria de RBV procura explicar o desempenho superior das organizagdes e as estratégias que
permitiram alcanga-lo, mediante utilizacdo dos seus recursos e capacidades idiossincraticas,
sejam tais recursos categorizados tangiveis ou intangiveis. Como um de seus precursores,
Wernerfelt (1984) define recurso como “qualquer coisa que pode ser pensada como um ponto
forte ou uma fraqueza de uma dada empresa”. Segundo ele, as empresas conseguem uma
vantagem concorrencial se adquirirem ou desenvolverem recursos superiores ou uma
combinacdo superior de recursos. Desse modo, o objetivo de uma empresa consiste em obter
ou organizar recursos que sejam superiores aos dos seus concorrentes, recursos esses que, se

devidamente explorados, podem gerar vantagem competitiva sustentada.

5.1. Modelo do Diamante de Porter

Segundo Porter, a condi¢do dos fatores de producdo, a condicdo de demanda, a
existéncia de uma rede de empresas relacionadas e de suporte e, finalmente, elementos tais
como estratégia, estrutura e competitividade seriam determinantes e cada um deles estaria
posicionado nas pontas do diamante, com as linhas que os conectam representando as
interacdes dindmicas entre eles. Dessa forma, os quatro determinantes influenciam-se
mutuamente, formando, assim, o chamado “diamante setorial de um pais”. De forma sucinta,
esses determinantes sdo descritos a seguir:

1. Condicao dos fatores de producio: a abundancia ou escassez de

fatores de producdo (recursos naturais, mao-de-obra, capital e

tecnologia) pode forgar um pais a superar suas defici€éncias por meio

do desenvolvimento de uma alta qualidade de sua mao-de-obra. Esses

recursos humanos qualificados, por sua vez, desenvolveriam e

implantariam infra-estruturas produtivas, tais como sistemas de

producdo (industrias), de comunicacdo (telefonia, Internet, radio,
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televisdo, satélites) e de transportes (portos, aeroportos, rodovias,

ferrovias, servigos maritimos e de cabotagem), resultando em

sinergias rumo a uma ac¢do comercial internacional muito mais

eficiente do que a de outros paises competidores.

2. Condi¢ao da demanda: um mercado doméstico bem delineado,

sofisticado e extremamente competitivo for¢a as empresas a

competirem por qualidade e custos, ajudando-as a melhor enfrentar a

competi¢do internacional.

3. Rede de empresas relacionadas e de suporte: a existéncia de um

conjunto de empresas fornecedoras de matéria-prima, insumos,

produtos acessorios ou complementares e de assisténcia técnica, além

de outras especializadas em transporte, armazenagem, distribui¢do e

financiamento, permite as industrias fabricantes ousarem na busca de

novos mercados consumidores assegurados por uma sélida retaguarda.

4. Estratégia, estrutura e competitividade: a maneira como as

empresas desenvolvem e gerenciam suas estratégias ou conformam

suas estruturas organizacionais ou, ainda, competem entre si num

determinado segmento doméstico as fortalece ou as torna mais habeis

para competir com outras empresas em mercados internacionais.

Porter defende a idéia de que a riqueza de fatores de producdo em um
determinado pais ¢ muito menos importante do que a presenga dos quatro elementos acima.
Ele sustenta que os paises t€ém mais probabilidade de obter éxito em industrias ou segmentos
de industrias, clusters, onde a configuragdo do diamante do pais ¢ mais favoravel. Nao ¢
necessario, contudo, que haja vantagem em todo determinante para que se atinja a vantagem
competitiva em uma industria. Ainda de acordo com Porter, a combinagdo das vantagens em
muitos determinantes proporciona beneficios autofortalecedores que os rivais estrangeiros tém
muita dificuldade para neutralizar, ou reproduzir. O Esquema 5.1 ilustra o modelo do

Diamante de Porter.
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Esquema 5.1 Modelo do Diamante de Michael Porter

Fonte: Adaptado de Porter, 1990.
Embora considerada como varidvel exdgena ao seu modelo, Porter sustenta que o

sdo essenciais para o

governo também teria um papel fundamental, agindo como catalisador e incentivador para as
empresas buscarem novos paradigmas com relagdo a performance e padroes de exceléncia. As

prioridades no desenvolvimento institucional de um pais
desenvolvimento econdémico do mesmo. North (1991; 1994) coloca que instituigdes sao
cruciais para que sistemas de troca possam operar de forma eficiente. Instituicdes, sejam elas
formais ou informais, sdo capazes de criar ordem e reduzir incertezas nos processos de troca,
uma vez que elas poderiam criar as regras, normas, leis e rotinas necessarias para a formacao

e estrutura¢ao de mercados e facilitariam trocas baseadas nesses mesmos mercados.
O comportamento de um governo pode servir, portanto, como fonte de estimulo

ou constrangimento a internacionalizagdo. Questdes como burocracia, mudangas constantes
ou auséncia de regras governamentais de tratamento de investimentos estrangeiros e
instabilidade politica influenciam a percepcdo que os empresarios tém acerca do futuro de
seus investimentos em mercados externos. Por outro lado, a existéncia de politicas de Estado
que priorizem elementos como educagdo e saude, investimentos em infra-estrutura ou a
criagdo de estruturas governamentais de apoio a empresas, tais como bancos de

desenvolvimento, podem potencializar o processo. Na década de 1970, por exemplo, varios
paises, inclusive o Brasil, utilizavam um modelo de restricdo a importacdes como um
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mecanismo para fomentar o desenvolvimento de substitutos nacionais, reduzindo a
capacidade do pais de se internacionalizar. Em contrapartida, na década de 1990, a maior
abertura comercial promovida pelo governo permitiu que varias empresas buscassem novos
mercados, competindo em condigdes similares.

Outros fatores exdgenos ndo controldveis por empresas ou governos, tais como
guerras, catastrofes naturais ou mesmo o desenvolvimento de novas tecnologias disruptivas,
também seriam determinantes para a criacdo de vantagens competitivas. Por exemplo, apos
setembro de 2001, a Office Tiger, empresa indiana de outsourcing de processos na area de
tecnologia de informagdo, viu o seu faturamento crescer de US$ 1,0 milhdo em 2000, para
USS$ 35 milhdes em 2004, na sua maioria gerado por clientes localizados na Europa e nos
EUA, que decidiram transferir parte dos seus processos para empresas situadas em regides de

menor risco (LASSITER; BLAXALL, 2004).

5.1.1 Embraer — A Criagdo de um Lider Global na Avia¢do Regional

A Empresa Brasileira de Aeronautica (Embraer) foi resultado de um projeto do
governo brasileiro cujas origens remontam aos anos 1940, quando o recém-criado Ministério
da Aeronautica desenhou e criou o Centro Técnico Aeroespacial (CTA). Na década de 1950,
por iniciativa do CTA, foram fundados o Instituto Tecnologico de Aerondutica (ITA) e o
Instituto de Pesquisa e Desenvolvimento (IPD), refor¢ando a estratégia de formagdo de
conhecimento em setores-chave da industria aerondutica, tais como o projeto de aeronaves,
eletronica, materiais, motores e ensaios em vdo. Dispondo desse arcabouco tecnologico e
apoio governamental, a Embraer foi criada em 1969, sendo capaz de agregar capacitacio
tecnologica a engenharia e capacidade industrial.

Desde o seu inicio, a Embraer desenvolveu e produziu modelos que tiveram boa
acolhida no mercado internacional. Sua performance positiva permitiu desenvolver controle
sobre o processo industrial do setor aerondutico, desde os estagios de P&D e montagem até a
certificacdo final, vendas e assisténcia pos-vendas. Avides comerciais de pequeno porte, como
o Bandeirantes, e aeronaves de uso militar e treinamento, como o AMX e o Tucano, estavam
entre alguns dos seus projetos. A primeira exportacdo foi de um modelo Bandeirantes,

vendido em 1975 para a Forca Aérea Uruguaia. Nessa época, todos os concorrentes diretos ja
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tinham penetragdo no mercado internacional. Entretanto, problemas financeiros levaram a
Embraer a ser privatizada em 1994, conduzindo a empresa para um estagio diferenciado em
termos de gestao.

Se o projeto da familia ERJ-145 foi considerado o turning point da empresa nos
anos 1990, projetos mais recentes, tais como a familia 170/190 e os jatos executivos Legacy,
posicionavam a Embraer na vanguarda de uma industria. Nesse processo, foi fundamental
desenvolver modelos que adicionassem valor na integracdo das aeronaves, retendo a
capacidade de combinar e adaptar os seus diversos subsistemas, de acordo com o0s requisitos
do projeto. Dessa forma, a Embraer concentrou esfor¢os em ativos estratégicos no Brasil e no
exterior. Essas acdes permitiram a Embraer coordenar uma rede de parceiros de risco,
normalmente grandes empresas multinacionais que participavam da elaboragdo de um
determinado projeto, uma rede global de fornecedores e transformar pesquisa e
desenvolvimento em inovacdo global. Em 1999, a Embraer estabeleceu uma alianca
estratégica com um grupo de empresas européias (Franca, Alemanha e Espanha), composto
pela EADS, Dassault Aviation, Snecma e Thales, que, em 2005, detinham um total de 20%
das acoes ordinarias.

Em 2005, a Embraer apresentou um faturamento de, aproximadamente, R$ 9,1
bilhdes em produtos e servicos, dos quais cerca de 93% voltados para o mercado externo,
tornando-se, dessa forma, uma das maiores exportadoras brasileiras. Em 2005, a Embraer
tinha investido US$ 160 milhdes no desenvolvimento e pesquisa de produtos, valor que
deveria chegar a US$ 210 milhdes em 2006. Os avides comerciais, militares e executivos
fabricados pela companhia operavam em 60 paises, nos cinco continentes. Entre seus clientes,
estavam as principais empresas aéreas do mundo, como British Airways, Air France e US
Airways. A empresa se posicionava entre as quatro maiores integradoras de aeronaves do
mundo, dividindo com sua concorrente direta, Bombardier, o mercado mundial de jatos
regionais (30 a 100 assentos).

Tendo entregado 147 aeronaves em 2005 e com um backlog de 380 aeronaves,
destinadas a clientes em mais de 30 paises, a empresa possuia cinco plantas no Brasil, com
cerca de 17.000 funciondrios. No exterior, a Embraer possuia uma fabrica na China,
escritorios e centros de assisténcia técnica distribuidos entre as subsidiarias localizadas nos
EUA, Franca, China e Cingapura, com cerca de 2.500 funcionarios. Além disso, permitiu a
formagdo, ao seu redor, de um cluster aeroespacial que congregava, em 2005, cerca de

cingiienta fornecedores de produtos e servigos.
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O proximo passo sera intensificar a diversificagdo de sua base de clientes, outro
fator que contribui para tornar uma empresa global. Nos primeiros meses de 2006, a Embraer
anunciou encomendas feitas por companhias aéreas da Jordania, da Colombia e da China.
Adicionalmente, a empresa estava envolvida no desenvolvimento e divulgacdo de novos

produtos, procurando se antecipar as demandas de mercado.

5.2. Modelo de Cinco Forcas de Porter

Complementarmente, Porter (1986) desenvolveu um modelo para andlise de
industrias e da concorréncia, tendo por base a andlise de cinco forgas competitivas que atuam
sobre uma industria e de suas implicagdes estratégicas. Para Porter, a esséncia da formulagao
de uma estratégia competitiva ¢ relacionar uma companhia ao seu meio ambiente. Desse
modo, com base em uma analise das forcas que regem a concorréncia e do ambiente no qual
se desenvolve este jogo de forcas, a empresa podera tomar uma postura no mercado.

Segundo esse modelo, cinco elementos sdo identificados como fundamentais para
determinar a vantagem competitiva de uma empresa ou firma (ver Esquema 5.2 para
descrigdo esquematica do modelo):

1. A entrada de competidores, ou quao facil ou dificil seria para novas

firmas comegarem a competir, ou se haveria barreiras de entrada;

2. A ameaga de substitutos, ou qudo facilmente um produto ou

servico poderia ser substituido;

3. O poder de barganha dos compradores, ou como eles agiriam para

comandar uma posi¢ao vantajosa com relagdo ao vendedor;

4. O poder de barganha dos fornecedores, ou quao vulneravel ¢ uma

empresa com relagdo aos seus fornecedores; e

5. O nivel de rivalidade entre as industrias existentes.
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Esquema 5.2 Modelo de Cinco Forc¢as de Porter
Fonte: Adaptado de Porter, 1986.

5.2.1 Perdigdo

A Perdigdo foi fundada em 1934 e iniciou suas atividades industriais com um
abatedouro de suinos, em 1939. Em 2005, a Perdigdo era uma das principais empresas
brasileiras de alimentos, atuando na producdo, no abate de aves e suinos e no processamento
de produtos industrializados, elaborados e congelados de carne, controlando 25% da producao
nacional, além dos segmentos de massas prontas, tortas, pizzas e vegetais congelados. Tinha
apresentado um faturamento total de RS 5,9 bilhdes, EBITDA> de R$ 656 milhdes e gerado
um lucro de R$ 361 milhdes. Entre 1995 e 2005, a Perdigdo tinha experimentado um
crescimento anual composto de cerca de 21,4%, enquanto ampliava sua participagdo no

mercado externo, como percentual do seu faturamento total, de 21% para aproximadamente

5
Sigla para “Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization”, ou “Lucros Antes de Juros,
Impostos, Depreciagdo e Amortizagdo”.
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50%, no mesmo periodo. Era a maior exportadora mundial de carnes, notadamente frango e
suinos, com clientes em mais de 100 paises.

A Perdigdo comecgou a sua acdo internacional com exportagdes de carne de frango
para a Arabia Saudita em 1975. No mesmo ano, liderou a formacdo de um pool/ com mais
duas empresas e criou a Unido de Exportadores de Frangos, entidade que seria responsavel
pela projecdo do Brasil como um dos maiores participantes no comércio internacional de
carne de frango. Em 1979, iniciou um programa de melhoria genética de seus produtos,
através da importagdo de matrizes da espécie Gallus Gallus dos Estados Unidos, com o
objetivo de desenvolver aves capazes de concentrar aproximadamente 70% das suas carnes no
peito e nas coxas, originando a marca Chester. Em 1981, abriu o seu capital na Bolsa de
Valores de Sao Paulo. Em 1989, firmou parceria com a Mitsubishi Corporation, do Japao,
objetivando o acesso a recursos e tecnologia para fortalecer sua presenca no mercado
internacional.

Em 1990, estabeleceu uma joint venture com uma empresa em Portugal, visando a
producdo de derivados de carnes suinas. Entretanto, a parceria foi desfeita apenas um ano
apOs sua criacdo. Simultaneamente, foram emitidas as primeiras aprovacgdes para exportagao
de frangos para a Unido Européia. Apds uma série de dificuldades financeiras, a empresa
passou a ser controlada por um grupo de fundos de pensdo, perdendo, assim, a sua
caracteristica familiar e se tornando uma empresa com gestdo profissionalizada. Em 1999,
apoOs a ampliacdo das suas plantas industriais, a Perdigdo se tornou a maior empresa do seu
setor na América Latina. Deu inicio, também, a uma diversificagdo da sua linha de produtos e
estabeleceu uma parceria com a Parmalat, para distribui¢do de seus produtos na América do
Sul.

Em 2000, langou American Depository Receipts (ADR) na Bolsa de Valores de
Nova lorque (NYSE, na sigla em inglés), tornando-se a primeira empresa de alimentos
brasileira a fazé-lo. Em 2001, criou com a Sadia, segunda maior empresa do setor, a BRF
Trading, uma empresa destinada a comercializar produtos avicolas, suinicolas e alimentos em
geral, produzidos por ambas as companhias, em paises emergentes. Posteriormente, a parceria
foi desfeita e a Perdigdo assumiu o controle da iniciativa, que passou a se chamar BFF —
Brazilian Fine Foods. No mesmo ano, criou a Perdix, marca mundial que seria utilizada na
comercializa¢dao de produtos processados, com o objetivo de consolidar a Perdigdo como uma
importante competidora na arena global. Em 2002, inaugurou escritério em Dubai, ampliando

a sua presenga nos mercados localizados nos paises do Oriente Médio. Adicionalmente,
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reestruturou as suas operagdes na Europa, transformando o seu escritério comercial na
Inglaterra em unidade de negocios. Em 2004, entram em operagdo os escritorios de Cingapura
e Japdo, visando o aumento de vendas na regido.

Embora tivesse uma forte atuagcdo internacional, com produtos reconhecidos na
maioria de suas areas de atuagdo, detendo uma rede de distribuidores de mais de 800
importadores, a Perdigdo ainda se encontrava, em 2005, em um estagio intermediario do seu
processo de internacionalizacdo. Entretanto, para ingressar no novo estagio, a empresa
analisava oportunidades para a implantagcdo de uma fabrica no exterior. As discussdes internas
se concentravam tanto no fator localiza¢do, quanto na estratégia de entrada. Com relagdo a
localizagdo, paises asidticos levavam vantagem em relagdo a Europa, um mercado central na
estratégia da empresa, em fungdo de custos de implantacdo. Uma aquisi¢do também parecia
ser preferivel a um projeto piloto (greenfield), tendo em vista o horizonte de tempo, de cerca
de cinco anos, na média.

Em 2005, o aumento dos embarques em volume de produtos elaborados e
processados foi de 54%, o que demonstrou a eficiéncia da empresa em desenvolver itens de
maior valor agregado. A Europa era o principal destino, a frente do Extremo Oriente e da
Eurésia. Em 2005, fatores como questdes sanitarias, cotas e tarifas de importagdo, subsidios e
o acesso ¢ desenvolvimento de novas tecnologias que propiciassem aumento de
competitividade se mostravam como os maiores entraves para a ampliagdo da estratégia de
expansdo internacional da Perdigao.

Apesar de riscos, como a gripe aviaria, o consumo de proteina animal,
notadamente o consumo de carnes, crescia a taxas compostas de, aproximadamente, 2,3% ao
ano, entre 1995 e 2005. Entretanto, a taxa de crescimento do comércio mundial apresentava
crescimento superior aos niveis de consumo, com uma tendéncia de a produgdo migrar para
regides mais confidveis e competitivas. Em funcdo de questdes climaticas, de potencial de
area para expansdo, estrutura de producdo e mercado interno, o Brasil tinha uma posicao
privilegiada. O Brasil era lider em custo de produgdo de aves, suinos e bovinos; auto-
suficiente em milho e soja; detinha uma das melhores condi¢cdes para expansdo da producao
do complexo graos-carnes, com o menor impacto ambiental; enquanto alguns dos principais
concorrentes no mercado internacional, que dependiam de subsidios, estavam reduzindo
drasticamente a producdo e ndo deviam retornar. Entre 1996 e 2005, o Brasil tinha ampliado a

sua participagdo no mercado de exportacdo de carnes de 6% para 28%. O mercado interno
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brasileiro, importante elemento para a criagdo de economia de escala, apresentava grande
potencial, uma vez que apenas 10% do consumo se dava de forma processada.

A empresa se apoiava em um modelo de gestdio com foco em resultados,
atendimento a consumidores mundiais e gerenciamento de riscos. Areas criticas, como
logistica e de controle sanitdrio, eram particularmente monitoradas e controladas para
responder, de forma antecipada, a qualquer demanda nos mercados nacional e internacional.
Codigos impressos em embalagens permitiam levantar, em até 24 horas, informagdes
detalhadas sobre o processo produtivo, garantindo a Perdigdo um dos mais avangados
sistemas de rastreabilidade no Brasil e no mundo. As informagdes sobre o produtor, matrizes,
racdes, medicamentos, teste de qualidade, temperatura no transporte e outras eram
armazenadas em seus sistemas, aumentando a seguranca de clientes e consumidores,
permitindo a empresa melhor desempenho na execucdo e na corregdo das agdes.
Adicionalmente, o acompanhamento diario do mercado de graos, base alimentar dos animais
e um dos seus principais insumos, era efetuado para minimizar volatilidade de precos. A
decisdo de investir na construcdo de complexos agroindustriais proximos das fronteiras
agricolas do pais era também parte integrante da estratégia da Perdigdo para manter os seus
custos entre os mais competitivos do setor.

Em 2006, a Sadia fez uma oferta hostil de aquisi¢do das acdes da Perdigdo. Caso
concretizada, as duas empresas deteriam cerca de 25% do abate de frangos e suinos. Em
alguns segmentos, como presunto, pizza congelada e pratos prontos, a participacdo de ambas
superaria 0os 60%. O Brasil teria uma das maiores empresas mundiais do setor. A Sadia,
empresa de controle familiar, tinha profissionalizado a gestdo e desenvolvido um eficiente
modelo de cadeia integrada de fornecedores, com um sistema de disseminagdo de inovagdes,
sobretudo na cadeia do frango. Além disso, tinha aperfeicoado suas ferramentas de logistica,
para atingir o mercado doméstico e, posteriormente, o internacional. A Perdigdo, por sua vez,
provinha de uma reestruturagdo desencadeada pelo mercado de capitais. Fundos de pensao
brasileiros assumiram o controle da empresa e contrataram um executivo profissional que lhe
imprimiu um novo rumo.

Do ponto de vista da estratégia empresarial, a operacdo buscaria fortalecer as
empresas, expandir a producdo, diminuir os custos e melhorar a capacidade de concorrer,
sobretudo no mercado externo. Ademais, a operacdo revelaria um aprofundamento do
mercado de capitais doméstico, com a criagdo de uma corporacio de capital aberto e gestao

profissionalizada, bem como do sistema de crédito, uma vez que instrumentos, tais como
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emissdo de agdes, pré-pagamento de exportagdes, bonus perpétuo e debéntures conversiveis,
poderiam ser utilizados. A operagdo, se concluida, daria origem a uma multinacional
brasileira - segunda exportadora de frangos do mundo. Entretanto, a oferta feita pela Sadia

ndo foi aceita pela Perdigdo, visto que os acionistas a julgaram baixa e inapropriada.

5.3. Resource-Based View (RBV)

Embora os conceitos iniciais da teoria de visdo da firma baseada em recursos ou
Resource Based View of the Firm (RBV) tenham sido discutidos por pioneiros, tais como
Penrose (1959), foram pesquisadores como Wernerfelt (1984) e Rumelt (1984) que
comecaram a estruturar e dar mais visibilidade aos seus principios, como um contraponto a
algumas teorias correntes. Wernerfelt parte da definicdo de recurso como sendo qualquer
elemento que possa ser visto como um ponto forte ou uma fraqueza de uma dada empresa.
Particularmente, ele aponta para os recursos idiossincraticos e dificeis de copiar encontrados
em uma empresa, recursos esses que, se devidamente explorados, podem gerar vantagem
competitiva sustentada. Segundo ele, as empresas conseguem uma vantagem concorrencial se
adquirirem ou desenvolverem recursos superiores ou uma combinacdo superior de recursos.
Desse modo, o objetivo de uma empresa consiste em obter ou organizar recursos que sejam
superiores aos dos seus concorrentes.

Estudos sucessivos ou concomitantes mostraram, através de trabalhos empiricos,
que a influéncia das caracteristicas das empresas sobre suas rentabilidades relativas era pelo
menos tao significativa quanto a influéncia da industria a qual as empresas pertenciam. Esses
estudos abordaram as caracteristicas necessarias dos recursos para que se tornassem uma
fonte de vantagem competitiva sustentdvel. Entre outras variaveis, foram apontadas a
influéncia das barreiras de imitacdo sobre as diferencas de rentabilidade entre as empresas, o
papel da historia da empresa na obteng@o e desenvolvimento de competéncias organizacionais
criticas e a importancia das diferencas das rotinas organizacionais para explicar as diferencas
de rentabilidade entre as empresas.

De acordo com vérios autores, o modelo RBV fundamentar-se-ia, portanto, em
duas suposicdes basicas. A primeira, heterogeneidade de recursos, assume que as firmas

podem ser vistas como conjuntos de recursos produtivos, com cada firma possuindo seu
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proprio conjunto de recursos, um diferente dos outros. A segunda, imobilidade de recursos,
assume que alguns recursos sao muito caros de se copiar ou possuem oferta inelastica. Barney
(1991), entretanto, coloca que, mesmo tendo recursos que possuam as caracteristicas da
heterogeneidade e da imobilidade, ainda assim, nem todos os recursos da firma tém condi¢des
para manter uma potencial vantagem competitiva sustentdvel. Barney sugere que,
adicionalmente, os recursos devam atender a quatro atributos:

1. Valiosos: recursos que permitam a empresa conceber e

implementar estratégias que melhorem sua eficiéncia e eficécia,

explorando oportunidades ou neutralizando ameagas;

2. Raros: recursos que ndo sejam facilmente encontrados, escassos e

nem existam em um grande nimero de empresas;

3. Imperfeitamente Imitaveis: recursos que as empresas que nio os

possuam nao possam obté-los;

4. Nao Substituiveis: recursos para os quais ndo exista equivalente

estratégico que possa desenvolver a mesma estratégia, mesmo que de

maneira distinta, mas que ndo sejam raros e imperfeitamente imitaveis

entre os concorrentes.

Dentro do enfoque da RBV, a origem basica da rentabilidade da empresa seriam,
assim, alguns recursos valiosos, escassos, sem substitutos e de dificil imitacdo. Nessa visdo, a
estratégia competitiva seria a arte de criagdo, acumulagdo e utilizacdo desses recursos, ao
invés da construcdo de barreiras de entrada em face dos demais concorrentes, nos segmentos-
alvo de produto/mercado. De modo geral, a RBV sugere que a formulagdo da estratégia seja
iniciada pela identificacdo dos recursos existentes na empresa, seguida pela avaliacdo da
sustentabilidade da vantagem competitiva que eles podem proporcionar, para entdo se
escolher a estratégia que melhor utilize esses recursos, a fim de explorar as oportunidades
e/ou neutralizar as ameagas do seu ambiente externo.

Na identificacdo dos recursos, autores como Prahalad e Hamel (1990) sugerem
que deve haver uma clara distingdo entre recursos e competéncias. Para eles, recursos sao
elementos basicos, ndo especificos, que podem ser adquiridos ou imitados em certo grau, tais
como equipamentos, recursos financeiros, tecnologia, marca ou mesmo a habilidade de
empregados individuais. Por outro lado, as competéncias seriam elementos de nivel superior,
especificos da empresa, resultantes do aprendizado organizacional e da combinagdo Unica de

varios de seus recursos, algumas delas derivadas, inclusive, do aprendizado coletivo da
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organizacdo. O grupo de competéncias poderia ser constituido, por exemplo, por variaveis tais
como cultura organizacional, competéncias essenciais humanas, conhecimento tacito e a
capacidade coletiva de coordenagdo dos diversos recursos e tecnologias da firma. De forma
genérica, os recursos poderiam ser classificados em seis categorias, a saber: financeiros,

fisicos, humanos, tecnologicos, reputacao e organizacionais.

5.3.1 Votorantim

O Grupo Votorantim foi fundado em 1918 como um grupo de controle familiar
que, em 2005, estava em sua terceira geragdo. Um dos maiores conglomerados econdmicos
privados do Brasil, o Grupo Votorantim gerenciava um portfolio de negdcios e produtos
focado, principalmente, em atividades de capital intensivo e em commodities. Suas empresas
eram lideres ou detinham posigdes estratégicas em mercados como cimento e concreto,
mineracdo e metais (aluminio, zinco, niquel e ago), celulose e papel. Igualmente relevantes
eram suas atividades em suco de laranja concentrado, especialidades quimicas e na
autogeracdo de energia elétrica e, mais recentemente, na area financeira. Novos negocios,
como biotecnologia agricola e tecnologia da informacao, também tinham sido adicionados ao
portfolio de investimentos.

Em 2005, a Votorantim apresentou receita liquida de R$ 19 bilhdes, um EBITDA
de RS 6 bilhdes e um lucro liquido de R$ 2,6 bilhdes, tendo investimentos da ordem de RS 5,5
bilhdes no periodo. Adicionalmente, a empresa tinha adquirido a avaliagdo de investment
grade em 2005, permitindo-a acessar mercados de capitais externos em condigdes
competitivas. Apesar de ter iniciado o seu processo de internacionalizagdo apenas em 2001,
em 2005 a Votorantim ja operava diretamente em 10 paises. Cerca de 40% das receitas da
area industrial da Votorantim, notadamente nos setores de cimentos, metais, papel e celulose e
agroindustria, eram provenientes de exportacdes ou geradas no exterior e mais de 60% delas
eram indexadas ao dolar. As exportagdes, para mais de 200 paises, totalizaram cerca de US$
1,6 bilhdo.

Particularmente no setor de cimento, no qual a Votorantim era a maior produtora
no ambito doméstico, com 42% de market share, e sexta maior produtora mundial, o grupo

tinha optado por consolidar sua posi¢do de liderangca no mercado interno e na modernizagao
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do parque industrial, para somente entdo expandir sua atuagdo no cenario internacional. Em
1998, foi criada a Votorantim Cimentos, uma holding que integrava suas empresas no setor
cimenteiro através de uma gestao profissionalizada.

Tanto no Brasil quanto no plano internacional, o setor se caracterizava por ser
oligopolizado, com os cinco maiores grupos detendo 33% da producdo mundial em 2003,
contra 22% em 1998. Ao longo da década de 1990, grupos como Lafarge (Franga), Holcim
(Suiga) e Cemex (México) aceleraram seu processo de expansdao mundial via aquisi¢oes,
fazendo com que as oportunidades de negdcio ao longo da década de 2000 ndo sé tivessem se
reduzido, mas também apresentassem pregos ndo tao atrativos como na década passada.

Em 2001, a Votorantim Cimentos adquiriu, do grupo Lafarge, por US§$ 720
milhdes, duas plantas no Canadd e uma nos Estados Unidos, obtendo 10% do mercado
canadense de cimento. Em 2004, a empresa comprou duas plantas da Cemex na regido dos
Grandes Lagos, por US$ 389 milhdes, fazendo com que a empresa assumisse a lideranga de
mercado naquela regido, com cerca de 30% de market share. Em 2005, a Votorantim
Cimentos possuia cinco plantas e nove centros de distribuicdo nos EUA e Canadd, gerando
cerca de 23% de suas receitas totais. A India, um pais que apresentou taxa anual composta de
crescimento da ordem de 7,0% entre 2001 e 2005 e que tinha grande demanda por cimento
para areas de infra-estrutura e imobilidria, apresentava-se como alvo potencial para futuras
aquisicdes em novos mercados.

A estratégia de posicionamento da Votorantim Cimentos a mantinha na busca da
lideranga em nivel regional, mas com competitividade de custos de classe mundial, o que
requeria investimentos nas plantas adquiridas no exterior. Embora a crescente
internacionaliza¢do permitisse a empresa um custo de capital mais reduzido, permanecia o
desafio de crescer em um setor caracterizado por razoavel grau de concentracao.
Adicionalmente, a diversificagdo geografica implicava custos de frete e logisticos, fatores

fundamentais na formag¢ao do preco final do produto.
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6. A INTERNACIONALIZACAO DO BRASIL E SUAS EMPRESAS

Ao longo da historia economica recente da América Latina, a maior parte dos
paises da regido foi receptaculo de uma gama de empresas multinacionais norte-americanas,
européias e, mais recentemente, asiaticas. Baixas taxas ou processos tardios de
industrializac¢do, associados a ciclos de instabilidade econdémica e politica, impediam que
firmas oriundas da regido pudessem planejar seus investimentos a longo prazo, incluindo
possiveis incursdes em mercados internacionais. Poucas eram as empresas regionais que se
aventuravam fora das suas fronteiras nacionais. Na sua maioria, grandes grupos econdmicos
latino-americanos procuravam desenvolver estratégias de crescimento em seus respectivos
mercados internos. A expansdo de empresas argentinas em mercados limitrofes ou regionais,
como Alpargatas e Bunge y Born, embora pioneira, foi excegao.

No que tange ao Brasil, o modelo de desenvolvimento implementado por varios
governos ao longo do século XX reforcou esta tendéncia de interiorizagdo, como contraponto
a sua internacionalizagdo. Por um lado, o pais dispunha de um mercado interno que
apresentava uma taxa média de crescimento de cerca de 4% ao ano, por décadas. Por outro,
uma politica cautelosa no que dizia respeito ao comércio internacional, a abertura
indiscriminada de seus mercados a investimentos externos € um suporte governamental
recorrente a industria local propiciavam a criacdo de grupos nacionais econdmicos capazes de
enfrentar a competicdo de firmas estrangeiras. Goldstein (2007) aponta que substanciais
investimentos em infra-estrutura e bens de capital por parte do governo brasileiro levaram a
criacdo de importantes grupos econdmicos privados na area de constru¢do, como Odebrecth,
Camargo Corréa e Andrade Gutierrez, e de estatais como a Petrobras, na industria petrolifera.
Algumas dessas organizacdes estiveram entre as primeiras empresas brasileiras a buscar
mercados externos de forma mais agressiva, através de investimentos diretos e joint-ventures.

A maior abertura do mercado doméstico a investimentos produtivos e financeiros
em meados da década de 1990 e o advento da implantacdo de um modelo neoliberal, a partir
da metade da mesma década, fizeram com que outras empresas brasileiras desenvolvessem
capacidades competitivas que as possibilitavam ndo s6 competir localmente, mas também se
expandir além das suas fronteiras. As inclusdes, na pauta do governo, da privatizacdo de
varias empresas estatais, de uma maior liberalizacdo do comércio e da assinatura de acordos

de livre comércio capacitaram varios grupos a lidar com um ambiente econdmico em rapida e
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agressiva transformacao. Empresas tais como Gerdau, Embraer, CVRD e Embraco iniciaram
ou consolidaram importantes movimentos na direcdo de sua internacionalizacdo, ampliando e
diversificando o grupo de empresas brasileiras que operam no exterior em negocios de alta

margem e ndo somente em produtos de baixo valor agregado.

6.1. Historico da Internacionalizacio no Brasil

Do ponto de vista historico, seria valido argumentar que o Brasil comegou o seu
processo de internacionalizag@o nos seus primérdios, através da exportacdo das suas riquezas
para a metropole Portugal. Os ciclos iniciais de metais preciosos e pedras preciosas foram
sucessivamente substituidos por outros produtos e commodities, tais como agucar e café.
Entretanto, varios fatores induziram o pais a ter um inicio e um desenvolvimento limitado ou
concentrado, nesse processo de internacionalizagdo de seus produtos ou empresas.

O tamanho e a homogeneidade cultural do mercado interno brasileiro, aliados a
abundancia de recursos naturais e a auséncia de catastrofes naturais ou induzidas pelo homem,
contribuiram para o seu isolamento e exploracdo econdmica interna, resultando em um baixo
interesse e preméncia pela busca de novos mercados por parte das empresas brasileiras.
Adicionalmente, as condi¢cdes geopoliticas do pais, que estd situado no extremo sul das
Américas e limitado por barreiras naturais, tais como a Cordilheira Andina, a Floresta
Amazonica e o Oceano Atlantico, e por vizinhos economicamente e politicamente mais
fracos, potencializavam esse posicionamento de reduzida interacdo com os mercados
externos.

A heranga historica do pais também parece ter tido um papel importante no
processo de internacionalizacdo tardia no Brasil. Inicialmente, como colonia de Portugal, ao
pais foi relegada uma fungdo de provedor de matérias-primas para a metropole, tendo varias
restricdes, quando ndo proibi¢des, de desenvolver industrias proprias e obtendo os bens e
servicos necessarios de agentes externos. A propria condigdo de Portugal na época,
territorialmente e culturalmente isolado de grandes poténcias colonizadoras, como Franca e
Inglaterra, fez com que a transferéncia de recursos e tecnologia, bem como de aspectos e
fundamentos sociopoliticos e culturais basilares para a formagdo de uma nagao e de liderancas

politicas e empresariais, tenha se dado de forma ténue, incompleta ou defasada no tempo.
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Esse quadro somente comega a se alterar como conseqiiéncia de fatores nado
extensivos e ndo necessariamente correlacionados, tais como o advento da Republica, o inicio
do processo de industrializagdo e o recebimento de maci¢cas ondas de imigrantes europeus e
asiaticos, que criaram bases para a formacdo de uma nagdo moderna. Ao longo do século XX,
o Brasil se industrializa de forma continua e sistematica, formando pdlos indutores de
desenvolvimento interno em varios setores, tais como o siderurgico, petrolifero e
automobilistico. Entretanto, expansdes de empresas brasileiras no exterior ainda se
concentram nos setores produtores de commodities ou como agdes isoladas de poucas
empresas. Foi apenas nas décadas de 1960 e 1970 que empresas brasileiras comecaram a
tracar estratégias organizadas em direcao a mercados externos.

Entretanto, nesta primeira fase que se estendeu até o inicio da década de 1980, o
estoque de investimentos de empresas brasileiras no exterior ndo era relevante, situando-se
pouco abaixo de US$ 900 milhdes. Registrou-se, nessa época, uma pequena base de empresas
investidoras, notadamente formada por institui¢des financeiras, pela Petrobras e por empresas
de engenharia, como a Odebrecht, com recursos investidos concentrados em poucas
localidades. Até 1982, as trés primeiras firmas registradas no Banco Central do Brasil como
detentoras de investimentos no exterior respondiam por cerca de dois tercos do estoque total
de investimentos. No entanto, em virtude das estatisticas oficiais abrangerem somente
operagdes autorizadas e realizadas a taxa de cambio oficial, os dados ndo registravam outro
conjunto de operacdes realizadas com recursos existentes no exterior € nao ingressados no
pais, podendo estar, assim, subestimados.

Em uma segunda fase, que vai até o inicio da década de 1990, embora tenha sido
registrado um crescimento dos investimentos diretos no exterior por parte de firmas
brasileiras, ainda persistia a grande concentragdo em poucas e grandes empresas e setores
econdmicos. Na década de 1990, uma terceira fase se inicia, em que a variedade de setores e o
tamanho de empresas nacionais buscando mercados externos apresentam mudangas mais
significativas.

A abertura comercial e o Programa Nacional de Desestatizacdo, iniciados durante
o governo de Fernando Collor (1990-1992), marcam um ponto de inflexdo na estratégia de
internacionalizagdo de empresas brasileiras. A partir desse momento, o mercado nacional ja
ndo estava isolado, protegido por barreiras tarifarias e ndo-tarifarias. Empresas e seus quadros

diretivos foram forcados a iniciar um processo de transformagdes que impds aos executivos
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nacionais um novo desafio: para sobreviver no mundo globalizado, era necessario aumentar a
qualidade de seus produtos e ter pregos competitivos para enfrentar produtos importados.

Esse processo competitivo foi acelerado a partir de 1994, com o lancamento do
Plano Real. Tendo como pilares uma estabilizacdo da moeda e uma maior abertura do pais aos
fluxos financeiros internacionais, o plano econdmico criou um ambiente propicio a um
aumento substancial das atividades de importacdo de bens de capital que favoreciam a
modernizacdo das fibricas, o aumento de escala de producdo e ganhos de produtividade das
mesmas. Adicionalmente, junto com bens importados viriam novas idéias e inovagdes que
tenderiam a reforcar esse processo.

Em contrapartida, a abertura do mercado interno e a remocdo das restricdes as
importacdes recolocariam o Brasil no roteiro do investimento internacional. Este fluxo de
investimentos diretos se destinaria, primariamente, a instalagdo de novas unidades produtivas,
as chamadas operagdes greenfield; a aquisicdo de ativos existentes, tanto de empresas
nacionais quanto de estatais privatizadas; e, finalmente, a reestruturagdo das empresas
estrangeiras ja instaladas. Esse contrapeso tenderia a aumentar a competicdo interna, com
resultados tanto positivos quanto negativos sobre a industria local.

Em que pesasse o grande impacto sobre a industria local, o quadro de abertura
com valorizagdo cambial se manteve até¢ 1999, inibido apenas quando da crise mexicana, em
1995, e nas crises asiatica e russa, em 1997, o que levou a uma polarizacdo crescente do
debate acerca dos resultados do processo. De um lado, os defensores do processo afirmavam
que a combinacdo da abertura comercial com a estabilizacdo monetaria ¢ o aumento dos
investimentos externos, tanto financeiro quanto produtivo, conduziria a economia brasileira
para padrdes produtivos mais proximos aos dos paises avancados. Os ganhos de produtividade
derivados do processo de especializacdo e aumento das escalas de producdo superariam a
eventual valorizacdo cambial e seus efeitos adversos de curto e médio prazo. De outro lado,
criticos levantavam que o periodo de transicdo e implementacdo das reformas envolveria
alguns riscos, notadamente quanto a possibilidade de exposicdo de setores da industria
nacional, o que poderia levar a um processo de desindustrializagdo e aumento da fragilidade
externa.

De fato, os avangos em termos de competitividade se mostraram concentrados em
poucos setores e empresas. Verificou-se a manutencdo da producdo e processamento de
recursos naturais para exportagdo para fora da regido e a producdo de manufaturas mais

avangadas para o mercado regional. Como conseqiiéncia, muitas indUstrias ndo conseguiram
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se adaptar e foram adquiridas por grupos mais capacitados ou encerraram as atividades. O
setor de autopecas e de eletroeletronicos foi particularmente afetado por esse movimento.
Empresas como Metal Leve e Cofap foram negociadas com empresas estrangeiras, enquanto
outras como Evadin e Sharp entraram em processo de declinio. Por outro lado, firmas como a
Sabo tornaram-se fornecedoras globais de autopegas para gigantes como a Volkswagen e
General Motors.

No entanto, no final da década de 1990, esse quadro de ajustes relacionado as
caracteristicas peculiares das importacdes, num ambiente de aumento dos investimentos
diretos e reestruturacdo da industria nacional, comega a se estabilizar. As importagdes sao
paulatinamente reduzidas, como uma conseqiiéncia do processo de adensamento das cadeias
produtivas com a internalizagdo da produgdo. Paralelamente, a inversdo da politica cambial, a
retracdo do mercado interno e a percepg¢do, pelo governo, da importancia de gerar superavits
comerciais levam diversas empresas e setores ja reestruturados a enxergar o mercado externo
ndo mais como uma valvula de escape, mas, sim, como uma necessidade. Varias delas
reformulam seus planos estratégicos, visando uma expansdo internacional, seja como
exportadoras, em um primeiro momento, ou como investidoras de capitais diretos no exterior,
através de joint ventures, aquisi¢des ou implantagdo de plantas industriais.

Concomitantemente a essas mudancas de algumas varidveis do quadro
macroecondmico brasileiro, a criagdo ou fortalecimento de blocos econdmicos regionais, a
partir da segunda metade da década de 1990, também afetou a estratégia de
internacionalizagdo de varios segmentos da industria nacional. Com a efetivacdo do Mercosul
em 19956, varias empresas nacionais iniciaram a sua estratégia de internacionalizagcdo na
Argentina, Uruguai e Paraguai, com reflexos em outras economias, como Chile, Peru e
Bolivia. Empresas do setor automobilistico e de bens duraveis, tais como Marcopolo e WEG,
expandiram seus mercados, através da instalacdo de fabricas ou do aumento de exportagdes,
com produtos mais competitivos que os seus concorrentes locais. Dessa maneira, o0 Mercosul
funcionou como uma incubadora para a internacionaliza¢do de varias empresas nacionais.

Adicionalmente, a crescente discussdo sobre a criacdo da Area de Livre Comércio
das Américas (Alca) e o fortalecimento da Comunidade Européia também for¢ou um nimero
de empresas nacionais a comegarem a desenvolver estratégias sul-norte, visando uma maior

participacdo no mercado norte-americano e europeu. Empresas como Gerdau e Perdigdo

6 . . . L. . .. ,
O Mercosul foi criado em 1991 como zona de livre comércio e envolvia, originalmente, como paises
signatarios, Brasil, Argentina, Uruguai e Paraguai.
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comecam a desenvolver ou intensificar a sua presenga fisica nesses mercados, através de
aquisicdes, implantacdo de novas plantas industriais ou montagem de redes de distribui¢do de
seus produtos. Com a conclusdo, ainda que parcial, de acordos entre blocos hemisféricos e
discussdoes no ambito da OMC, tornando o comércio internacional ainda mais dinamico e

competitivo, as empresas brasileiras aprofundam o seu processo de expansdo internacional.

6.1.1 Gerdau — Competindo com Gigantes

O grupo Gerdau iniciou suas atividades em 1901, como uma fabrica de pregos.
Mais de 100 anos apo6s a sua fundacdo, a Gerdau era, em 2005, um dos maiores grupos
industriais brasileiros e o 14° maior grupo siderurgico do mundo, com faturamento de R$ 25,5
bilhdes, produzindo 13,7 milhdes de toneladas de aco, metade das quais em suas 19 plantas
industriais no exterior. Em 2005, o grupo contava com um total de 30 usinas de aco no Brasil,
Uruguai, Argentina, Chile, Colombia, Canadd, Estados Unidos e, em parceria com o
Santander, tinha assumido o controle da espanhola Sidenor, iniciando atividades na Europa.
Com o fortalecimento da sua expansdo internacional, a Gerdau se posicionava como a maior
produtora de agos longos das Américas e entre as cinco maiores fabricantes mundiais de acos
especiais (0s acos longos sdo mais usados na construcao civil e industria).

A Gerdau iniciou sua expansdo internacional com a aquisicdo de uma usina
siderurgica no Uruguai, em 1980. Operando em um setor onde a concentragdo se mostrava
como uma tendéncia e pressionado por aspectos regulatérios do mercado brasileiro que,
potencialmente, impediriam o grupo de continuar crescendo internamente, a busca por novos
mercados fora das suas fronteiras geograficas se mostrava premente. A decisdo estratégica do
grupo foi, entdo, de replicar o seu modelo de negdcios de forma global. O processo industrial
da Gerdau se baseava na operacionalizacdo das minimills, usinas menores que utilizavam
fornos elétricos e a sucata de ferro adquirida proxima da usina como matéria-prima principal.
O aco produzido era também comercializado em regides proximas das suas usinas, reduzindo
custos de transporte e logistica’. O Grupo Gerdau era o segundo maior reciclador de sucata de

ferro das Américas. Esse modelo de nego6cios propiciava uma vantagem competitiva com

7 . . . . - \ ~ s
Uma excegdo ¢ a A¢o Minas, usina integrada do grupo que esta proxima a producdo de minério de ferro e que
opera com alto-forno.
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relacdo a alguns dos grandes concorrentes mundiais. Estes, usualmente, utilizavam usinas
integradas, plantas siderurgicas de grande porte que usavam minério de ferro como principal
matéria-prima, com investimentos muito superiores as minimills.

Ap6s a aquisicdo da usina no Uruguai, a Gerdau adquire, em 1989, uma usina no
Canad4, inicia, em 1992, atividades no Chile e, em 1998, participa do controle de uma
laminadora de ago na Argentina. Entretanto, esses movimentos iniciais em dire¢do ao exterior
ainda eram pautados por oportunidades isoladas e ndo refletiam uma estratégia organizada e
com recursos devidamente planejados e alocados. Foi apenas a partir do final da década de
1990, com o langamento de American Depositary Receipts (ADR), em 1999, na NYSE e
aquisi¢cdo do controle da Ameristeel, nos EUA, que a Gerdau se reestrutura e define um
modelo de expansdo internacional como elemento fundamental da sua estratégia. Em 2002, o
grupo negociou outras quatro usinas da Co-Steel, uma delas no Canada. Em 2004, comprou
da Cargill mais quatro usinas da North Star em localidades diversas nos EUA: Texas,
Minnesota, lowa e Kentucky. Na América do Norte, a Gerdau Ameristeel era, em 2005, a
segunda maior produtora de agos longos e a quarta maior produtora de agco no agregado da
regido. Na busca por mercados onde existisse escala econdmica sustentavel, a Gerdau ainda
analisava opgdes em paises tais como Peru, Russia, Ucrania, India ¢ China. Em particular, o
mercado chinés, por exemplo, era responsavel, em 2005, por 31% de todo o aco produzido no
mundo e projetava um crescimento anual composto de cerca de 8,5% até 2010.

Entretanto, apesar do rapido crescimento e expansdo internacional, a Gerdau
competia com empresas integradas e globalizadas que atuavam nos diversos nichos do
mercado, sobretudo no de acos planos, o maior deles, e especiais, segmentos ainda pouco
explorados pela Gerdau. Jorge Gerdau, Chief Executive Officer (CEO) do grupo, refletia

sobre a questao:

Estamos mais focados na linha de agos longos no continente americano, sendo
que na de acos especiais tendemos a fazer uma caminhada global no mundo.
Vamos olhar o Leste Europeu, a Asia e até os Estados Unidos. .. A
consolidagdo nesse setor esta se acelerando, [e] o equilibrio é dosar rentabilidade
e participacdo de mercado. E um dilema tremendamente complexo (adaptado de
BLECHER, 2006).

O modelo de globalizacdo da Gerdau envolvia a transferéncia de modelos de
gestdo para as suas diversas subsidiarias. A metodologia utilizada era a chamada
incrementalista, em que varias etapas deviam ser seguidas até a integracdo total de uma
determinada nova empresa ao grupo. Melhores praticas seguidas pela empresa no Brasil

foram codificadas, para possibilitar a réplica do modelo de gestdo e preparar liderangas para a
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expansao internacional da Gerdau. Tendo em vista que as diversas empresas adquiridas, ou a
serem adquiridas, podiam se encontrar em diferentes estagios, em termos de aproximagdo da
cultura da empresa, era necessario entender cada uma delas e adequa-las as mudancas. Os
executivos locais, portanto, implementavam, gradativamente, os mesmos modelos de gestdo -
conceitos e instrumentos -, mas ajustados a realidade local de cada subsidiaria. O processo
também permitia a absor¢do de melhores praticas internacionais pela Gerdau.

Na drea de Recursos Humanos, por exemplo, a operacdo americana detinha
tecnologia nas areas de contratos, remuneragdo e beneficios, enquanto o Brasil era superior no
desenvolvimento, gestdo e reconhecimento das pessoas. De forma semelhante, a Gerdau
utilizava, no Brasil, o modelo de gestdo por células, onde as metas e indicadores eram
controlados pelos proprios funcionarios. Nos EUA, o modelo era mais hierarquizado, com
varios niveis intermediarios no processo de decisdo. Intercambio promovido pela matriz
procurava diminuir as diferengas culturais e preparar as usinas americanas para adotarem o
modelo de célula de forma gradual. Embora mais lento que outros modelos que pregavam a
imposi¢do da cultura dominante no menor espaco de tempo possivel, a Gerdau acreditava
poder maximizar os resultados da integracdo a longo prazo, através do conhecimento de

culturas distintas.

6.2. Conseqiiéncias e Insights sobre o Processo de Internacionalizacdo do

Brasil

Apesar do relativo atraso do Brasil ante alguns paises em estagio semelhante de
desenvolvimento, o numero de empresas brasileiras que alteram o modelo tradicional
exportador e passam a internacionalizar suas atividades produtivas tem aumentado
consideravelmente. Essa seria, muitas vezes, uma forma mais efetiva dessas empresas
minimizarem os entraves logisticos e legais envolvidos em uma operacdo de comércio
exterior. No Brasil, com um longo histérico de periodos de crescimento e recessao
exacerbados, a busca por novos mercados por parte de empresas brasileiras tenderia também a
atenuar as oscilagdes de demanda no mercado doméstico. Adicionalmente, ao se considerar a
baixa eficiéncia do mercado financeiro local, do ponto de vista de acesso a capitais, a custos e

prazos competitivos, a possibilidade de ampliar as atividades de exporta¢do ou producdo de
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bens e servigos fora do Brasil aumenta o fluxo de receita em moeda forte, além de viabilizar o
acesso a mercados de capitais mais competitivos.

Ricupero ¢ Barreto (apud CORREA; LIMA, 2007) chamam particular atengdo
para o fato de que o acesso a mercados financeiros em condigdes mais favoradveis
representaria um forte estimulo ao processo de internacionalizacdo no Brasil. Ao contrario das
também emergentes economias asidticas, que sdo beneficiadas por elevadas taxas de
poupanga doméstica e dotadas de caracteristicas que lhes proporcionam grau de investimento
por parte das agéncias classificatérias mundiais, o Brasil tem experimentado prémios de risco
repassados para suas taxas internas de juros que tornam seus investimentos menos
competitivos. Em 2004, a AmBev obteve a atribui¢cdo do rating ‘BBB’ da Standard & Poor’s
Rating Services (S&P’s), o que implicou na qualificacdo de crédito com risco moderado, sem
elementos especulativos, correspondendo ao grau de investimento. Essa foi a primeira vez que
a agéncia de risco concedeu, a uma empresa brasileira, uma classificacdo de risco superior a
do risco soberano do pais. Segundo a S&P’s, o principal fator para a alteracao de classificagao
foi o fato da AmBev ter passado a controlar a canadense Labatt, o que garantia 8 AmBev um
fluxo de caixa em moeda forte. A melhora na classificacdo de risco de empresas ou paises tem
uma relagdo direta com a redugdo do custo de sua captagio de recursos (TEIXEIRA; KENIA,
2004).

Segundo a Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM), em 2005 existiam 764
firmas de capital aberto no Brasil, contra 441 em 2001. Em termos de instrumentos de renda
fixa, empresas brasileiras detinham um estoque de US$ 6,8 bilhdes de titulos emitidos em
2005, contra US$ 2,2 bilhdes em 2001(BCB, 2005). Do ponto de vista fiscal, a KPMG
divulgou estudo em que associa menor carga tributaria sobre as empresas de uma determinada
amostra de paises a um crescimento do PIB acima da média. Em uma amostra de 86 paises, o
Brasil se encontrava na 17° posigdo. Em um pais que detém uma das maiores cargas
tributdrias do mundo, qual seja, 38,9%, contra 25,8% e 26,3%, em paises como Estados
Unidos e Japdo, respectivamente, de acordo com dados publicados pelo Fundo Monetério
Internacional, o processo de internacionalizagdo de empresas brasileiras permitiria ganhos
tributarios, sobretudo nos chamados paraisos fiscais. Dessa forma, de acordo com o Banco
Central do Brasil, aproximadamente 45% do estoque do investimento brasileiro no exterior
estava contabilizado nas Ilhas Cayman, Bahamas e Ilhas Virgens, em 2005.

Entretanto, para essas empresas brasileiras, que poderiam ser chamadas de /ate-

movers, as condi¢des atuais para a sua expansdo internacional sdo, em varios aspectos,
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diversas das encontradas pelas primeiras multinacionais, ou early movers. Fleury (2006)
coloca que, no cenario atual, hd um excesso de capacidade para a produ¢ao de bens e servigos,
0 que cria uma maior competi¢do entre as firmas globais. Para lidar com esse cenario adverso,
multinacionais tradicionais desenvolvem arquiteturas organizacionais focadas em atividades
de alto valor agregado e em processos de inovacdo permanente, além de serem capazes de
estabelecer e comandar redes globais de producao.

Adicionalmente, em um momento em que mecanismos institucionais que
moderam o comércio internacional estdo sendo consolidados em niveis global e regional,
governos procuram intervir ativamente no processo de internacionalizag¢do, visando atingir
seus objetivos de desenvolvimento nacional. Todavia, Fleury também aponta que, apesar das
empresas de economias emergentes enfrentarem desafios relacionados a maior volatilidade do
proprio contexto institucional e de seus mercados domésticos, essa capacidade de conviver
com cenarios mais imprevisiveis parece qualificar essas mesmas empresas, tanto na busca de
oportunidades, quanto na maneira de lidar com as adversidades de forma distinta das
empresas dos paises desenvolvidos.

Nessa linha, Goldstein (2007) advoga que empresas latino-americanas em
processo de internacionalizagdo tém se utilizado de uma aparente vantagem competitiva
adquirida durante o processo de liberalizagdo econdmica, quando comparadas com empresas
asidticas, por exemplo, mais focadas em alavancar capital social e capacidade tecnologica.
Nesse particular, Suarez e Oliva (apud GOLDSTEIN, 2007) colocam que empresas
brasileiras, entre outras latino-americanas, responderam a estes movimentos de
desregulamentacdo de seus mercados internos em essencialmente quatro estagios:

1. Reestruturagdo: reconhecendo que sua eficiéncia e qualidade eram

inferiores a competidores globais, firmas locais iniciaram planos de

acdo visando mensurar essas diferencas e repard-las. Normalmente,

essa mudanga implicava modificagdes significativas na estrutura,

tamanho, foco e cultura da organizagao.

2. Expansdo: confrontadas com a necessidade de crescimento como

fator crucial de sobrevivéncia, empresas locais iniciaram movimentos

de aquisigoes e fusdes locais e regionais.

3. Aquisi¢do de Novas Capacidades: no processo competitivo com

firmas maiores e mais sofisticadas, empresas locais passaram a
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desenvolver novas habilidades em areas como atendimento ao cliente,

inovacao tecnoldgica e gerenciamento de marca.

4. Busca por Lideranga Setorial: apds completar as fases anteriores,

firmas se concentram em uma estratégia de domindncia, sendo

capazes de competir com firmas globais ou tornando-se empresas de

nicho de alta classe na sua regido.

Desta maneira, o perfil e planos estratégicos das empresas brasileiras buscando
mercados externos se alteram ao longo da década de 1990 e nos primeiros anos da década
seguinte. Empresas tradicionais com um modelo mais familiar, como Votorantim e Camargo
Corréa, comegam um movimento de profissionalizagdo de sua gestdo. A Brahma, controlada
pelo grupo Garantia, inicia sua expansdo com a aquisicdo da sua maior rival local, a
Antarctica, para criar a AmBev, seguida por uma expansdo regional em paises como
Argentina e Venezuela, culminando com a sua fusdo com a Interbrew para criar a InBev, a
maior empresa cervejeira mundial. A Natura comega a exportar produtos e a marca “Natura”,
no inicio, regionalmente, e depois para mercados europeus, através do seu conceito de redes
de distribuicdo, enquanto a WEG e a Embraer se consolidam como empresas internacionais
capazes de apresentar altos indices de inovagdo tecnoldgica. O Grafico 6.1 mostra uma
inversdo do fluxo de investimentos diretos no Brasil, fazendo com que, em 2006, empresas

brasileiras tenham investido mais no exterior do que empresas estrangeiras no Brasil.
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Grifico 6.1 Fluxo de Investimentos para Dentro e para Fora do Brasil (US$ milhdes)
Fonte: BCB (S.d.)
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Entretanto, comparativamente com paises em estdgio mais avancado de
internacionaliza¢do, o Brasil, incluindo os varios segmentos da sua sociedade, teria que
proceder a uma série de reformas de cunho institucional e de investimento em setores basicos,
visando a eliminacdo de gargalos operacionais, notadamente em infra-estrutura. Isso seria
necessario para cristalizar a tendéncia da internacionaliza¢do como algo de carater estratégico
para o pais e ndo apenas como iniciativas isoladas de empresas ou grupos de empresas
(TRAVESSO, 2005).

Entre outras medidas, poderia ser apontada a negociacdo de acordos de
bitributagdo com os grandes parceiros comerciais do Brasil, como os Estados Unidos e
Europa, a dedugdo fiscal dos investimentos realizados no exterior e uma maior participagdo de
entidades de classe na formacdo de executivos mais globalizados. O fortalecimento do
mercado de capitais como uma alternativa de capitalizacdo das empresas, complementado
com linhas especificas de bancos de desenvolvimento, como o Banco Nacional de
Desenvolvimento (BNDES), para esse fim, também seria um fator para um fortalecimento do
processo de internacionalizagdo de empresas brasileiras. Da mesma forma, seria preciso
reformar o sistema tributario, eliminando os efeitos cascata, e desonerar investimentos, assim
como diminuir os entraves burocraticos para a atuacdo das empresas. Adicionalmente, o
fortalecimento de marcas também se torna imperativo, além de maiores investimentos em
pesquisas e a criagdo de um arcaboug¢o juridico mais robusto com relagdo ao respeito a
propriedade intelectual. Empresas brasileiras devem, também, aperfeicoar métodos de
prospec¢do e andlise constantes e eficazes na escolha de mercados-alvo e na busca por
parceiros em outros paises.

Virios estudos tém sido efetuados para avaliar o grau de internacionalizagdo de
empresas. Uma das metodologias mais conhecidas e utilizadas foi desenvolvida por Sullivan
(1994), posteriormente aperfeicoada por outros autores. Conforme proposto por Sullivan, ndo
hé uma tnica variavel consensual que defina o grau de internacionalizagdo de uma firma. Para
ele, dever-se-ia proceder a uma andlise fatorial para identificar as varidveis mais expressivas
no processo de internacionalizagdo de uma firma e, a partir dessa selecdo, criar um modelo
linear. Embora ndo definitivo, o modelo proposto por Sullivan tem sido utilizado por varios
pesquisadores, que o adaptam as realidades locais, notadamente no que tange a
disponibilidade e confiabilidade dos dados, de tal forma que se possa ter uma melhor

interpretacdo dos mesmos.



114

Em 2007, a Fundacdo Dom Cabral (FDC) conduziu uma pesquisa objetivando a
criagdo de um indice para a internacionalizacdo de empresas brasileiras com base no trabalho
de Sullivan (1994). O ranking ¢ baseado na avaliacdo de 7 indicadores para cada empresa
pesquisada (Sullivan apontou, originalmente, 5 indicadores) que, agrupados, compdem o grau
de internacionalizagdo das empresas brasileiras. Em cada um dos sete indicadores avaliados,
as empresas receberam um valor entre 0 e 1, perfazendo uma pontuacdo maxima de 7. A
amostra envolveu 24 empresas, de um total de 50 contatadas, e foi baseada em dados de 2005.

Para a constru¢do do indice, foram considerados os seguintes fatores:

1. Mercados: receitas brutas externas: receita de exportagoes, somada

as receitas das subsidiarias no exterior, divididas pelas receitas totais;

2. Ativos: valor dos ativos permanentes no exterior que sejam parte

da cadeia transformadora da empresa, dividido pelo valor total dos

ativos da empresa;

3. Recursos humanos: nimero de empregados no exterior dividido

pelo nimero de empregados total,

4. Dispersdo geografica dos mercados: numero de regides mundiais

onde a empresa possui atividades além de exportagdes, dividido pelo

numero total de regides mundiais;

5. Cadeia de valor: numero de atividades da cadeia de valor da

empresa, executadas pelas subsidiarias externas, dividido pelo numero

total de atividades da cadeia de valor da empresa;

6. Governanca: numero de mercados de agdes onde a empresa €

listada dividido pelo niimero maximo de mercados onde as empresas

brasileiras da amostra estdo listadas; e

7. Experiéncia: nimero de anos desde o estabelecimento da primeira

subsididria de producdo da empresa no exterior dividido pelo nimero

de anos de estabelecimento da subsididria de produgdo mais antiga

dentre todas as subsididrias da amostra de empresas pesquisadas.

O resultado sumarizado e seletivo dessa pesquisa se encontra no Grafico 6.2.
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Grifico 6.2 Ranking das 10 Empresas Brasileiras mais Internacionalizadas

Fonte: Fundagdo Dom Cabral.

Uma andlise preliminar sobre a amostra coletada sugere que as atividades
internacionais dessas empresas ainda possuem amplo respaldo em exportagdes, comandadas
por ativos fixos e humanos nas matrizes. A abertura do indice mostra que fatores, tais como
numeros de ativos e de empregados no exterior, ainda representam os indicadores de menor
peso no indice de internacionalizagdo das empresas brasileiras. Entretanto, a analise dos
indicadores individuais permite perceber diferengas em termos de estratégias e de tempo de
implementagdo das mesmas por parte dessas empresas.

Por exemplo, enquanto a Gerdau apresentava 6 das suas varidveis com valores
superiores a 80% da amostra - a exce¢do era o indice de dispersdo, posicionando-se como a
empresa brasileira mais internacionalizada da amostra -, a Odebrecht mostrava 75% das suas
receitas como originadas no exterior, apesar de s6 ter 35% do seu pessoal fora do Brasil. Em
2005, a CVRD mostrava uma baixa exposi¢do de ativos no exterior, mas um alto indice de
governanga, o que poderia denotar um posicionamento estratégico para uma ag¢do mais
agressiva de expansdo, conforme se observa em 2007, com a aquisicdo da Inco. Apesar da
Petrobras ser uma das empresas brasileiras mais internacionalizadas quando se analisam
alguns fatores separadamente, ela apresenta baixos indicadores de mercado, ativos e recursos
humanos no exterior, tendo em vista ser a maior empresa nacional, o que gera uma dilui¢ao
desses indices. A Embraer poderia ser uma empresa considerada altamente internacionalizada,

por ter 92% das suas receitas geradas no exterior, mas concentra quase a totalidade dos seus
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ativos no Brasil. Por sua vez, a Natura concentra esfor¢os na internacionalizacdo da sua
marca, tendo feito poucos investimentos em ativos operacionais fora do Brasil.

Em estudo desenvolvido por Oliveira et al. (2005), os autores demonstram que as
grandes empresas brasileiras ainda estdo nos estagios iniciais dos seus processos de
internacionaliza¢do. Na sua maioria, estdo focadas em processos de exportagdo. Entretanto, a
mesma pesquisa mostra que quanto mais longo € o seu envolvimento com mercados externos,
maior ¢ a sua disposi¢do para incrementar a sua presenga em novos mercados, reforcando o

conceito da Escola de Uppsala que prega um desenvolvimento gradualista.

6.2.1 AmBev /InBev— A cria¢do de uma empresa belgo-brasileira transnacional

As origens da AmBev remontam ao século XIX, com a fundacdo de duas
cervejarias no Brasil: a Antarctica, fundada em 1885 em Sao Paulo, e a Brahma, fundada no
Rio de Janeiro em 1888. Ao longo de quase 100 anos, elas se consolidaram como as duas
maiores empresas do setor no Brasil, envolvendo-se em uma acirrada competicdo no que
tange ao desenvolvimento de novos produtos e mercados. Além de diversos tipos de cerveja e
embalagens, ambas as empresas também produziam e distribuiam linhas de soft drinks, tais
como o Guarana Antarctica ou a Pepsi-Cola. O crescimento dessas empresas tanto ocorreu de
forma organica, quanto por meio de aquisicdes sucessivas. Entretanto, embora fossem
empresas que experimentavam rapido crescimento, ambas tinham modelos de gestdo
considerados tradicionais e pouco profissionais.

No final da década de 1970 e inicio da década de 1980, a Antarctica ¢ a Brahma
dispunham de pequenas operagdes no exterior, exportando algumas de suas principais marcas
para os EUA, Europa, Asia e paises da América do Sul. Em 1984, a Brahma e a PepsiCo
International firmam um acordo para a fabrica¢do, comercializacdo e distribuicdo da Pepsi-
Cola no Brasil, desafiando o quase monopolio da Coca-Cola e abrindo a possibilidade de
distribuicdo de seus produtos em outros mercados. Em 1989, a Brahma ¢ adquirida pelo
Grupo Garantia, através de um take-over na Bolsa de Valores. Praticamente toda a alta cupula
da empresa ¢ substituida e modelos agressivos de gestdo ligados a performance sio

implementados.
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Em 1993, a Brahma inicia seu processo de internacionalizacdo, construindo a sua
primeira fabrica na Argentina. No ano seguinte, adquire a Companhia Cervecera Nacional, na
Venezuela. Em 1996, inicia a producdo da cerveja Miller no Brasil, uma das mais tradicionais
marcas americanas. Em 1997, lanca ADRs na NYSE. Paralelamente, a Antarctica, principal
concorrente da Brahma, amplia suas exportacdes para varios mercados e anuncia uma parceria
com a Anheuser-Busch, entdo a maior cervejaria do mundo.

Em 1999, ¢ anunciada a fusdo da Antarctica e da Brahma, para criar a AmBev —
Companhia de Bebidas das Américas, Compaiiia de Bebidas de Las Américas, American
Beverage Company. Multinacional brasileira, a AmBev surge como a maior produtora de
bebidas da América Latina e uma das maiores do mundo. Antarctica e Anheuser-Busch
anunciam o fim de seu acordo no Brasil, enquanto se define uma estratégia de
internacionaliza¢do do Guarana Antarctica, em parceria com a PepsiCo.

Na década de 2000, a AmBev prossegue na sua expansdo, adquirindo operagoes
no Uruguai, Paraguai, Argentina e Bolivia, notadamente com a aquisicdo da Quinsa/Quilmes
da Argentina. Inicia operagdes na Guatemala, com o intuito de distribuir seus produtos na
América Central. Adicionalmente, aquisicdes sdo feitas no Peru e no Equador. Em 2004,
AmBev e a Interbrew anunciam alianga estratégica e criam a InBev, constituindo a maior
cervejaria do mundo e tornando-se a lider mundial do setor, com uma participacdo de
aproximadamente 14% do mercado mundial. Com a negociagdo, a AmBev assume a
cervejaria canadense Labatt. Em 2005, Brahma vira marca mundial e passa a ser vendida em
mais 15 paises: Estados Unidos, Reino Unido, Canadd, Russia, Ucrania, Franga, Espanha,
Malta, Chipre, Italia, Espanha, Bélgica, Portugal, Luxemburgo e Holanda. Em 2005/2006, a
InBev procedeu a aquisi¢des na Russia e na China e estudava opg¢des na India, posicionando a
empresa nos principais mercados mundiais.

Embora minoritarios na composicdo aciondria da Inbev, os s6cios originais do
Grupo Garantia e controladores da AmBev iniciaram a transferéncia do modelo de gestao
desenvolvido na AmBev para as empresas do grupo. Em 2005, quase todas as principais
posicdes da Inbev, incluindo as posi¢cdes do CEO e Chief Financial Officer (CFO) mundial,
CEO das Américas e CEO da AmBev, foram preenchidas por executivos brasileiros egressos
da AmBev. No conselho, esses socios detém, através de um acordo de acionistas, metade dos
votos, propiciando poder de decisdo ou de veto em todas as decisdes estratégicas da InBev.
Adicionalmente, Marcel Telles, socio-conselheiro da AmBev e primeiro CEO da Brahma

apos a sua aquisi¢do pelos controladores do Grupo Garantia, torna-se responsavel por
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Recursos Humanos e todas as atividades ligadas a integragdo das empresas, notadamente a
criagdo de uma cultura homogénea em todas as unidades da InBev.

Baseada em uma cultura de formagdo de talentos jovens, com forte caracteristica
empreendedora e de lideranca, e focada em resultados em todos os niveis da organizacdo, a
empresa acreditava deter uma vantagem competitiva capaz de ser implementada em todas as
unidades da organizagao.

Em 2005, a AmBev era a maior industria privada de bens de consumo do Brasil, a
quinta maior cervejaria do mundo, quando analisada separadamente, e a lider do mercado
latino-americano, com aproximadamente 70% do mercado de cervejas e 17% do segmento de
refrigerantes. A AmBev produzia, distribuia e vendia cerveja, refrigerantes e outros produtos
ndo alcodlicos e ndo carbonatados em 14 paises das Américas. A empresa era a maior
engarrafadora da PepsiCo fora dos Estados Unidos. Com um faturamento de R$ 15,9 bilhdes,
EBITDA de R$ 6,3 bilhdes e lucro liquido de R$ 1,5 bilhdes, a AmBev conduzia suas
operacdes por meio de trés unidades de negocios: 1) Brasil, que incluia trés divisdes - venda
de cerveja, venda de refrigerantes carbonatados e bebidas ndo alcodlicas e ndo carbonatadas e
venda de malte e derivados a terceiros; 2) América Latina Hispanica, que incluia a
participagdo da AmBev na Quinsa e as operagdes de suas subsididrias na Republica
Dominicana, Equador, Guatemala (que também abastecia a Nicaragua e El Salvador), Peru e
Venezuela; e, finalmente, 3) América do Norte, representada pelas operacdes da Labatt, que

incluiam vendas internas no Canada e exportagdo de cerveja para os Estados Unidos.
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7. METODOLOGIA

Este capitulo discorrerd sobre a metodologia utilizada no estudo, explicando o
motivo da escolha da pesquisa qualitativa, assim como a justificativa para a sele¢do de estudo
de caso como forma de coleta dos dados de andlise. A opgao de trabalhar com mais de um
caso também sera abordada, bem como o método utilizado para a escolha das unidades de

analise.

7.1. Fundamentos Metodologicos

Denzin e Lincoln (2000) colocam que uma abundancia de escolhas caracteriza
hoje o campo da pesquisa. Segundo os autores, nunca houve tantos paradigmas, estratégias de
questionamento ou métodos de andlise para pesquisadores formularem e utilizarem. Aaker,
Kumar e Day (1998) advogam que a estrutura da pesquisa deve ser escolhida tendo em vista a
consecu¢do dos objetivos propostos pelo estudo. Fachin (2001) afirma que o método
cientifico caracteriza-se pela escolha de procedimentos sistematicos para descri¢do e
explicagdo de uma determinada situag@o sob estudo e sua escolha deve estar baseada em dois
critérios basicos: a natureza do objetivo ao qual se aplica e o objetivo que se tem em vista no
estudo. Dessa forma, o sucesso de um projeto de pesquisa implica na escolha de uma
abordagem de pesquisa que vise a coleta e uma andlise de informagdes para garantir o
resultado proposto.

Para Malhotra (1999), a pesquisa exploratéria tem como objetivo investigar um
problema ou situacdo para promover critérios € compreensdo. Esse tipo de pesquisa se
caracteriza por sua flexibilidade e versatilidade com respeito aos métodos, porque ndo siao
empregados necessariamente protocolos e procedimentos formais de pesquisa, além de ndo
implicar no desenvolvimento de questiondrios estruturados, grandes amostras ou planos de
amostragem por probabilidade. Richardson (1999) aponta que a pesquisa exploratdria deve
ser utilizada quando ndo se tem informagdo sobre determinado tema e se deseja conhecer o

fendmeno, ponto de vista também compartilhado por Aaker, Kumar e Day (1998).
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Na pesquisa exploratoria, a abordagem qualitativa tem sido freqiientemente
utilizada em estudos voltados para a compreensdo do desenvolvimento humano em grupos,
em campos como sociologia, antropologia, psicologia, dentre outros das ciéncias sociais.
Dessa forma, pesquisas de natureza qualitativa envolvem uma grande variedade de materiais
empiricos, que podem ser estudos de caso, experiéncias pessoais, historias de vida, relatos de
introspecgdes, produgdes e artefatos culturais, interacdes, enfim, materiais que descrevam a
rotina e os significados da vida humana em grupos. A pesquisa qualitativa seria, portanto,
recomendada como forma de coleta de dados, por proporcionar insights € compreensdo do
contexto do problema, com a ressalva de ndo se incorrer em generalizacdes que essa
metodologia ndo permite (Malhotra, 1999; Aaker; Kumar; Day, 1998). Miles e Huberman
(1994) sustentam que a pesquisa sobre dados de natureza qualitativa ¢ fonte de descri¢des
importantes que permitem a preservacdo de fluxos cronoldgicos, a identificacdo de achados
inesperados e a revisdo de modelos conceituais, conduzindo potencialmente o pesquisador a
uma maior diversidade de interpretagdes.

Tendo em vista que o processo de internacionalizacdo de empresas talvez
implique em relagdes dentro de sistemas e culturas, a pesquisa qualitativa, de acordo com
Denzin e Lincoln (2000), mostra-se adequada ao estudo. Ela possibilitaria auxiliar na
observagdo da conduta dos atores responsaveis por esse tipo de a¢do nas empresas, tornando
possivel responder por que esses atuam de determinada forma, os motivos para a escolha dos
processos utilizados e como o tema se insere na gestdo dos negocios. Os autores acrescentam
que a pesquisa qualitativa abrange estudos nos quais se localiza o observador no mundo,
constituindo-se, portanto, num enfoque naturalistico e interpretativo da realidade.

Dentro da pesquisa qualitativa, foi escolhida a forma de coleta de dados por meio
do estudo de caso. Stake (em Denzin e Lincoln, 2001) coloca que o caso deve ser entendido
como uma unidade de analise focada em uma unidade social definida como um individuo, a
acdo desempenhada por um individuo ou uma organizagdo, um pequeno grupo, uma
comunidade ou até mesmo uma nacdo. Casos também podem ser definidos temporariamente
(eventos que ocorreram num dado periodo) ou espacialmente (o estudo de um fendémeno que
ocorre num dado local). Portanto, um caso pode ser um fendmeno simples ou complexo, mas
para ser considerado caso ele precisa ser especifico.

Fidel (1992) e Hartley (1994) afirmam que o método de estudo de casos como
método de pesquisa ¢ apropriado para situagdes onde hd uma grande variedade de fatores e

relacionamentos € em que ndo existem leis basicas para determinar quais fatores e
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relacionamentos sdo importantes; na captura de aspectos muito recentes, emergentes, na vida
de uma organizacdo ou em pesquisas comparativas em que seja essencial compreender os
comportamentos € as concepgoes, entre outros.

Ellet (2007) coloca que, para atender aos objetivos de um trabalho de pesquisa
baseado em estudo de casos, deve-se criar e responder duas questdes centrais, quais sejam, “o
que” e “por que” e, geralmente, introduzir uma terceira, “como”. A primeira questao, “o que”,
deve posicionar uma situacdo. Deve colocar, de forma clara e precisa, o objeto de
investigacdo. A questdo do “por que” estda mais ligada a coleta de evidéncias, tanto
qualitativas quanto quantitativas, que possam dar suporte ao argumento original. Finalmente,
ao se enfatizar o “como”, o pesquisador complementa e completa o argumento, construindo o
seu caso para criar uma linha de causa-efeito através de uma série de planos de agdo. Essa
terceira questdo deve ser estruturada de forma a facilitar a compreensdo do argumento. Para
tanto, usualmente ¢ feita uma organizacdo temporal dos fatos, desenvolvida de forma
cronoldgica.

Entretanto, casos no campo da administragdo devem ser interpretados como uma
amostra de situa¢des vivenciadas por organizacdes € seus executivos que, basicamente,
tentardo responder as questdes de “por que” e “como”. Dessa forma, ¢ importante para o
investigador ter em mente que, por mais acurada e cuidadosa que seja a sua pesquisa, 0 seu
resultado final, qual seja, a descri¢do de uma determinada situagdo, serd sempre incompleto e
nunca podera englobar e descrever toda a complexidade daquela situacao

Yin (2005) também advoga que, em geral, o estudo de caso representa a estratégia
preferida quando se colocam questdes do tipo ‘como’ e "por que’, quando o pesquisador tem
pouco controle sobre os eventos e quando o foco se encontra em fendmenos contemporaneos
inseridos em algum contexto da vida real. Segundo Eisenhardt (1989), o estudo de caso tem se
tornado a forma mais comum de pesquisa qualitativa e 0 mesmo pode se apoiar tanto em
dados qualitativos e quantitativos, quanto em uma combinacdo desses. Yin (2005) e Fachin
(2001) registram, também, que questdes, tais como o risco do pesquisador incluir um viés que
possibilite a distor¢do de dados ou a dificuldade de obter uma base para generalizagdes
cientificas, podem estar presentes em outros métodos de investigacdo cientifica, se o
pesquisador ndo tiver treino ou as habilidades necessarias para realizar estudos de natureza
cientifica.

O estudo de caso pode, também, focar tanto em um Uinico caso quanto em varias

unidades de pesquisa. No caso do estudo de multiplos casos, cada um deles ¢ estudado
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separadamente e depois comparado aos restantes. Segundo Denzin e Lincoln (2000), a
escolha dos casos pode ou ndo ser antecipada, de forma que as unidades de andlise
apresentem uma mesma caracteristica em estudo. Os casos podem ser similares ou dispares,
mas escolhidos com o intuito de que o estudo leve a compreensdo e teorizacdo de um niimero
ainda maior de casos. Yin (2005), por sua vez, explica que os casos multiplos se comportam
como experimentos multiplos e que a escolha dos casos dependera de uma teoria previamente
desenvolvida como modelo, com o qual se devem comparar os resultados empiricos do estudo
de caso.

Como forma de estruturacdo para atender aos objetivos de uma pesquisa, Yin
(2005, p. 42) destaca os seguintes componentes: a) questdes do estudo; b) proposigdes; c)
unidades de andlise; d) a logica que une os dados as proposigdes; €) critérios para interpretar

as constatacoes, conforme descrito nos itens abaixo.

7.1.1 Questoes do Estudo e Proposicoes Teoricas

O método de estudo de casos, como ja registrado, ¢ indicado para responder as
perguntas “como” e “por que”’, que sdo questdes explicativas, conforme tratado na Introducao,
onde se discutiu os objetivos do estudo.

Eisenhardt (1989) coloca que o estudo de casos pode ser utilizado para varias
finalidades, como descrever, testar uma teoria existente ou gerar uma nova. A presente
pesquisa tem a intengdo de se apoiar na teoria existente, apresentada no referencial tedrico
para, a partir do estudo de campo, identificar constructos especificos para o fato de empresas
brasileiras, em diferentes setores, com culturas organizacionais, capacidade financeira e
estruturas societarias distintas, estarem se internacionalizando. Eisenhardt esclarece que
especificar os constructos antes de sair a campo auxilia na constru¢do da estrutura tedrica
inicial. Se esses constructos se confirmarem, ao longo da pesquisa de campo, havera maiores
evidéncias empiricas para a nova teoria. Como varidveis potenciais relacionadas a pesquisa de
campo, ter-se-ia, por exemplo:

* Tipo de gestdo - gestdo familiar ou profissional, nivel de

engajamento na estratégia por parte dos principais executivos e

Conselho de Administragdo, e complexidade da gestdo.
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« Tipo de agdes de internacionalizagdo — estratégia bem definida,
etapas seguidas, magnitude dos recursos alocados, alinhamento com o

modelo de negbcio, aproveitamento das vantagens competitivas.

7.1.2 Unidades de Analise

Glaser e Strauss (1967) defendem que a forma de escolha das unidades de analise
na pesquisa qualitativa ndo deve se basear nas técnicas usuais de amostragem estatistica, isto
¢, em amostragem aleatoria ou estratificacdo. Segundo os autores, a escolha deve recair sobre
o nivel esperado de insights para a teoria. Os casos sdo selecionados de acordo com o seu
contetdo, sendo que a continuidade da amostragem vai se dando conforme a relevancia dos
casos e ndo conforme sua representatividade para a teoria em desenvolvimento. Através da
inclusdo gradual de novas unidades de analise, o pesquisador avalia o grau de saturacdo
necessario para a construcao de sua teoria.

Eisenhardt (1989) acrescenta, no entanto, que, na pratica, o método de saturagdo
teorica ¢ combinado aos recursos disponiveis para a pesquisa. Assinala que, embora nao
exista um nimero ideal de casos pesquisados, uma amostra situada entre quatro e dez casos
seria capaz de assegurar condi¢cdes que evitem uma baixa representatividade de dados para
consolidar uma teoria ou, na posi¢do contraria, uma complexidade no manejo de uma grande
quantidade de dados agrupados. Para Yin (2005), os resultados empiricos poderdo ser
considerados fortes se dois ou mais casos sustentarem a mesma teoria.

Entre as formas listadas por Flick (2004) para a selecdo gradual dos casos, a que
visa a variacdo maxima da amostra se aplica particularmente a este trabalho. Ele explica que a
técnica tem o objetivo de integrar apenas alguns casos, mas aqueles que forem os mais
diferentes possiveis, para dar destaque a variacdo e diferenciagdo no campo, incluidas as
dimensdes de tempo e espago. Eisenhardt (1989) afirma que, quando se trata da construgdo de
uma teoria por meio de estudo de casos, raramente a escolha da amostra ocorre dentro da
populacdo. Ao contrdrio, a pesquisa se apdia em uma amostra fundamentada na teoria.
Informa que os casos sdo escolhidos com o objetivo de replicar casos anteriores ou ampliar
uma teoria emergente, ou sdo eleitos para preencher categorias tedricas e fornecer exemplos

extremos.
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7.1.3 Ligagdo dos Dados a Proposi¢do e os Critérios para a Interpretagdo dos

Dados

Terepins (2005) menciona que de acordo com Yin (2005), ndo ha regras fixas ou
formulas para a andlise dos dados colhidos por meio do método de estudo de caso, como
ocorre com os dados colhidos estatisticamente. O resultado da analise dependera do rigor do
pesquisador, da existéncia de evidéncias e da analise cuidadosa das interpretagoes possiveis.

Eisenhardt (1989) afirma que a andlise dos dados ¢ a etapa principal para a
constru¢do de uma teoria, mas que ¢ a parte mais dificil e que tem menos possibilidade de ser
codificada. Ela explica que a primeira etapa desse processo ¢ aquela em que o investigador se
familiariza com cada caso, analisando-o como entidade isolada. Esse mecanismo, que
possibilita conhecer as peculiaridades de cada caso antes de se atribuir padrdes para um maior
numero de unidades, acelera a etapa seguinte de analise cruzada, pois incrementa o
conhecimento sobre cada caso. A andlise cruzada, que busca encontrar padrdes entre os casos,
¢ uma etapa delicada e critica. Essa etapa estd sujeita a obten¢do de resultados baseados em
pouca informag¢do, ndo utilizagdo de dados relevantes e influéncia de respondentes mais
qualificados. Esses fatores podem gerar viés e levar a falsas conclusdes. Uma forma apontada
por Eisenhardt para eliminar esse problema ¢ avaliar os dados através de varias perspectivas.

Segundo Eisenhardt, existem trés taticas de andlise dos dados. Uma tatica ¢
selecionar categorias ou dimensdes, para entdo buscar similaridades entre os casos do grupo e
as diferengas entre os grupos. Essas dimensdes podem ser extraidas do problema da pesquisa,
definidas pela literatura ou simplesmente escolhidas pelo pesquisador. A segunda tatica ¢
selecionar grupos de casos (dois ou mais casos), para posterior deteccdo de similaridades e
diferencas dentro de cada par. Essa abordagem for¢a o pesquisador a encontrar similaridades
e diferencas sutis entre os casos, que, num primeiro momento, parecem idénticos. Esse
mecanismo possibilita a criagdo de novas categorias e conceitos ndo antecipados pelo
pesquisador. A terceira e ultima tatica ¢ dividir os dados em funcdo da forma com que foram
colhidos. Desse modo, um pesquisador analisaria € compararia as entrevistas colhidas, outro

avaliaria os questionarios, outro as observacgdes efetuadas e assim, sucessivamente. Nessa
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metodologia, os resultados sdo confirmados ou sdo mais bem fundamentados quando se
obtiverem as mesmas conclusdes por meio de varios tipos de fonte.

Para este estudo foi utilizada a primeira tatica, que busca categorias ou dimensdes
para efetuar as comparagdes. Yin (2005) explica que as evidéncias devem ser dispostas em
alguma ordem antes da realizacdo da analise. Ele também sugere, como uma das técnicas
analiticas, criar uma matriz de categorias e dispor as evidéncias dentro dessas categorias.

Tanto Bardin (1979) quanto Yin (2005) afirmam que, independentemente da
escolha da estratégia de andlise utilizada, deve-se buscar a producdo de andlises de alta
qualidade. Isso implica considerar todas as evidéncias, apresentd-las separadas de qualquer
interpretacdo e procurar explorar interpretacdes alternativas. Segundo Yin (2005), uma opgao
de técnica de andlise de estudo de caso ¢ a de sintese de casos cruzados, que se aplica
especificamente aos casos multiplos. O autor afirma que essa técnica pode ser utilizada se os
casos forem tratados anteriormente como estudos independentes de pesquisa. A técnica,
portanto, trata cada caso como um estudo separado, agregando-se descobertas ao longo dos

estudos individuais.

7.2. A Escolha da Amostra

A escolha dos casos de pesquisa se baseou na obtencdo de uma amostra que
pudesse dar uma visdo ampla de diferentes industrias, organizagdes e situagdes. As quinhentas
maiores empresas ou grupos em faturamento operando no Brasil (MELHORES E MAIORES,
2006) serviram de universo inicial para a escolha das unidades de pesquisa. As empresas de
grande porte foram escolhidas, inicialmente, em fun¢do da expectativa de se encontrarem em
um estdgio de internacionalizagdo mais adiantado e terem incorporado essa atitude ao
planejamento estratégico da empresa, potencializando suas competéncias e adquirindo
vantagens competitivas. Entretanto, optou-se pela inclusdo posterior de empresas nao
pertencentes ao universo inicial das maiores empresas por faturamento, para evitar o viés na
pesquisa com relagdo a um tamanho minimo 6timo para a sua internacionalizagao.

As unidades de analise foram escolhidas buscando-se uma diversidade do campo
de estudo. Procurou-se optar por empresas com estrutura de capital diferentes, para verificar

se a estrutura de capitais de uma empresa influencia o processo de internacionalizacdo. Nesse
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sentido, foram escolhidas as empresas Metalfrio, Natura e Petrobras, de capital aberto, e
DentalCorp, de capital fechado. Outro fator importante para a escolha dos estudos de caso foi
compor uma diversidade de setores econdmicos, para controlar as variagcdes decorrentes de
diferentes atividades (EISENHARDT, 1989).

Outro quesito influenciador na escolha dos dados foi compor um grupo no qual as
empresas com estrutura societaria familiar estivessem representadas, assim como
organizacdes com gestdo profissional. O motivo dessa escolha visou certificar a influéncia do
tipo de gestdo nas politicas de internacionalizagdo adotadas. As empresas escolhidas para
representar o grupo com estrutura profissional foram Metalfrio, Petrobras e Natura, enquanto
o controlado por familias fundadoras foi a DentalCorp.

Um ponto também relevante na escolha das unidades de analise, que se deu por
meio de pesquisa a dados secundérios, foi optar por instituicdes que representassem podlos
opostos, em termos de desenvolvimento do seu processo de internacionalizagdo, isto &,
analisar empresas no estagio inicial, intermediario e final de internacionalizagdo, de acordo
com a teoria descrita na revisdo bibliografica. Nesse sentido, optou-se por pesquisar a
DentalCorp, representando a empresa que menos agdes de internacionalizagdo possuia, € a
Petrobras, por ter iniciado as suas atividades ha mais tempo e por ter passado por
praticamente todas as suas etapas.

Adicionalmente, tem-se a Natura, que também fez as suas primeiras incursdes
internacionais nos seus primordios, mas com resultados iniciais pouco promissores,
obrigando-a a reposicionar a sua estratégia. Finalmente, tem-se a Metalfrio, que representava
a empresa capaz de conjugar varios fatores simultaneos e dispor de uma estrutura de decisao
agil e agressiva.

Um fator essencial para a escolha final das unidades de pesquisa foi a
disponibilidade dessas empresas em colaborar com este trabalho, no que tange ao
fornecimento de dados primarios, no formato de acesso a seus executivos ao processo de
entrevistas, e de dados secundarios, tais como relatorios e documentos internos. As empresas

selecionadas estdo relacionadas no Quadro 7.1, como se segue:
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Tamanho Relativo”

Empresa Controle Acionario Ramo de Atividade Local Internacional

Natura Aberta Cosméticos Grande Média
Metalfrio Fechada/Aberta®  Manufatura de maquinas Média® Grande
DentalCorp Fechada Servigos Pequena Pequena
Petrobras Aberta Oleo e Gas Grande Grande

Quadro 7.1 Empresas Pesquisadas quanto ao Controle Acionario, Ramo de Atividade e Tamanho Relativo
Fonte: Elaboracao propria.

1 . , . . .
) Tamanho relativo é considerado como o tamanho de uma determinada firma comparativamente com a
industria e entre industrias, levando-se em conta variaveis como faturamento e niumero de funcionarios.

@ A Metalfrio implementa o seu processo de internacionalizagio simultaneamente ao processo de abertura de
capital.

3 . . . . 7 . r1: I3 .
© A Metalfrio poderia ser considerada como grande para a indistria local mas para esta analise ¢ definida como
média tendo em vista o tamanho da inddstria comparativamente com as outras da amostra.

Cabe ressaltar que as demais empresas descritas no formato de casos ilustrativos
ao longo deste trabalho foram alvo inicial de sele¢do, mas descartadas em fungdo da
complexidade dos seus negdcios ou, notadamente, pela falta de acesso a dados primarios.
Entretanto, o pesquisador optou por manté-las neste trabalho como forma de ilustrar pontos

teoricos discutidos ao longo do mesmo.

7.3. Coleta de Dados

Bell (1989) coloca que, embora os métodos de coleta de dados mais comuns em
um estudo de caso sejam a observagao e as entrevistas, nenhuma técnica deve ser descartada.
Os métodos de coleta de informagdes sdao escolhidos de acordo com a tarefa a ser cumprida.
Dessa forma, o pesquisador combinou varias formas de coletas de dados para este projeto de
pesquisa, podendo constar de dados quantitativos, qualitativos ou ambos.

E importante informar que a coleta de dados foi baseada na experiéncia prévia do
entrevistador em trabalhos de pesquisa de campo junto a Harvard Business School, no periodo
de julho de 2002 até a data da publicacdo deste trabalho. Essas pesquisas desenvolvidas junto
a Harvard Business School foram majoritariamente utilizadas no desenvolvimento de casos
académicos, empregados em discussdo em salas de aula, e abrangeram uma ampla gama de

industrias, empresas e situacdes estratégicas ou funcionais. Essa experiéncia prévia auxiliou
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no aprimoramento do questiondrio aplicado, identificando assuntos relevantes ndo incluidos
no roteiro inicial, na reflexdo da postura do investigador na coleta dos dados e na
identificacdo de formas de busca de dados secundéarios ndo previstos anteriormente. Em
alguns dos casos abordados, mais de um investigador esteve envolvido no processo de

entrevistas, melhorando a eficacia do processo investigativo durante a aplicagdo das mesmas.

7.3.1 Coleta de Dados Primarios

Para Yin (2005), as entrevistas sdo fontes essenciais de informagdo no estudo de
casos e que podem ser conduzidas de forma espontanea. Essa técnica permite que o
entrevistado emita sua opinido sobre determinados assuntos ou apresente suas proprias
opinides de certos eventos. Eisenhardt (1989) complementa, afirmando que esse processo
investigativo gera melhores resultados quanto mais investigadores experimentados sdo
adicionados a aplicacdo das entrevistas, possibilidade muitas vezes limitada a quantidade de
recursos alocada a pesquisa.

Para a coleta de dados primdrios, como descrito na metodologia, foram entao
aplicadas entrevistas buscando atingir duas dimensdes de pesquisa: horizontalidade e
verticalidade. Por horizontalidade, entende-se a capacidade de acessar dados de uma ampla
gama de protagonistas, nas tomadas de decisdo de uma empresa. Foram incluidos, nessa
dimensao, os principais executivos das empresas, incluindo o presidente e diretores das areas
de planejamento, financeira, comercial e operagdes, membros do conselho de administracio e
principais acionistas. No que tange a dimensdo verticalidade, buscou-se a interagdo com
profissionais que pudessem fornecer dados técnicos suficientes que sustentassem dados ou
informagdes, tanto qualitativas quanto quantitativas. Foram entrevistados diretores ou
superintendentes de 4reas tais como logistica, marketing, operagdes internacionais e relagdes
com investidores.

A coleta de informagdes utilizando-se as dimensdes de horizontalidade e
verticalidade visou, também, fazer uma checagem cruzada de informacgdes, objetivando
avaliar pontos de convergéncia e divergéncia entre os diversos entrevistados. Na

eventualidade de obten¢do de dados ou opinides divergentes sobre um mesmo tdpico,
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entrevistas suplementares foram conduzidas no sentido de dirimir eventuais dividas, omissdes
ou desacordos.

As entrevistas em cada um dos casos estudados seguiram uma agenda
predeterminada, em que todos os entrevistados foram, de forma geral, previamente
comunicados, através de correspondéncia do presidente da empresa, da importancia do
trabalho e, portanto, da necessidade das questdes serem respondidas da forma mais precisa,
direta e aberta possivel. De forma geral e sempre que possivel, a agenda de entrevistas era
iniciada e finalizada com o presidente da empresa. Esse processo teve por objetivo iniciar o
trabalho de pesquisa com uma visdo geral da empresa e suas principais questdes estratégicas
sob a otica do principal executivo, discutir os principais pontos com o0s executivos
responsaveis por areas estratégicas e finalizar o processo de entrevistas novamente com o
presidente, para poder averiguar a consisténcia das respostas e eventuais falhas de
comunicagao.

Um roteiro com questdes gerais foi previamente enviado as empresas, para que os
entrevistados pudessem coletar dados ou informagdes preliminares, visando uma maior
efetividade nas entrevistas. Entretanto, a técnica empregada na entrevista visou deixar o
entrevistado livre para discorrer sobre os varios temas e/ou questdes sem a interferéncia do
entrevistador. Esse procedimento minimizava a possibilidade de viés com relagdo a
transferéncia de idéias pré-concebidas do entrevistador para o entrevistado ou uma provavel
indu¢do do entrevistador para coletar dados esperados de acordo com o conhecimento
levantado na teoria.

As entrevistas tinham uma duragdo média de uma a duas horas, muitas vezes com
interagdes posteriores para a coleta de dados suplementares ou complementares. Intervalos de
30 minutos a uma hora entre entrevistas foram efetuados, no sentido do entrevistador ter
tempo para organizar os dados coletados, avaliar a consisténcia dos dados obtidos e ajustar o
roteiro das entrevistas subseqiientes em funcdo dos dados obtidos nas anteriores. Entrevistas
tiveram, na sua maioria, o seu conteido anotado de forma sumarizada. Uma parcela menor
das entrevistas foi gravada com a aprovacao do entrevistado, para sua posterior transcricao e
uso como material para a andlise de conteudo. Em ambos os casos, o resultado final do texto
foi submetido ao entrevistado para checagem da veracidade e consisténcia das informacdes.

Quando necessario, foram assinados termos de responsabilidade e de
confidencialidade ou trocada correspondéncia, em que o entrevistador se responsabilizava

pela integridade e confidencialidade das informagdes escritas ou discutidas recebidas durante
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as entrevistas. O material compilado através dessas entrevistas somente poderia ser publicado
com a prévia anuéncia de pessoas com poderes legais para tal dentro de cada empresa
estudada.

Complementarmente ao conceito de horizontalidade e verticalidade, os
entrevistados foram, de forma geral e sempre que possivel, divididos em 2 grupos. O primeiro
grupo, identificado como Estratégico, envolvia o presidente, o diretor de planejamento e de
negdcios internacionais, conselheiros e acionistas. Os topicos abordados abrangiam - mas nao
estavam limitados - o entendimento do modelo de negdcio, o ambiente onde a organizagdo
estava inserida, a evolucdo histérica da empresa, a estrutura e cultura organizacional, o
modelo de lideranga, as vantagens competitivas, o histéorico do processo de
internacionaliza¢do e principais fatores para esse processo. No segundo grupo, chamado de
Funcional, os entrevistados pertenciam, na sua maioria, a setores operacionais, tais como
financeiro, tecnologia, logistica, vendas e marketing e poderiam ser tanto diretores quanto
superintendentes. Para esse grupo, as questdes tentavam enfatizar e detalhar algumas das
questdes estratégicas discutidas com o primeiro grupo, além de ser uma importante fonte de

dados de mercado ou de dados especificos da empresa.

7.3.2 Coleta de Dados Secunddarios

Na coleta dos dados secundarios, largamente utilizados como material preliminar
de suporte para a pesquisa, para checagem de consisténcia de dados fornecidos pela empresa
ou complementagdo de informacgdo, foi utilizada a coleta e consulta a material de fonte
publica, tais como relatérios anuais de empresas, relatorios da Comissdo de Valores
Mobiliérios, artigos de jornais e revistas nacionais e internacionais. No caso de empresas de
capital aberto, foram também consultados relatérios produzidos por bancos de investimentos e
agéncias de rating e relatdrios setoriais de consultorias diversas.

Dados secundarios foram particularmente utilizados para o desenvolvimento de
casos ilustrativos distribuidos ao longo desta pesquisa. Casos tais como Gerdau e Perdigdo
nao fazem parte da amostra de analise. Entretanto, sdo um importante elemento de
exemplificacdo de estratégias de internacionalizagdo em diferentes indistrias e em diferentes

tempos.
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7.3.3 Organizagdo de Dados

Os dados obtidos foram analisados utilizando-se a técnica de analise de contetdo,
definida por Bardim (apud BOUZA, 2000) como “um conjunto de técnicas de analise das
comunicag¢des visando obter, por procedimentos sistemdticos e objetivos de descricdo do
conteudo das mensagens, indicadores (quantitativos ou ndo) que permitam a inferéncia dos
conhecimentos relativos as condi¢des de producdo/recepcdo (variaveis inferidas) destas
mensagens”. Finalmente, os dados foram agrupados e organizados em blocos, conforme

apresentados no Quadro 7.2.

Grupo Descricio

Contextualizac¢éo da Organizacédo Identificac@o de caracteristicas gerais da organizagdo, posicionando-a
na questdo de internacionalizacéo.

Descricao do Ambiente Competitivo Analise das principais for¢as de mercado, tendéncias e competidores.
Descricao do Modelo de Negécios Descricao do modelo de negdcio, unidades operacionais, produtos,
vantagens competitivas e identificacdo de focos estratégicos definidos,

além de histérico da organizagao com principais incidentes criticos.

Descricao do Modelo Organizacional Identificagdo das principais caracteristicas organizacionais, premissas
e Aspectos de Cultura e Lideranca do modelo de gestdo, aspectos de cultura e de lideranga.

Histérico do Processo de Descricao do modelo de internacionalizagdo da empresa, identificando
Internacionalizacdo da Organizagdo  0s principais marcos de transformagao.

Quadro 7.2 Descri¢io da Estrutura dos Casos

Fonte: Elaboracao propria.

Finalmente, para fins de descricdo do material coletado, cada caso foi estruturado
na forma de um relatério, seguindo normas e procedimentos desenvolvidos pela Harvard
Business School, conforme descrito em Roberts (2001), Gentille (1990), Linder (1994) e the
HBS Case Writing Resource Guide 2001/2002, e adaptado para o propdsito desta pesquisa.

De forma esquematica, cada caso foi estruturado de acordo com o Esquema 7.1.



132

‘ Desenvolvimento da Teoria ‘

|

\ Objetivo do Estudo

} ___________ _.| Acordo de
Confidencialidade

‘ I Selecionar o Caso

Entrevistas
| Reviséo Tedrica }— + Horizontalidade
+ Verticalidade

| Estrutura e Anexos | Coleta de Dados
' . Publicos ———{ Checar Sensitividade
+ Companhia
| Versdo Inicial |

| Estilo de Redagao ‘

Aderéncia aos Objetivos do —
Estudo '—{ Dados Adicionais

[} —
Discusséo Edigao F:nal
+ Com empresa Aprovagéo
- Com pares + Empresa
g + Fontes
l : + Depoimentos Individuais
Versio Final I ; Copyright
Estrutura Coleta de Dados Processo

Esquema 7.1 Estruturacio do Relatério Individual de Caso de acordo com a metodologia
desenvolvida pela Harvard Business School

Fonte: Elaboracao propria.

7.4. Casos Estudados

Os itens subseqiientes detalham os procedimentos de coleta de dados para cada

uma das empresas objeto de pesquisa.

7.4.1 Natura

O caso Natura foi originalmente desenvolvido como um caso para discussdo em

sala de aula para a Harvard Business School. Ele foi preparado em conjunto com o professor
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Geoffrey G. Jones, Isidor Straus Professor of Business History da Harvard Business School,
tendo, como titulo original, ‘“Natura: Global Beauty Made in Brazil”, Harvard Business
School Case 807-029, publicado em 26 de setembro de 2006, pela Harvard Business School
Publishing. O caso original foi traduzido para o portugués pelo pesquisador. Para melhor se
adequar aos propositos deste trabalho, partes do trabalho original foram adaptadas, além do
reposicionamento dos seus anexos. As entrevistas foram desenvolvidas no periodo de 13 a 15
de marco de 2006 na sede da Natura, no escritorio da Janos, e nas dependéncias do Deutsche
Bank Brasil.

O caso Natura tem como propdsito analisar os principais aspectos da Natura como
uma empresa lider no mercado brasileiro de cosméticos, seus principais fatores de sucesso,
modelo de negocio e a evolugdo da sua estratégia de expansdo internacional. O caso Natura
foi escolhido por estar a empresa inserida em uma industria altamente competitiva e dominada
por grandes multinacionais estrangeiras, por utilizar um modelo de distribuicdo de seus
produtos - vendas diretas - ndo facilmente replicivel em outros paises e por se apoiar
fortemente em um conceito de marca.

Os executivos entrevistados nesse processo estdo listados no Quadro 7.3.

Nome Titulo Empresa
Paula Noschese Superintendente de relagdes institucionais Natura
Eduardo Costa Diretor de marca Natura
Guilherme Leal Co-presidente do conselho de administragao Natura
Pedro Passos Co-presidente do conselho de administragdo Natura
Luiz Seabra Presidente do conselho de administragao Natura
Pedro Villares Diretor de vendas e marketing Natura
Alessandro Carlucci Presidente Natura
Phillip Pommez Diretor de internacionaliza¢ao Natura
Davi Uba Diretor financeiro Natura
Renata Ribeiro Diretora de Novos Negdcios Internacionais Natura
Juliana Rozenbaum Analista de investimentos Deutsche Bank

Quadro 7.3 Executivos Entrevistados para o Caso Natura

Fonte: Elaboracao propria.
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7.4.2 Metalfrio

O caso Metalfrio tem como propoésito analisar os principais aspectos da Metalfrio
como uma empresa lider no mercado brasileiro de refrigeradores e freezers comerciais, seus
principais fatores de sucesso, modelo de negdcio e a evolugdo da sua estratégia de expansio
internacional. O caso Metalfrio foi escolhido por a empresa ter passado por uma troca de
controle recente e ter implementado uma cultura mais empreendedora e focada em resultados.
Adicionalmente, a Metalfrio estd inserida em uma indastria fragmentada, mas em fase de
rapida consolidagdo, e imprensada entre fornecedores e clientes globais. Apds se consolidar
como a empresa lider do mercado brasileiro, a empresa segue uma estratégia de instalar novas
unidades em paises perto de seus principais clientes internacionais. A estratégia ¢ andloga a
utilizada pela industria de autopegas com relacdo a indistria automobilistica.

As entrevistas foram desenvolvidas em periodos diversos entre abril e setembro de
2007, na sede da Artesia e da Metalfrio. Importante enfatizar que o entrevistador ¢ membro
efetivo e independente do Conselho de Administracdo da Metalftrio.

Os executivos entrevistados nesse processo estdo listados no Quadro 7.4.

Nome Titulo Empresa
Marcelo Faria de Lima  Presidente do Conselho de Administracao Metalfrio
Marcio Camargo Membro do Conselho de Administragao Metalfrio
Erwin Russel Membro do Conselho de Administragao Metalfrio
Luis Eduardo Caio Presidente e Membro do Conselho de Administragéo Metalfrio
Antonio A. Cury Diretor de Operacgbes Metalfrio
Peter Frejet Diretor Comercial — Key Accounts Metalfrio
Walter Grossmann Diretor de Suprimentos Metalfrio

Quadro 7.4 Executivos Entrevistados para o Caso Metalfrio

Fonte: Elaboracao propria.

7.4.3 DentalCorp

O caso DentalCorp foi originalmente desenvolvido como um caso para discussao
em sala de aula para a Harvard Business School. Ele foi preparado conjuntamente com o

professor Richard G. Hamermesh, da Harvard Business School, tendo como titulo original
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“DentalCorp”, Harvard Business School Case 806-023, publicado em 13 de outubro de 2005,
pela Harvard Business School Publishing. O caso original foi traduzido para o portugués pelo
pesquisador. Para melhor se adequar aos propdsitos deste trabalho, partes do trabalho original
foram adaptadas, além do reposicionamento dos seus anexos. As entrevistas foram
desenvolvidas no periodo de 19 e 20 de maio de 2005 e em dezembro de 2006, na sede da
DentalCorp e no escritorio da Endeavor.

O caso DentalCorp tem como proposito analisar os principais aspectos da
DentalCorp como uma média empresa no mercado brasileiro de servigos odontologicos, seus
principais fatores de sucesso, modelo de negocio e de lideranga e a sua decisdo de se expandir
para fora do Brasil. O caso DentalCorp foi escolhido por a empresa ter tomado uma decisao
de se internacionalizar sem ter passado por nenhuma fase anterior descrita na literatura.
Adicionalmente, a empresa estd inserida em uma inddstria altamente fragmentada, mas
dominada por poucas grandes empresas, tem uma estrutura organizacional familiar, mas em
rapida transformac¢do para um modelo profissional, sob a supervisdo de uma organizagao,
Endeavor, que divulga conceitos sobre empreendedorismo como fator de desenvolvimento.

Os executivos entrevistados nesse processo estdo listados no Quadro 7.5.

Nome Titulo Empresa
Luis Chicani Diretor-Presidente DentalCorp
Rafael Ribeiro do Valle Superintendente de Operacdes DentalCorp
Fabio Gomes Gerente Comercial DentalCorp
Ricardo Florence Membro do Conselho de Administragao DentalCorp
Carlos Cavalcanti Gerente Endeavor
Paulo Veras Presidente Endeavor

Quadro 7.5 Executivos Entrevistados para o Caso DentalCorp

Fonte: Elaboragao propria.

7.4.4 Petrobras

O caso Petrobras foi baseado no trabalho original desenvolvido como um caso
para discussdo em sala de aula para a Harvard Business School. Ele foi preparado em
conjunto com o professor Mihir A. Desai, da Harvard Business School, tendo como titulo
original “Drilling South: Petrobras Evaluates Pecom”, Harvard Business School Case 204-
043, publicado em 24 de novembro de 2003, pela Harvard Business School Publishing. O

caso original e a pesquisa subseqiiente foram baseados em dados secundérios.
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O caso Petrobras tem como propoésito analisar os principais aspectos da Petrobras
como uma empresa lider no mercado brasileiro de 6leo, gés e seus derivados, seus principais
fatores de sucesso, modelo de negocio e a evolugdo da sua estratégia de expansdo
internacional. O caso Petrobras foi escolhido por a empresa estar inserida em uma industria
altamente competitiva e dominada por grandes multinacionais estrangeiras, por ser uma
empresa de capital misto controlada pelo governo e, portanto, sujeita a ingeréncias politicas
na sua administracdo. Particularmente, a empresa ¢ analisada no periodo de 1999 e 2003,
quando uma administragdo profissional mais voltada para mercado decide adquirir uma
importante posi¢do estratégica na América Latina, através da compra da argentina Perez

Companc.
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8. METALFRIO SOLUTIONS

A Metalfrio foi fundada em 1960, por um grupo de engenheiros brasileiros, como
uma fabricante de componentes para equipamentos de refrigeracdo comercial para a industria
de alimentos e bebidas refrigerados e congelados. Fabricando e comercializando
refrigeradores verticais e horizontais, a Metalfrio estava presente em aproximadamente 90%
dos estabelecimentos comerciais que possuiam refrigeragdo comercial do tipo Plug-In no
Brasil, detendo uma participagdo no mercado de cerca de 45%, em termos de unidades
instaladas, de acordo com a pesquisa da Oxygen Trade. Segundo a pesquisa Top of Mind
realizada pela Indicator Pesquisa de Mercado/ GFK Group, em 2004, a marca Metalfrio era
considerada a mais reconhecida no Brasil para refrigeragdo comercial.

O portfolio de produtos da Metalfrio era composto por 234 modelos destinados a
diversas aplicagdes, tais como refrigeracdo de cervejas, refrigerantes, sorvetes e alimentos
congelados e resfriados em geral. Tendo em vista suas multiplas fungdes — refrigeracao,
exposicao e divulgacdo -, seus produtos eram utilizados como pontos de venda refrigerados
em supermercados, restaurantes, lojas de conveniéncia, bares e outros. Por essa razdo, a maior
parte dos seus produtos possuia design diferenciado e customizado para divulgagdo visual da
logomarca de seus principais clientes.

Em 2004, a Metalfrio foi adquirida pela Artesia Gestdo de Recursos, empresa
comandada por ex-executivos do mercado financeiro. Os novos acionistas, parte deles
egressos do grupo Garantia, implementaram um modelo de gestdo baseado na meritocracia,
foco em resultados e metas ambiciosas. Com uma estratégia que visava aprofundar o
relacionamento com os seus principais clientes, na sua maioria empresas globais, a Metalftrio
iniciou um processo de internacionaliza¢do mais agressivo, adquirindo plantas no exterior. No
primeiro semestre de 2007, a Metalfrio contava com 6 plantas industriais localizadas no
Brasil, Turquia, Ruassia, Dinamarca e México, além de um centro de distribui¢do préprio nos
Estados Unidos e uma rede de distribuicdo localizada em 77 paises, nos cinco continentes.

Como resultado desse processo, a Metalfrio era, em 2006, uma das maiores
fabricantes mundiais, com posi¢cdo de lideranca no Brasil e na América Latina, rapidamente se
expandindo para mercados europeus € o norte-americano. Em 2006, o faturamento tinha

crescido 91,2% em relacdo a 2004, atingindo R$ 421milhdes, mostrando lucro de R$ 16,9



138

milhdes ou 626% a mais do que o apresentado em 2004. Em abril de 2007, abriu o seu capital

na Bovespa.

8.1. Descricio do Mercado Global de Equipamentos de Refrigeracao

Comercial

De acordo com o Freedonia Group, o mercado global de equipamentos de
refrigeragdo comercial era de cerca de US$ 21,3 bilhdes em 2005, tendo apresentado uma taxa
de crescimento anual composta (compound annual growth rate, ou CAGR) de 3,4% ao ano,
durante o periodo de 1995 até 2005, e de 3,0% entre 2000 e 2005. O setor de refrigeragdo
comercial englobava uma grande variedade de produtos: 1) expositores resfriados ou
refrigeradores comerciais do tipo Plug-In, que incluiam refrigeradores e freezers verticais e
horizontais para uso comercial; 2) balcdes e expositores resfriados; 3) maquinas de venda
automatica refrigeradas; 4) maquinas de gelo; 5) pecas; e 6) outros, tais como camaras
frigorificas, equipamentos de criogenia e refrigeradores de liquidos. O segmento de
Expositores Refrigerados, que representava aproximadamente 17,0% do mercado global de
refrigeragdo comercial ou US$ 3,6 bilhdes, segundo a Freedonia, era o segmento que melhor
representava as atividades da Metalftio.

Os mercados dos Estados Unidos, Japao e Europa Ocidental representavam a
maior por¢do do mercado global de equipamentos de refrigeracdo comercial em valores
absolutos. Entretanto, novos mercados, notadamente a América Latina e Europa Oriental,
apresentavam crescimento diferenciado no periodo compreendido entre 1995 e 2005. De
acordo com um estudo patrocinado pela Coca-Cola, em mercados maduros existiam 5,6
refrigeradores comerciais por 1.000 habitantes, enquanto em paises em desenvolvimento a
taxa era de 4,5 e nos emergentes de 2,1 (MEDEIROS; ARRUDA, 2007). A segmenta¢do do

consumo desse mercado, por regido, esta apresentada na Tabela 8.1.
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Tabela 8.1 - Distribuicao Geografica do Mercado de Refrigeracio Comercial - Diversos
Paises - 1995-2005

Localidade Volume de Vendas CAGR
(US$ milhoes) (%)

1995 2000 2005 95-00 00-05 95-05
Estados Unidos 3.780 4.680 4.960 4,4% 01,2% 2,8%
Canada e México 520 730 870 7,0% 3,6% 5,3%
Europa Ocidental 3.920 4.840 5.335 4,3% 2,0% 3,1%
Japdo 3.050 3.000 3.020 -0,3% 0,1% -0,1%
China 385 1.000 1.860 21,0% 13,2% 17,1%
Outros Paises Asiaticos 1.600 1.820 2.320 2,6% 5,0% 3,8%
América Latina 545 615 750 2,4% 4,0% 3,2%
Europa Oriental 780 860 1.130 2,0% 5,6% 3,8%
Africa/ Oriente Médio 635 805 1.005 4,9% 4,5% 4,7%
Total 15.215 18.350  21.250 3,8% 3,0% 3,4%

Fonte: Adaptado do Freedonia Group (apud METALFRIO, 2007).

A Metalfrio contava, no mercado brasileiro, com uma penetragdo de 90,5% nos
estabelecimentos comerciais que utilizavam refrigeradores do tipo Plug-In e uma participacao
de mercado de 45,2%, em termos de unidades instaladas, de acordo com a pesquisa da
Oxygen Trade, em oito das principais cidades brasileiras. Em ambito mundial, o mercado de
refrigeradores era fragmentado, com as sete maiores companhias representando menos de
10% em termos de unidades vendidas.

No Brasil, os principais concorrentes eram a Hussmann, Fricon, Gelopar e
Electrolux que, juntos, somavam 36,6% em termos de unidades instaladas, de acordo com a
pesquisa da Oxygen Trade. A Tabela 8.2 demonstra a penetracdo de mercado, assim como a

participagdo de mercado de base instalada da Metalfrio e de suas concorrentes no Brasil:
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Tabela 8.2 - Participacio de Mercado em Pontos de Venda — Brasil - 2006

Participagdo de Mercado de
Penetracdo de Mercado
Base Instalada

Metalfrio " 90,5% 45.2%
Hussman 33,5% 14,2%
Fricon 33,3% 14,1%
Gelopar 14,9% 6,3%
General Ice 6,7% 2,8%
Electrolux 4,8% 2,0%
Springer 4,6% 2,1%
Outros 25,1% 13,4%

Fonte: Adaptado da pesquisa de mercado da Oxygen Trade, de janeiro de 2007
(apud METALFRIO, 2007).

W incluindo os ativos da Reubly adquiridos pela Metalfrio em 2004, juntamente com
seus ativos operacionais.

Na América Latina, os principais concorrentes eram: Vendo (México), Criotec
(México), Ojeda (México), Mimet (Chile) e Gafa (Argentina); nos Estados Unidos, True,
Bev-Air e AHT; e na Europa, Frigoglass (Grécia), Framec (Italia), Klimasan (Turquia), Ugur
(Turquia), SFA (Turquia), AHT (Austria) ¢ IARP (Itdlia). Nao havia um numero oficial
especifico de participacdo de mercado global na industria. Entretanto, com base na receita da
Metalfrio em 2005, a sua participagdo relativa no faturamento da industria, segundo dados da
Freedonia Group, era de 0,6% em relacdo ao total da industria e 3,4% em relagdo ao setor de
expositores refrigerados. A Frigoglass se posicionava como a lider de mercado dentro desses
critérios.

A demanda mundial por produtos de refrigeragdo comercial, sobretudo
refrigeradores comerciais do tipo Plug-In, era diretamente influenciada pelas condi¢des
econdmicas da industria de alimentos e bebidas resfriados e congelados. O aumento do
consumo mundial de alimentos e bebidas resfriados e congelados, a modernizagdo e
substituicdo de refrigeradores comerciais do tipo Plug-In instalados e a consolidacdo da
industria global de alimentos e bebidas resfriados e congelados estavam entre os principais

fatores que afetavam a demanda por produtos de refrigeracdo comercial.
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8.1.1 Mercado Mundial de Alimentos e Bebidas Resfriados e Congelados

O mercado de alimentos e bebidas resfriados e congelados se caracteriza por
abranger um amplo espectro de produtos e categorias. Dentre as mais relevantes, tém-se as
bebidas ndo-alcodlicas gaseificadas, tais como refrigerantes, € ndo gaseificadas, como sucos e
agua; as cervejas; os sorvetes; e alimentos. De acordo com o Data Monitor (apud Metalftio,
2007), somente o mercado mundial de sorvetes, cervejas e refrigerantes atingiu um montante
combinado de US$ 719,6 bilhdes em 2005 (ver Tabela 8.3 para indicadores de crescimento do

mercado de alimentos resfriados e congelados).

Tabela 8.3 - Mercado de Sorvetes, Refrigerantes e Cerveja (em US$ bilhoes) -
Global - 2001-2005

2001 2002 2003 2004 2005 CAGR
Sorvete 33,5 34,4 35,3 35,8 36,4 2,1%
Refrigerante 286,0 297.9 309,4 319,1 330,0 3,6%
Cerveja 334,1 339,3 342,7 347,2 353,2 1,4%

Fonte: Adaptado do Data Monitor (apud METALFRIO, 2007).

Um executivo da Metalfrio de equipamentos de refrigeracdo comercial comentava

sobre alguns drivers de consumo para o setor:

O aumento da renda disponivel ¢ melhorias no padrdao de vida, as mudangas de
habitos dos consumidores, tais como aumento da ocorréncia de alimentacéo fora
de casa e a maior utilizacdo de refeicdes prontas congeladas, bem como o
consumo de bebidas por impulso no ponto de venda, estimulam a demanda por
alimentos e bebidas resfriados e congelados. Esse efeito gera, também, uma
maior freqiiéncia de consumidores finais desses produtos junto a restaurantes,
bares e lojas de conveniéncia, o que gera uma pressdo pela aquisi¢do de novos e
modernos equipamentos de refrigeracdo comercial.

Segundo o Data Monitor, o mercado mundial de refrigerantes atingiu
aproximadamente US$ 330,0 bilhdes em 2005, com a Europa sendo responsavel por cerca de
38,5% das vendas consolidadas da industria. De acordo com a C. Barnes & Co., os quinze
paises com maior crescimento de consumo de bebidas ndo-alcodlicas tiveram um crescimento
médio anual de 3,6% entre os anos de 2004 a 2006, tendo a Arabia Saudita (14,1%), Russia
(13,6%), Polonia (4,5%), Turquia (4,5%) e Israel (4,1%) como destaques. Com relagdo a

demanda global por cerveja, esta foi de US$ 353,2 bilhdes em 2005, apresentando um
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crescimento anual de, aproximadamente, 1,4% entre 2001 e 2005. Entretanto, segundo C.
Barnes & Co., os quinze paises com maior crescimento de consumo de cerveja tiveram um
crescimento médio anual de 8,6% entre os anos de 2004 a 2006, tendo a Russia (19,4%),
Poldnia (9,8%), Israel (9,5%), Reino Unido (9,3%) e Coréia do Sul (9,1%) como os paises de
maior crescimento. Finalmente, o mercado de sorvetes apresentou uma demanda global de,
aproximadamente, US$ 36,4 bilhdoes em 2005, com uma taxa de crescimento média anual de
2,1% e tendo o mercado europeu como o maior consumidor, com cerca de 51,6% do total, de
acordo com o Data Monitor (ver Tabela 8.4 para distribuicdo geografica do mercado de

alimentos resfriados e congelados).

Tabela 8.4 - Distribuicio Geografica do Mercado de Sorvetes, Refrigerantes e
Cervejas (em %) - Global - 2005

EUA Europa Asia/Pacifico Resto do Mundo
Sorvete 25,4% 51,6% 15,4% 7,6%
Refrigerante 29,4% 38,5% 20,0% 12,1%
Cerveja 23,4% 42.3% 22.2% 12,1%

Fonte: Adaptado do Data Monitor (apud METALFRIO, 2007)

8.1.2 Inovagdo dos refrigeradores comerciais do tipo Plug-In

Fatores como inovacdo em tecnologia e a inclusdo dos refrigeradores Plug-In nas
estratégias de marketing dos fabricantes de alimentos e bebidas resfriados e congelados
também contribuiram para o crescimento do mercado. Com freqiiéncia, as inovagdes eram
estimuladas pelo desejo dos clientes de aumentar as vendas por impulso de seus produtos nos
pontos de venda. Para essas empresas, era importante que os refrigeradores comerciais
deixassem de ser apenas um equipamento de refrigeracdo, para se transformar em um ponto
de vendas de seus produtos, incorporando, por exemplo, tampas mais amplas que
possibilitassem uma maior exposi¢do das mercadorias ou o uso de telas de LCD para
propaganda.

Dessa forma, empresas como a Metalfrio investiram em tecnologia que permitisse
uma maior interacdo fisica ou visual com os consumidores finais dos alimentos e bebidas
resfriados e congelados. O aumento do uso de plasticos em refrigeradores comerciais,
possibilitando o uso de formas arredondadas e aumentando a sua atratividade estética; o

aumento de drea de exposicdo e acessibilidade aos produtos dentro do refrigerador comercial;
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o uso de iluminag¢do para marketing diferenciado; e o aumento da mobilidade e reducao do
tamanho dos refrigeradores comerciais foram algumas das inovagdes desenvolvidas visando

essa estratégia. Luis Eduardo Caio, presidente da Metalfrio, explicava estas tendéncias:

Além da marca, procuramos demonstrar outros atributos que devem ser levados
em conta por nossos clientes. Por exemplo, podemos incluir o baixo
investimento inicial vis a vis o seu alto desempenho, representado pela
velocidade de refrigeracdo, nivel de ruido e custo operacional; a qualidade do
produto ligada ao acabamento; baixo custo operacional e vida 1til, e servigos
pré-venda e pds-venda confiaveis. A importincia relativa de cada um desses
fatores varia de acordo com o tipo de produto envolvido, sua aplicagdo ¢ a
sensibilidade do cliente.

Concomitantemente, os fabricantes de refrigeradores comerciais buscaram,
também, o desenvolvimento de novos produtos com tecnologia diferenciada, no sentido de
tornar os seus equipamentos mais eficientes e eficazes, conforme apontado por Antonio Cury,

diretor de operacdes da Metalfrio:

Além da aparéncia geral do refrigerador comercial, os projetos de inovagdo
tecnologica tém se concentrado na reducdo do consumo de energia e no
monitoramento eletronico de temperatura. Outras melhorias encontradas nos
refrigeradores comerciais mais modernos sdo a redugdo de espago, mas sem
prejuizo da capacidade de armazenamento, e o desenvolvimento de tampas com
fechamento automatico.

A combinacdo de fatores tecnologicos e de marketing tem levado a um maior
grau de inovagdo e, por conseguinte, obsolescéncia de equipamentos, induzindo
a uma reducdo da média historica de utilizagdo de equipamentos de cerca de 10
anos para algo mais proximo de 8.

8.1.3 Da Fragmentagdo para a Consolidagdo

Em 2007, o setor de refrigeradores comerciais do tipo Plug-In se caracterizava por
um alto nivel de fragmentagdo, com um grande nimero de participantes locais € um niimero
limitado de empresas que operavam em multiplas regides geograficas, incluindo algumas
divisdes ou subsididrias de grandes conglomerados industriais diversificados, tais como
UTC/Carrier/BeverageAir/Linde e Ingersoll/Hussmann.

Segundo estudo produzido pelo Freedonia Group, a maioria dos equipamentos de
refrigera¢do comercial era historicamente produzida nos Estados Unidos, na Europa Ocidental

e no Japdo. Entretanto, entre os anos de 2000 e 2005, a produgdo de equipamentos de
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refrigeragdo comercial nessas regides tinha sofrido um discreto crescimento ou mesmo queda.
Durante esse mesmo periodo, a produ¢do na América Latina e na Europa Oriental cresceu
3,4% a.a. e 5,9% a.a., respectivamente, refor¢cando a tendéncia dentre os lideres do setor de
implantar unidades industriais em paises que ofereciam custos de produgdo mais
competitivos.

Embora fragmentado, o segmento apresentava barreiras de entrada a novos
concorrentes, relacionadas, principalmente, a tecnologia especifica; ao relacionamento e
entendimento da estratégia de marketing dos seus clientes, incluindo a flexibilidade de
operagdo para montagem de produtos com design personalizado por cliente; e a presenga
global. Em adi¢do ao desenvolvimento de equipamentos diferenciados, alguns fabricantes
vinham direcionando esforcos para desenvolver vantagens competitivas por meio de
relacionamento com o cliente em termos de servigos pré e pos-venda, que incluiam vendas
financiadas, garantia estendida, consultoria técnica e treinamento operacional, entre outros

fatores. Caio comentava a estratégia seguida pela Metalfrio:

Notadamente na area de servigos de manutengdo, a Metalfrio estd posicionando
seus produtos como solugdes de refrigeragdo. Para os clientes, isso significa que,
ao invés de um equipamento de refrigeragdo, eles adquirem funcionalidade no
ponto de venda, que pode ser medida por meio de indicadores tais como o custo
de operagdo por ponto instalado e o indice de satisfagdo dos usuarios finais com
o equipamento. Esse tipo de venda possibilita aos fornecedores agregar valor aos
seus produtos e aumentar a fidelidade dos seus clientes.

A consolidacdo na industria global de alimentos e bebidas resfriados e congelados
estimulava, entretanto, a consolidagdo da industria de refrigeradores comerciais do tipo Plug-
In. O perfil cada vez mais global das principais empresas dos setores de alimentos e bebidas
resfriados e congelados e a padronizagdo das suas marcas influenciavam profundamente o
mercado de fornecedores de refrigeradores comerciais. Empresas multinacionais do setor,
como Nestlé, Coca-Cola e InBev, utilizavam tipicamente abordagens de marketing
estandardizado nas varias regides geograficas onde operavam e os refrigeradores comerciais

eram parte importante dessa abordagem. Caio comentava sobre este movimento:

Da mesma forma que as montadoras e empresas de autopegas, essas empresas
preferem concentrar as compras dos seus insumos-chave em um nimero
limitado de fornecedores globais. De forma a atender essas necessidades,
empresas como a Metalfrio deixaram de lado uma estratégia de mercados locais
ou regionais e iniciaram um movimento de expansao global, internacionalizando
suas equipes de vendas, sua capacidade de oferecer servicos de manutengdo e
suas unidades industriais.
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8.2. Metalfrio Solutions

A histéria da Metalfrio estava entrelagada com o proprio surgimento e
desenvolvimento da industria de refrigeracdo comercial no Brasil. A Metalfrio foi criada em
1960 para produzir componentes de sistemas de refrigeracdo, mas logo mudou seu foco para
atender a demanda especifica de sistemas de refrigeracdo para fabricantes de bebidas e
sorvetes, os quais até entdo fabricavam cada qual seu proprio sistema de refrigeracao.

Em 1989, a fabricante de eletrodomésticos Continental 2001, uma das lideres
brasileiras na fabricagdo de fogdes para uso doméstico, adquiriu participagdo majoritaria na
Metalfrio. Em 1991, o grupo alemdo Bosch Siemens Hausgerate (BSH) adquiriu a
Continental 2001 e o restante da participagdo no capital social da Metalfrio. A Metalfrio
passou, entdo, a ser uma divisdo da BSH, que investiu fortemente para torna-la a primeira
unidade industrial ecologicamente projetada em seu setor na América Latina. Caio comentava

sobre essa mudancga de controle societario:

Esta foi a primeira grande transformagdo da empresa de fato. A introducdo de
novos processos e controles, e de uma cultura metddica focada em erro zero, foi
fundamental para a Metalfrio desenvolver uma percep¢do do que era um
mercado internacional altamente competitivo e inovador e nos capacitar para nos
tornar uma empresa com um foco mais internacional.

Em 2004, seguindo plano estratégico da BSH de direcionar seus negdcios no
Brasil para produtos de uso doméstico, a Metalfrio foi vendida para a Artesia, empresa de
gestdo de recursos comandada por um grupo de empreendedores brasileiros egresso do grupo
Garantia. Marcelo Lima, um dos socios da Artesia, comentava sobre a aquisi¢ao da Metalftrio

e seus objetivos estratégicos:

Nosso objetivo ¢ fazer da Metalfrio uma das lideres mundiais do setor até 2010.
Acreditamos que o movimento de consolidagdo e globalizagdo das principais
indastrias com as quais atuamos ird também induzir um processo de
globalizag¢@o de fornecedores e de consolidagdo de nossa propria inddstria. De
forma a aumentar a eficacia desse processo, mapeamos os principais mercados,
clientes e concorrentes mundiais. Essa visdo deu margem a diversas agoes
objetivando um processo de crescimento acelerado focado na geracdo de valor.

Focamos, entdo, na ampliagdo das margens de rentabilidade através da reducdo
de custos, do aumento da eficiéncia da cadeia de valor, na inovagdo de produtos,
na aceleragdo da internacionaliza¢do do grupo, bem como na aplicacdo de
melhores praticas de governanga corporativa e incentivos apropriados para os
funcionarios.
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A partir de 2005, a Metalfrio iniciou um rapido e focado processo de aquisicdes e
ampliagdes. Estabeleceu na Turquia uma unidade industrial, adquiriu ativos localizados na
Dinamarca e Russia, anteriormente pertencentes a Caravell e Derby, inaugurou uma nova
plataforma industrial no Brasil, adquiriu um centro de distribuicdo nos EUA e, finalmente,
uma planta no México, em abril de 2007. Isso fez com que a empresa aumentasse em 60% o
numero de unidades vendidas em 2 anos (ver Tabela 8.5 para informagdes financeiras da

Metalfrio).

Tabela 8.5 - Informacdes Financeiras e Operacionais (em milhées de RS, exceto as unidades
vendidas, que estio em milhares) - Metalfrio - 2004-2006

2004 2005 2006 CAGR (%)
Unidades Vendidas (mil) 175,6 206,7 281,7 26,7
Receita Operacional Liquida 156,2 215,0 295,9 37,6
EBITDA 7,2 7,3 21,0 70,8
Lucro Liquido 2,3 11,2 17,0 171,9
Capacidade Produtiva no Final do Periodo® 440 440 1.170 63,1

Fonte: Adaptada de Metalfrio, 2007.
() Considerando-se os trés turnos de produgio de todas as linhas de produto e sem a operagdo do
México.

8.2.1 Linhas de Produtos e Marca

Os produtos da Metalfrio eram utilizados como pontos de vendas refrigerados por
parte dos seus principais clientes, devido as suas funcdes de refrigeracdo, exposi¢do e
divulgacdo. A maioria dos seus produtos apresentava design diferenciado e customizado para
divulgacdo visual da logomarca dos clientes, com a inclusdo, por exemplo, de termdémetros
eletronicos e visores de cristal liquido nas portas de refrigeradores. Paralelamente, a
companhia procurava diferenciar seus produtos em termos de qualidade e durabilidade, além
de caracteristicas tecnologicas que permitissem garantir economia de energia, menor
incidéncia de falhas técnicas e maior seguranga para os produtos expostos. Cury explicava

como a Metalfrio desenvolvia seus produtos com seus clientes:

Cada vez mais nossos produtos sdo desenvolvidos em conjunto com os
departamentos de marketing dos nossos principais clientes, com o objetivo de
adequé-los as diversas estratégias comerciais dos mesmos. Esse
desenvolvimento ¢ feito através de rigido controle de confidencialidade com
relagdo as demandas de cada cliente, no desenvolvimento de produtos
exclusivos, estreitando os lagos comerciais.
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O portfolio de produtos da Metalfrio era composto por, aproximadamente, 230
modelos, divididos entre refrigeradores comerciais verticais e horizontais do tipo Plug-In e
produtos especiais. A utilizagdo dos seus produtos era diversa e cobria uma vasta gama de
aplicagoes, tais como refrigeragdo de cervejas, refrigerantes, sorvetes e alimentos congelados
e resfriados em geral, além de chest freezers. A Tabela 8.6 apresenta a abertura das receitas

liquidas entre as linhas de produto:

Tabela 8.6 - Distribui¢io de Receitas por Linhas de Produto - Metalfrio - 2005-2006

Vendas Liquidas Volumes de Venda Precgos Médios
(em RS milhées) (em milhares de unidades) (em RS por unidade)
2005 2006 (%) 2005 2006 (%) 2005 2006 (%)
Horizontais 91,9 106,5 15,8 125,5 149,8 19,4 732 711 (2,9)
Verticais 87,3 149,5 71,3 70,3 120,1 70,9 1.242 1.245 0,3
Especiais 25,2 24,4 3,2) 11,0 11,9 8,0 2.290 2.055 (10,3)
Outras Receitas 10,6 15,5 45,5 n/a n/a n/a n/a n/a n/a
Total 215,0 295,9 37,6 206,7 281,7 36,3 988 995 0,7

Fonte: Adaptada de Metalfrio, 2007.

Os refrigeradores verticais da Metalfrio eram utilizados para refrigerar e congelar
bebidas, sorvetes, laticinios e gelo, enquanto os horizontais eram utilizados para o
resfriamento de sorvetes, bebidas e comidas congeladas. De forma genérica, refrigeradores
verticais e horizontais eram utilizados principalmente por supermercados, bares, restaurantes
e lojas de conveniéncia, por serem desenvolvidos para expor os produtos de forma visivel e
com facil acesso para consumidores, incluindo amplo espago externo para aplicagdo de
logomarca dos clientes.

Os freezers verticais ‘“‘sub-zero”, um dos principais produtos da Metalftio,
possuiam controle inteligente de temperatura, de acordo com condi¢gdes ambientais externas, e
quantidade armazenada de garrafas, mantendo a cerveja no limiar do congelamento,

3

proporcionando aos produtos o efeito “véu de noiva”. Quase todos os novos produtos da
Metalfrio utilizavam tecnologia patenteada thermal flow control, ou TFC, que permitia que a
temperatura dos refrigeradores comerciais se ajustasse automaticamente a diferentes
condig¢des climaticas, reduzindo o consumo de energia em até 40%, além de utilizar insumos e
tecnologias ndo agressivas ao meio ambiente.

Os chamados produtos especiais possuiam alto valor agregado e incluiam

refrigeradores comerciais tais como ilhas de congelados e caves para vinhos, voltados para o

atendimento de nichos de mercado especificos. As ilhas de congelados ofereciam a
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supermercados e lojas de produtos congelados maior flexibilidade ao visual dos seus
estabelecimentos. Adicionalmente, geravam maior economia de energia quando comparadas
as ilhas abertas com dimensdes semelhantes, em fun¢do do uso de novas tecnologias que
permitiam, simultaneamente, a estabilizacdo de temperatura e facilitavam a visualizagao
interna e exposicdo dos produtos sem o risco de embagamento dos vidros. As caves para
vinhos buscavam atingir um mercado de alto padrdo, tanto comercial quanto residencial.

A Metalfrio estava presente em, aproximadamente, 90% dos estabelecimentos
comerciais que possuiam refrigeragdo comercial do tipo Plug-In no Brasil, detendo uma
participagdo no mercado de cerca de 45%, em termos de unidades instaladas. Em 2004,
pesquisa de satisfacdo realizada com proprietarios e gerentes de estabelecimentos comerciais,
pela Indicator Pesquisa de Mercado/ GFK Group, indicou que 93% dos clientes da Metalftrio
disseram-se satisfeitos ou muito satisfeitos com seus produtos. Adicionalmente, a mesma

pesquisa indicava que a marca Metalfrio era a mais reconhecida no Brasil.

8.2.2 Processo Produtivo, P&D e Matérias-Primas

O processo produtivo para refrigeradores verticais e horizontais do tipo Plug-In
compreendia 0s mesmos processos basicos, diferenciando-se, geralmente, na utilizagdo de
componentes. O processo produtivo era dividido entre metalurgia, envolvendo o corte,
estamparia, perfuracdo e dobragem de placas, e montagem. A fase de montagem iniciava-se
com uma pré-montagem da estrutura do gabinete, tanque interno, prateleira, rodizios e de
determinados componentes elétricos. Essa etapa era tanto feita internamente quanto por
terceiros, dependendo da relagdo de custo, sendo que ganhos de escala tornavam a montagem
interna mais atrativa. Em seguida, iniciava-se a fase de espumacao, a mais critica no processo
produtivo, por requerer alto investimento e por impactar diretamente a qualidade do
isolamento térmico dos equipamentos e, por conseqiiéncia, a eficiéncia do funcionamento do
equipamento e do consumo de energia. A montagem era finalizada com a instalagdo da
unidade frigorifica no gabinete, processo de vacuo e carga de gas, testes finais, limpeza e
embalagem.

A Metalfrio era uma das pioneiras na introdu¢do ou desenvolvimento de

tecnologias, como o isolamento de poliuretano, o sistema frost free, que dispensava



149

descongelamento manual, o desenvolvimento de portas de vidro anti-embagante e
refrigeradores horizontais com tampas deslizantes. O desenvolvimento dos freezers super
gelados para cervejas, conhecidos como “sub-zero”; das tecnologias patenteadas thermal flow
control; e da self close para fechamento automatico de portas deslizantes em refrigeradores
horizontais também estavam entre as inovagdes produzidas pela empresa. Cury, entretanto,

comentava sobre as dificuldades em se investir em novas tecnologias:

A indtstria sofre hoje com dois problemas com respeito ao desenvolvimento de
produtos. Primeiro, os produtos sdo, muitas vezes, vistos pelos clientes como
uma commodity onde os diferenciais comegam a ser sutis. Segundo, porque
muitos concorrentes se utilizam de engenharia reversa para montar os seus
produtos, o que coloca mais pressdo em empresas como a Metalfrio para se
diferenciar rapidamente.

Walter Grossmann, diretor de suprimentos, comentava também sobre estrutura de
fornecedores da Metalfrio e a sua importancia na estratégia de internacionalizagdo da

empresa:

Existem oito classes de matérias-primas/componentes que contribuem para
aproximadamente 70% do custo do refrigerador, entre eles ago, compressores,
vidro, isolantes térmicos e componentes elétricos. Pela caracteristica de
commodity de varias das matérias-primas e componentes, a companhia procura
adquirir grandes volumes que levem a redugdo dos custos. A estratégia de
globalizagdo da companhia visa também estreitar o seu relacionamento com
alguns fornecedores também globais, objetivando uma maior centralizagdo do
fornecimento de matérias-primas, com volumes ainda maiores, gerando
economias de escala.

8.2.3 Operagoes

Em 2007, as operagdes da Metalfrio estavam espalhadas em 6 plantas industriais,
em 5 paises, com a possibilidade de se adquirir pelo menos mais uma ao longo de 2007. As
unidades estavam distribuidas de acordo com a Tabela 8.7. As unidades industriais estavam
situadas em paises com alto potencial de crescimento e de custos competitivos de mao-de-
obra, de componentes e matérias-primas, além de fornecedores de alta qualidade. Todas as
unidades industriais se aproveitavam de posicionamento logistico eficiente, junto a redes de
escoamento de produgdo, assim como proximo aos principais mercados consumidores dos

produtos. Em 2006, a Metalfrio contava com uma capacidade nominal de produgdo de,
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aproximadamente, 1,2 milhdo de unidades/ano, um crescimento de 165,9% em relagdo a

2005.

Tabela 8.7 - Configuracio das Plantas Industriais - Metalfrio - 2006

Capacidade

Cidade Pais Refrigeradores Produzidos 1 Mercado Consumidor
Instalada

Horizontais, verticais e

Sé&o Paulo Brasil - 325.000 Brasil e Américas
especiais

Trés Lagoas Brasil Verticais e especiais 75.000 Brasil e Américas

Aalestrup Dinamarca HOI’IZQT‘IFaIS premium e 180.000 Europa e América do Norte
especiais de impulso

Celaya México Horlzana|s, verticais e 115.000 México e América do Norte
especiais

Kaliningrado Russia Horizontais e verticais 140.000 Russia e Leste Europeu

Manisa Turquia Horizontais, verticais e 110.000 Turquia, Europa e Oriente

especiais de impulso Médio

Fonte: Adaptada de Metalfrio, 2007.
" ntimeros para capacidade instalada em 2 turnos.

A principal unidade industrial, localizada em Sao Paulo, iniciou suas operacdes
em 1964. A flexibilidade da produgdo permitia um relacionamento de parceria com os
principais clientes e o processo fabril possibilitava a manufatura de uma ampla gama de
produtos. A regido na qual estava situada contava com estrutura logistica completa, com
acesso a malhas de transporte e aos grandes centros consumidores. A unidade industrial de
Trés Lagoas iniciou suas operagdes em outubro de 2006 e tinha como principal caracteristica
o beneficio de incentivos fiscais, baixo custo de mao-de-obra e acesso as regides centro-oeste
e norte do Brasil.

A unidade industrial de Aalestrup se caracterizava pela capacidade de inovacao de
alta tecnologia e linha de produgdo automatizada. A unidade industrial de Manisa iniciou suas
operagdes em 2006 e foi desenvolvida em parceria com o grupo turco OZ Lider. A regido na
qual esta situada essa unidade industrial conta com baixos custos de mao-de-obra e matérias-
primas, isen¢do de tarifa de importacdo/exportacdo para a Unido Européia, além de estar
proxima de um enorme mercado local. A unidade industrial de Kaliningrado montava
refrigeradores horizontais pré-fabricados pelo Sistema CKD, mas com a transferéncia de
equipamentos da antiga unidade industrial de L@gstrup, na Dinamarca, foi iniciada a
producado de freezers horizontais e verticais. Kaliningrado era uma zona econdmica russa, que

concedia beneficios fiscais para companhias que faziam investimentos no territorio russo. A
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regido ainda contava com baixos custos de mao-de-obra, além de ndo pagar tributos de

importacao/exportacdo para os paises que formavam a antiga Unido Soviética.

8.2.4 Vendas e Distribuicdo

Um dos principais alicerces da estratégia da Metalfrio estava no relacionamento
cada vez mais estreito com clientes globais e no atendimento de suas necessidades
especificas. O objetivo era oferecer flexibilidade, qualidade e competitividade em larga
escala, nos diversos mercados onde seus refrigeradores fossem instalados. Com a
internacionalizagdo de empresas como, por exemplo, a AmBev, essa demanda se tornava mais
complexa em termos da adaptacdo dos produtos da Metalfrio a mercados tdo distintos quanto
o brasileiro, o canadense ou o belga. Questdes logisticas também se aprofundavam, além da
adicdo de riscos crescentes de moedas em suas operagoes.

Em 2006, os dez maiores clientes da Metalfrio respondiam por 54,0% do
faturamento da companhia, com os cinco maiores concentrando 43,3% do mesmo. O perfil de
clientes era diversificado, incluindo empresas como a InBev, Coca-Cola, Nestlé, Unilever,
Sadia e Femsa, varejistas como Carrefour, Martins, Wal-Mart, Casas Bahia e Ponto Frio, além
de pequenos e médios comerciantes. Uma parte fundamental da estratégia comercial da

Metalfrio era a implantacdo de um servigo de pos-vendas diferenciado. Caio comentava:

A partir da nossa visdo de que nossos principais clientes precisam de uma gestio
especifica para administrar todos os seus refrigeradores, constituimos, em 2005,
Life Cycle, uma subsididria dedicada a prestacdo de servigos de instalagdo e
manutengdo no Brasil. A Life Cycle conta com uma rede de servigo técnico
autorizado, acessada por um call center proprio, interligada via Internet e
coordenada por uma infra-estrutura de sistemas central, de forma a atendermos
clientes em qualquer local do Brasil em até 48 horas apos a solicitagdo.

Essa estrutura ampla e eficiente permitia & Metalfrio alcangar o nivel de servigo
requerido pelos clientes, a0 mesmo tempo em que mantinha baixos custos de manutengao.
Além disso, o monitoramento dos tipos de ocorréncias e sua freqiiéncia serviam como
importante feedback no saneamento de problemas e no desenvolvimento de novos produtos.
A Metalfrio tinha a intengdo de ampliar esse conceito de servigos para outras operagdes fora

do Brasil.
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A estrutura de vendas da Metalfrio se beneficiava de trés canais principais: venda
direta para empresas de produtos de consumo com presenca global; venda direta para
representantes; e venda indireta, através de distribuidores. Peter Frejet, diretor comercial para
clientes globais, elaborava sobre o relacionamento direto da Metalfrio com os seus principais

clientes:

Temos investido no relacionamento com os grandes clientes com presenga
global. Essa estrutura de venda direta é positiva, por permitir ganhos de escala
por aumento de volume e de margem, por eliminagdo de intermediarios, € o
desenvolvimento de uma relagdo miitua de busca de oportunidades. Acreditamos
que o crescimento ¢ a expansdo internacional das atividades desses clientes em
paises onde ja atuam ou venham a atuar nos beneficiara. Por exemplo, somos
fornecedores exclusivos da AmBev no Brasil e queremos manter essa primazia
nos novos mercados onde a sua controladora, InBev, através de outras
subsidiarias, opera, tais como Labatt no Canada, suas operagdes na Europa ou
mesmo acompanhando a recente aquisi¢do da Fujian Sedrin Brewery na China.

A Metalfrio também utilizava distribuidores, que compravam e revendiam os
produtos para clientes finais, e representantes comerciais, que intermediavam a venda dos
produtos e administravam o relacionamento com diversos clientes no ambito regional. Dessa
forma, a Metalfrio evitava ou reduzia o trabalho administrativo de efetuar diversas vendas de
pequenos volumes em determinadas localidades. Além disso, a rede de distribuidores e
representantes comerciais também auxiliava na prestacdo de servigos de assisténcia pos-venda

(ver Tabela 8.8 para Canais de Distribuicdo da Metalfrio).

Tabela 8.8 - Distribui¢io Geografica da Rede de Distribuiciio - Metalfrio - 2006

Total América  América  América Pacifico Europa Asia  Africa
do Sul Central  do Norte
Distribuidores 77 64 8 3 1 - - 1
Representantes Comerciais 26 26 - - - - - -
Dlstrlbul.dgres/Representantes 124 5 3 4 7 69 32 4
Comerciais
Total 227 95 11 7 8 69 32 5

Fonte: Adaptada de Metalfrio, 2007.

A entrega de produtos aos clientes-estratégicos de grande porte, varejistas ou
distribuidores, sempre levava em consideracdo a melhor alternativa de transporte em fungao
de custo, tempo de entrega e seguranca. As unidades de Sao Paulo e Mato Grosso, no Brasil,
localizadas proximas a portos ou aos principais mercados, eram responsaveis pela distribuicdo
no Brasil e na América Latina. A partir da unidade industrial de Aalestrup, Dinamarca, a

Metalfrio distribuia seus produtos na Europa e EUA, através de diversas redes de distribuigao,
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enquanto a unidade de Manisa, Turquia, capacitava-se para cobrir toda a Europa mediterranea
e o Oriente Médio. A unidade russa localizada na zona franca de Kaliningrado atendia,
principalmente, o grande e emergente mercado russo e, secundariamente, o mercado do Leste
Europeu. A presenga em territdrio norte-americano se dava em Boerne, Texas, de onde os
produtos eram distribuidos até o Canada. A aquisicdo de uma fabrica no México possibilitaria
ndo sO atingir o enorme mercado mexicano, através de clientes-chave, como a Modelo, mas

também prover o mercado americano a pre¢os mais competitivos.

8.3. Artesia e 0 Novo Modelo Estratégico

A abertura de capital da Metalfrio Solutions em abril de 2007, através de uma
emissdo primaria e uma venda secundaria de acdes da Artesia Gestdo de Recursos, sua
controladora, indicava um raro senso de oportunidade empresarial. Adquirida em 2004 por
cerca de R$ 16 milhdes, a Metalfrio foi a mercado avaliada por um valor de R$ 773 milhoes
menos de 4 anos depois.

O economista Marcelo Lima e o administrador de empresas Marcio Camargo
eram os nomes por trads da Artesia. Em comum, tinham experiéncia de anos de trabalho em
bancos de investimento, como o Garantia. Decididos a ter uma atuagdo mais empresarial,
fundaram a Artesia em 2003 e buscaram inspiracdo no modelo de negdcios que era praticado
pela GP Investimentos em seus primoérdios, quando o patrimdnio pessoal dos entdo principais
socios do Garantia era destinado a compra de participagdes em empresas. Com caracteristicas
complementares, os socios da Artesia definiram fun¢des e campos de atuagdo, com Camargo
estruturando as negociagdes de compra e aberturas de capital, e Lima ocupando-se da
operagdo de algumas das empresas compradas, redefinindo suas estratégias e fazendo o
relacionamento com bancos e investidores.

Além da Metalfrio, a Artesia estava em outros dois negocios. Na empresa do setor
imobilidrio Abyara e na provedora de Internet em banda larga Neovia. Nos trés casos, a
Artesia atuava como controladora ou integrante do bloco de controle. Como estratégia, a
Artesia buscava oportunidades envolvendo boas empresas que estivessem apenas
necessitando de foco estratégico ou ajustes operacionais, em vez de adquirir empresas em

dificuldades. Foi assim com a Metalfrio. Fundada nos anos 60, a companhia ja havia passado
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pelas maos da Continental e pela joint venture BSH, dos grupos Bosch e Siemens, sem
apresentar resultados acima da média. Entretanto, possuia boa marca, linha de produtos
satisfatoria e lideranca no mercado.

A Abyara, outro investimento do grupo, tinha sido a mais oportunistica e de
resultados mais rapidos até entdo. Quando o mercado de capitais comecava ainda a se abrir
para o setor imobiliario, em 2005, a Artesia decidiu comprar um percentual da Abyara, entdo
uma corretora do setor. Em 2006, veio a abertura de capital e o reposicionamento estratégico
para transformar a empresa em uma co-incorporadora. Entre o langamento das acdes da
Abyara, em agosto de 2006, e dezembro do mesmo ano, a valorizagdo acumulada era de 60%.
Primeiro negocio da Artesia, a provedora de Internet em banda larga via sinal de radio
Neovia, que havia comegado como unico start up no portfolio da empresa, ja tinha recebido
recursos de fundos de private equity, tais como a Intel Capital. O desafio era ganhar mais
escala, visando a abertura de capital em bolsa ou a sua venda para um estratégico.

Um executivo proximo da Artesia elaborava sobre o estilo de gestdo dos socios
da empresa:

O envolvimento operacional direto dos so6cios da Artesia nos seus investimentos
¢ uma das suas caracteristicas. Nos trés primeiros anos de Metalfrio, Lima era
responsavel pela diretoria financeira, cumprindo expediente na fabrica no ABC
paulista. Apos esse periodo, Lima manteve-se como presidente do conselho da
fabricante de freezers. A Neovia, em seus primeiros anos, foi presidida por

Camargo. Na Abyara, Lima estava a frente da area financeira e de relagdes com
investidores, enquanto Camargo ocupava a vice-presidéncia do conselho.

8.4. Visao Estratégica da Metalfrio

Com a entrada da Artesia no controle da Metalfrio, a estratégia da empresa foi
revista. De uma empresa brasileira destinando parte da sua producdo para mercados externos
através da utilizacdo de canais de exportagdo tradicionais, notadamente para paises no ambito
da América Latina, a empresa passou a ter uma postura mais agressiva no que dizia respeito
ao mercado externo e o seu relacionamento com clientes globais. Lima explicava os principais
pontos da nova estratégia de expansdo internacional, no que se referia a desenvolvimento de

produtos e marca:
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Nosso objetivo é atuar como consolidador de mercado, sedimentando nossa
posi¢do de lideranca na América Latina e aumentando nossa presenca no
mercado global, tanto por meio de crescimento organico quanto por aquisigdes.
Entre as prioridades, temos a expansdo em mercados com alto potencial de
crescimento, como o Leste Europeu, a consolidagdo da nossa posi¢do no
mercado norte-americano ¢ o fortalecimento da nossa presenca em mercados
maduros da Europa Ocidental ¢ do Oriente Médio, através das marcas recém-
adquiridas.

Importante frisar que um dos nossos fatores de sucesso ¢ o posicionamento dos
nossos produtos como instrumentos de marketing para nossos clientes. O nosso
modelo de negodcios permite a produgdo em escala de refrigeradores comerciais
mas com possibilidade de personalizagdo de acordo com os interesses de nossos
clientes.

Por outro lado, Caio enfatizava as questdes referentes a ganhos de escala e de

canais de vendas ¢ distribuigao:

Devemos aproveitar oportunidades de ganho de escala geradas pela nossa
expansdo internacional. A verticalizagdo da produgdo de certos componentes se
tornard economicamente interessante e gerard um ganho de escala global com
oportunidades de redugdo de custos. Além disso, devemos, ainda, concentrar
nossos esforgos de planejamento, de sistemas e demais areas administrativas de
suporte no Brasil, onde encontramos mao-de-obra altamente qualificada com
custos competitivos.

Devemos, também, buscar um melhor equilibrio entre os nossos diferentes
mercados, clientes e canais de distribuicdo. A nossa tendéncia ¢ privilegiar o
relacionamento direto com nossos clientes globais, 0 que gera margens mais
atraentes pela auséncia do intermedirio, mas sabemos que, em regides como a
Europa, termos uma rede de distribuidores e representantes é uma condigdo de
sucesso.

Os executivos da Metalfrio acreditavam que a sua compreensdo da dindmica da
industria global de refrigeracdo e dos mercados dos seus clientes, aliada a localizagao
estratégica das suas fabricas, proporcionaria um importante diferencial no atendimento as
necessidades dos seus clientes dentro do principio de ‘“atendimento local para clientes
globais”. A expansdo para novos paises era determinada pela identificacdo de oportunidades
estratégicas e pela demanda de seus maiores clientes, majoritariamente grandes empresas
multinacionais. “Acreditamos ter uma relacdo de confianga com nossos clientes, que nos dé a
oportunidade de atendé-los em todos os diferentes paises em que operam,” enfatizava Caio.

A partir de 2004, quando houve a mudanga de controle da companhia, os
administradores da Metalfrio implantaram uma cultura de crescimento e geracao de valor que
se caracterizava por 1) uma ampliacdo das margens de rentabilidade com incentivos
apropriados para os funcionarios, 2) um foco em redugdo de custos, aumento da eficiéncia da

cadeia de wvalor e inovacdo de produtos, 3) uma aceleragdo do crescimento e
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internacionalizacdo do grupo e 4) aplicagdo das praticas de governanga corporativa tais como
descritas no Novo Mercado.

Esses fatores combinados permitiram melhorar o desempenho operacional da
Metalfrio, refletidos no crescimento da receita liquida e de indicadores de rentabilidade. Entre
2004 e 2006, a receita liquida cresceu, em média, 37,6% a.a., enquanto o EBITDA Ajustado
cresceu, em média, 84,7% a.a. no mesmo periodo. Em 2006, o retorno sobre o patrimdnio
liquido médio foi de 23,9%. Esses fatores, combinados com uma gestao de caixa, levaram a
Metalfrio a uma solida posi¢do financeira, com uma baixa relacdo divida liquida®/ EBITDA

Ajustado de 0,8 em 31 de dezembro de 2006.

8.5. Expansao Internacional

Com a visdo dos novos controladores de que era fundamental atender a demanda
dos clientes da Metalfrio e se beneficiar da tendéncia mundial de consolidacdo da industria de
alimentos e bebidas que englobava seus principais clientes, a Metalfrio iniciou, em 2004, um
processo de expansdo e internacionalizagdo através de aquisicdes de concorrentes,
exportagdes de produtos e investimentos industriais. “O intuito da companhia era
estrategicamente posicionar suas novas unidades industriais em paises com alto potencial de
crescimento e exportagdo, custos competitivos de mao-de-obra, componentes € matérias-
primas; e fornecedores qualificados,” enfatizava Lima. “Nossa presenca em diversos
mercados reduz ainda a nossa exposi¢do a eventuais sazonalidades e potenciais eventos de um
unico mercado local.”

Adicionalmente, grande parte das unidades avaliadas deveria dispor de
posicionamento logistico eficiente, junto a redes de escoamento de produgdo e proximas aos
principais mercados consumidores da América Latina e Europa. Finalmente, algumas dessas
unidades ainda se beneficiavam de reduzidas barreiras tarifirias para exportacdo. Cury

ressaltava também a importancia de uma presenca internacional em termos de inovacao:

E fundamental para também nos beneficiarmos da troca de experiéncias e das
diferentes capacita¢des técnicas de nossos funcionarios espalhados pelo mundo

8 . , . , ;. . . ~ .
Divida liquida ¢ o resultado da soma de empréstimos e financiamentos do circulante e do ndo-circulante,
subtraida das disponibilidades e aplicagdes financeiras.
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no desenvolvimento de alternativas técnicas para diferentes ambientes,
condigdes de temperatura ¢ umidade. Com o risco dos produtos serem tratados
cada vez mais como commodities, devemos ter a capacidade de rapidamente
transferir e absorver as melhores praticas de nossas multiplas unidades,
remanejando equipamentos, linhas de produgdo e funcionarios, quando
necessario.

Em 2004, a Metalfrio adquiriu os ativos da Reubly, fabricante brasileira de
refrigeradores, com importante presenca no mercado nacional e que se encontrava em
processo falimentar, pelo valor de R$ 0,7 milhdo. Em janeiro de 2007, a participagdo de
mercado da base instalada da Reubly ainda era de 6,8%, o que demonstra a importante
participagdo que a Reubly detinha no mercado nacional. A aquisicdo representava uma
consolidagdo no mercado brasileiro.

Em 2005, a Metalfrio estabeleceu uma joint-venture com o OzLider, grupo
industrial turco fabricante de itens de materiais plasticos e metalicos com unidades industriais
na Turquia, Russia e Leste Europeu, para a instalagdo de uma unidade industrial em Manisa,
na Turquia. O objetivo era se beneficiar da sua localizacdo estratégica e da auséncia de
barreiras comerciais entre a Turquia € o mercado europeu, bem como do grande nimero de
fornecedores presentes na regido e dos custos competitivos de mao-de-obra, componentes,
matéria-prima e frete. Inicialmente, a Metalfrio detinha 75% da joint venture Metalfrio
Turquia, sendo os 25% remanescentes detidos pelo grupo OzLider. No inicio de 2007, o
grupo OzLider trocou sua participacdo no capital da Metalfrio Turquia por 3,5% do capital da
Metalfrio. A Metalfrio Turquia, por sua vez, passou a ser uma subsididria integral da
Metalfrio.

A unidade industrial turca entrou em operacdo em janeiro de 2007, com
capacidade de produ¢do de 160 mil unidades/ano, considerando-se os trés turnos. Durante o
ultimo trimestre de 2006, foram transferidos os equipamentos da linha de producdo de
freezers verticais da unidade industrial de Aalestrup, na Dinamarca, para a unidade turca,
resultando em uma importante economia na compra de equipamentos para sua montagem e
reduzindo, de forma relevante, os investimentos para a montagem dessa unidade industrial.

Em julho de 2006, a Metalfrio adquiriu uma série de ativos do Grupo
Caravell/Derby, que se encontrava em processo de suspensdo de pagamento. O Grupo
Caravell/Derby foi um dos principais competidores do setor mundial de refrigeradores
comerciais do tipo Plug-In, com penetragdo destacada no segmento de refrigeracdo de
sorvetes nos mercados da Escandinavia, Leste Europeu - notadamente Russia e Leste Europeu

-, assim como EUA e Australia. Com uma producdo ecologicamente responsavel, provida de
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tecnologia de ponta, e uma rede de 143 distribuidores nos cinco continentes, a marca Caravell
possuia reconhecimento global, com forte presenga na Europa e EUA, pela qualidade, design
e tecnologia de seus produtos.

Os ativos adquiridos pela Metalfrio foram: 1) os ativos relativos a producdo de
freezers verticais e horizontais das unidades industriais localizadas em Aalestrup e LOgstrup,
na Dinamarca; 2) os inventarios de matérias-primas e estoques de produtos prontos; 3) as
patentes e marcas “Caravell”, “Derby”, “Gram” e “Esta”; 4) 80% do capital da Metalfrio
Russia, que detém os ativos relacionados as atividades desenvolvidas na unidade industrial em
Kaliningrado, na Russia, e ainda 5) recebiveis contra a Caravell USA. A aquisi¢do desses
ativos trouxe tecnologia de ponta e design presentes nos produtos do Grupo Caravell/Derby,
estrutura de distribuicdo e de servicos pos-venda nas regides da Europa, Russia, Leste
Europeu, Australia, além da operacao russa.

Em conjunto com a aquisicdo dos ativos do Grupo Caravell/Derby, foram
adquiridos 80% de participacdo no capital da Metalfrio Russia, companhia dinamarquesa que
detinha, na época, 80% das operagdes do Grupo Caravell/Derby em Kaliningrado, na Russia,
em sociedade com o IO Fund. No quarto trimestre de 2006, foram transferidos equipamentos
da unidade industrial de L@gstrup, na Dinamarca, para a unidade industrial de Kaliningrado.
A unidade industrial russa entrou em opera¢do em janeiro de 2007 e, inicialmente, sua
atividade se concentrava na montagem de refrigeradores comerciais do tipo Plug-In
horizontais pré-fabricados pelo sistema Complete Knock-Down (CKD). A unidade industrial
em Kaliningrado, na Russia, goza de localizagdo privilegiada em relacdo ao mercado do Leste
Europeu, além de custos competitivos de mao-de-obra, componentes, matéria-prima, frete e
incentivos fiscais.

Em outubro de 2006, a Metalfrio inaugurou uma nova unidade industrial no
estado do Mato Grosso do Sul, gerando um aumento de 163 mil unidades/ano na sua
capacidade produtiva no Brasil e possibilitando a sua capacidade de exportagdo a partir do
Brasil.

Em dezembro de 2006, a Metalfrio adquiriu ativos da Coldmotion relacionados a
venda de produtos de refrigeragdo Plug-In, em conjunto com ativos da Caravell USA
(incluindo um centro de distribui¢do localizado no estado do Texas, EUA, e a marca Caravell
USA), e ativos da RPS, que oferecia servigos de manutencdo de refrigeradores comerciais do
tipo Plug-In nos EUA. A Caravell USA foi fundada por Paul Duran em 1970, com o objetivo

de distribuir refrigeradores comerciais do tipo Plug-In da Caravell, incluindo pecas de
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reposicdo, ¢ de oferecer servicos de manutencdo para tais produtos no mercado norte-
americano. A Caravell foi a primeira empresa no mundo a produzir refrigeradores totalmente
livres de clorofluorcarbono (CFC) em 1990. A Coldmotion e a RPS, também fundadas por
Paul Duran, eram importantes distribuidoras e prestadoras de servigos desses produtos.
Finalmente, a partir de 2007, a Metalfrio iniciou um processo de avaliacdo de
oportunidades de aquisi¢do, assim como a montagem de uma estrutura local de producdo em
outros mercados da América Latina. Na avaliagdo da Metalfrio, existia uma demanda
significativa para seus produtos na regido, em virtude da introducgdo de freezers verticais de
baixa temperatura com o padrdo “véu de noiva” para cervejas no mercado latino-americano,
com especial destaque para a Argentina e o México. Em abril de 2007, a Metalfrio adquire a
Refrigeracion Nieto, um tradicional fornecedor mexicano, e assina um contrato de
fornecimento com a Modelo, principal produtora de cervejas do México (o Grafico 8.1 mostra
a evolugdo da capacidade instalada da Metalfrio). Oportunidades em paises como India

estavam também no foco da companbhia.
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Grifico 8.1 Evolucio da Capacidade Instalada (milhares de unidades por ano — maio 2007)
Fonte: Adaptada de Metalfrio, 2007.
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9. NATURA®

A Natura foi fundada em 1969 como uma empresa de cosméticos, tendo como
modelo de negocios a estrutura de vendas diretas utilizada por organiza¢cdes como a Avon. O
modelo se mostrou bastante atrativo uma vez que permitia a expansdo da Natura com custos
marginais baixos mesmo em periodos econdmicos adversos. Durante a década de 1980, um
periodo considerado por muitos como a “década perdida”, varias empresas do setor de
cosméticos reduziram ou mesmo retiraram os seus investimentos do pais, a0 mesmo tempo
em que um numero expressivo de mulheres, fonte primaria de recrutamento da Natura,
ingressava no mercado de trabalho. Sem competicao direta e capaz de rapidamente expandir a
sua forca de vendas, a Natura apresentou uma taxa de crescimento anual composta de 43%
entre 1979 e 1989.

Como conseqiiéncia natural de seu rdpido crescimento no mercado brasileiro, e
procurando uma protecdo contra eventuais crises econdomicas internas, a empresa iniciou seu
processo de internacionalizagdo. A primeira tentativa de expansdo ocorreu em 1982 com a
distribuicdo de seus produtos na Bolivia e no Chile, através de operadores locais ou ex-
executivos da empresa. De forma similar, e em menor escala, a distribuicao foi estendida para
Uruguai, Paraguai e Peru. Entretanto, sem foco, planejamento, conhecimento dos mercados,
mecanismos de gestdo apropriados e recursos adequados, estas iniciativas se mostraram
grandes falhas ou apresentaram resultados inexpressivos.

Em 1989, Natura procedeu com uma reestrutura¢do societaria que consolidou o
grupo em uma unica empresa. Paralelamente, a organiza¢do iniciou um projeto de
profissionalizag¢@o de seus quadros, definiu uma missao e visdo a ser compartilhada com todos
os seus stakeholders, e elaborou objetivos de longo prazo. Em 1994, um novo esforgo de
expansdo internacional foi empreendido, tendo a Argentina como alvo. Entretanto, apesar de
haver um maior compromisso por parte da Natura com relagdo a este projeto, a contratagdo de
um ex-executivo da Avon para liderar a operagdo naquele pais sem o intercambio adequado
de informagdes com a matriz novamente resultou em resultados aquém do esperado. Em 1998,
a Natura decidiu adotar uma nova estratégia para a Argentina e enviou pela primeira vez
executivos brasileiros para comandar uma operacdo internacional. Adicionalmente, a Natura

desenvolveu um plano de incentivos relacionado a performance das operagdes internacionais

’ Este capitulo ¢ adaptado do texto Natura: Global Beauty Made in Brazil (JONES; PINHO, 2006).
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onde todos os seus principais executivos, independentemente de estarem ou ndo diretamente
ligados a operagdes internacionais, eram avaliados e remunerados por sua contribui¢do a esta
iniciativa.

Em 2003, a empresa iniciou um movimento de expansdo para fora da América do
Sul, analisando mercados alvos na Europa e no restante da América Latina. O langamento de
linhas de produtos com uma imagem fortemente vinculada a temas ecologicos foi uma das
estratégias de fortalecimento de marca. Adicionalmente, a estratégia de expansdo escolhida
deveria diferir da anteriormente adotada para os paises sul-americanos. Em 2004, a empresa
abriu o seu capital e, em 2005, abriu uma loja piloto na Fran¢a, onde outros canais de venda
tais como Internet, também seriam testados. Ainda em 2005, a Natura iniciou operagdes no
México utilizando o modelo de vendas diretas juntamente com um conceito chamado de Casa
Natura, onde representantes da marca poderiam se encontrar em um espago para serem
treinados, testar produtos, ou simplesmente trocar experiéncias.

Apesar das vendas fora do Brasil ainda totalizarem apenas 3% das receitas totais,
a Natura tinha percebido as dificuldades de se exportar uma marca ndo tradicional no
concorrido mercado mundial de cosméticos, bem como de se construir uma imagem forte no
exterior. Paises como Venezuela e Colombia provavelmente se juntariam ao portfolio da
Natura nos anos a seguir, ¢ mercados tais como Russia, EUA, Inglaterra e Alemanha também
estavam sendo avaliados.

O desenvolvimento internacional da Natura foi recebido com reagdes divergentes
pelos analistas da indlstria e banqueiros de investimento. Alguns viam o desenvolvimento
como uma ambicdo cega por parte dos fundadores da empresa, ao passo que outros viam
como uma estratégia de crescimento cuidadosamente planejada. Havia opinides diferentes até
mesmo dentre os executivos seniores da Natura a respeito do plano de negdcios 6timo ou
melhores regides para a expansdo. Possibilidades para o crescimento incluiam passar a vender
pela Internet, vender produtos em lojas duty-free nos aeroportos, ou criar cadeias de varejo em
determinados paises. Os executivos estavam fortemente inclinados a manter os investimentos
internacionais relativamente baixos até que uma decisdo final fosse tomada.

Em 2005, a Natura havia se tornado a maior empresa doméstica de cosméticos do
Brasil, dispondo de 519.000 consultores de venda e com receitas brutas esperadas de
aproximadamente US$ 1,5 bilhdes. A Natura, considerada uma das melhores marcas e uma
das melhores empregadoras do Brasil, era também lider no uso sustentavel da biodiversidade

do pais. Porém, os executivos da Natura percebiam que sua comprovada habilidade para
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enfrentar competidores globais em seu proprio mercado ja ndo bastava mais. A répida
consolidacdo da industria mundial de beleza estava for¢gando empresas menores a se tornarem
ainda mais agressivas no que diz respeito a desenvolver novas linhas de produtos, segmentar
mercados existentes, e desafiar as fronteiras anteriormente fortes entre os segmentos de massa

e elite.

9.1. O Mercado de Beleza do Brasil

Independentemente da cultura, localizacdo geografica ou época, a beleza sempre
gerou vantagens econdmicas e sociais significativas. Os economistas concordam que existe
um valor para a beleza: a atratividade fisica, que pode ser melhorada pelos produtos da
industria de beleza, aparenta causar um enorme impacto nos estilos de vida individuais, indo
desde a capacidade de atrair parceiros sexuais a oportunidades de carreira e ganhos ao longo
da vida (ETCOFF, 2000; Hamermesh; Biddle, 1994; Mobius; Rosenblat, no prelo).

A industria de beleza moderna foi estabelecida durante o final do século XIX, a
medida que a atitude ao uso de cosméticos se tornava mais favoravel e estratégias de marca e
producdo em massa comegaram a ser aplicadas a uma industria anteriormente artesanal
(PEISS, 1998). Em 2004, a beleza era um negocio global de US$ 231 bilhdes, crescendo com
uma taxa de crescimento composta perto de 5% desde 1999 (EUROMONITOR, 2005¢).
Parecia ser imune a recessdes. Este crescimento foi liderado por baby-boomers em fase de
envelhecimento, com renda disponivel crescente nos paises ocidentais, € com classes médias
crescentes em paises em desenvolvimento, como o Brasil (ver Tabela 9.1 para as vendas de
cosméticos e artigos de higiene nos mercados principais). Meninas pré-adolescentes,

metrossexuais e idosos ofereciam um enorme potencial de crescimento.
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Tabela 9.1 - Venda de Cosméticos e Perfumaria por Principais Mercados selecionados (US$ Bilhio) -
Diversos paises - 1999/2004.

Vendas 2004 % 2004 Venda Vendas 1999 % 1999 Venda

Global Global

EUA 45,6 19,7% 41,3 22,9%
Japao 30,7 13,3% 27,3 15,1%
Franca 14,0 6,1% 9,4 5,2%
Alemanha 12,4 5,4% 9,6 5,3%
Reino Unido 11,6 5,0% 9,1 5,0%
Brasil 9,8 4.2% 7,2 4.0%
China 8,2 3,6% 51 2,8%
Espanha 6,9 3,0% 4.0 2,2%
Russia 6,4 2,8% 3,6 2,0%
México 5,3 2,3% 4,3 2,4%
Coréia do sul 4.7 2,0% 3,3 1,8%
india 3,3 1,4% 2,6 1,4%
Argentina 1,5 0,6% 2,8 1,5%
Filipinas 1,5 0,6% 1,5 0,8%
Venezuela® 1,3 0,6% 1,2 0,7%
Colébmbia 1,2 0,7% 1,2 0,6%
Outros 66,5 28,7% 47,2 26,3%
Total 230,9 100,0% 180,7 100,0%

Fonte: EUROMONITOR, 2005d; 2005e.

() Bolivares Venezuelanos convertidos para Dolares Norte-Americanos pela taxa de ciambio do wltimo dia
disponivel do ano.

Em 2005, o Brasil era o quinto maior pais do mundo em termos de area geografica
e possuia 20% da biodiversidade do planeta, localizada principalmente na regido amazodnica,
ao norte do pais (DIKES; GALLON, 2005). O pais possuia uma populacdo de 180 milhdes e
um produto doméstico bruto que alcangava a décima posi¢ao no mundo (EIU, S.d.). Cerca de
80% de sua populagdo vivia até 350 quilometros da costa, com a maioria de seus 47 milhdes
de domicilios (83% da populacdo) localizada em areas urbanas (IBGE, 2003, 2004,
ENCARTA, S.d.).

A diversificada populagdo brasileira era resultado da mistura de nativos
americanos, portugueses, grupos africanos (os habitantes originais, os colonizadores e os
escravos, respectivamente) e de fortes ondas migratorias de europeus e asiaticos em busca de
emprego durante a industrializacdo do Brasil ao final do século XIX!0. Devido em parte a
atitudes liberais em torno do casamento inter-racial, estes varios grupos gradualmente criaram

uma mistura de origens étnicas e culturais. Uma pesquisa realizada em 2003 detectou que a

. Estatisticas mostram que 4,5 milhdes de pessoas migraram para o Brasil entre 1882 e 1934 (FAUSTO, 2005).
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populagdo brasileira estava distribuida da seguinte forma: 51,4% Caucasianos, 48% Afro-
Brasileiros e 0,6% Asiaticos e indigenas (IBGE 2002, 2003, 2004).

Porém, as oportunidades ndo eram indiferentes a cor. O Brasil sofreu altas taxas
de desigualdade de renda, com raizes profundas, histdricas e regionais. O pais tinha um dos
maiores niveis de desigualdade no mundo, com a fracdo de renda dos 20% mais ricos da
populagdo sendo 33 vezes maior que a fragdo correspondente dos 20% mais pobres. De
acordo com um relatorio do Banco Mundial, aproximadamente 12% da desigualdade de renda
no pais era atribuida a cor da pele, ao passo que nos Estados Unidos o percentual era de 2,4%
(WORLDBANK, 2003). No Brasil, quanto mais clara a pele de uma pessoa, mais rica ela

poderia se tornar.

9.1.1 As Principais Tendéncias do Mercado Brasileiro

Conforme uma pesquisa de 2005, feita pelo Euromonitor (2005a), as vendas totais
da industria de beleza do Brasil subiram de R$ 12,9 bilhdes em 1999 para R$ 28,5 bilhdes em
20041, facilmente ultrapassando a taxa de crescimento e o PIB do pais. O total de vendas de
cosméticos e produtos de cuidados pessoais era relativamente alto no Brasil (ver Tabela 9.2).
O Brasil se classificava em terceiro lugar no mundo nas vendas de desodorantes e produtos

para cabelos, quarto em perfumaria e sexto em produtos de cuidados pessoais masculinos

(ABIHPEC, 2006).

! Em dolares, as vendas totais da industria de beleza do Brasil foram de US$7,2 bilhdes a US$9,8 bilhdes.
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Tabela 9.2 - Gastos per Capita Global para Cosméticos e Perfumaria em US$ - Diversos paises - 2004

Fragriancias  Cosméticos  Produtos Outros Todos Cosméticose  Todos CT, como
de Cor paraa Perfumarias (CT) % do GDP per
pele Capita

Franca 36 26 60 113 234 0.7%
Reino Unido 19 27 29 120 195 0.5%
Russia 9 6 6 24 45 1.1%
EUA 21 29 25 86 160 0.4%
Argentina 5 3 5 26 39 1.0%
Brasil 9 4 6 36 55 1.7%
Chile 7 6 8 44 65 1.2%
Colombia 4 2 4 18 28 1.4%
México 8 6 7 30 51 0.8%
Venezuela 4 10 7 29 50 1.2%
China 0 1 2 3 6 0.5%
Tailandia 1 3 8 14 26 1.0%

Fonte: Adaptado de Serra e Wertheimer, 2005.

Nota: Calculo per capita inclue a populagdo total, homens e mulheres .

A alta taxa de crescimento da populagdo brasileira incluia um niimero crescente
de mulheres trabalhando fora de casa. Em 2004, as mulheres compunham 22% da forca de
trabalho. Algumas pesquisas mostram que mulheres trabalhadoras gastavam cerca de 60% a
mais em produtos de beleza que mulheres que nao trabalhavam (SERRA; WERTHEIMER,
2005). O salario médio para as mulheres também havia crescido substancialmente em relagao
ao salario médio dos homens, de 59% em 1993 a 70% em 2004. As tendéncias demograficas e
sociais do Brasil convergiam para as dos paises desenvolvidos. As taxas de divorcio tinham
crescido quase 300% entre 1984 e 2002 (IBGE 2002, 2003, 2004).

A importancia cultural da auto-imagem no Brasil ajudou nas vendas de produtos e
servicos da area farmacéutica que melhoravam a atratividade e a autoconfianca. Em 2004, o
Brasil foi considerado o segundo maior mercado de Botox e Viagra e o quarto de Roacutan,
uma droga antiacne famosa (MELHORES E MAIORES, 2004). Em 2000, o Brasil possuia o
maior nimero per capita de cirurgias pldsticas no mundo, com 207 operagdes por cada
100.000 habitantes, comparado com 40 em 1990; ao passo que havia 185 cirurgias plasticas
para cada 100.000 pessoas nos Estados Unidos (BRASIL, 2001). Enquanto que 80% das
cirurgias plasticas no Reino Unido eram reconstrutivas, no Brasil, 80% das cirurgias plasticas
eram cosméticas (LLOYD, S.d.). Finalmente, o grande nimero de revistas de beleza
femininas e masculinas no Brasil estava servindo como um fator de influéncia cada vez mais
forte no desenvolvimento do mercado de cosméticos e de artigos de higiene nos ultimos anos

(EUROMONITOR, 2005a).
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O carnaval e a sensualidade, que em termos gerais aparentam permear a cultura
brasileira, davam a observadores estrangeiros a impressdo de que o Brasil fosse
excessivamente permissivo e liberal, especialmente quando comparado a outras nagdes
predominantemente Catdlicas. “O Brasil ¢ um pais de contradi¢des, tanto no que diz respeito
a sexualidade quanto em qualquer outra coisa,” observou um antropdlogo. “Ha um certo
espirito de transgressdo no dia-a-dia, mas também ha muito moralismo” (ROTHER, 2006).
Um executivo da Natura observou: “Vocé vé mulheres usando biquinis pequenos nas praias
do Brasil, por exemplo, mas nunca verd uma mulher fazendo fopless ou bottomless, como na

Franca, Espanha ou Grécia.”

9.2. Natura

A Natura foi fundada em 1969 por Antonio Luiz da Cunha Seabra como um
pequeno laboratério e loja de cosméticos no centro da cidade de Sao Paulo. Seabra veio de
uma familia humilde e ndo pode fazer faculdade até os 25 anos de idade, apds o nascimento
de dois filhos. Depois de um periodo experimental, a empresa resolveu seguir o caminho da
Avon e adotou um modelo de vendas diretas em 1974. A Avon era a lider mundial em vendas
diretas de artigos de beleza e operava com sucesso no Brasil desde a década de 60. O sistema
de distribui¢do porta-a-porta permitiu que a Natura expandisse a um custo marginal pequeno,
mesmo durante periodos economicamente adversos. Em 1979, Guilherme Leal, um
engenheiro por formacdo que havia trabalhado como consultor para a Natura e aberto uma
empresa de distribuicdo no sul do pais para vender seus produtos, entrou para a empresa. Em
1983, Pedro Passos, que havia trabalhado com Guilherme numa empresa ferroviaria estadual,

também foi convidado a participar da Natura. Leal lembra dos primeiros anos:

De certo modo, éramos uma idéia em busca de um canal. Nenhum de nés
possuia experiéncia prévia na indistria de cosméticos ou até mesmo uma
formacdo que nos lideraria nesta dire¢do. Todos nds iniciamos nossas proprias
empresas de producdo ou distribui¢do, ou trabalhamos como consultores uns
para os outros em uma série de coincidéncias e oportunidades. Em determinado
momento, percebemos que éramos trés pessoas com estilos de vida e
experiéncias diferentes, que compartilhavam os mesmos ideais no que diz
respeito ao nosso papel como individuos e como empresa, como parte de algo
maior.

A década de 80 foi conhecida no Brasil como a “década perdida”. Explica Passos:
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O Brasil sofreu com inflagdo galopante e baixas taxas de crescimento. Porém,
foi também um periodo de muitas oportunidades para uma empresa como a
Natura. Competidores internacionais deixaram o pais ou suspenderam seus
investimentos ao passo que vimos muitas mulheres, a principal fonte da forga de
trabalho da Natura, ansiosas para entrar no mercado de trabalho. Sem
competigao direta e com a nossa habilidade para expandir rapidamente a rede de
vendas, tivemos uma taxa de crescimento composta (CAGR) de 43% entre 1979
e 1989.

Seguindo esta forte expansdo no Brasil, decidimos que também investiriamos
em alguns paises selecionados na América do Sul. Porém, sem foco,
planejamento, recursos € o conhecimento necessarios, os investimentos falharam
ou mostraram resultados inexpressivos.

Em 1989, Seabra, Leal e Passos compraram as agdes dos outros parceiros da
Natura e consolidaram as empresas que inicialmente formavam o sistema Natura, em uma
unica empresa: a Natura Cosméticos. No inicio da década de 90 a empresa definiu suas
crengas e valores e os formalizou junto a seus stakeholders. Em 1994, a Natura resolveu
trilhar um novo negdcio internacional e abriu uma operagao na Argentina. Em 2000, langou a
linha Ekos, uma linha de produtos forte, feita a partir de matéria-prima da biodiversidade
brasileira obtida através de métodos sustentdveis. Seabra tinha imaginado tal produto quando
a empresa foi fundada mas levou cerca de trés décadas para operacionalizar o conceito.
Finalmente, em 2004, a Natura vendeu aproximadamente 25% de suas acdes numa initial
public offering (IPO), muito concorrida no “Novo Mercado” !> da Bolsa de Valores de Sao
Paulo com 70% do interesse vindo de fora do Brasil (COPELAND; THOMAS, 2005) (Ver
Quadro 9.1 para a linha de tempo da Natura).

12 O “Novo Mercado” inclui uma série de demandas de governancga corporativa mais restritiva. A entrada nessa
categoria obriga a empresa primariamente a: (1) emitir apenas agdes ordinarias, (2) manter pelo menos 25% das
suas agoes circulando no mercado de capitais, (3) divulgar dados financeiros anuais de acordo com as praticas
contabeis regidas pelo Brasil GAAP ¢ pelo US GAAP (Generally Accepted Accounting Principles, em inglés).
Adicionalmente, a Natura foi a primeira empresa brasileira a adotar, na integra, a divulgacdo de métodos
recomendados pela Global reporting Initiative (GRI) (Cf. www.bovespa.com e www.globalreporting.org).
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Linha de Tempo da Natura
1969  Natura ¢ fundada por Luiz Seabra
1974  Introdugdo do sistema de vendas diretas
1979  Estabelecimento do Sistema Natura como um grupo de varias empresas
Guilherme Leal se junta & companhia
Langa a linha de produtos Sr N, destinada a homens
1980  Reconhecimento da marca no Brasil
1981  Introdugdo de fragrancias e makeup pela primeira vez na sua linha de produtos
1982  Inicia operagdes no Chile
1983  Pioneira no langamento de produtos com refis
Pedro Passos se junta a companhia
Expansao do portfolio de produtos e cobertura regional
1986  Langa a linha de produtos Chronos, sua primeira geracao de produtos destinados ao tratamento de
anti-sinais faciais
1989  Fusdo de companhias que integravam o Sistema Natura
Introdugio de auditores externos
1990  Natura expressa suas “Razdes para Existir e Crencas”
1992  Estabelece o conceito da Verdadeira Mulher Bonita, colocando que beleza ndo é questdo de idade
mas sim de autoconfianca
1994  Langa a linha de produtos Mamae e Bebé
Inicia operagdes na Argentina e Peru
1995  Cria o programa “Crer para Ver” com a Fundagdo Abring
1998  Cria o Conselho de Administragdo
1999  Cria o comité de Auditoria e Riscos
Adquire a Flora Medicinal
2000  Lanca a linha de produtos Ekos, feita a partir da biodiversidade brasileira de uma forma sustentavel
2001  Constroéi a planta de Cajamar
Cria o comité de Recursos Humanos
2002  Cria o comité de Sustentabilidade
O Catélogo Vitrine Natura ¢ langado
2003  Eleita a melhor empresa para mulheres trabalharem
2004  Obtém a certificagdo NBR ISO 14001
Langa ac¢des através de um IPO
2005  Operagdes comegam na Franca
Operagdes comegam no México
Quadro 9.1 Linha de Tempo da Natura

Fonte: Relatorios Anuais da Natura, 2004; 2005; 2006.

9.2.1 Linhas de Produtos e Marca

A Natura vendia produtos premium, cosméticos e de higiene pessoal com margens
altas, para consumidores de classe média e alta no Brasil. Seus produtos estavam presentes em
todas as principais categorias do mercado de cosméticos, mas se destacavam em fragrancias e

perfumes, cremes, lo¢cdes e maquiagem. Em 2005, seu portfolio possuia cerca de 600
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produtos'3, agregados em sete linhas de produtos principais, sendo que trés delas, chamadas
de Ekos, Chronos e Mamaie e Bebé, consideradas conceituais.

Reinventar e reformular seu portfolio de produtos continuamente era crucial a
estratégia de marketing da Natura. Entre 2001 e 2005, a empresa langou ou melhorou uma
média de 153 produtos por ano, reinvestindo cerca de 2,9% (US$ 29 milhdes) de sua receita
liquida anual na empresa, uma fracdo em termos absolutos, quando comparada a de seus
concorrentes maiores. Em 2005, a L’Oréal gastou US$ 587 milhdes em P&D'4, enquanto a
Shiseido investiu cerca de US$ 156 milhdes!s. Para inovar e desenvolver produtos in-house
de maneira continua, a Natura adquiriu patentes e tecnologia de universidades e centros de
pesquisa no Brasil e no exterior. A linha de tempo para a criagdo e comercializagdo de um
novo produto vai de seis meses a cinco anos, dependendo do grau de inovacdo. Alessandro
Carlucci, que se tornou CEO da Natura em 2005 aos 40 anos de idade, ap6s 15 anos na

empresa, elaborou:

Nosso processo de inovacdo e langamento de produtos tem sido um mix de
sessoes de brainstorming, onde os trés fundadores ainda tém um papel
fundamental na defini¢do de conceitos por tras dos novos produtos, ¢ uma
pratica de feedback que envolve nossa rede de vendas e clientes. Esta dindmica
nos permite responder rapidamente a gostos de clientes, apoiar os esforcos de
vendas e promover nossa marca. Cuidamos de todos os detalhes. Até o design da
embalagem de nossos produtos procura refletir a atratividade e o impacto
positivo de nossos valores.

Um analista da industria disse: “Os produtos da Natura s3o um objeto de desejo.
Vocé pode dar um produto da Natura bem embalado numa bolsa estilosa de fibras naturais
para uma pessoa amiga ou colega como presente e caird bem, mas normalmente vocé nado
ousaria fazer isso tratando-se de outra marca” (informagao verbal'®).

A Natura focou esfor¢os de pesquisa especificos em produtos de tratamento de
pele e no uso sustentavel de ingredientes da biodiversidade do Brasil, langando linhas de

produtos como a Chronos e Ekos. Leal afirmou:

13 .
Em termos de unidades de manutencao de estoque, stock keeping unit (SKU), cores ou tamanhos diferentes de
qualquer produto eram contados como produtos diferentes.

" Para 0 ano findo em 31 de dezembro de 2005, US$1,0 = €0,8445.
15 Para o ano findo em 31 de margo de 2005, US$1,0 =¥107,20.

16
Juliana Rozenbaum, analista sénior do Deutsche Bank, entrevista feita pelos autores, em Sao Paulo, em 13 de
margo de 2006.
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O Brasil tem uma quantidade desproporcional da biodiversidade mundial,
apresentando oportunidades de negoécios em diversos setores tais quais:
farmacologia, alimentagdo e cosméticos. Porém, ndo podemos simplesmente
pegar o que hd de melhor nos recursos naturais do mundo ¢ do conhecimento
tradicional e colocar dentro de uma embalagem bonita. E assim que funciona
para os produtos globais antiquados. Portanto, temos que nos assegurar que a
extragdo de qualquer material bruto ¢ economicamente plausivel, e
ambientalmente ¢ socialmente justa para a protegdo e o progresso das
comunidades com as quais queremos lidar.

Na ponta do consumidor, os produtos da Natura sdo baseados no conceito do
“bem estar / estar bem”, que se refere ao harmonioso e agradavel
relacionamento da pessoa com seu proprio corpo, unido ao conceito de
relacionamentos empaticos gratificantes com outros e com a natureza. A Natura
acredita que esta abordagem geral tenha contribuido para o fortalecimento de
seus relacionamentos ao longo da cadeia de valor e tenha sido um fator de
diferenciacdo chave para seus produtos.

Em 1999, a Natura adquiriu a Flora Medicinal, um fabricante de produtos
fitoterapéuticos, com o objetivo de desenvolver linhas de produtos complementares como
chas de ervas e pilulas de vitaminas e de impulsionar a pesquisa da empresa em materiais
brutos colhidos da biodiversidade brasileira. Porém, obstaculos legais impediram que a Natura
vendesse produtos da Flora através do seu canal de distribui¢do de vendas diretas, obrigando a
empresa a desacelerar seus investimentos e repensar sua estratégia.

Em 2003, um estudo focado na imagem da marca da Natura vis-a-vis seus
principais concorrentes colocou a empresa como marca lider no mercado brasileiro de
cosméticos (ver Tabela 9.3 para os atributos da marca selecionados e Grafico 9.1 para o
posicionamento da Natura). Numa pesquisa de 2005, da Morgan Stanley, 100% dos
entrevistados conheciam a marca Natura, 86% haviam experimentado seus produtos e 63%
eram clientes regulares. Além disso, 63% tinham um representante de vendas da Natura e

21% sabiam como contatar um, caso desejassem (SERRA; WERTHEIMER, 2005).
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Tabela 9.3 - Pesquisa de Atributos de Marca - Indicadores Selecionados - Brasil - 2003

Atributos de Marca Natura O Boticario Avon Nivea®
Transparéncia 51% 48% 35% 13%
Responsabilidade Social 54% 43% 29% 11%
Confiabilidade 63% 54% 45% 18%
Inovacéo 59% 47% 37% 12%
Qualidade 70% 61% 45% 23%
Marca que uma pessoa compraria novamente 58% 41% 54% 20%
Marca que uma Pessoa recomendaria 60% 43% 47% 18%
Preferéncia de Marca 41% 24% 17% 3%

Fonte: BRETTHAUER; CARNEIRO, 2005.

Nota: Para um dado atributo de marca 2.200 homens e mulheres de varias classes sociais de 6 cidades
brasileiras compararam a posicao relativa da Natura com seus principais competidores.

O Principal marca da Beiersdorf no Brasil.
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9.2.2 Operagoes

As principais operagdes da Natura estavam concentradas na sua extraordindria
instalacdo “Espago Natura,” um centro integrado de produgdo, logistica e P&D, localizado
numa area verde replantada nos suburbios de Sdao Paulo. Uma construgdo futuristica de
concreto e metal, com imensas janelas de vidro que mostram seus amplos espagos abertos
internos, o prédio era um dos maiores e mais avangados de seu tipo na América Latina,
contendo quatro unidades de produgdo para cosméticos, xampus e fragrancias, um caminho
com uma creche, restaurante e loja; assim como um complexo esportivo. Em 2005, a Natura
possuia uma capacidade anual de producdo de 209 milhdes de itens. Devido as caracteristicas
modulares do prédio, a Natura poderia expandir sua capacidade produtiva e de
armazenamento para até 370 milhdes de itens por ano sem ter que aumentar substancialmente
sua capacidade de armazenamento, acondicionamento ou distribuigdo.

A fabricacdo de produtos envolve a separacdo de materiais brutos, misturas de
materiais conforme as féormulas da empresa, engarrafamento e embalagem. A fabricacdo de
alguns itens, como sabonetes e produtos que contém aerosol, ¢ terceirizada. A empresa
compra sua matéria-prima de diversos fornecedores, muitos dos quais tém parcerias com a
Natura ha mais de 20 anos. Em 2005, os dez maiores fornecedores eram responsaveis por
43% do custo total de matéria-prima, ao passo que os fornecedores domésticos eram
responsaveis por cerca de 90% de custos com matéria-prima. O custo total com embalagem
totalizava aproximadamente 44% das despesas de matéria-prima. “Nosso principal fornecedor
internacional de fragrancias e garrafas de vidro tem estado historicamente localizado na
Franca. Isto criou um forte vinculo com o pais,” afirmou Seabra.

Quando um pedido ¢ feito, o sistema de gerenciamento de estoque imediatamente
indica o status do estoque ao representante de vendas. Dai o depodsito vertical utiliza um
sistema automatizado que recolhe a matéria-prima e os produtos acabados das prateleiras e
entdo envia pedidos de fabricacdo a fadbrica. Em 24 horas, os pedidos sdo automaticamente
verificados, empacotados e recebem suas respectivas etiquetas de envio para a casa do
representante de vendas.

Em 2005, a Natura recebeu uma média superior a 40.000 pedidos por dia, e
enviou aproximadamente 98% destes pedidos para mais de 5.000 municipios no Brasil

Durante os picos de demanda, como o Dia das Maes e Natal, o numero de pedidos diarios
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chegava a aumentar em quase 60%. Para assegurar que suas entregas sejam feitas a tempo, a
Natura usa 26 servicos de entrega diferentes, assim como os Correios, para transportar
produtos aos seus representantes. O tempo de entrega varia de um a dois dias na cidade de

Sao Paulo, e de cinco a seis dias para localizagdes mais remotas.

9.2.3 Vendas e Distribuicdo

Em 2005, os produtos da Natura eram distribuidos por uma rede nacional de
483.000 representantes de vendas ativos no Brasil e 36.000 agentes em outros paises. Seus
representantes de vendas, conhecidos como Consultores Natura, eram vendedores autdnomos
bem treinados sem contratos de exclusividade com a Natura. Alguns homens possuiam cargos
de geréncia sénior. Essa forca de vendas era composta principalmente por donas-de-casa de
classe média, que vendiam para suas amigas, profissionais independentes, secretrias, e
funcionarios em todos os tipos de empresas, alavancando seus contatos dentro das empresas, €
faxineiras, que vendiam para suas colegas e empregadores.

Sem remuneragdo direta e vinculo de trabalho, este modelo permitiu que a
empresa expandisse sem ter que assumir débito ou reduzir suas margens de lucro. “Porém,
devido a natureza do nosso relacionamento aberto com nossas representantes de vendas,
acreditamos que aproximadamente 30% da nossa forca de vendas também venda para alguns
de nossos concorrentes,” afirmou Carlucci, CEO da Natura. Ele descreve o processo e

estrutura das vendas:

Nossa rede de vendas é composta por gerentes de mercado, gerentes de vendas,
promotores de vendas e representantes de vendas, estruturados em centros e nos,
cobrindo regides geograficas especificas. Eles trabalham num ciclo de trés
semanas, o que consideramos um tempo longo o suficiente para manter a
maquina girando, € a0 mesmo tempo um tempo curto o suficiente para que os
clientes lembrem de vocé. Cada ciclo contém uma tiragem de 800.000
exemplares do catalogo Vitrine Natura, onde sdao mostrados todos os

produtos a venda e as ofertas promocionais sdo impressas, e cada consultor
recebe ao menos um exemplar. Cada catalogo possui pregos ao consumidor final
para cada produto, o que normalmente incorpora uma margem de 30%. Esta
margem, associada a precos premium, garante as maiores comissoes da indudstria
e fortalece a lealdade da nossa for¢a de vendas.

Apesar de o varejo de catdlogo ser quase inexistente no Brasil, os catdlogos da

Natura se tornaram importantes ferramentas de vendas e suas atualizacdes freqiientes davam
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aos consultores um motivo para visitar seus clientes novamente. Cada consultor da Natura
tinha uma média de 20 a 30 clientes, o que significa que os produtos da Natura eram vistos
por milhdes de potenciais consumidores a cada trés semanas. “E importante ressaltar que,
apesar de aproximadamente 30% de todos os pedidos virem pela Internet, € que por sua vez
custam cerca de 80% a menos para processar do que os pedidos feitos pelo call center, nao
aceitamos pedidos de consumidores finais para evitar conflitos de interesse com nossa rede de
vendas,” afirmou Passos.

O foco em vendas da Natura permitiu que os consultores fizessem pedidos a
qualquer momento, e que fizessem mais de um pedido dentro do mesmo ciclo, pois a empresa
havia adaptado sua logistica e arranjos de distribui¢do com esse objetivo. Os representantes da
Avon s6 podiam fazer um pedido em determinado momento no ciclo, de forma que todo o
processo de logistica e distribuigdo pudesse ser planejado e otimizado com antecedéncia,
potencialmente em detrimento do processo de vendas ao tornd-lo bastante inflexivel
(ROZEMBAUM; SIQUEIRA, 2004). Em 2005, a produtividade de vendas da Natura era
quase o dobro da média de performance de vendas diretas no Brasil. “O modelo de negocios

de vendas diretas ¢ o DNA da Natura,” afirmou Leal.

9.2.4 O Modelo de Lideranca da Natura

A equipe de lideranga da Natura era freqiientemente descrita como a alma, cabeca
e corpo de um ser vivo. Luiz Seabra era considerado a “alma” da companhia. Tendo fundado

a Natura aos 27, ele havia desenvolvido uma paixdo por cosméticos ao longo dos anos.
Apesar de nunca ter estudado filosofia formalmente, Seabra foi bastante influenciado por
filosofos gregos. Ele era um homem de voz macia que possuia um rosto enigmatico,
lembrando a idealizacdio de um monge budista. Ele havia sido responsavel por trazer
inspiragdo e insights a empresa. Ele era visto como o icone da empresa, levando uma
abordagem emocional e holistica a todos os niveis organizacionais. Seabra resumiu alguns de

seus pensamentos sobre a industria:

Beleza, que mundo maravilhoso e perigoso!

Acreditamos que através das formulas, do toque e¢ da intimidade que os
cosméticos permitem vocé ter com seu proprio corpo, pode-se desenvolver uma
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melhor perspectiva sobre si mesmo, sobre a comunidade e sobre a natureza
como um todo. Pode ser uma forma através da qual as pessoas expressem suas
emogdes, seus sentimentos e uma crescente preocupagdo em torno da
preservacdo da Terra e sua busca por um desenvolvimento harmonioso de
capital humano.

Porém, a industria tem feito promessas mirabolantes aos clientes, especialmente
nos quesitos de envelhecimento e morte. Além do mais, acreditamos que ha uma
discrepancia entre os estereotipos de beleza vendidos pela industria e a idéia de
beleza como algo relacionado a estar bem com seu corpo ¢ alma. Num mundo
cada vez mais transcultural e multiétnico, as pessoas querem que a ciéncia ¢ a
tecnologia sejam controladas para que a satide humana e o ambiente sejam
respeitados e preservados.

Seabra se convencia cada vez mais de que o mundo fragmentado precisava
descobrir uma nova maneira de pensar, baseada na visdo holistica da vida e a idéia de “tentar
compartilhar de modo apropriado”. A missdo da Natura e de seus consultores era explorar e
compartilhar esta visdo. Ele descreveu o uso de propaganda manipulativa na induastria de
cosméticos como um “crime cultural.” Ao invés disso ele procurava ajudar pessoas a
encontrar sua beleza interna dentro de si mesmas.

Guilherme Leal era retratado como a “cabega” da Natura; o homem direto com
um toque visionario que constantemente desafiava e esticava a estrutura da Natura. Ele havia
supervisionado questdes estratégicas e liderou iniciativas no processo de internacionalizagdo
na busca por novos parceiros e de produtos em potencial, o compromisso com
empreendimentos sociais € a idéia de que um relacionamento duradouro com todos os

stakeholders era fundamental para o sucesso sustentavel. Leal elaborou:

Acreditamos que nossos principios e nossa visdo tém sido importantes no
desenvolvimento de nossa empresa ¢ no desenvolvimento da nossa forte
reputacdo em 36 anos de operagdes no mercado brasileiro. Acreditamos que
nossos diferentes principios e visdes nos ajudam a atrair e reter nossa imensa
rede de representantes de vendas independentes e a promover uma cultura
corporativa que gera conceitos de marketing e produtos inovadores.

Através de nossas praticas de negocios, a qualidade de nossos produtos e os
relacionamentos que estabelecemos, buscamos fazer da Natura uma marca
reconhecida no mundo todo e identificada com uma comunidade de pessoas que
estdo comprometidas a criar um mundo melhor. Além do mais, acreditamos que
estes principios e visdes aumentam a atratividade de nossos produtos perante os
consumidores, ¢ serdo importantes & medida que expandirmos nossas operagoes
em outros mercados geograficos.

Pedro Passos representava o “corpo” da Natura. Pragmatico e objetivo, Passos
entrou para a Natura em 1983 como gerente de fabrica, encarregado de estruturar a empresa e

criar um alto padrdo de qualidade. Ele foi promovido a CEO em 1998. Em 2005, ele deixou
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esse cargo e se juntou ao conselho administrativo. Ele comentou sobre o processo de decisdo

entre os trés fundadores e seus efeitos pela organizacao:

Nos nos conhecemos ha muito tempo e portanto, nossas forgas e fraquezas,
assim como capacidades e expertise sdo transparentes. Ndo surpreendentemente,
nés freqlientemente discordamos abertamente, o que nos leva a um impasse.
Porém, através de uma série de reunides e comités formais e informais nos quais
procuramos incluir o maior nimero de executivos e opinides audaciosas
possiveis, buscamos o consenso. Através deste mecanismo, centralizamos o
processo decisorio de todas as unidades de negdcio, alinhando a empresa inteira
e fazendo todos nossos funcionarios-chave responsaveis por decidir se as
questdes sdo consistentes com nossos valores.

Os trés fundadores monitoraram de perto os novos produtos e marcas para ter
certeza de que eram consistentes com a visdo geral da empresa e estavam dispostos a esperar
para lancar um determinado produto até que sentissem que estava em sincronia com a missao
da empresa. Por exemplo, em meados da década de 80, uma pesquisa de mercado detectou
que havia demanda por uma linha de produtos para bebés. Porém, os fundadores ndo estavam
satisfeitos com nenhuma das propostas apresentadas ao longo dos anos. Em 25 de abril de

1992, Seabra de repente teve uma visao:

Eu estava lendo um jornal quando vi uma pequena nota reportando uma
pesquisa na Universidade da California, mostrando que bebés pequenos que
eram massageados dormiam melhor, tinham melhor senso de equilibrio, e
ganhavam peso. Quando li esta pequena nota, pensei que a melhor coisa seria se
a mae soubesse massagear a si mesma antes de massagear seu bebé. Eu achei
que a marca deveria ser o vinculo entre a mae e seu bebé. Quando cheguei no
escritorio, todos estavam completamente envolvidos. Em dois dias, alguém foi
mandado para os Estados Unidos para aprender mais sobre a pesquisa. Digno de
nota também, aquele era o dia do aniversario da minha falecida mie. E como se
ela houvesse falado comigo sobre a qualidade do vinculo entre uma mée e sua
crianga.

A bem-sucedida linha de produtos Mamae e Bebé foi lancada em 1994.

9.2.5 A Cultura e Sustentabilidade Corporativa da Natura

O resultado destes diferentes estilos e mentalidades era uma cultura
organizacional caracterizada por sua abertura, transparéncia e pelo respeito a seus
stakeholders. O nivel gerencial era constantemente desafiado e munido de autoridade para

assumir novos projetos e objetivos mais elevados. Novos talentos eram desenvolvidos in-
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house ou contratados de fora, criando um grupo de gerentes diversificado. Porém, a histéria

nao foi sempre essa, como lembra Carlucci:

Vemos a Natura como sendo duas empresas em uma. A primeira ¢ a parte
industrial, responsavel por producdo e marca. A segunda é a parte comercial,
que lida com relacionamentos, marketing e canais de distribuigdo. Até alguns
anos atras elas eram entidades distintas em termos de desenvolvimento de
carreira, com pouquissimos executivos migrando de um lado para o outro. Com
um novo conceito de lideranga, este tipo de migracdo se tornou mais comum.

A filosofia de marketing da Natura era que por tras de cada produto haveria um
conceito que capturasse as emogdes, 0s sentimentos e as aspiracdes de seus clientes. Porém,
ao invés de moldar um produto para as necessidades do mercado, a Natura vendia suas
crencas a seus clientes. “Quando desenvolvemos um novo mercado, primeiro nés vendemos
idéias, depois a marca, e finalmente o produto,” afirmou Philippe Pommez, vice-presidente
internacional da Natura. “A empresa identificou 11 atributos para a marca Natura e os avalia
cada vez que decide entrar num novo mercado. Nosso desafio, portanto, ¢ melhorar atributos
especificos quando sdo pobres em regides ou paises especificos.”

Outra caracteristica importante da empresa foi a percepcao de que seu sucesso era
uma conseqiiéncia de sua habilidade para intimamente conectar valores universais a algumas

caracteristicas brasileiras percebidas, como descrito em conjunto por Seabra e Leal:

O povo brasileiro ¢ normalmente visto como sendo cordial, generoso, alegre e
aberto. Em alguns lugares, a inovac¢do e a capacidade de resolver problemas
estdo vinculadas ao pais. Na America Latina, por exemplo, o Brasil ¢ tido como
grande, poderoso e diferente. Porém, o antigo esteredtipo de que o Brasil é
composto por futebol, samba e mulheres nuas ainda estd vivo em muitas mentes
¢ almas. Estas percep¢des, por vezes contraditorias, trazem algumas tensdes e
questdes de como vender os atributos positivos ou como expressar o verdadeiro
sentido de “brasilidade.” Isto é importante porque, apesar de pensarmos cada
vez mais em nds mesmos como sendo parte de um ambiente global, somos
brasileiros.

Carlucci comentou sobre os resultados obtidos através deste modelo:

Ao viver verdadeiramente estes valores e através da implementacdo estrita
destes conceitos, a Natura tornou-se a empresa socialmente responsavel mais
admirada do Brasil e possuia a marca mais valiosa do pais em 2004. Ao mesmo
tempo, nossas receitas foram de R$ 1.168 milhdes em 2001 para esperados R$
3.540 milhdes em 2005, com margens de EBITDA que pularam de 17% a 24%
no mesmo periodo.

A Tabela 9.4 mostra as informacdes financeiras da Natura.
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Tabela 9.4 - Performance Financeira, Operacional e Social (em R$ milhées, 31 de Dezembro) - Natura -

2001-2005
Performance Financeira 2005 2004 2003 2002 2001
Vendas Brutas no Mercado Interno 3,150 2,472 1,860 1,375 1,140
Vendas Brutas no Mercado Externo 93 67 48 35 28
Outras Vendas 1 1 2 1 -
Receitas Operacionais Brutas 3,244 2,540 1,910 1,411 1,168
Receitas Operacionais Liquidas 2,282 1,770 1,329 993 876
EBITDA 564 432 296 199 120
Lucro Operacional 533 395 230 121 72
Lucro Liquido 397 300 64 22 10
Investimentos 112 83 24 25 7
Resultado Financeiro 11 3) (30) (44) (36)
Total de Ativos 1,369 1,016 724 647 600
Patriménio Liquido e debéntures com participagdo 521 436 354 226 209
Endividamento Liquido (200) (91) (19) 119 205
Performance Operacional
Volume Consolidado de Negocios (em R$ milhdes) 4,496 3,531 2,652 1,952 -
Volume Consolidado de Negocios por Consultora (em R$ 11,277 10,283 8,875 -
por consultora/ano) 11,984
Numero de Consultoras (em milhares) 519 433 375 322 299
Pesquisa e Desenvolvimento
Numero de Produtos Langados 213 182 117 91 165
Investimento em Inovagdo (R$ milhdes) 67,1 47,4 35,5 28,8 27,2
Consumo de Agua por unidade vendida (litro/unidade) 0,63 0,67 0,87 1,22 1,65
Consumo de Energia por unidade vendida (kjoules/unidade) 551,8 603,7 785,2 1.025,7 1.252,1
Reutilizag:ﬁo de Agua (% do total de agua tratada) 55,0% 39,5% 29,0% 16,0% -
Geragao de residuo por unidade vendida (gramas/unidade) 27,7 28,8 35,5 47,4 67,1
Taxa de Cimbio
Taxa de Cambio de 31 de dezembro. US$1,00 igual a R$ 2.2855 2.7182 2.9253 3.6259 2.3627

Fonte: NATURA, 2004, 2005; Banco Central do Brasil, S.d.

9.3. O Crescimento da Concorréncia

Durante as décadas de 70 e 80, o mercado brasileiro estava relativamente fechado

as importagdes e os concorrentes eram basicamente empresas multinacionais que fabricavam

produtos em massa localmente. A Unilever, a empresa anglo-holandesa de produtos de

consumo, havia comegado a fabricar sabonetes no Brasil em 1929, seguido por pastas de

dentes e, na década de 80, sua afiliada Gessy Lever era um dos maiores negdcios do Brasil

(JONES, 2005). Poucas outras empresas, porém, especialmente americanas, estavam

dispostas a enfrentar a instabilidade politica e a hiperinflagdo do Brasil. Este isolamento

relativo do mercado até o inicio da década de 90 facilitou o crescimento de empresas como a
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Natura, que estava desenvolvendo produtos de alta qualidade, feitos especialmente para
consumidores locais. Porém, com a estabilizacdo econdmica da década de 90 e uma tendéncia
mais geral para a globalizagdo, o mercado de consumo do Brasil sofreu mudancas muito
rapidas. As taxas de inflacdo cairam a um digito, o que ajudou a fortalecer o poder de compra
dos brasileiros e permitiu a emergéncia de novos grupos de consumo.

De acordo com uma pesquisa de 2004 feita pela Associacdo Brasileira da
Industria de Higiene Pessoal, Perfumaria e Cosméticos (ABIHPEC), havia aproximadamente
1.258 empresas operando no mercado de cosméticos, perfumaria e higiene pessoal no Brasil.
Dezesseis possuiam vendas anuais superiores a R$ 100 milhdes, compondo 73% do mercado
(ABIHPEC, 2006). “Escala, globalizacdo e altos investimentos continuos em marketing e
desenvolvimento de produtos sdo os principais vetores para a consolidagdo no domicilio e
cuidado pessoal” escreveu um analista de um grande banco de investimentos (MESQUITA;
BRITO; BARROSO, 2005).

As marcas e empresas mais importantes e reconhecidas deste setor ja participavam
do mercado doméstico da Natura, através de vendas diretas, franchises ou canais de varejo,
algumas com posi¢ao solida e 6tima reputagdo. O concorrente mais relevante da Natura no
segmento de vendas diretas era a Avon. Com aproximadamente 1 milhdo de consultores, a
empresa era a lider do mercado de vendas diretas no Brasil. No segmento de varejo, a Natura
competia com gigantes globais do mercado de produtos de consumo, como a Unilever,
Johnson & Johnson e Procter & Gamble, tendo a ultima fortalecido sua posicdo apds ter
comprado a Gillette e a Wella nos anos recentes. Os seletos concorrentes do canal de varejo
incluiam a L’Oréal, a Nivea (uma marca Beiersdorf), a Louis Vuitton e a Chanel (ver Tabela
9.5 para os maiores concorrentes no Brasil e Tabela 9.6 para lideres de categorias de produtos

no Brasil).
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9.3.1 Descricdo do Mercado

O mercado brasileiro de cosméticos e higiene era um dos maiores e mais
desenvolvidos da América Latina. Multinacionais e participantes locais de nicho procuravam
atender suas complexas caracteristicas étnicas, culturais, climaticas e socioecondmicas. Estas
empresas geraram um ambiente cada vez mais competitivo, que por sua vez estimulou a
capacidade do mercado para desenvolver produtos mais avancados tecnologicamente e
produtos customizados aos requerimentos de um vasto segmento de consumidores. A
segmentacdo de produtos teve um papel fundamental no desenvolvimento do mercado, ao
passo que os fabricantes cada vez mais adequavam seus produtos por sexo, grupo étnico e
perfis etarios especificos — principalmente adolescentes e mulheres mais maduras —
satisfazendo portanto todos os desejos e necessidades dos consumidores.

Dentre os segmentos da industria e a predominancia do setor de higiene pessoal,
era bem claro o sucesso de produtos associados a necessidades basicas, com baixos valores
unitarios e ampla presenca no mercado de varejo. Dada a distribuicdo de renda e os baixos
niveis médios de renda disponivel do Brasil, o fato de que 36% das vendas de cosméticos
eram de produtos dentro das categorias mais caras de produtos de beleza - como cosméticos
para cor, fragrancias e cuidados com a pele - mostraram sua importancia ao consumidor
brasileiro. Linhas desenvolvidas especificamente para o verdo assim como produtos rotulados
com “bem estar” provaram ser uma tendéncia forte e bem sucedida em 2003 e 2004. Estas
estratégias de desenvolvimento de produtos e marketing permitiram que os fabricantes
alcancassem resultados mais eficazes ao customizar suas campanhas de marketing e
propaganda (ver Tabela 9.7 para as vendas de cosméticos e de produtos de higiene pessoal por

setor no Brasil).
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Tabela 9.7 - Venda de Cosméticos e Perfumaria por Setor (em %) - Brasil - 1999-2004

1999 2000 2001 2002 2003 2004
Cosméticos de cor 8,9% 9,1% 9,1% 8,9% 7,9% 8,1%
Fragrancias 13,4% 14,2% 15,0% 16,5% 16,8% 16,1%
Produtos para pele 9,9% 8,5% 9,5% 9,6% 10,9% 11,4%
Produtos para bebés 2,4% 2,2% 2,6% 2, 7% 2,6% 2,6%
Produtos de banho 10,1% 10,3% 9,5% 8,4% 8,9% 8,2%
Desodorantes 6,6% 7,1% 7,9% 8,0% 8,1% 8,1%
Produtos para cabelo 26,4% 27,0% 25,1% 26,5% 26,5% 28,7%
Produtos de beleza masculinos 8,9% 9,4% 9,8% 9,9% 9,9% 9,0%
Higiene bucal 14,3% 13,4% 12,7% 10,7% 9,7% 9,3%
Depiladores 0,5% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5% 0,4%
Protetor Solar 1,4% 1,4% 1,9% 2,2% 1,8% 1,8%
Vendas Totais (R$ Milhdes) 12.978,3 14.247,5 16.935,9 20.117,6 24.141,6 28.537,3
Crescimento com relacéo ao - 9,8% 18,9% 18,8% 20,0% 18,2%

ano anterior (%)

Fonte: Euromonitor, 2005a.

Nota: A soma dos setores ¢ maior que o tamanho do mercado porque os produtos de higiene para homens estao
incluidos nos produtos de beleza masculinos e em outros setores de higiene e perfumaria relevantes.

Canais de vendas no Brasil tinham um papel importante na dinamica da industria.
Supermercados e hipermercados eram o canal dominante, contribuindo com quase 40% das
vendas totais, mas focavam basicamente em produtos de massa. Lojas de departamentos e
lojas populares tinham um papel menos importante no Brasil que na América do Norte e
muitas quebraram nos anos 80. Do mesmo modo, farmacias e drogarias, com uma
participagdo de 26% no Oeste Europeu, contribuiram com somente 10% das vendas totais no
Brasil. Por outro lado, especialistas, como O Boticario - a segunda maior empresa de
cosméticos brasileira -, tinham uma posicdo bem estabelecida no Brasil, ocupando o sexto
lugar em termos de participagdo de mercado. O Boticario foi fundado em 1977 e havia
adotado o modelo de franchising. Em 2005, O Boticario possuia 2.328 lojas no Brasil e 59
lojas e mais de 1.000 pontos de vendas em 24 paises, vendendo linhas de produtos que, assim
como a Natura, enfatizavam as raizes brasileiras da empresa e um vinculo com a natureza
(BOTICARIO, S.d.).

As vendas diretas, responsaveis por 27% de todas as compras, eram um método
popular e bem desenvolvido no Brasil. Porém, ao concentrar quase 55% das vendas em
categorias relativas a beleza, que representavam 36% do mercado inteiro de cosméticos e
higiene pessoal no Brasil, o canal comegou a mostrar sinais de exaustdo. A maioria dos
consumidores ja possuia um representante de vendas e o modelo dependia de um empurrao
por parte destes representantes, ao invés de um impulso por parte dos consumidores (ver

Tabela 9.8 para a distribuicdo de vendas por intermédio de canais de varejo).
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Tabela 9.8 - Venda de Cosméticos e Perfumaria por Canal de Varejo (em % )— Brasil e Continentes - 2004

América Europa Europa América Asia

Brasil Latina  Ocidental Oriental do Norte Pacifico

Supermercados/Hipermercados 39,4 39,2 34,3 16,5 14,8 17,6
Lojas de Comida Independentes 0,3 2,4 3,0 5,4 0,9 51
Lojas de Conveniéncia 0,1 1,0 1,5 0,8 0,2 7,2
Farmacias 10,2 11,6 26,9 10,3 17,3 16,1
Discounters 0,1 0,2 3,1 1,5 24,9 3,2
Lojas de Departamento 4.3 4.8 9,8 19,2 17,4 16,0
Especialistas 16,1 12,0 14,3 13,5 7,0 14,6
Vendas Diretas 27,4 25,9 4.7 18,9 9,0 17,2
Mercados Abertos (feiras) 0,8 0,7 0,4 10,8 0,2 1,2
Outros 1,4 2,2 2,1 3,2 8,2 1,8

Fonte: Euromonitor, 2005a; 2005e.

9.4. O Crescimento Internacional da Natura

As ambigdes globais da Natura nasceram cedo, mas foram necessarias duas
décadas até que se realizassem. Em 1980, Seabra, que havia acabado de comprar um pequeno
apartamento em Manhattan, estava andando pela 5" Avenue quando se deparou com a enorme
concorréncia do mercado de cosméticos e a0 mesmo tempo uma sensacdo de que “havia
espaco para a Natura no mundo”. Naquela época ndo havia dados de forma sistematica sobre
o mercado de beleza. Seabra e Leal decidiram fazer pesquisa de campo, viajando para o
exterior para explorar e entender os diferentes mercados, tendéncias e estratégias. Ao visitar
paises como a Franca, Italia e Grécia, eles rapidamente perceberam que a fragrancia era uma
linha de produto chave e, pouco tempo depois, lancaram perfumes no Brasil, junto com novos

segmentos de cabelos, cuidados com a pele, e maquiagem. Afirmou Seabra:

Naquele momento também tinhamos um insight de que a maior parte de nossos
valores e crengas eram universais ¢ compartilhadas com diferentes regides e
culturas. Ter presenca global a longo prazo seria uma maneira de a empresa
aumentar seu raio de ac¢do no sentido de mudar a forma como a qual as pessoas
pensavam e agiam.

Em 1982, a Natura fez sua primeira tentativa de internacionalizacdo através de um
acordo com um distribuidor terceirizado no Chile. Leal lembra os primeiros passos
internacionais da Natura:

Eu diria que éramos movidos por um impulso, sem planejamento ou
conhecimento apropriados dos mercados. Em 1983, alocamos um orgamento de

USS$ 100.000 e criamos uma marca especial, a Numina, para um novo projeto e
comecamos a exportar produtos para a Florida, que seguimos com outra pequena



184

operacdo em Portugal. Em ambos casos, as pessoas que tinham trabalhado para a
Natura ou tinham um relacionamento pessoal conosco eram responsaveis pelas
operagdes locais. Apoés um curto periodo resolvemos descontinuar estas
operacdes. Foi uma perda financeira, porém uma importante etapa da curva do
aprendizado.

Em 1988, a Natura desenvolveu uma parceria com um distribuidor local na
Bolivia, abriu uma operagdo no Peru, em 1992, e fundou uma parceria local com um
distribuidor na Argentina, em 1994. A decisdo da Natura em expandir-se internacionalmente
coincidiu com as mudangas politicas e macroeconémicas no Brasil. Apés uma prolongada
inflacdo sufocante e pouco crescimento, o pais entrou num periodo de estabilizagdo. Ao
mesmo tempo, outros paises da América Latina, como o México, a Argentina e o Chile,
tinham taxas de crescimento favoraveis e buscavam aumentar a escala de seus lagos
comerciais com o Brasil. Além do mais, uma é&nfase cultural em beleza ¢ uma melhor
compreensdo de como utilizar produtos de beleza, impulsionados por propaganda de massa,
havia criado uma tendéncia crescente de uniformizacdo em conceitos de beleza e demanda na
regido.

A América Latina, da qual o Brasil representa 40%, era responsavel por
aproximadamente 10% do consumo mundial de cosméticos, e um potencial significante para a

diversifica¢do internacional. Carlucci comentou:

Porém, ndo havia ampla aceitacdo de vendas diretas como mecanismo de
distribuicdo de cosméticos na regido. Além disso, diferencas culturais sutis e
problemas gerenciais reduziram os resultados esperados. No Chile, por exemplo,
havia uma boa rede de varejo e um comportamento mais semelhante ao do
consumidor europeu ocidental, comparado a outros paises da América Latina.

Carlucci relembrou desafios adicionais:

Haviamos aprendido que a penetracdo bem sucedida em um novo mercado ¢ um
processo de longa duracdo e envolve a criacdo de marca, desenvolver
rapidamente uma rede de consultores de dimensdo razoavel, gerenciar e
promover sua produtividade e dominar logisticas ¢ distribui¢ao. Também temos
que estar preparados para adaptar alguns produtos em termos de composicdo e
rotulos ou até mesmo langar novas linhas de produtos para um mercado
especifico. Tudo isso requer estratégia, pessoas, processos, dinheiro e
principalmente comprometimento. Nao tinhamos nenhum destes itens no inicio.

Renata Ribeiro, diretora de desenvolvimento de novos mercados, explicou sobre

os principais drivers da empresa ao selecionar regides para sua expansao internacional:

Atualmente cobrimos 10 a 15 mercados correntes ou potenciais. Coletamos
dados detalhados sobre populagdo, tamanho do mercado de cosméticos, higiene
pessoal e fragrincia, sua aderéncia ao modelo de vendas diretas e questdes de
regulamentagdo, além de outros. Além disso, fizemos muitas visitas a alguns
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destes paises para entender aspectos culturais e seu vinculo com os valores da
Natura. Nenhum deles tinha, por si s6, peso suficiente para apoiar ou
desqualificar um determinado mercado. Tinhamos que ponderar sobre a
combinacdo de todos os fatores.

Afinal, desenvolver um novo mercado ¢ uma decisdo financeira, porém
fortemente apoiada pelo conceito triplice (triple bottom line concept). O
processo decisério da Natura combina aspectos financeiros, filosoficos e
emocionais, visando a cria¢do de valor, de maneira balanceada, a acionistas, a
sociedade e ao meio ambiente.

Carlucci também teve conversas com os trés fundadores, sobre os beneficios da

inclusdo de mais paises ao portfolio da Natura:

A longo prazo, provavelmente teremos um portfolio global que sera
constantemente ajustado para refletir o conhecimento adquirido ou desenvolvido
em mercados diferentes. Isto sera fundamental para melhorar nossa qualidade
geral e desenvolver linhas de produtos focadas em mercados especificos. Isto
nos auxiliara na criagdo de um portfolio mais balanceado onde poderemos
rapidamente incluir produtos, dependendo das necessidades locais, mesmo se
ndo estivermos 100% alinhados com a proposta da empresa, sem colocar em
perigo nossa consciéncia de marca global.

O custo de capital, outra variavel-chave em qualquer estratégia de conhecimento e
inclusive mais sensivel para empresas que operam em mercados emergentes, ndo era tanto um
problema para a Natura quanto para outras empresas que se expandiam no exterior. Carlucci
afirmou: “Custo de capital ¢ fundamental, mas ndo tdo critico quanto para outras empresas
que operam dentro, ¢ a partir do Brasil. Somos uma empresa sem alavancagem, com alta

geracdo de caixa e baixo gasto de capital, principalmente para fabricacdo e tecnologia.”

9.4.1 A Li¢do da Argentina

Em 1994, a Natura contratou um antigo gerente da Natura cuja nacionalidade era
argentina, para abrir suas operagdes naquele pais. Porém, apesar de um crescimento constante
na rede da for¢a de vendas e receitas compativeis, os empresarios estavam longe de satisfeitos.

Passos comentou:

Iniciamos nossa expansdo internacional com pessoas que conheciam o modelo
de vendas diretas relativamente bem, mas a cultura da Natura estava ausente.
Apds um tempo, percebemos que possuiamos quatro empresas diferentes,
apenas com produtos em comum. Nossa proposta de valor, posicionamento,
preco ¢ mix de produtos nio estavam de acordo com nossas praticas principais e
diretrizes no Brasil. Sabiamos que o problema havia de ser sanado, mas a Natura
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ndo tinha talentos suficientes in-house para mandar para o exterior ao passo que
nossa operacao no Brasil estava passando por taxas de crescimento jamais vistas.

Em 1999, Carlucci, na época um gerente de produtos na Natura do Brasil, foi
enviado a Argentina como gerente geral para reestruturar o negdcio. Foi a primeira vez que a
Natura mandava um executivo sénior ao exterior com recursos e poder suficientes para
trabalhar a marca, os valores e as crengas. A empresa também investiu na estrutura de vendas,
expandindo-a, fortalecendo relacionamentos e mantendo um furnover de trabalho baixo.
Houve melhorias na parte logistica e um centro de distribuicdo foi montado para lidar de
forma mais adequada com produtos oriundos do Brasil e depois distribuidos localmente. As
receitas aumentaram rapidamente, a uma taxa de 30% por ano.

Porém, em dezembro de 2001, a Argentina passou por sua pior crise politica e
econdmica, sofrendo de uma desvalorizagdo cambial de aproximadamente 40%, que por sua

vez jogou o pais numa grande recessdo. Carlucci explicou:

Esta crise criou imediatamente um impasse dentro da empresa. Como
poderiamos aumentar os pregos na Argentina sem nos desmoralizar quando
estivamos construindo uma marca? Como poderiamos expandir nossa rede de
distribui¢do sem comprometer a atual, preservando o relacionamento forte e
proximo com revendedores locais, mantendo uma alto percentual de retengdo?
Como poderiamos otimizar os gastos de marketing para melhorar a consciéncia
de marca? Como poderiamos manter e disseminar nosso comprometimento com
os principais conceitos e valores da empresa, a espinha dorsal do nosso sucesso?

Quando percebemos que todos 0s nossos concorrentes principais estavam
freneticamente ajustando pregos, tentando evitar riscos, vimos uma oportunidade
e tentamos caminhar na direcdo oposta. Procuramos formas de reduzir custos e
colocar anuncios nas principais revistas, afirmando que manteriamos nossos
precos estaveis naquele momento e os ajustariamos quando e se os salarios
locais também fossem ajustados. A idéia era criar uma espécie de pacto social
envolvendo fornecedores, funcionarios e clientes, mostrando ao mercado da
Argentina que estariamos 14 para sempre e que esperavamos ter lucro a longo
prazo.

A estratégia funcionou. De 2002 a 2005, as receitas aumentaram seis vezes € 0O
numero de consultores aumentou de 7.000 a 20.000, com furnover baixo no mesmo periodo

(ver Figura 9.1 para os antincios da Natura na Argentina).
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Figura 9.1 Antincio da Natura na Argentina

Fonte: NATURA, Anuncio, 2002.

As ligdes aprendidas na Argentina foram rapidamente transferidas para outros
paises da América do Sul onde a Natura havia aberto suas operagdes no inicio da década de
90 e onde a empresa estava passando por problemas semelhantes, gerenciais ou de

posicionamento. Afirmou Carlucci:

No Peru, onde possuimos uma operagdo mais empreendedora, comegamos a
focar mais em consciéncia de marca e em 2005 estavamos entre as dez melhores
empresas para se trabalhar no pais. No Chile e na Bolivia, nds apenas decidimos
mudar, respectivamente, o gerenciamento local ou monitorar nosso distribuidor
de vendas mais de perto, tornando-os mais proximos.

9.4.2 Comprando na Capital da Beleza

No inicio de 2005, Paris estava coberta do verde e amarelo do Brasil,
comemorando o ‘Ano do Brasil’ na Franca, com dezenas de iniciativas culturais e de negocios.
Tirando vantagem deste empurrdo de marketing, a Natura fez diversas propagandas
mostrando a cidade dividida pelo Sena, tendo de um lado a exuberante floresta Amazonica e
do outro, marcos parisienses famosos como o Place Vendome. Em abril de 2005, a Natura

abriu uma loja de primeira linha de dois andares no elegante bairro de St-Germain-des-Prés.
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Apesar de estar localizada na mesma rua que L’Occitane e The Body Shop, o ambiance da
“proposta do estilo de vida do bem estar” da Natura se destacou das outras, atraindo muitos
clientes (BRETTHAUER, 2005).

“A decisdo de abrir em Paris foi uma jogada tanto racional quanto emocional. A
Franga tem sido historicamente uma fonte de conhecimento e de matéria-prima para nossos
produtos, assim como uma fonte de inspira¢do,” lembrava Seabra. Leal acrescentou, “Apesar
do fato de que nossa decisdo de abrir uma loja em Paris trouxe um debate apaixonado, foi
uma oOtima oportunidade de entender melhor a empresa e o nosso processo decisorio
coletivo.”

A charmosa porém simples loja da Natura em Paris foi projetada para oferecer
somente a linha Ekos. Apesar de algumas mudangas na embalagem e tamanho dos produtos
terem sido feitas para estarem de acordo com regulamentos franceses ou padrdes de consumo
locais, a “proposta de estilo de vida do bem estar” da Natura permanecera intacta. A Natura
apostava que seu cliente médio seria atraido a loja ndo s6 pelo background latino da Natura
ou uma familiaridade com as origens da empresa, mas também pelo visual diferente da loja e
pelos seus produtos (IDEM).

Porém, mais que um ponto de venda, a loja foi vista como referéncia. Passos
relembra, “Mais que qualquer outra coisa, tornou-se um simbolo forte.” A loja poderia ser
usada como um local onde as crengas e visdes da Natura fossem mostradas. O segundo andar
funcionava como local de encontro, onde clientes poderiam experimentar produtos da Natura
e a empresa poderia promover eventos que lembrassem a marca da Natura assim como suas
raizes brasileiras.

A abertura da loja também significava que a empresa teria que adotar um novo
paradigma de vendas. A loja de Paris marcou a primeira vez em que a empresa, previamente

dedicada ao modelo de vendas diretas, abria uma loja de varejo. Pommez afirmou:

O mercado francés ndo ¢ um mercado tradicional para vendas diretas. Porém,
algumas pesquisas t€ém mostrado uma tendéncia social recente na qual pessoas
tém buscado mais amizades, intimidade e diferentes maneiras de melhorar seu
contato social. A Tupperware, por exemplo, tem expandido 14 com sucesso.
Talvez o nosso objetivo na Franga seja o de desenvolver e testar um modelo que
combine conceitos diferentes. Temos que ter em mente que, apesar de as vendas
diretas serem o centro do nosso negécio, o foco em um inico modelo ou regido
poderia afastar a empresa de mercados promissores, pondo em risco 0s nossos
esforgos para nos tornar uma empresa internacional. Ao mesmo tempo, o risco
de diversificagdo é o de drenar atencdo gerencial, energia e recursos.

Com um or¢amento de US$ 20 milhdes até 2007 para a Franca, a geréncia

também buscava outras possibilidades, como a Internet para a venda de seus produtos a
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consumidores finais. “Acreditamos ter uma proposta tentadora para aos europeus. A Franga ¢
o lugar para se testar formatos diferentes ja que, ao contrario da Alemanha ou da Gra-
Bretanha, enfrentamos pouca aceitagdo do modelo de vendas diretas no pais”, comentou

Passos.

9.4.3 O Modelo Hibrido Mexicano

Planos para uma operagdo no México tiveram seu inicio em 2003 quando os
executivos da Natura avaliaram que sua economia, demografia e espectro social, assim como
sua paixdo por cosméticos, eram semelhantes no mercado brasileiro. De acordo com o
Euromonitor (2005b), as vendas totais de cosméticos e produtos de higiene pessoal no México
equivaleram a USS$ 5,3 bilhdes em 2004. A Avon era a terceira maior empresa apos a Colgate-
Palmolive e Procter & Gamble. A Avon iniciou suas operagdes em 1956, e suas vendas
mexicanas, que incluiam joias, brinquedos e utensilios de cozinha, fizeram do México o
segundo maior mercado empresa, apds os Estados Unidos. A empresa empregava 400.000
pessoas de vendas e era uma das 50 maiores empresas do México (EUROMONITOR, 2005b).

Porém, se o México era considerado um bom mercado em termos de canais de
distribui¢do, carecia em termos de geréncia de marca e requereria uma estratégia diferente,

especialmente porque a Natura entrava tardiamente. Carlucci elaborou:

Em termos de nossos esforgos de expansdo internacionais, nosso maior desafio
até agora tem sido como adaptar um “modelo brasileiro” muito bem-sucedido a
outros paises, sem perder nossa cultura e raizes. Poderiamos dizer que quando
iniciarmos nossa operagao no México, em novembro de 2005, ja sera o resultado
de uma curva de aprendizado desenvolvida em outros paises da América Latina
¢ mais recentemente da nossa loja ancora em Paris. Portanto, optamos por um
modelo hibrido que poderia misturar diferentes componentes e refletir os ajustes
com base na experiéncia parisiense.

Nossa primeira iniciativa foi a criagdo do conceito Casa da Natura, um local
onde nossos representantes de venda poderiam estar em contato com a marca,
conhecer uns aos outros e compartilhar experiéncias, serem treinados através de
palestras e demonstra¢des ou testar nossos produtos ao receber uma massagem
com cremes ou Oleos da Natura. Isto tem sido util para fortalecer o
relacionamento. Além disso, a Casa da Natura pode ser vista como um meio
termo entre o modelo puro de vendas diretas e uma cadeia de lojas, podendo ser
replicada em diferentes areas dos maiores bairros ou regides a um custo
equivalente a uma fra¢do de uma loja tradicional.
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A Natura também resolveu usar diversas novas ferramentas de marketing que
poderiam ajudar a desenvolver consciéncia de marca. Uma série de pequenos produtos
chamados de “O fcone,” apresentados em embalagens especiais com folhetos explicando o
conceito da marca, foram distribuidos gratuitamente a potenciais representantes de vendas e
clientes. A Natura foi também pioneira no uso do Magalogue da Natura no México, uma
mistura de revista (em inglés, magazine) e o catdlogo da Natura, onde junto com os produtos e
ofertas especiais da Natura, também havia artigos sobre questdes de beleza e saude. Da
mesma maneira que em outros paises da América Latina, os catdlogos e magalogues eram
elaborados no Brasil, mas as decisdes finais e a impressdo eram realizadas localmente para
evitar choques culturais e para minimizar custos. Além disso, politicas de prego foram
adotadas para cada pais no intuito de refletir niveis de renda locais.

A geréncia era outra questdo crucial na operagdo. Leal afirmou, “A falta de um
pool profissional de talentos tem sido um gargalo em nossa estratégia internacional. No inicio
da década de 90, por exemplo, s6 tinhamos um funcionario que sabia falar inglés
apropriadamente. Agora isso mudou.”

Carlucci relembra:

No inicio, o gerente geral no México era um brasileiro com experiéncia em
outras operacdes da Natura na América Latina. Porém, contratamos um
executivo mexicano com solida experiéncia em vendas diretas que havia sido
treinado no Brasil e serviria como um executivo alternativo até 2006, quando
substituiria o brasileiro. Operar em multiplas plataformas internacionais nos
forgou a desenvolver funcionarios localmente, capazes de criar o mesmo tipo de
aspiragdo e vinculos que a Natura tem no Brasil, porém com um toque local.

O Meéxico também pode ser usado como plataforma para entrar no atraente
mercado americano. Em 2005, O Boticdrio possuia sete lojas e presenga em 26 lojas de

departamento na Cidade do México. Um executivo d’O Boticario disse:

O México se tornou o maior mercado de expansdo d’O Boticario, e € a porta de
entrada para a economia dos EUA. Devido ao fato de que ha muitas empresas
americanas no México e muitos mexicanos vivendo nos Estados Unidos que
visitam suas familias do outro lado da fronteira, nossa presenga na Cidade do
México consolida nossa marca. Logo, se em algum dia resolvéssemos abrir uma
loja no Texas, ja teriamos reconhecimento da marca la (KEPP, 2005).

A Natura compartilha uma visdo similar, mas com um detalhe diferente, como
descreve Leal:
A Costa Oeste americana seria um mercado 6bvio para se ir. Sua sociedade é

engajada no meio ambiente e o conceito do bem estar ja estd embutido em sua
cultura. Porém, acreditamos que precisamos expandir para lugares onde as
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pessoas estdo procurando por algo diferente, lugares onde a Natura crie
sentimentos e aspiracdes Unicas.

De acordo com os executivos da Natura, a expansdo de operacdes internacionais

poderia criar problemas logisticos no futuro, uma vez que os produtos da Natura sio

desenvolvidos, fabricados e enviados do Brasil para centros de distribui¢do em cada pais.

Passos explicou:

Isto tem nos obrigado ndo s6 a gerenciar quantidades bastante pequenas de
SKUs em locais diferentes, mas também a lidar com diferentes tamanhos,
etiquetas, ingredientes e regulamentos. Nesta etapa, o custo nao ¢ problema; o
servigo, sim. Portanto, temos pensado em alternativas para antecipar solugdes e
atacar o problema antes de ele surgir. As solugdes variam do gerenciamento de
altos niveis de estoque local a possibilidade de fabricar alguns dos produtos em
fabricas proprias ou terceirizadas em outras regides.

9.4.4 Criando um Rosto Global

Em 2005, as vendas internacionais da Natura representavam 3% das vendas totais

consolidadas com resultados situados ainda abaixo do ponto de equilibrio. “O percentual de

receitas geradas no exterior serd sempre o resultado de nossos esforgos no exterior e nosso

crescimento no Brasil, que tem um peso desproporcional nesta equa¢ao”, resumiu Leal. Outro

executivo sénior acrescentou: “Temos aproximadamente 0,4% de parcela do mercado da

América Latina e esperamos ter algo entre 5% e 10% em 10 anos. No final das contas,

seremos sempre uma empresa brasileira com diversas plataformas internacionais, crescendo a

um passo acelerado”.

“O modelo de negocios correto a ser usado nestas diversas plataformas permanece

fonte de debate dentro da empresa”, explicou Leal, e prosseguiu:

Temos que desenvolver uma disciplina para implementar uma estratégia
definida. Quando temos muitas opgdes ¢ facil perder foco e energia. A
consisténcia é chave, e temos que evitar a tentagdo de usar atalhos. Em 2005,
por exemplo, tivemos a oportunidade de analisar a aquisicdo de uma
participacdo em uma companhia global. Ela tinha uma marca forte com uma
rede de lojas bem localizadas, espalhadas nos principais mercados
desenvolvidos. Porém, ap6s muitas discussdes internas tensas, optamos por
rejeitar a oferta. Achamos que a combinacdo de duas marcas e canais de
distribuicdo ndo seria complementar, mas colocaria em perigo a cultura da
Natura, e com o tempo destruiria o valor da marca.
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Uma parceria com outra empresa internacional também estava em discussdo na
época. “Nao esta claro para a geréncia que para criar uma marca global ¢ necessério ter um
parceiro internacional, mesmo com forte expertise em vendas diretas. Preservar nossos
valores e crencas ¢ fundamental e um novo parceiro s6 saberd vender sua propria marca”,
afirmou Seabra.

Foi a busca por novas oportunidades que levou executivos e membros do conselho
da Natura a Russia, em outubro de 2005. A Russia tinha um mercado de cosméticos e
produtos de higiene pessoal de US$ 6,4 bilhdes em acelerado crescimento. A participagdo do
mercado de empresas que atuassem por modelos de vendas diretas havia crescido de 5,4% em
1999 a 18,7% em 2004, contando aproximadamente com 1,6 milhdes de consultores. Os
vendedores diretos, Avon e a empresa sueca Oriflame, haviam recentemente se tornado os
lideres de mercado, desalojando tanto concorrentes tradicionais de varejo como a Procter &
Gamble (P&G) e L’Oréal, quanto fabricantes locais, liderados pela empresa Kalina. Por outro
lado, a Russia ainda era conhecida como um mercado que possuia fortes obstaculos
burocraticos, ma legislacdo em termos de qualidade de produtos, falsificagdes e forte
concorréncia (EUROMONITOR, 2005c).

Neste processo de prospeccdo de mercado, a Natura se utilizou de um grupo focal
para fazer uma avaliacdo preliminar dos seus produtos na regido, bem como o grau de
aderéncia de seus valores a aspectos culturais do consumidor russo. Como primeira
amostragem, este grupo de executivos percebeu que os russos nao estavam muito preocupados
com a sustentabilidade do meio ambiente, sabiam pouco sobre o Brasil, ¢ ndo sabiam
absolutamente nada sobre a Natura. Ainda assim, puseram os produtos da empresa junto de
produtos de boa reputacdo de marcas russas e internacionais, em termos de prego e percepcao
de valor. Enquanto alguns executivos analisavam alguns estudos e projecdes, Seabra
observava: “Andlise de dados e métricas serdo sempre ferramentas importantes, mas o toque

emocional ¢ fundamental para tomar uma decisdo”.



193

10. DENTALCORP"

DentalCorp foi fundada em Sao Paulo, em 1989, por Luis Alexandre Chicani,
oferecendo planos odontolégicos de qualidade a precos baixos similares aos modelos
existentes na industria médica de planos de satde. Apds o seu investimento inicial de 600
dolares, Chicani tanto praticava odontologia como construia a empresa DentalCorp. A
empresa quase faliu em 1996 e, em 1998, Chicani conseguiu abandonar o seu consultorio de
dentista clinico e dedicar-se, em tempo integral a DentalCorp. Em 2002, a DentalCorp foi
abordada pela Endeavor Brazil, organizacdo sem fins lucrativos, cujo foco era promover
empreendedorismo em mercados emergentes. A organizacao selecionou Chicani como um de
seus Empreendedores Endeavor 18, qualificado para receber o auxilio para estratégia,
financiamento e acesso a sua rede de contatos. Com a ajuda da Endeavor, a DentalCorp
comecou a se reorganizar completamente, avaliando os planos de negdcios de longo prazo,
implementando procedimentos com base no sistema balanced scorecard, desenvolvendo
planos de carreira e introduzindo o melhor tipo de pratica de gestdo corporativa.

Ao final de 2004, a DentalCorp tinha construido uma rede de mais de 12.000
dentistas afiliados e de 22 filiais em todo o pais, dedicados a encaixar os seus clientes em uma
variedade de fornecedores e de servigos odontoldgicos a pregos acessiveis. Tinha se tornado a
quinta maior empresa do mercado odontoldgico brasileiro com aproximadamente 150.000
participantes entre DentalCorp e empresas de planos de saude parceiras, 160 funcionérios e
ganhos previstos proximos aos R$ 10 milhdes. Chicani sabia, entretanto, que a DentalCorp
estava ainda longe de onde avistava ser o objetivo do seu planejamento estratégico.

O mercado brasileiro, grande, fragmentado e desequilibrado, tinha comegado a se
consolidar, atraindo companhias ligadas aos grandes grupos financeiros ou de seguro saude,
assim como as companhias independentes impulsionadas por recursos de fundos de private
equity, estimulando a concorréncia e aumentando as apostas. A DentalCorp necessitava de
capital para se manter crescendo, aumentando a sua escala. Do mesmo modo, um outro ciclo
de expansdo e a crescente complexidade e agressividade do mercado exigiam que a

DentalCorp desenvolvesse uma nova caracteristica de lideranca, como também parcerias

17 Este capitulo é adaptado do texto DentalCorp (HAMERMESH; PINHO, 2005).

18 ) .
A Endeavor se registrou legalmente no Brasil com o nome de Instituto Empreender Endeavor, como parte da
proposta da empresa Endeavor Initiative Inc.
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criativas e produtos e servigos originais. Uma expansdo internacional por toda a América
Latina, comecando com o mercado chileno, era uma oportunidade para que Chicani testasse
algumas de suas novas idéias. Entretanto, poderia, também, drenar os recursos e a energia de
suas operagdes no Brasil.

O desenvolvimento da DentalCorp tinha sido um teste de resisténcia e de
perseveranga para Chicani até entdo. “Eu sou movido a sonhos e estes estdo ligados a
objetivos. Eu quero manter a faisca empreendedora, mas me tornar uma empresa
internacional”, declara. “Temos agora um alvo claro e ambicioso. No dia 1° de janeiro de
2010 (numericamente traduzido por 1 01 20 10), pretendemos atingir ganhos de

aproximadamente R$ 100 milhdes com 20% de EBITDA, operando em 10 paises diferentes.”

10.1. O Mercado Empresarial Odontologico no Brasil

Em 2004, o Brasil era o quinto maior pais do mundo em termos de area, com uma
populacdo total de 180 milhdes de habitantes e o 10° PIB do mundo (EIU, S.d.). A maioria de
suas 47 milhdes de casas se encontrava em areas urbanas. Contudo, o desenvolvimento
regional e a distribuicdo de renda eram bastante desiguais(IBGE, 2002, 2003). As diferencas
sociais e econdmicas por décadas influenciaram a disponibilidade, o acesso e as condi¢des
financeiras para os servicos de saude oral; assunto que pesava de forma substancial nos
sistemas de satde e nas economias nacionais no mundo todo (FDI, S.d).

De acordo com estudo de 2003 realizado pelo Instituto Brasileiro de Geografia e
Estatistica (IBGE), 27,9 milhdes de brasileiros, 15,9% da populacdo, nunca havia ido ao
dentista. Vinte e oito por cento da populagdo ndo possuia dentes em uma ou nas duas arcadas
dentéarias e 15% deles ndo possuia substituigdes artificiais. O problema era mais grave nas
classes de baixa renda, onde 31% das familias nunca havia ido ao dentista, em comparacgao
aos 3% das familias mais economicamente abastadas. Em 2002, o cancer de boca era
responsavel por 3,5% dos obitos causados por cancer no Brasil, com 64,5% dos diagndsticos

obtidos nos estagios mais avangados da doenca (LAGE, 2005, RESGATE, 2005). Apesar dos
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investimentos do governo e pouca melhora na satide, o Brasil estava na 125" posicdo entre os
192 estados membros da Organizacdo Mundial de Saude (OMS)!°.

Ironicamente, o Brasil era um pais com cerca de 15% dos dentistas em atividade
no mundo todo, com aproximadamente 190 mil profissionais, em comparag¢do com os 152 mil
nos Estados Unidos (ADMIX, S.d.). Com mais de 160 faculdades de odontologia, contra 55
nos Estados Unidos, o nimero de profissionais a procura de trabalho no setor cresceu 6% ao
ano, enquanto a populagdo brasileira crescia cerca de 2% ao ano. O mercado odontologico
brasileiro se caracterizava por uma distribuicdo geografica desproporcional. Enquanto cidades
como Sao Paulo mostravam proporc¢do de um dentista para cada 643 habitantes, nimero bem
abaixo do recomendado pela OMS - de 1:1.500 -, nas localidades mais pobres e distantes do
pais, esta propor¢do aumentava para quase 1:5.000 (IDF, S.d.). Essa distribuicdo desigual
também acontecia no caso de cobertura dos planos de saude odontologica: a Agéncia
Nacional de Satde (ANS) relatou apenas 5,2 milhdes de clientes de planos de saude
odontologica em comparagdo aos 39 milhdes em planos de satide gerais no Brasil e 160
milhdes de assinantes de planos de satide odontologica nos Estados Unidos (PAVLOVA, S.d.,
e ANS, 2005).

10.1.1 Consolidac¢do e Concorréncia

Até 1998, o mercado brasileiro de planos de saide se caracterizava pela alta
fragmentacdo e baixa regulamentacdo. Quase qualquer um podia abrir uma empresa e oferecer
diferentes produtos sem muita regulamentagdo ou supervisao. Como resultado, as operadoras
de planos de satde faliam, deixando milhares de usudrios sem atendimento. Mudancas
contratuais unilaterais, que potencialmente prejudicariam os direitos dos participantes, eram
comuns. Desde essa época, o governo brasileiro votou diversas leis que regulamentaram o
setor, levando as empresas a profissionalizar suas organizagdes, incluir a cobertura de todas as
doengas reconhecidas pela OMS e evitar aumentos de prego ndo autorizados ou mudancgas nas
regras. Além disso, todas as operadoras e os novos planos de saide precisavam ser aprovados

pela ANS (ANS, 2005). Conseqiientemente, o setor enfrentou um processo de consolidacao,

19 . . - o . , .
Para maiores informagdes, ver Organizagdo Mundial de Saude no www.who.int.
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com a queda do niimero de operadoras em funcionamento de 2.639 em 1999 para 2.167 em
2004 (ANS, 2005).

Em 2004, havia 567 empresas no mercado brasileiro de assisténcia odontologica,
cujas oito maiores representavam 40,3% do mercado. Esses grandes concorrentes pertenciam
a quatro categorias: empresas ligadas a conglomerados financeiros, grupos de assisténcia
médica, grandes cooperativas odontoldgicas e empresas independentes patrocinadas por
sociedades financeiras, principalmente fundos de private equity. O restante dos concorrentes
era predominantemente formado por pequenas empresas independentes que consistiam, em
muitos casos, de alguns dentistas operando por si s6 com clientes espalhados em alguns
nichos. “Este cenario ira for¢ar uma segunda onda para a consolidagdo. As pequenas empresas
ndo terdo patamar na concorréncia”, previram algumas pessoas de dentro da DentalCorp.
“Este processo também tem potencial para atrair operadoras internacionais que se mantinham
afastadas do mercado brasileiro. Desde o processo de estabilidade econdmica, iniciada em
1994, uma atmosfera melhor para a regulamentacdo e um grande e desconhecido mercado
ficaram claramente atraentes para elas”.

A OdontoPrev, operadora independente, fundada em 1987 por um grupo de
dentistas empresarios, era a maior empresa de assisténcia dentdria do Brasil com
aproximadamente 18% do mercado e 3.500 clientes associados que representavam mais de 1
milhdo de participantes com receita bruta de R$ 84,1 milhdes. Incrementada com uma injecao
de capital da TMG Private Equity em 1997, a empresa cobria 850 municipios através de uma
rede de 12.000 dentistas afiliados (CAMPOS, 2007, e ODONTOPREYV, S.d.). Ao contrario de
alguns de seus concorrentes diretos, a Odontoprev utilizava corretores terceirizados ao invés
de suas proprias filiais como principal meio de comercializagdo. Embora com condi¢des de
prontamente incrementar o numero de participantes, mantendo os custos fixos baixos,
algumas pessoas consideravam dificil manter o nivel de qualidade dos servigos sem suporte
local, o que levava alguns dos seus clientes a mudarem para a concorréncia.

Uma grande concorrente ligada a grupos de assisténcia médica era a Interodonto.
Centrada principalmente na regido sudeste, que tinha 65,7% do niimero total de participantes
de planos de assisténcia odontoldgica, a Interodonto tinha uma parcela do mercado referente a
4,5%, com aproximadamente 370.000 clientes, na maioria funciondrios e seus familiares
dentre seus 550 clientes corporativos. Outro concorrente de peso era a Bradesco Seguradora, o
ramo de seguros do Grupo Bradesco, o maior conglomerado financeiro privado do Brasil em
termos de ativos, com uma rede de 3.000 filiais por todo o Brasil e um banco de dados com

mais de 14 milhdes de clientes. Embora se apoiando nos atributos do Grupo Bradesco, a



197

Bradesco Seguradora dava pouca atengdo aos planos de seguro de assisténcia odontoldgica
em comparacao a outros produtos que oferecia, tais como seguro de automoveis ou planos de
pensdo. “A Bradesco Seguradora parece um gorila de mais de 100 quilos tentando agarrar
tudo o que vé. Contudo, este ainda nio ¢ um mercado de commodity. E preciso manter o foco
no que se esta fazendo, e agir prontamente; coisa que uma empresa empreendedora menor tem

capacidade de fazer melhor”, analisou um executivo da DentalCorp.

10.2. Luis Alexandre Chicani

Luis Alexandre Chicani nasceu em Sao Paulo, Brasil, e tinha uma estrutura
familiar parecida com a da maioria dos paulistanos?’. A industrializa¢do no Brasil, ao final do
século 19, atraiu refugiados politicos e socioecondmicos com o sonho de conseguir emprego,
vindos da Itélia, do Japao, da Alemanha, da Espanha e do Oriente Médio (FAUSTO, 2005)!.
Os imigrantes se integravam gradualmente na sociedade brasileira, ¢ o movimento de
elevacdo social foi facilitado por um esforco ético e uma cultura empreendedora burguesa.

Assim Chicani descreveu a sua ascendéncia:

A mie da minha mie era espanhola e o pai dela, italiano; ja ambos os pais de
meu pai eram libaneses. Todos vieram para o Brasil como empreendedores a
procura de uma vida melhor e estabelecer um pequeno negocio.
Surpreendentemente, os meus pais decidiram fazer carreira como servidores
publicos e assegurar uma posi¢do e estilo de vida de classe média. Parece que
retomei os passos da primeira geracéo.

Uma parte da inspiracdo da carreira de Chicani foi conseqiiéncia do contato com a

industria odontolégica dos Estados Unidos:

Em 1982, aos 16 anos, fui aos Estados Unidos pela primeira vez e passei alguns
meses em Redding, na Pensilvania, como estudante em um programa de
intercdmbio. Em 1984, o meu irméo também participou de um programa similar
e, em 1985, a minha familia hospedou uma moga americana. Comegamos a
namorar ¢, em 1986, retornei aos Estados Unidos para visita-la. A nossa relagio
ndo durou muito, mas acabei conhecendo a mae dela, uma dentista de higiene
bucal, especializada em gestdo odontologica. Duas coisas chamaram a minha
atencdo: 1a os dentistas se consideram artistas, e muitos deles tomam conta dos
seus proprios negocios como se fossem uma empresa de verdade, gozando de

2 Nascidos ou habitante da cidade de Sdo Paulo.

21
A estatistica mostra que 4,5 milhdes de pessoas imigraram para o Brasil entre 1882 e 1934.
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um bom padrdo de vida com qualidade. Esses fatos ndo aconteciam com o
profissional brasileiro médio.

Ao retornar ao Brasil, fui aceito na respeitada Universidade de Sdo Paulo (USP)
para estudar odontologia. Durante o curso, mantive contato com o mercado
americano ¢ aprendi a gerenciar uma empresa de plano de satide odontoldgica.
Em 1988, aos 21 anos de idade, trés coisas importantes aconteceram
simultaneamente comigo: eu me formei, me casei ¢ me tornei pai. Admito que
entrei em panico. S6 como dentista, eu ndo iria conseguir ver os meus sonhos
realizados com essa responsabilidade nos meus ombros.

10.2.1 Criando o Sonho — 1988 - 1998

Percebendo que o servico dos planos odontoldégicos ndo era muito conhecido ou
desenvolvido no Brasil, Chicani decidiu aproveitar a oportunidade logo apo6s se formar. Ele

recorda:

Se fossemos aos Estados Unidos em um voo de 10 horas, teriamos uma leve
idéia do que o mercado brasileiro se tornaria em 10 anos. A assimetria no
mercado brasileiro, combinada a tendéncia mundial de acesso melhor e mais
facil a procedimentos de saude, indicava a enorme oportunidade de crescimento
da nossa industria odontologica. Naquele tempo, o mercado brasileiro de planos
de seguro odontolégico era incipiente. Tinhamos alguns grandes grupos
financeiros ou operadoras de planos de saude tentando fazer venda combinada
de seus planos de satde a corporagdes com novos servigos e produtos, € uma
variedade amadora e fragmentada de operadoras independentes surgindo em
diferentes partes do pais.

Fundei a DentalCorp em 1989, e durante os primeiros anos da empresa, precisei
garantir renda extra com um segundo emprego de dentista no servigo publico
para desenvolvé-la. Decidi cursar Administracio de Empresas para obter
experiéncia em gestdo em uma das faculdades de maior prestigio no Brasil. Eu
me fiz notar. Dentre gerentes de produtos, banqueiros e todo tipo de executivos,
eu era o cara de cabelos ruivos, olhos azuis ¢ de roupa branca. Em 1992, ainda
trabalhava (sozinho) de 12 a 14 horas ao dia e ja tinha trés filhos.

Nessa primeira etapa, precisei tomar decisdes estratégicas claramente
relacionadas as minhas aptiddes e vis2o. Decidi manter o foco no segmento do
mercado médio (empresas com 300 a 600 funcionarios), que estava preparado a
pagar um preco acima do da média, tinha um ciclo de vendas menor, ¢ ndo se
encontrava na tela do radar dos meus maiores concorrentes. Entretanto, foi
somente em 1993 que consegui o meu primeiro grande cliente comercial: a
Itaipu Binacional, empresa responsavel pela administracdo da maior usina
hidrelétrica do mundo. Apos alguns meses de negociacdo, eu os convenci de que
a DentalCorp teria condi¢des de ir ao encontro das demandas de assisténcia da
empresa, 24 horas por dia, através de um servigo chamado ‘Tele Dente 24h’,
que, na verdade, era s6 eu mesmo com um bipe ligado 24 horas por dia, pronto
para prestar servico de emergéncia a qualquer hora a qualquer um dos 8.000
assinantes do plano. Em suma, isso significava que eu teria que parar o que
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estivesse fazendo para atender qualquer necessidade de emergéncia, inclusive
viajar para o local onde o paciente estivesse. Eventualmente, esse contrato
acabou acionando o desenvolvimento de uma rede de profissionais de prontidao.
Como membro da Associacdo Brasileira de Odontologia, comecei a fazer
contato com dentistas em todas as regides onde a Itaipu tinha um funcionario.

Em 1995, ganhei dois novos clientes importantes que me levaram a investir
aproximadamente 20.000 dolares, estabelecer duas novas clinicas odontologicas
em S3o Paulo e abrir um consultério no Rio de Janeiro. No mesmo ano, com a
perspectiva de conseguir uma empresa de celulose e papel como novo cliente no
sul do Brasil, adquiri um trailler de 7 mil doélares totalmente equipada para
prover as areas rurais com servi¢o odontologico, e nele dirigi até uma Feira de
Recursos Humanos em Curitiba, 500 km ao sul de Sao Paulo. Contudo, apesar
de meus investimentos de capital, varios acordos comerciais com precos
reduzidos para atrair novas empresas e a entrada de novos clientes — que tendem
a utilizar muito os seus novos planos nos primeiros trés meses — foram uma
combinagdo mortal, e eu quase fali em 1996/1997. Conseqiientemente, precisei
vender o carro da minha mulher e o do meu pai, assim como o meu também, ¢
renegociar todas as minhas dividas. Comecei a fazer visitas as filiais da
DentalCorp viajando em 6nibus noturnos duas vezes por semana, o que afetou
negativamente a minha vida pessoal. O meu desejo de expandir rapidamente foi
uma ligdo dificil, que aprendi a duras penas.

Chicani também comegou a se envolver em projetos sociais, 0 que demonstrava o

seu comprometimento com o servi¢go comunitario.

Talvez por viver em um pais com diferencas sociais tdo grandes, que no final
refletem no acesso a educagdo, saide e oportunidades de trabalho, pensei que
poderia me engajar, junto a minha empresa, a projetos que pudessem fazer
alguma diferenga em comunidades carentes, como também inserir um forte
sentido ético e de responsabilidade social dentre nossos funcionarios. Comecei a
me envolver com varias atividades filantropicas, inclusive sociedade com alguns
dos meus clientes para fornecer tratamento odontolégico gratuito a mais de
7.000 criangas de baixa renda, como também suporte financeiro a jovens atletas
na comunidade de Paraisopolis na cidade de Sao Paulo. Também tenho
freqlientemente ministrado palestras nas faculdades de administracdo de
empresas locais, onde tenho tentado compartilhar as minhas experiéncias como
empreendedor.

10.3. Aprendendo dos Primeiros Anos — 1998 a 2002

Como a maioria dos pequenos empreendimentos no Brasil, a DentalCorp teve seu
inicio e desenvolveu-se como uma empresa familiar, sendo gerenciada pela mesma. Desde o
seu comego, Chicani envolveu seus parentes nas atividades financeiras e de gestdo do dia-a-
dia. Inicialmente uma empresa de um homem-show, a DentalCorp aos poucos se transformou

em uma pequena empresa estruturada. A expansdo geografica da DentalCorp, embora
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agressiva, foi cuidadosamente implementada. Chicani pessoalmente visitava cada local,

acessando as alternativas; empregando, treinando e capacitando funciondrios; organizando as

fun¢des; desenvolvendo um modelo que pudesse oferecer suporte técnico e administrativo de

alto nivel aos clientes e aos dentistas afiliados. Chicani explica o conceito:

Eu tinha um sonho, mas também diversas barreiras a transpor, incluindo a falta
de capital, de apoio externo e de experiéncia pessoal. Talvez tenha sido por isso
que a DentalCorp foi criada com base numa cultura que combinava percepgdes
pessoais com aprendizado através de erros. Por isso, sempre discutimos os
sucessos e os fracassos abertamente, fortalecendo o conceito de que a
criatividade precisa prevalecer sobre o medo. Creio que esse seja o fundamento
de qualquer cultura empreendedora.

Logo percebi que precisava ir atras do segmento do mercado médio, evitando
enfrentar a concorréncia, cujos principais participantes tinham o seu foco nas
grandes empresas. Também procurei localidades onde as taxas de penetragio de
servigos odontologicos fossem quase inexistentes. Além disso, em uma industria
com falta de profissionalismo e comportamento documentados, servigos de alta
qualidade e respostas ageis e diretas eram essenciais a nossa diferenciagdo. Uma
rede de filiais proprias sustentada por centrais, que centralizassem todos os
servigos corporativos, parecia ser a forma correta de desenvolver uma relagio de
lealdade e confianga com clientes, afiliados e socios.

Forg¢ado a melhorar a eficiéncia e modernizar as operacdes, mantendo o foco na

estratégia do negdcio, Chicani comegou a estruturar a DentalCorp como uma prestadora de

servicos da industria odontologica. Um boletim informativo periddico foi publicado e foram

emitidas carteiras de identificagdo dos participantes. Além disso, Chicani passou a

desenvolver parcerias como alternativa de crescimento financeiro menos estressante. Ele

explica:

Para superar algumas das minhas limitacdes financeiras, comecei a contemplar a
possibilidade de desenvolver parcerias complementares estratégicas, que me
permitissem continuar a crescer sem investimentos macicos. Através de um
processo de permutas, compartilhando o banco de dados dos nossos clientes, ou
fornecendo know-how, conseguimos utilizar os escritorios regionais dos nossos
parceiros para estabelecer operagdes e acessar o portfolio dos clientes deles, nos
colocando em contato direto com clientes locais ao chegar em uma nova area
geografica.

Em 2001, abri uma parceria com a Blue Life, uma das maiores operadoras de
planos de saude do Brasil. O negdcio foi direto, e quase ndo envolvia recursos
materiais. A Blue Life providenciaria a sua infra-estrutura em locais fora de Sdo
Paulo, gratuitamente, permitindo que a DentalCorp entrasse em contato com os
clientes em regides distantes com quase nenhum custo fixo, enquanto
compartilhariamos os bancos de dados dos nossos clientes. O que eu precisava
naquela época era uma linha telefonica, um computador e alguns vendedores
locais. Eles agiam como uma incubadora e, logo que eu conseguisse uma
quantidade expressiva de clientes, ampliava e abria uma filial da DentalCorp.
Gragas a Blue Life, pude aumentar o nimero de filiais de 7 em 2001 para 14 em
2002, enquanto as receitas cresceram de R$ 2,1 milhdes para aproximadamente
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R$ 3,8 milhdes no mesmo periodo. Apds essa experiéncia inicial, continuei a
procurar negocios similares e comecei a negociar com a VeraCruz Mapfre, uma
subsidiaria da Mapfre, um dos maiores grupos de seguros espanhois, através do
qual pudemos trocar nosso banco de dados de clientes no Brasil.

10.3.1 Ofertas da DentalCorp

O mercado de seguro odontolégico compreende dois tipos de clientes: as
empresas e os individuos. Apesar de markups menores, as operadoras tinham tendéncia em
manter seu foco em clientes corporativos, maximizando sua eficiéncia no marketing e
minimizando seus riscos operacionais, uma vez que os planos individuais tinham
historicamente uma taxa de ndo-pagamento (default) mais alta e anunciar diretamente aos
consumidores era muito mais caro. Conseqilientemente, 0 segmento corporativo representava
98% da receita total da DentalCorp. Entretanto, a sociedade com a Blue Life possibilitou a
DentalCorp incluir prémios para planos individuais na declaragdo de faturamento da Blue
Life, fazendo com que os planos individuais e familiares fossem mais atraentes, uma vez que
os planos de satde tinham taxas de default mais baixas.

Do mesmo modo, a DentalCorp oferecia aos seus clientes 13 tipos diferentes de
planos: 12 Planos Corporativos e um Plano Individual/Familiar. Ambos os segmentos de
clientes tinham um taxa média de reclamagdes de 50% e praticavam beneficios similares.
Entre os planos corporativos, o plano Executivo Plus foi o mais vendido da empresa, o que
significava aproximadamente 80% das vendas totais da DentalCorp. A cobertura incluia raios-
X, trabalho e cirurgia corretiva. Os outros planos corporativos eram variagdes do Executivo
Plus, com uma cobertura mais ampla de tratamentos. A DentalCorp também oferecia servicos
de gestdo, inclusive de controle de qualidade, auditoria e reembolsos para clientes
corporativos que ja tinham assisténcia odontolégica interna.

Clientes corporativos podiam optar por trés tipos de programas: Investimento
Total, no qual a empresa ficava responsavel pela cobertura de todo o prémio; Investimento
Parcial, no qual o participante ¢ a empresa dividem o custo; e Custo Zero, no qual o
participante pagava tudo, deixando para a empresa a responsabilidade de deduzir o prémio do
contra-cheque do participante e pagar a DentalCorp. Em todos eles, o desafio era manter o

participante apds os tratamentos iniciais.
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Os precos variavam de acordo com o numero de participantes, porém, a taxa
média mensal era de cinco ddlares por funcionario para o plano Executivo Plus. O Plano
Familia da DentalCorp oferecia os mesmos beneficios que o Executivo Plus, mas as taxas
podiam chegar até a 10 ddlares por participante ao més, devido a uma rotatividade mais alta,
custos administrativos e taxas de default, junto com um periodo de caréncia de 8 a 180 dias
iniciais até o primeiro tratamento apds da assinatura do contrato (ver no Quadro 10.1 as
ofertas do produto da DentalCorp).

Os produtos e os servicos da DentalCorp eram vendidos através de um mistura de
pessoal de vendas proprio, corretores e representantes. Os membros do pessoal de vendas da
propria DentalCorp, responsaveis por 50% dos novos negocios, consistiam na sua maior parte
de mulheres ambiciosas e independentes nos seus 30, 40 anos, operando sob contrato de
exclusividade e recebendo comissdo por cada venda. Os corretores, responsaveis por 30% das
novas vendas, nao tinham exclusividade e também recebiam comissdo a cada venda. Os
outros 20% das vendas eram feitos por pessoas bem entrosadas no ambiente corporativo.

Apos fechar contrato com um novo cliente, a divisdo comercial da DentalCorp
criava o perfil do participante e o comparava a sua rede de dentistas afiliados. A expansdo da
rede da DentalCorp seguia o crescimento de seus clientes, evitando a capacidade produtiva
ndo utilizada dos dentistas e ser desacreditado por eles. Quando um participante procurava um
dos dentistas, o dentista imediatamente acessava um nimero de telefone gratuito, ou o site da
DentalCorp, e obtinha autoriza¢do para o tratamento. Apods o tratamento, o dentista enviava o
pré-diagnostico e os raios-X do pos-tratamento ao departamento de controle de qualidade da
DentalCorp. Cem por cento das reclamacdes eram monitoradas por cirurgides-dentistas
treinados, responsaveis por sua aprovagdo. No caso de fraude ou de tratamento incorreto, a
despesa ndo era reembolsada, e o dentista poderia ser excluido ou teria que corrigir de novo

respectivamente (ver no Quadro 10.1 o fluxograma do processo da DentalCorp).
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10.3.2 Assegurando sua Posi¢do

Embora a DentalCorp tivesse se tornado conhecida, e cuidadosamente analisada,
por causa de sua estratégia inovadora e seu crescimento, a empresa ainda nao havia obtido um

lucro significativo. Chicani recorda:

Estdvamos em um estagio em que as forgas, e, principalmente, as fraquezas,
surgiam bem na nossa frente sem que tivéssemos respostas claras. De um lado,
comecamos a ser conhecidos como uma organiza¢do em rede agil, de custo
baixo, com ampla cobertura geografica e com altos padrdes de qualidade. De
outro lado, isso também enfatizava a falta de uma equipe de gestdo profissional
e de controle, a necessidade de ampliagdo da minha rede de parceiros, e, o pior
de tudo, a importancia de ter acesso a novas fontes de capital. Eu ndo era grande
ou suficientemente organizado para alcangar outros e nem atraente o suficiente
para que alguém me comprasse.

Em junho de 2002, a DentalCorp havia multiplicado sete vezes a sua receita desde
dezembro de 1998 e o nimero de filiais subido de 2 para 14 no mesmo periodo. Em setembro
de 2002, Chicani recebeu um telefonema frio de um executivo da Endeavor Brasil

convidando-o para uma reunido. Ele recorda:

Eu tinha ouvido falar vagamente da Endeavor naquela ocasido e, por isso, ndo
tinha certeza do que esperar ou do que poderia conseguir da parte deles. A
minha primeira e inocente reagdo foi que essa poderia ser uma oportunidade de
simplesmente conseguir dinheiro, uma vez que eles tinham contato com
investidores nacionais e internacionais. A pessoa do outro lado da linha
comegou a explicar que eu havia sido indicado por um amigo comum, e fez uma
breve apresentagdo dos interesses e objetivos da Endeavor. Apds alguns
minutos, disse para mim mesmo, “Por que ndo?” Como empreendedor, havia
aprendido que algumas das melhores oportunidades vinham de lugares
inesperados e de contatos imprevisiveis.

10.4. A Parceria com a Endeavor — 2002 a 2004

A Endeavor foi fundada em 1996 nos Estados Unidos, resultado de uma
combinag¢do de idéias, sonhos e experiéncias de seus dois fundadores: Linda Rottenberg, uma
vigorosa promotora do empreendedorismo, da filantropia e do desenvolvimento econdmico

em mercados emergentes, e Peter Kellner, um empreendedor habilitado no Leste Europeu e na
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Russia?2. Depois de experiéncias e pesquisas anteriores (KANTIS et al., 2002), perceberam a
falta de infra-estrutura para o empreendedorismo em lugares como a América Latina e
chegaram a conclusdo que essa auséncia havia impedido o desenvolvimento de novos
empreendimentos. Suas conclusdes foram que os principais obstaculos eram a atitude de
ceticismo dos lideres das empresas locais, no que se refere a iniciativas empreendedoras e
correr riscos, a quase inexisténcia de modelos ou de redes que adotem o empreendedorismo, o
restrito acesso a informacdo, e a limitada capacidade de fundar novos negdcios através de
diferentes fontes financeiras.

Linda Rottenberg e Peter Kellner decidiram desenvolver uma empresa que se
empenhasse em lidar com essas barreiras ao empreendedorismo de forma holistica,
diminuindo a distdncia entre os programas de microfinanciamento, projetados para
empréstimos no nivel de subsisténcia concedidos aos mais pobres dos pobres, e investimentos
do governo e de fundos privados em grandes empresas estabelecidas. O conceito deles era
estabelecer um modelo operacional montado na propriedade local e na responsabilidade
global que poderia permitir que cada uma das iniciativas locais da Endeavor fosse sustentavel
por quatro anos desde a sua entrada no pais (ver no Esquema 10.2 o modelo operacional da

Endeavor) (SAHLMAN, ROBERTS, 2002)

2 Linda Rottenberg ¢ formada pela Universidade de Harvard e tem o titulo de J.D. (Juris Doctor) da Faculdade
de Direito da Universidade de Yale. Peter Kellner ¢ formado pela Universidade de Princeton, obteve seu MBA
(1997) da Faculdade de Administragdo de Empresas (Harvard Business School) da Universidade de Harvard e é
formado pela Faculdade de Direito da Universidade de Yale.
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1. IDENTIFICAR
Empreendedores em
mercados
emergentes com alto
nivel de crescimento

5. PROMOVER
Modelos de fungdes
locais que inspirem
uma nova geragao
de empreendedores

ﬁ 2. APOIAR

Empreendedores
selecionados da
Endeavor

SELECIONAR
Benfeitores do
Pais e langar
Afiliados da
Endeavor

3. CONSTRUIR
Ambiente favoravel
ao
empreendedorismo

4. ADOTAR
Educacéo

empreendedora
em grande escala

Esquema 10.2 O Modelo da Endeavor
Fonte: Endeavor, 2005.

Em 1998, a Endeavor iniciou as suas operacdes no Chile e na Argentina, logo a
seguir, no Brasil e no Uruguai em 2000, no México em 2001, e na Africa do Sul em 2003.
Desde o seu comeco até 2004, a Endeavor escolheu 151 empreendedores dentre um grupo
pré-selecionado de 9.478. Esses empreendedores geravam 655 milhdes de ddlares de receita,
criavam 15.084 empregos e tinham condi¢des de levantar 550 milhdes de ddlares de uma
variedade de investidores de risco e fundos privados. Além disso, 665 mentores empresariais,
496 anjos investidores e investidores de risco, e 92 lideres empresariais e académicos
participaram da sele¢do da Endeavor no processo de selecdo e de mentoragdo (ENDEAVOR

2004, 2005, ENDEAVOR BRASIL, S.d.).

10.4.1 A Endeavor e a DentalCorp

De acordo com a pesquisa do Global Entrepreneurship Monitor, o Brasil se
encontrava em sexto lugar em atividade empreendedoristica, entre os 41 paises selecionados

em 2003. Contudo, o empreendedorismo no Brasil ainda tinha forte correlagdo com a
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necessidade, e ndo com a oportunidade; baixo crescimento econdmico, desemprego e escassez
de empregos forgaram muitos brasileiros ao empreendedorismo. O pais também ndo tinha
uma geracdo de negdcios em areas novas e inovadoras, refletindo a fraca relagdo entre o
conhecimento gerador de centros e de empreendimentos e o escasso investimento privado em
pesquisa (ver na Tabela 10.1 as condigdes que impediram o empreendedorismo no Brasil)

(GEM, 2003).

Tabela 10.1 - Condicées que Impediam o Empreendedorismo - Avaliacao feita pelo National Experts -
Brasil - 2003.

Média Média Posicao do

Brasileira Mundial Brasil
Potencial Empreendedoristico: Motivagao 0,53 0,38 10/31
Oportunidade Empreendedoristica 0,34 0,19 11/31
Participacéo da Mulher 0,18 0,34 19/31
Acesso a Infra-estrutura Fisica 0,13 0,95 31/31
Qb§tapulos de Agesso ao Mercado — mercado interno e 0,12 0,19 7/31
dindmica/oportunidade
Educagap e Trelnamento — Estudos Superiores e 0,37 021 22/31
Especializacédo
Normas Sociais e Culturais -0,43 -0,23 18/31
Infra-estrutura Comercial e Profissional -0,45 0,23 31/31
Capacidade Empreendedoristica: Potencial -0,63 -0,52 19/31
Apoio Financeiro -0,76 -0,39 23/31
Programas de Governo -0,78 -0,38 25/31
Protecéo ao Direito de Propriedade Intelectual -0,83 0,12 28/31
Obstaculos a Er)trqda no.Mer(Eado — maiores obstaculos — 0,90 0.25 31/31
custos, concorréncia, legislacao
Transferéncia e Desenvolvimento Tecnolégico -0,98 -0,51 28/31
Pol’ltllcas federais, estaduais e municipais; eficacia da 1,05 0,40 28/31
politica
Educacao e Treinamento: primario e secundario -1,28 -0,94 27/31
Politicas de Governo: Impostos, Tempo de Resposta -1,68 -0,57 31/31

Fonte: GEM 2003.

Com um pequeno grupo de 11 funciondrios e apoiada por poucos empreendedores
locais bem estabelecidos, dispostos a prover fundos e infra-estrutura, a Endeavor Brasil
promovia um processo semestral de selecdo de empreendedores. Paulo Veras, presidente da

Endeavor Brasil, explica:

Analisamos cerca de 800 candidatos que enviam curriculums através de nosso
site na Internet que sdo indicados por membros da nossa rede ou que recebem
um telefonema de nossa equipe. Apdés um primeiro processo seletivo que
envolve avaliagdes do plano de negocios, visitas e entrevistas pessoais, 0s
candidatos pré-selecionados passam por duas revisdes de pelo menos trés
executivos seniores voluntarios. O restante dos candidatos €, entdo, submetido a
diretoria local da Endeavor e, finalmente, a um painel seletivo internacional.
Apesar de todos os recursos envolvidos no processo, nao temos a obrigacdo de
escolher esse ou aquele nimero de candidatos ao ano. Se ninguém se encaixar
aos nossos critérios internos, aguardamos o proximo ciclo de selecéo.
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Estamos a procura de empreendedores que ja deram provas, porém, ainda tém
muito mais potencial a conquistar. A nossa contribui¢do mais importante vem da
habilidade de unir as pessoas certas e fornecer o conjunto de instrumentos de
gestdo aos nossos empreendedores selecionados. A longo prazo, essa abordagem
provou ser mais sustentavel do que simplesmente tentar ajuda-los a levantar
fundos para seus empreendimentos comerciais.

O Esquema 10.3 mostra uma sintese do processo seletivo.

Indicacido da Rede

Auto-Indicacao Pessoal da Endeavor

Empreendedores indicados a Endeavor
por terceiros de confianga

O empreendedor se candidata junto a
Endeavor. A Endeavor verifica as referéncias

Empreendedores vindos ou contatados
diretamente pelo pessoal da Endeavor

de todos os empreendedores auto-indicados
promissores

Il

Executivos de nivel sénior entrevistam os nomeados e recomendam se devem ou néo passar
para a Revisao Final

Revisao para Segundas Opinides

g

Um dos membros seniores da equipe internacional da Endeavor, seguido pela Diretoria
Nacional, entrevista os nomeados, a fim de definir aqueles que passam como candidatos para
o Painel Seletivo

Revisoes Finais

{1

Candidato do Painel Seletivo

gt

Apos analise de perfis preparados por escrito e realizagdo de entrevistas no local, os Panelistas
Internacionais deliberam,
Empreendedores da Endeavor

Painel Seletivo Internacional

e unanimemente selecionam quais os candidatos se tornardo

0

Empreendedores da
Endeavor

Esquema 10.3 Processo de Pesquisa e de Selecdo da Endeavor
Fonte: ENDEAVOR BRASIL, S.d.

Como um

dos candidatos pré-selecionados, a DentalCorp passou por todo o

processo. Paulo Veras acrescenta:

Talvez o que mais nos chamou a aten¢do foram as caracteristicas pessoais do
Chicani. Ele ouvia, estava avido por receber conselhos, um tremendo vendedor,
e com talento natural para desenvolver relagdes de confianga. Além disso, sua
capacidade de enxergar bem mais longe do que os outros ¢ se manter no poder o
levaram a melhorar ao invés de desistir, mesmo quando todo mundo estava
contra ele. Chicani buscava exceléncia e sucesso ao ser notado entre os
concorrentes maiores ¢ muito mais capitalizados.

Entretanto, era ainda uma empresa de um homem s6, que desenvolvia uma
estratégia espontdnea sem saber exatamente o que estava fazendo. Nao tinha os
instrumentos de gestdo basicos, faltavam formas de controle e aconselhamento
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profissional externo. Ainda mais que Chicani queria estar envolvido em todo
tipo de atividades, sem habilitar os funcionarios e, dai, prejudicando o
desenvolvimento de novos lideres. As nossas decisdes para selecdo sdo
unanimes, e alguns dos membros também estavam bastante céticos quanto as
finangas da DentalCorp.

Apesar desses sinais contraditorios e das opinides divergentes, concordamos que
a DentalCorp se encaixava nos nossos quatro critérios: potencial para criagdo de
valor e empregos, modelo de negocio inovador, forte perfil empreendedor, e
estar na fase de desenvolvimento certo para se candidatar para o proximo nivel.
Em mar¢o de 2003, a DentalCorp foi aprovada por um Painel de Selecdo
Internacional para ser um Empreendedor da Endeavor, junto com outras sete
empresas.

Sob a orientacio da Endeavor Brasil, Chicani foi rapidamente para frente;
comecou a executar mudancas dentro da DentalCorp. Uma Diretoria Consultiva foi
introduzida em 2003 (ver no Quadro 10.2 o perfil da Diretoria Consultiva da DentalCorp),
quando os membros da familia do Chicani deixaram as suas posi¢des executivas. Bonagura,
outro empreendedor da Endeavor Brasil, foi admitido como consultor externo para
desenvolver os relatdrios internos, a0 mesmo tempo em que um quadro organizacional formal
foi criado, indicando fungdes e definindo responsabilidades. Além disso, Luis de Campos
Salles, CEO da Itat Seguros, uma das maiores companhias de seguro do Brasil, passou a ser o

mentor do Chicani dentro do programa da Endeavor.
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Perfil da Diretoria Consultiva da DentalCorp

Luis Chicani ¢ graduado em Odontologia pela Universidade de Sdo Paulo, em B.A.
(Business Administration) pela Fundag¢do Getalio Vargas (CEAS), ¢ possui M.B.A. em Gestdo de Planos
de Saude pela Universidade S3o Camilo. Fundador ¢ CEO da DentalCorp, diretor do Sistema de
Odontologia de Grupo, SINOG, e seu representante junto & ANS.

Nasser Chicani, ¢ graduado em Engenharia de Mecanica Industrial e em B.A. (Business
Administration) pela Pontificia Universidade Catdlica de Sdo Paulo. E gerente técnico da Equity
Engenharia desce 1998 e foi o Gerente de Suprimentos na CESP entre 1972 e 1989. E pai do Luis Chicani.

Nahid Chicani é graduado em Direito pela Faculdade Catodlica de Direito de Santos.
Trabalhou por mais de 40 anos na General Electric do Brasil em diversas fungdes e divisoes de nivel sénior,
até se tornar vice-presidente. Hoje é socio da TranSearch Brasil, uma empresa de headhunting, ¢ membro
do comité de comércio exterior da FIESP. E tio do Luis Chicani.

Alberto Murray Neto graduou-se em Direito na Universidade de S3o Paulo, possui pos-
graduagio pela Faculdade de Direito da Universidade de Toronto no Canada. E sécio no escritério de
advocacia Paulo Roberto Murray — Advogados; trabalhou como advogado estrangeiro na Lang Michener
Lawrence & Shaw e na Tory Tory DesLariers & Binnington em Toronto. E membro do Conselho
Canadense para as Américas e da Comissao de Direito Internacional da Ordem dos Advogados do Brasil.

Ricardo Florence possui graduagcdo em Engenharia Quimica pela Universidade de Sao Paulo,
B.A. pela Universidade Mackenzie e M.B.A. pelo IBMEC. E consultor de gestio e diretor-gerente da VK
Participagdes. Trabalhou como Diretor de Relagdes com Investidores e de Planejamento Financeiro do Pdo
de Agucar e do provedor de acesso a Internet UOL, Universo Online. Atuou como membro da Diretoria do
Pao de Acticar, do UOL e da IBRI — Instituto Brasileiro de Rela¢des com Investidores.

Marcio V. Bonagura, possui graduacdo em Administragdo de Empresas, com énfase em
Finangas e em Contabilidade, e trabalhou como consultor sénior na Deloitte Touche Tohmatsu. Fundador e
CEO da Bonagura Planejamento, Controladoria e Finangas, empresa especializada em terceirizagdo de
servigos financeiros, de planejamento, de TI, de contabilidade e de gestio de pessoas.

Marcio Prado, fundador e socio-gerente da DealMaker., empresa de consultoria
especializada em terceirizagdo de desenvolvimento de negocios. Anteriormente, foi consultor na Arthur D.
Little, especializada em estratégia e novo desenvolvimento de negdcios. Possui M.B.A. pela Universidade
do Texas em Austin, B.A. pela Fundacdo Getulio Vargas e ¢ graduado em Engenharia Elétrica pela
Universidade de Sao Paulo.

Alfredo Larrea, fundador ¢ CEO da Euromundo, firma de consultoria de governanga
corporativa. Atuou como CEO da Vera Cruz-Mapfre- Brasil entre 1992 e 2002; tendo trabalhado na Mapfre
na Espanha em diversas posigdes entre 1964 ¢ 1991. Membro do Instituto Brasileiro de Governanga
Corporativa, IBGC, e Membro da Diretoria da Academia Nacional de Seguros e Previdéncia do Brasil.
Possui graduacdo em Gestdo de Marketing pela ESMA, em Barcelona, ¢ Mestrado em Marketing pela
Madia Marketing School.

Quadro 10.2 Perfil da Diretoria Consultiva da DentalCorp
Fonte: DentalCorp.

Em novembro de 2003, a empresa era a primeira organiza¢do da industria de
assisténcia odontologica a ser conferida com o certificado ISO 9001:200023. Um software
especializado foi desenvolvido e implementado para melhor integrar os sistemas de operagao

secundaria e o front-end, a0 mesmo tempo em que a interface da DentalCorp na Internet foi

23A International Organization for Standardization - ISO ¢ uma rede de institutos padrdes nacionais de 153
paises, cujo objetivo ¢ fornecer uma base de referéncia, ou uma linguagem tecnoldgica, comum entre
fornecedores e seus consumidores, facilitando o comércio e a transferéncia de tecnologia. Para maiores
informacdes, acesse: www.iso.ch/iso/en/ISOOnline.frontpage.
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também intensificada, aumentando a interconectividade. O departamento de gestdo de pessoas
dos clientes corporativos recebia relatdrios sobre os novos membros e os que tinham se
desligado; dentistas credenciados tinham condi¢cdes de obter autorizacdo para tratamento e
acesso a ficha dentaria de um paciente; e os membros podiam consultar a rede credenciada e
solicitar enderecos, mapas de localizacdo, servigos disponibilizados e fotos dos consultérios
dentarios.

Esses esfor¢os deram resultado. Em novembro de 2004, a DentalCorp tinha 22
filiais situadas nas principais cidades brasileiras, cobrindo quase 500 municipios. Além disso,
a companhia tinha dentistas afiliados que falavam portugués em Miami, Lisboa e Porto, Madri
e Paris. A empresa esperava atingir R$ 10 milhdes em receita, um EBITDA de
aproximadamente 14% das vendas, e mostrar um bom lucro na base de seu balanco
patrimonial pela primeira vez ao final de 2004 (ver no Quadro 10.3 a avaliagdo da Endeavor

sobre Chicani).
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10.5. A Expansao Internacional

Apesar das melhorias, outras questdes permaneciam. Chicani explica:

Este ¢ um negodcio de custos fixos em que as margens de contribuicdo aumentam
acima do ciclo de vida de um consumidor. Levamos quase 15 anos, mas hoje
finalmente estamos em um patamar onde somos um negodcio solido e lucrativo.
Porém, a importincia da escala é que precisamos manter o crescimento,
consolidando os escritorios regionais e aumentando a base de clientes. Contudo,
a geracdo de capital de giro ainda ndo ¢é forte o suficiente para que sustente um
plano de investimentos significativos que também seja capaz de abranger a
possivel aquisicdo de concorrentes menores. E, quanto mais rapido o
crescimento, maior o efeito negativo no capital de giro e na lucratividade.

O recente crescimento da DentalCorp havia destacado também os pontos fracos da

empresa, em termos de novos talentos e de lideranga. Comenta um membro da diretoria:

Neste estagio a empresa necessita de uma equipe forte, que consista de pessoal
de dentro e de fora da empresa, capazes de controlar responsabilidades
diferentes. Entretanto, para desenvolver uma ampla estratégia de gestdo de
pessoas, Chicani terd que também pensar em novos mecanismos, que
mantenham os funcionarios motivados, € com o foco no ideal dele, mesmo
fazendo que facam parte dele através de um programa acionario, por exemplo.

Com todos esses sinais e restrigdes em mente, Chicani lutava com as decisoes a
respeito da estratégia da DentalCorp para o crescimento. Sua mais importante prioridade era
perseguir uma estratégia agressiva de expansdo geografica no Brasil, um mercado ainda
subdesenvolvido, com literalmente milhdes de clientes potenciais a serem atraidos. Uma
segunda possibilidade era subir no patamar mercadoldgico e competir pelos clientes

corporativos maiores. Chicani elabora:

No ano passado comecamos a nos aproximar de clientes maiores, que
tradicionalmente ficavam fora de nosso mercado alvo. A Endeavor tem sido o
instrumento para que isso aconteca. Através de seus contatos, pude me
aproximar e conseguir grandes empresas, como o Magazine Luiza, um dos
maiores varejistas do Brasil. Entretanto, isso vem com um preco que significa
margens mais baixas. Por outro lado, aumentar de patamar nos permite aumentar
a escala. Como o quinto maior concorrente do mercado, pode fazer sentido ir
atras de alguns desses clientes grandes.

Uma terceira op¢ao para o crescimento, € essa iluminou a imagina¢ao do Chicani,
era a entrada em paises novos. Chicani explica:
A idéia de nos tornarmos uma empresa internacional fica vindo a minha mente.

A DentalCorp realizou muito, mas para ser realmente algo importante, nds
deviamos estar em outros paises. Uma expansdo internacional seria um
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instrumento de aprendizado, de experiéncias e criacdo de uma cultura de
empreendedorismo, inclusive, oportunidade de desenvolver uma equipe de
gestdo longe dos problemas e das tensdes locais. Entretanto, quando discuti essa
alternativa com meus conselheiros externos e com a Endeavor, me disseram que
poderia drenar meus escassos recursos, €, conseqiientemente, eu deveria manter
o foco na expansdo no Brasil. Estavam todos muito céticos.

Apesar das objegoes, Chicani tinha preparado um plano de negdcios com foco na
expansdo internacional, com o Chile como o primeiro alvo. Embora sendo uma fracdo da
economia e da populagdo brasileiras, o mercado chileno se assemelhava em algumas das
caracteristicas do brasileiro, com algumas vantagens adicionais. O pais tinha um sistema
solido de fundo de pensdo e uma cultura profundamente enraizada na utilizagdo de planos de
seguro para a assisténcia da saude. Entretanto, como no Brasil, os planos odontologicos eram
quase inexistentes, quando havia uma oferta crescente de cursos de odontologia e,
conseqiientemente, de profissionais disponiveis. “Além disso, Santiago, capital do Chile, ¢
fisicamente mais proxima do que algumas de nossas filiais remotas no Brasil”, indica Chicani

(ver na Tabela 10.2 alguns indicadores chilenos selecionados).

Tabela 10.2 - Indicadores Selecionados do Setor de Seguros - Chile - 2000-2006

2000 2001 2002  2003E  2004E 2005E  2006E

Ne de Empresas de Seguros Comerciais 56 54 55 55 55 55 55
Prémios de Seguro Anuais (milhées de ddlares)  2.852 2.809 2.686 2.740 3.014 3.315 3.647
Prémios/100 pessoas (em dolares) 18.74 18.23 17.76 17.79 18.14 1850 18.87

9 5 9 0 6 9 9
Mercado de Seguro Cruz del Chilena Interamerican Mapfre AGF Others
Geral Chileno Sur Consolidada Generales Allianz
Participacéo de 19% 17% 9% 7% 7% 41%
mercado

Fonte: DentalCorp

Notas: Forte presenca de operadoras internacionais na industria chilena de seguros;
Mercado fragmentado com mais de 20 firmas competindo no mercado e nenhum concorrente expressivo;
Baixa penetrag¢@o do seguro odontolégico

Apo6s algumas viagens ao Chile, sendo apresentado pela Endeavor Chile a
personalidades-chave locais que tinham contato estreito com investidores chilenos e com
associagdes de odontologia, Chicani comegou a avaliar a oportunidade seriamente. Apoiado
pelos estudantes de MBA de Harvard e do MIT, que faziam parte do programa de verdo para
internos da Endeavor, Chicani preparou um plano de negdcios e uma proje¢do de fluxo de
caixa para a empresa chilena, assim também como uma avalia¢do hipotética. Dependendo de
suposi¢des como desconto e taxas de crescimento da perpetuidade, o valor do projeto chileno

variava entre 1 milhdo a 2,3 milhdes de dodlares. “Necessitamos de pelo menos 400 mil
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dolares para fazer essa empresa viavel; quantia que a DentalCorp, obviamente, ndo possui,”
Chicani destacava. “O desafio, conseqiientemente, ¢ criar uma proposta que possa atrair
investidores a procura de uma nova oportunidade no mercado ou que queiram financiar

atividades futuras da DentalCorp no Brasil.”

10.5.1 Operagdao DentalCorp Chile

A aproximacdo com a Endeavor Chile proporcionou a Chicani o acesso a
empreendedores chilenos com interesse no Brasil. Um destes empreendedores, Maxbrechink,
disponibilizou para a DentalCorp suas instalagdes e infra-estrutura no Chile de forma que a
DentalCorp pudesse inicialmente explorar o novo mercado com um custo de investimento
inicial baixo. Apds uma fase de avaliacdo e contatos iniciais, a id¢ia era aproveitar a estrutura
existente no Brasil como um back office em tarefas como auditoria, tecnologia e outros
servigos passiveis de serem compartilhados, e concentrar esfor¢os na area comercial. Com a
experiéncia adquirida, Chicani vislumbrava que o modelo poderia ser replicado para outros
paises.

A decisdo de expandir era suportada por um forte crescimento das operagdes no
Brasil, onde a DentalCorp crescia a taxas superiores a média do setor. Entretanto, um dos
desafios que se apresentava era como balancear qualidade e produtividade. Custos tinham
subido cerca de 34% enquanto os pregos médios tinham caido, diminuindo as margens do
setor. Isto fazia com que economias de escala se tornassem ainda mais prementes.

Todavia, sendo um mercado praticamente inexplorado na area de planos de saude
odontolédgicos, a grande dificuldade para Chicani no Chile era desenvolver uma relagdo com
os dentistas locais e integra-los a uma estrutura de negodcios desconhecida para a grande
maioria. Por outro lado, em um mercado com uma defasagem de pelos 5 anos com relagdo ao
mercado brasileiro, ser um front runner poderia trazer claras vantagens competitivas. Com
cerca de US$ 320.000 gerados por dois investidores, a DentalCorp Chile foi aberta em julho
de 2005. Dois funcionarios da DentalCorp Brasil foram alocados em Santiago para poderem
estabelecer a operacdo localmente e serem também testados em um cendrio internacional.
“Sempre sonhei em criar uma multinacional. Como empreendedor ¢ fundamental ter um

sonho, um desafio e uma oportunidade”, frisava Chicani.
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Os resultados obtidos, entretanto, ficaram aquém dos projetados inicialmente.
“Nos encontramos toda a sorte de problemas para estruturarmos a operacao no Chile. Eles iam
da falta de lideranca a um correto entendimento do mercado. No6s subestimamos a tarefa
quando nos baseamos e confiamos apenas nas nossas habilidades empreendedoras”, Chicani
enfatizava.

Em paralelo, e seguindo uma série de sugestdes e orientagdes da Endeavor, a
DentalCorp Brasil aprofundou a sua profissionaliza¢do. Chicani assumiu um posicionamento
mais distante das fungdes executivas, afastando-se das tarefas mais corriqueiras do dia a dia
da empresa, criou uma fun¢do de superintendéncia geral, contratou dois novos diretores,
selecionou 25 funcionarios-chave e implementou um plano de distribuicdo de resultados.
Adicionalmente, a DentalCorp aumentou suas comissdes de venda e as alinhou com os
objetivos e metas estratégicas da empresa. Contudo, os resultados ficaram aquém do esperado

como explicado por Chicani:

Alguns dos executivos ndo performaram como esperado, enquanto a
organizag¢do ainda confiava em mim para uma série de tarefas. Mais de uma vez
eu tive pessoas entrando no meu escritorio solicitando um curso de agdes apenas
para serem reorientados para procurar os novos executivos da empresa.

No segundo semestre de 2006, o ambiente no mercado brasileiro foi drasticamente
alterado quando empresas da area médica, inclusive concorrentes diretos da DentalCorp,
anunciaram a sua decisdo de abrir seu capital através da venda de agdes no Novo Mercado da
Bovespa, injetando recursos com os quais a DentalCorp ndo poderia competir. Ganhos de
escala seriam um motivador ainda mais importante neste mercado, o que provavelmente faria
que participantes de pequeno e médio porte ainda tivessem maiores dificuldades em competir

(CAMPOS, 2007). De acordo com Chicani:

Os recursos gerados por estas operacdes devem ser principalmente utilizados
para a aquisicdo de companhias menores ou de operadores de nichos focados no
mercado de empresas médias. E bem provavel que possamos ver empresas como
Odontoprev e Medial seguindo esta estratégia.

Conseqlientemente, em dezembro de 2006, Chicani decidiu vender a operagdo da
DentalCorp Brasil para a Odontoprev, lider inconteste do mercado brasileiro e uma das
empresas que estava em processo de captagdo de recursos no mercado de capitais. Em
fevereiro de 2007, a operacdo de compra foi aprovada pelos 6rgaos reguladores, e Chicani

passou a ter um papel executivo durante a integragdo e uma posicdo no Advisory Board da
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Odontoprev com o objetivo de tentar ajudar no desenvolvimento de novos produtos e

Servigos.
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11. PETROBRAS %4

Quase cingiienta anos apos sua criagdo como um simbolo da riqueza natural do
pais, com o slogan “o petrdleo ¢ nosso”, a Petrobras tinha se tornado uma companhia
integrada de oleo e gés, posicionando-se como a maior empresa brasileira, a terceira latino-
americana e a 185 empresa global, levando-se em considera¢do as vendas consolidadas em
2003 (FORTUNE, 2004).

Criada como uma empresa de capital misto?3 e tendo o governo como seu
principal acionista, a empresa sofria historicamente pressdes politicas que alteravam os seus
planos estratégicos de médio e longo prazo, além de, em potencial, afetar negativamente seus
resultados. Tendo em vista a importancia estratégica da Petrobras para os objetivos
macroecondmicos do pais, a empresa tinha sido historicamente utilizada com fins politicos. A
sua importancia como geradora e pagadora de moeda forte, como fonte de investimentos, € o
peso dos seus produtos nos indices inflaciondrios a transformavam em alvo de interesses
potencialmente conflitantes com os varios acionistas.

Com uma agenda chamada neoliberal a partir da segunda metade da década de
1990, o governo iniciou um agressivo programa de privatizacdo de empresas estatais ou venda
parcial de seus ativos, com o intuito de diminuir o peso do Estado em atividades ndo
essenciais ou onde o Estado ndo tinha condigdes de investir. Empresas como a Vale do Rio
Doce e parte do sistema Telebras foram vendidas, enquanto lotes expressivos de agdes de
empresas estatais detidas pelo Tesouro Nacional ou BNDES foram negociados através de
ofertas publicas.

Em particular, a Petrobras passou por um periodo de grandes transformagdes entre
1999 e 2002, época em que a empresa tinha estado mais alinhada com as chamadas praticas
de mercado e de governanga corporativa. Nesse periodo, os CEOs da Petrobras eram egressos
de bancos de investimentos e tinham uma forte propensdo a pensar a empresa de forma
estratégica e internacional, desvinculada de influéncias politicas e alinhada com os interesses
dos acionistas. Coincidentemente, foi um periodo em que a Petrobras implementou um

agressivo plano de expansdo internacional, mediante a aquisi¢do de empresas internacionais,

24 Este capitulo ¢ adaptado do texto Drilling South: Petrobras Evaluates Pecom (DESAL, 2003).

25 . . . . . ~ .
De acordo com a Lei 2004, uma empresa de capital misto era aquela cuja maioria das agdes votantes era detida
pelo governo federal, estadual ou municipal.
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notadamente a Perez Companc - Pecom, a maior empresa privada argentina no setor de
energia, com varios interesses econdmicos na América Latina.

Entretanto, o retorno de indica¢des de quadros politicos ligados a varios partidos
para a presidéncia e diretoria da Petrobras, a partir de 2003, provocou desconfiangas em
analistas de mercados de que praticas antigas e condenaveis de gestdo pudessem retornar a
empresa. Embora tivessem suavizado o seu discurso apds trés sucessivas derrotas para
presidente, demonstrando um maior alinhamento com praticas e setores ditos conservadores,
tanto da sociedade local quanto da comunidade internacional, Luiz Inécio Lula da Silva e o
Partido dos Trabalhadores (PT) ainda guardavam elementos do seu passado, tais como a
utilizagdo das empresas do Estado como um vetor de desenvolvimento. A propria aquisi¢ao
da Pecom, em outubro de 2002, pela Petrobras tinha sofrido vérias criticas do entdo candidato
e sua equipe, no sentido de que o papel da Petrobras era investir no pais € ndo em outras
regioes.

A titulo de exemplifica¢do, nas vésperas das eleicdes municipais de outubro de
2004, o mercado tinha obtido evidéncias de que a empresa estava adiando um esperado
aumento dos derivados do petroleo, notadamente diesel e gasolina, para evitar os seus
impactos negativos sobre os indices de inflagdo. Durante os primeiros nove meses de 2004, o
preco internacional do oOleo tinha subido cerca de 60%. Nos resultados trimestrais
apresentados pela companhia, o seu lucro tinha aumentado aproximadamente 2%,
comparando-se com o mesmo periodo do ano anterior, enquanto os resultados da Exxon
tinham crescido 56% e os da Shell 120%. Segundo um analista do setor, isso mostrava que a

Petrobras tinha feito uma gestao politica (GOIS, 2004).

11.1. Petrobras

As primeiras descobertas de hidrocarbonetos no Brasil foram feitas na Bahia pelo
Conselho Nacional do Petroleo, entre 1939 e 1954. Apos essas descobertas, a Petrobras foi
incorporada, em 1954, como uma companhia de capital misto com o monopolio de explorar
todas as atividades ligadas ao petroleo no Brasil. Em 2003, a Petrobras, sétima companhia de
gas e petrdleo aberta do mundo, segundo as suas reservas provadas (PETROBRAS, 2003),

estava envolvida em atividades de Upstream - pesquisa, exploragdo, producdo - e
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Downstream - refino, importagdo, exportacdo, transporte e distribuicdo de 6leo e seus
derivados no Brasil. Adicionalmente, a companhia também tinha participacdes na BR
Distribuidora, Braspetro, Petroquisa, Gaspetro e Transpetro (ver Esquema 11.1 para Estrutura

Corporativa da Petrobras).

Petrobras

73,6% 99,0% 100% 99,9% 99,9% 100% 100%
BR Distribuidora | | Petroquisa ” Transpetro ” Gaspetro ” Downstream ” Braspetro ” PIFCo
E Fuel Distribution i: Petrochemical E E Logistics 1 Natural Gas E ! Argentina i International 1! Imports E

Esquema 11.1 Estrutura Corporativa da Petrobras — Capital Total (%)
Fonte: Petrobras, 2003 ¢ STROMMER, 2002.

As primeiras descobertas da Petrobras foram feitas, em terra, na Bahia, Alagoas e
Sergipe, nos anos 50 e 60. Entretanto, durante esse periodo, a Petrobras estava mais focada
em refino do que em produ¢do, uma vez que o mapeamento das reservas nacionais nio era
encorajador. Em meados dos anos 80, com a descoberta dos pocos gigantes de aguas
profundas da bacia de Campos, a empresa comecou a mudar o seu perfil, movendo-se para o
comeco da cadeia, em dire¢do a exploracdo, desenvolvimento e produ¢do, o chamado
upstream.

Em 1995, a Constituicdo Brasileira foi alterada, de forma a autorizar o governo
brasileiro a contratar toda e qualquer companhia, estatal ou privada, para desenvolver
atividades de exploragdo e producdo. Em 1997, a Lei do Petrdleo estabeleceu a competigdo
nos segmentos de 6leo cru, seus derivados e gas natural, para beneficiar os consumidores
finais. De acordo com a nova lei, a Petrobras manteria os seus direitos de concessdao sobre as
areas onde ela ja estava produzindo ou poderia produzir, dentro de um periodo de 3 anos,
revertendo as demais para o governo. Desde 1999, a Petrobras obtinha concessdes adicionais
de exploragdo através da sua participagdo em leildes organizados pela Agéncia Nacional de
Petréleo (ANP). Esses leildes tinham recebido uma participagdo substancial das principais
companhias estrangeiras, um dos maiores objetivos do programa de desregulamentacdo do

setor. De forma a minimizar riscos e custos, a Petrobras tinha se associado a diversas dessas
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companhias estrangeiras nos leildes. Adicionalmente, as parcerias também eram importantes
para troca de tecnologia e know-how administrativo.

Embora a Petrobras continuasse como uma companhia predominantemente
controlada pelo governo, ela iniciou, em marco de 1999, uma grande reorganizagdo
corporativa, visando aperfeicoar a sua governancga corporativa e protegé-la dos interesses e
interferéncias politicas. A companhia estabeleceu contratos de gerenciamento com o governo
federal, pelos quais a Petrobras era obrigada a atingir determinados objetivos, eliminando
interferéncia nas suas operagdes corriqueiras. Apds uma emissao secundaria de a¢des de US$
4,3 bilhdes em agosto de 2000, a companhia foi listada na bolsa de Nova York (NYSE),
através de um programa de ADR nivel I12¢, e comecou a reportar os seus balangos
trimestralmente, de acordo com o U.S. Generally Accepted Accounting Principles (GAAP). A
Petrobras foi também listada na Latibex?’ em julho de 2002, aumentando sua visibilidade e
transparéncia nos mercados de capital internacional (ver Tabela 11.1 para Estrutura Acionaria

da Petrobras).

Tabela 11.1 - Estrutura Acionaria - Petrobras - 2003

Principais Acionistas Acoes Votantes Acdes Preferenciais Total das Acoes
Unido Federal (Governo) 55,7% 0,0% 32,2%
BNDESPar 2,0% 16,0% 7,9%
Bovespa 4,1% 25,1% 13,0%
Anexo V 3,3% 14,4% 8,0%
ADR — Nivel lll 25,8% 38,7% 31,2%
FGTS 5,2% 0,0% 3,0%
Outros 3,9% 5,8% 4, 7%
Total 100,0% 100,0% 100,0%

Fonte: Petrobras, 2003.

11.2. Unidades de Negocio da Petrobras

* American Depository Receipts (ADRs) de nivel I eram negociados apenas em mercado de balcio, nos Estados
Unidos. Emissores de ADRs nivel I ndo precisavam seguir as regras do U.S. GAAP ou ter um nivel de abertura
de informagdes em total alinhamento com as leis americanas. Entretanto, um emissor poderia se beneficiar
grandemente em termos de liquidez de suas agdes se subscrevesse o nivel II (agdes existentes) ou nivel III (novas
acgdes). Os dois niveis eram listados em bolsas de capitais americanas e seus emissores deviam seguir as regras
do U.S. GAAP e fornecer informagdes ao publico de forma completa. (BANK OF NEW YORK, S.d.).

27

Latibex era o Mercado europeu para agdes latino-americanas criado em conjunto com a Bolsa de Madri,
Espanha, em dezembro de 1999. Ele era baseado na plataforma de negociagdo da bolsa espanhola, de tal maneira
que as acOes latino-americanas eram negociadas da mesma forma que qualquer outra espanhola. (LATIBEX,
S.d.).
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O resultado final da reorganizagdo corporativa levada a cabo ao longo da segunda
metade da década de 1990 foi o desenho de uma estrutura mais enxuta, o que aumentava o
fluxo de informagdes e facilitava as tomadas de decisdo, conseqiientemente proporcionando a
companhia mais flexibilidade e autonomia. A companhia estava estruturada de acordo com
dois critérios, o que resultou na criacdo de unidades de negocios e unidades funcionais, cada
uma delas sujeita a taxas de retorno minimas e metas de desempenho. O primeiro nivel foi
agrupado pelas principais divisdes de negocios (exploracdo e produgdo, refino, gas e
internacional) e o segundo nivel como divisdes corporativas (financas e servigos) (ver

Esquema 11.2 para Estrutura de Negocios da Petrobras).

| Board of Directors | |:| Business Units

i1 Corporate Units

CEO
| E&P | | Downstream | | Gas & Power | | International |
10 Business Units 14 Business Units 2 Business Units 6 Business Units
pmmmmm e d e Petroquisa Gaspetro Braspetro prmmemmmmedemmeeeean
! Finance 1 ! Services 1

'.__________________: Transpetro [ |
Esquema 11.2 Estrutura de Negécios da Petrobras

Fonte: Petrobras 2002, 2003.

11.2.1 Upstream

Apesar da perda do monopolio no territdrio brasileiro, a Petrobras ainda mantinha
uma posicao de dominancia nas areas de exploracdo e producdo. Em dezembro de 2003, as
reservas provadas, tanto desenvolvidas quanto a desenvolver, estavam estimadas em,
aproximadamente, 11,6 bilhdes de barris de petroleo equivalente (boe), compostas de 9,8
bilhdes de boe de 6leo e condensado e 1,8 bilhdes de boe de gés natural. Do total de reservas
da Petrobras, 84% estavam no Brasil e apenas 16% pertenciam a operagdes internacionais.

Adicionalmente, com cerca de 60% de suas reservas ainda a desenvolver, a Petrobras tinha
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um grande potencial de ativos capazes de gerar um crescimento de sua producdo a longo
prazo a partir delas (SAGEMO, 2001). O Grafico 11.1 mostra as reservas comprovadas de
6leo e gas das principais empresas petroliferas mundiais.

Entretanto, das reservas de 6leo da Petrobras, 93% eram de um tipo considerado
pesado ou intermedidrio, impondo restricdes a capacidade de refino da empresa, uma vez que
a maioria das suas refinarias tinha sido construida para processar 6leo leve importado. Como
conseqiiéncia, a Petrobras estava em processo de modernizar as suas refinarias, para poder
processar um petréleo mais pesado. Enquanto isso ndo se tornava uma realidade, a Petrobras

exportava o excedente de 6leo pesado.

Exxon Mobil 120,8

Royal Dutch / Shell 18,8

LUKoil ]16,6

PetroChina ]16,4

BP Amoco ]16,3

Yukos 13,3

Chevron Texaco 111,8

Total Fina EIf ]11,0

Petrobras MM 9,3
ENI 1 16,9
Repsol-YPF [ 15,6
cNocc 1.8
Ameralda Hess [ ]1,1

Pecom []1,0

Grafico 11.1 Reservas Comprovadas de Oleo e Gas 2001 (em bilhdes de boe)
Fonte: Relatérios das Companhias (apud MCGANN; SEQUEIRA, 2002, p. 44).

Nota: Dados da Petrobras e da Pecom estdo separados, tendo em vista a auséncia
de dados consolidados das empresas citadas em 2003. Entretanto, a soma das
reservas das duas empresas mantém a Petrobras na mesma posi¢ao relativa com
relagdo as empresas relacionadas.

A principal caracteristica das reservas de 6leo brasileiras era de que apenas 23%
da sua producdo era originada em terra firme, posicionando-se os restantes 77% nas
plataformas maritimas. Uma vez que 73% das reservas offshore eram localizadas em aguas
profundas (mais de 400 metros), a Petrobras desenvolveu a capacidade e a tecnologia para
explorar essas reservas, sendo a pioneira mundial na exploragdo e produgdo de dleo nessas

condi¢des. A companhia tinha, comprovadamente, mostrado a sua capacidade de expandir a
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sua expertise em areas semelhantes geologicamente, tais como a costa ocidental da Africa e o
Golfo do México. A Petrobras tinha langado um programa chamado PROCAP-3000, com o
propdsito de desenvolver condicdes tecnologicas para estender as suas operagdes a
profundidades de 3000 metros de ldmina de 4gua.

De todos os campos de exploracdo da Petrobras, a Bacia de Campos era o mais
prolifico, representando 78% do total de d6leo produzido, 87% das reservas provadas de 6leo
cru e com uma expectativa de vida de cerca de 16 anos. Esses campos eram tipicamente
grandes e relativamente proximos um do outro e ainda estavam, usualmente, proximos dos
centros de refino e consumo, minimizando custos logisticos. Outras bacias petroliferas
estavam localizadas em Santos, Espirito Santo e Solimdes.

Embora em uma base de custos por torre de extracdo - pocos offshore eram
usualmente mais caros do que os em terra - a Petrobras tinha sido capaz de manter custos
baixos devido ao seu relativo sucesso em perfurar novos pogos exploratorios e devido as
economias de escala. Em 2004, os custos médios de descobrimento e desenvolvimento
estavam em torno de US$ 4,0/boe, contra US$ 4,7/boe da industria, enquanto o custo de
extragdo se mantinha em US$ 3,3/boe, contra US$ 4,2/boe (ver Tabela 11.2 para comparagio

de custos).

Tabela 11.2 - Custo Comparativo em Upstream (em US$/boe) -

Custo de Exploragao Custo de Produciao

1999 - 2001 2001
Conoco 7,1 5,3
ENI 52
Total Fina EIf 5,0
Chevron Texaco 4.6 4.7
Royal Dutch / Shell 4.4
Exxon Mobil 4.1 3,4
Petrobras 3,7 3,3
Phillips 31 4.6

Fonte: Petrobras Oferta (2002)

Em termos de exploragdo e producdo, o crescimento da Petrobras estava entre os
das melhores companhias internacionais, tendo aumentado sua produgdo de dleo e gas de 981
mil barris de 6leo equivalentes (tboe, na sigla em inglés) por dia em 1996, para 2.063 tboe por
dia em 2003 (ver Grafico 11.2 para comparacdo de volumes de produgdo); um crescimento
composto anual de 11,2% CAGR no periodo (McGANN; SEQUEIRA, 2002). A taxa de
reposicdo de reservas da Petrobras girava em torno de 100% em 2003, enquanto sua taxa

reserva-producdo se mantinha em patamares elevados de 18 anos, comparados com uma
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média de 12,7 anos para a industria. Na visdo de um diretor da Petrobras, esses dados
mostravam que o grande desafio da companhia naquele momento seria como monetizar da

maneira mais eficiente possivel suas reservas.

Exxon Mobil ] 4256

Royal Dutch / Shell | 3722

BP Amoco ] 3370

Chewron Texaco ] 2695

PetroChina ] 2349

Total Fina EIf 12197

Petrobras MM 1621

LUKaill | 1573

ENI 1369
Yukos [ 1166

Ameralda Hess 433

RepsokYPF 1370
CNOCC [ 261

Pecom []184

Grifico 11.2 Produgio Combinada de Oleo e Gas 2001 (em milhares de
barris por dia)

Fonte: Relatérios das Companhias (apud McGANN; SEQUEIRA, 2002, p.
42).

Nota: Dados da Petrobras e da Pecom estdo separados, tendo em vista a
auséncia de dados consolidados das empresas citadas em 2003. Entretanto, a
soma da producdo das duas empresas mantém a Petrobras na mesma posigao
relativa com relag@o as empresas relacionadas.

11.2.2 Downstream

Em 2 de janeiro de 2002, a proposta da ANP para desregulamentar pregos para
6leo cru e seus derivados foi aprovada pelo governo brasileiro. A nova estrutura criava novos
agentes e papéis na oferta e na preparagdo dos produtos de 6leo importado, permitindo que
consumidores finais tivessem acesso direto aos fornecedores de combustiveis e produtores,
estimulando a competi¢do em toda a cadeia de 6leo no Brasil. Embora a Petrobras tivesse uma
posicdo dominante no Brasil, devido a uma série de vantagens competitivas adquiridas ao

longo do temo, o novo cenario provavelmente forgaria a companhia a tomar importantes
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decisdes para prevenir que a maior competicdo pudesse reduzir a lucratividade dos
investimentos ja feitos.

A Petrobras tinha um monopdlio virtual no chamado downstream no Brasil. Ela
controlava e operava 11 refinarias no Brasil, basicamente preparadas para processar oleo leve
importado, com uma capacidade total de processamento de 2,1 milhdes de barris por dia
(bpd), o que atendia 98,6% da capacidade brasileira de refino. A Petrobras também possuia
duas refinarias na Bolivia e mais duas na Argentina, com capacidade agregada de refino de 96
mil barris por dia (tbpd). Em bases consolidadas, a Petrobras controlava 27% de toda a
capacidade de refino de 6leo cru na América do Sul e Caribe e era a quinta maior refinadora
no mundo entre as companhias abertas (McGANN; SEQUEIRA, 2002b).

Sessenta e quatro por cento da capacidade de refino da Petrobras estava localizada
nas regides sul-sudeste do Brasil, proxima aos grandes centros populacionais e clientes
industriais. As necessidades adicionais das demais regides eram supridas pela redistribui¢ao
de produtos das regides sul e sudeste, bem como importacdes, com a Venezuela, através da
PDVSA, sendo uma potencial fonte. A maioria das plantas da Petrobras estava localizada nas
proximidades de oleodutos, centros de armazenagem e dos principais centros petroquimicos,
facilitando o acesso da Petrobras aos centros de fornecimento de matérias-primas e mercados
consumidores. Aproximadamente 76% da matéria-prima era fornecida pelas atividades
domésticas de exploragdo e producdo da Petrobras, sendo o restante importado. Em termos de
taxas de utiliza¢do, a Petrobras operava a 85% da sua capacidade em 2001, com um custo
médio de refino de US$ 0,95 por barril, bem abaixo do custo médio internacional de US$
1,75 por barril (PURVIN; GERTZ apud SAGEMO 2002, p. 60).

Em termos de importacdo e exportagdo, a Petrobras ainda importava 14% das suas
necessidades de 6leo, basicamente 6leo leve com propositos de mistura. Entretanto, como
exportador do seu 6leo pesado excedente, a Petrobras estava prestes a se tornar um exportador
liquido. Essa situacdo poderia levar a companhia a uma encruzilhada, uma vez que, para
processar todo o 6leo pesado que produzia, a Petrobras teria que aumentar as exportagdes.
Dessa forma, ela se tornaria mais dependente da demanda e, conseqilientemente, mais exposta
a volatilidade de pregos. Essa ¢ uma das razdes pelas quais haveria interesse em adquirir
capacidade de refino fora do Brasil, para assegurar que a companhia teria mercado para seus
produtos.

Do ponto de vista de produtos refinados, embora a capacidade de refino da

Petrobras fosse mais do que suficiente para atender as necessidades locais, a empresa era
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for¢ada a importar e exportar derivados, porque a sua produ¢do ndo atendia o mix de consumo
do pais.

Com relagdo ao transporte dos seus produtos, o 6leo fluia das refinarias através de
complexo sistema de transporte e armazenamento formado por pipelines e tanques, havendo
uma vasta rede de bases de distribuicdo primaria e secundaria localizadas em toda a extensao
territorial do Brasil, onde produtos saiam da Petrobras e eram transferidos para diversas
companhias de distribuicdo. Através da Transpetro, a Petrobras detinha, operava e mantinha
51 terminais de armazenamento, com uma capacidade agregada de 10 milhdes de metros
cubicos, 97 navios, entre proprios e fretados, 18.516 quilometros de oleodutos localizados em
terra ou no mar e 8.604 quilometros de gasodutos, incluindo o lado brasileiro do gasoduto
Brasil — Bolivia.

Em termos de distribuicdo, o mercado brasileiro de produtos refinados era
competitivo ha varios anos. De acordo com a ANP, entre 1996 e 2001, o mercado tinha
crescido de um numero pequeno de participantes para cerca de 230 empresas de distribuicao
de todos os tamanhos, atendendo, aproximadamente, 29.000 postos de servigos, lutando
fortemente pela venda de cada gota de combustivel. Algumas das maiores companhias
mundiais tinham entrado no Brasil ou tinham expandido suas atividades através de
crescimento organico, aquisi¢des ou troca de ativos. Durante esse periodo, o principal ponto
que o mercado de distribuicdo enfrentava era o forte crescimento dos independentes, muitas
vezes baseado na sua habilidade de evitar taxas ou mesmo de apresentar um produto de
qualidade abaixo dos padrdes aceitaveis.

Esse fato tinha criado uma enorme vantagem de custo e tinha contribuido para o
aumento da sua participagdo de mercado. Embora o governo tenha adotado medidas para
conter essas praticas ilegais, com alguns resultados iniciais, o sistema judicial do pais era
surpreendentemente complacente com essas oportunidades de curto prazo para praticas nao
justas, através de liminares e outras praticas legais para evitar o pagamento de taxas. Do lado
do atacado, o desafio criado pela desregulamentagdo do setor era a capacidade dos
consumidores de comprar certos produtos diretamente dos fabricantes, evitando os
distribuidores. Entretanto, em um mercado competitivo, grandes distribuidores ainda

guardavam uma vantagem competitiva devido a sua habilidade de negociar suas compras em
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termos de escala. A Petrobras Distribuidora, ou BR, a maior companhia distribuidora do
Brasil, detinha aproximadamente 32,8% de market share?8.

A Petrobras ainda dispunha de posi¢cdes minoritarias, através da sua subsidiaria
Petroquisa, em 14 companhias que produziam e vendiam produtos petroquimicos. Essas
empresas estavam usualmente localizadas perto das refinarias da Petrobras ou conectadas
através de pipelines. A razdo para esses investimentos era a necessidade de se vender
internamente produtos como nafta e capturar maiores por¢des da cadeia de valor.
Adicionalmente, a Petrobras detinha posicdes acionarias nas 3 centrais de primeira gera¢ao??,

responsaveis pela transformacao de nafta em produtos petroquimicos.

11.2.3 Energia e Gas Natural

Em 2004, cerca de 90% da capacidade de geracdo de energia brasileira de,
aproximadamente, 70.000 MegaWatts (MW) era suportada por hidrelétricas. Entretanto, o
rapido crescimento da demanda por eletricidade, combinado com a falta de investimentos
adequados nos anos 90, e a necessidade de se reduzir o risco hidrelétrico levaram o governo a
buscar fontes alternativas. Conseqilientemente, a decisdo de encorajar a substituicdo de fontes
tradicionais por géas natural e inserir centrais térmicas na sua matriz energética abriram
oportunidades para a Petrobras. Enquanto o gas natural representava apenas 5% da matriz
energética brasileira, contra 47% na Argentina, o consumo tinha aumentado em funcdo de
uma demanda do setor industrial, novas plantas térmicas e também do setor automobilistico.
A Petrobras estimava que a participacdo do gés na matriz energética do pais poderia subir
para cerca de 10% em 2005. De outra forma, investimentos em geragdo de eletricidade
poderiam ser vistos como uma estratégia reversa, em que a Petrobras suportaria a demanda
por gas natural e criaria valor através da completa integragdo da cadeia, acelerando a

monetizagdo das suas reservas de gas.

28

As 5 principais empresas de distribui¢cdo operando no Brasil controlavam cerca de 80% do mercado: BR com
33%, Ipiranga e Shell com 14% cada e Esso (Exxon) e Texaco com 9% cada. O restante do mercado era
composto por pequenas cadeias independentes.

29
Cia. Petroquimica do Sul - Copesul, Petroquimica Unido S.A. — PQU e Cia. Petroquimica do Nordeste S.A —
Copene.
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Como um subproduto da exploragdo e producdo de petroleo, o gés natural tinha
aumentado a sua participacdo nos negocios da Petrobras. Uma vez que as reservas domésticas
ndo eram suficientes para garantir a oferta de gas para um incremento em larga escala de
demanda, a Petrobras e o governo brasileiro tinham encorajado o desenvolvimento de ativos e
a criagdo de uma infra-estrutura de transportes na Bolivia e na Argentina. A descoberta de
reservas na Bolivia, associada a acordos comerciais assinados em 1996 pela Petrobras e pela
companhia estatal boliviana, Yacimentos Petroliferos Fiscales Bolivianos (YPFB), fazia com
que a Petrobras comprasse, em uma base de take-or-pay, quantidades especificas de gas
natural por um periodo de 21 anos, levando a companhia a investir em varios projetos na
regiao.

O maior investimento era direcionado para a construcdo e operagdo de uma rede
de gasodutos que interligassem os campos de produ¢do da Petrobras com os seus principais
centros consumidores nas regides sul e sudeste do Brasil, notadamente uma rede de 3.150
quilometros, a um custo de US$ 2 bilhdes, conectando Rio Grande, na Bolivia, a Porto
Alegre, no extremo sul do Brasil, o qual ja estava ligado as redes da Petrobras de Campos e
Santos.

A Petrobras também dispunha de redes ou projetos relevantes em Cabiunas, que
ligariam as redes do sudeste e do nordeste do Brasil a outra que ligaria Uruguaiana a Porto
Alegre, trazendo gas natural da Argentina para o Brasil. A distribuicdo de gas natural por
parte da Petrobras era feita através das distribuidoras de gas, sendo que em 16 delas a
Petrobras detinha posi¢des minoritarias. Essas distribuidoras atendiam clientes industriais,
residenciais e comerciais. Em varias ocasides, a Petrobras tinha tentado aumentar a sua
participagdo nessas empresas, inclusive apds a derrocada da Enron, que controlava, por
exemplo, a CEG e a CEG Rio.

Finalmente, plantas termais pareciam ser uma resposta logica para as necessidades
energéticas na area de geracdo, além de serem um importante fator de aumento de demanda
por gés natural. Em fevereiro de 2000, o governo brasileiro langou as bases de um programa
de constru¢do de usinas termoelétricas, mas com resultados pifios. A queda de demanda
gerada pela campanha de reducdo de consumo e os altos precos cobrados pela Bolivia pelo

seu gas faziam com que investimentos na area ficassem comprometidos.
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11.3. Transformando a Petrobras

Praticas condendveis de governanga corporativa que poderiam, potencialmente,
prejudicar acionistas minoritarios nunca estiveram confinadas a paises especificos, industrias
ou empresas. Entretanto, empresas controladas por grupos familiares, onde esses grupos
detinham o controle apesar de terem uma posicdo muitas vezes minoritaria em termos de
capital total’?, ou por governos que poderiam usar a empresa com finalidades sociais ou
macroecondmicas, eram um campo aberto para abusos corporativos. Nos mercados
emergentes em geral, nos quais o fluxo de informagdes era mais fraco e os direitos dos
acionistas eram menos respeitados, investidores estavam sujeitos a um risco de governanga
corporativa significativo (KASTHOLM, 2002; SALTER, 2002).

Por muitos anos existiu a percep¢do de que a Petrobras tinha sido usada
potencialmente por varios governos como uma ferramenta para conter os indices
inflaciondrios, direcionar politicas de desenvolvimento para grupos industriais especificos e
para prover e manter beneficios para trabalhadores ativos e aposentados em niveis nao
compativeis com os resultados da companhia ou a realidade de mercado. No longo termo,
entretanto, essas praticas, se verdadeiras, provocavam perdas maiores do que simplesmente a
de acionistas minoritarios. A Petrobras era a maior recolhedora de impostos, bem como a
maior pagadora de dividendos e royalties do pais.

Adicionalmente, com a possibilidade de se tornar um exportador liquido, seria
contrario aos interesses macroecondmicos de longo termo do governo reduzir a capacidade de
investir e crescer da companhia. Dessa forma, a Petrobras iniciou, em 1997, a implementagao
de medidas efetivas que visavam reduzir a interferéncia politica nas agdes do dia-a-dia. De
1999 a 2002, a Petrobras migrou de uma tipica a¢do ligada ao risco Brasil, sendo negociada
com uma grande correlacdo com o chamado risco-pais 3!, para alguma coisa mais proxima de
uma empresa global, reagindo mais fortemente as oscilagdes do preco do 6leo internacional

(STROMMER, 2002) (ver Grafico 11.4 e Grafico 11.4 para o desempenho da Petrobras).

30 . . y o . . . .

De acordo com as leis societérias brasileiras, empresas brasileiras podem ser, de fato, controladas por um
grupo de acionistas que detenha somente 16,7% do capital total, uma vez que companhias podem emitir até dois
tercos do seu capital na forma de a¢des preferenciais, sem direito a voto.

31
A medida de risco-pais mais comumente utilizada era o indice J.P. Morgan’s Emerging Market Bond Index
(EMBI).
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Griéfico 11.4 Desempenho da Petrobras
Fonte: Petrobras, 2003.

11.3.1 Orientagdo para o Mercado

Antes de 1997, o governo tinha, como controlador majoritario, poder absoluto
sobre os negdcios e interesses da Petrobras. O governo detinha 84% das ac¢des votantes, sendo
o restante pulverizado entre pessoas fisicas e juridicas brasileiras sujeitas a limites de
controle. Os membros do conselho e sua diretoria eram os mesmos e todos apontados pelo
Presidente da Republica, uma pratica considerada danosa em termos de melhores praticas em
governanga corporativa. Adicionalmente, o presidente da Petrobras tinha poder de veto sobre

qualquer decisao.
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Com o intuito de melhorar esse perfil de governanga, aproximando a Petrobras de
empresas privadas, o governo introduziu, entre 1997 e 1999, uma série de mudangas nos
estatutos da companhia, adotando novas praticas: o Conselho seria indicado pelos acionistas e
os executivos por este Conselho, necessariamente tendo membros diferentes. Qualquer
entidade, pessoa fisica ou juridica, brasileira ou estrangeira, poderia adquirir agdes sem
nenhum tipo de restricdo e o governo estaria autorizado a vender até 34% das suas acgdes
votantes em mercado. Finalmente, acionistas minoritarios poderiam indicar um membro do
Conselho.

Embora essas mudangas tenham trazido um impacto sobre a percep¢do de
mercado da empresa, foi apenas em 1999, quando Philippe Reichstul, um ex-banqueiro sem
nenhuma experiéncia prévia no setor, assumiu a direcdo da empresa, que a companhia
realmente comegou a definir o seu novo perfil. A sua administracdo estabeleceu uma relagao
aberta e transparente com o mercado, com uma estratégia de longo prazo. Foi introduzido o
conceito de centros de negodcios e impostas metas de desempenho. Simultaneamente, a
estrutura foi simplificada, a0 mesmo tempo em que se dava mais autonomia a varias divisdes.
Algumas das subsididrias da Petrobras, como a Braspetro, foram integradas a companhia
controladora como divisdes, induzindo sinergias e evitando duplicidades funcionais. O
objetivo era capacitar a Petrobras como uma empresa estatal apta a competir com o mesmo
nivel de agilidade e competéncia que uma empresa privada. O resultado final seria uma
companhia voltada para o lucro, que pudesse acessar o mercado de capitais como uma fonte
primaria de recursos, e orientada para satisfazer todos os stakeholders da Petrobras.

Em agosto de 2000, a Petrobras foi listada na New York Stock Exchange (NYSE)
e, como tal, teve que se adequar a regulamentacdo da Securities Exchange Commission
(SEC). Operagdes para aumentar o chamado free-float em bolsa de valores foram efetuadas,
inclusive com a venda de parte dessas agdes através do Fundo de Garantia do Tempo de
Servigo (FGTS). O resultado final foi uma maior pulverizagdo e democratizacdo do capital da
Petrobras, tanto no plano local quanto no internacional (PRATES; HESTER, 2001). Dando
continuidade a essa transformagao, Francisco Gros, outro banqueiro com extensa experiéncia
em governo, assumiu a presidéncia da Petrobras em janeiro de 2002 e manteve o foco na
estratégia de internacionalizacdo e de governanca da Petrobras. Os estatutos da companhia
foram novamente alterados, melhor discriminando o papel e as responsabilidades dos gestores

da empresa. Comités de acompanhamento foram criados e varios novos canais de
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comunica¢do foram implementados. Regras de conduta e cddigos de ética foram também
estabelecidos .

Embora permanecendo uma empresa estatal, a nova estrutura proporcionou uma
grande autonomia a empresa, além de criar mecanismos de constrangimento publico para
futuros governos que, porventura, tivessem a intengdo de voltar ao modelo anterior. Como
lembrava Gros, “Petrobras ser controlada pelo governo ndo significa que ela pertenca ao
governo. Temos que ter em mente que cerca de 60% do valor econdémico da companhia esta

nas maos de investidores privados, dos quais um terco ¢ estrangeiro”.

11.3.2 A Administracdo pos-2002

Com a chegada do Partido dos Trabalhadores ao poder, em janeiro de 2003,
através do seu candidato, Luiz Indcio Lula da Silva, o mercado estava temeroso para saber
como ele adequaria o seu discurso passado as realidades de mercado. Embora tenha
amenizado varios dos pontos centrais e historicos do partido, tais como o ndo pagamento da
divida externa, ampla reforma agraria ou a utilizacdo do Estado e de suas empresas como
vetores de desenvolvimento econdmico e social, alguns pontos de interrogacdo ainda existiam
na sociedade.

Em um primeiro momento, as politicas econdmicas do governo anterior foram
mantidas, sendo que algumas delas foram até aprofundadas e o novo governo deu mostras de
que iria respeitar os acordos pré-existentes. Entretanto, cargos da chamada maquina do
Estado, inclusive de empresas e autarquias, foram rapidamente preenchidos por integrantes do
Partido ou outros indicados politicos muitas vezes com pouca ou nenhuma familiarizagdo com
os negocios correntes. Em algumas empresas, como o BNDES, o processo de troca de
comando foi tdo agudo que vérios dos processos e atividades normais foram paralisados ou
reduzidos por varios meses. No caso da Petrobras, uma nova diretoria ¢ um novo Conselho
tomaram posse, mas sem impacto perceptivel a curto prazo. O processo de integragdo das
aquisi¢des internacionais seguiu em ritmo normal e a administragdo de pregos dos produtos da
Petrobras mantinha sua paridade com os precos internacionais.

Entretanto, em 2004, a empresa comecou a emitir sinais ainda discretos de que

algumas orienta¢des tinham sido alteradas. Uma enorme polémica sobre a conveniéncia de se



235

construir uma nova plataforma de explorag¢do no Brasil ou no exterior foi aberta. A construgao
no exterior seria mais barata, mas ndo geraria empregos no Brasil. Em paralelo, algumas das
reorganizacdes internas estavam sendo desfeitas. O ponto critico, porém, foi a aparente gestao
politica dos pregos dos combustiveis nos meses anteriores ao pleito legislativo de outubro de
2004, ocasidao em que os pregos foram mantidos defasados para ndo causar impactos
econdmicos e eleitorais, uma vez que aumentos de combustiveis sdo sempre vistos como
impopulares. Apesar dos desmentidos publicos por parte da direcdo da empresa, o proprio
Banco Central do Brasil acusou a Petrobras, em um documento oficial, em outubro de 2004,
de que os precos estavam sendo mantidos artificialmente, dificultando a administracdo das

varidveis macroecondmicas por parte do governo (BC ataca, 2004, BC baixa, 2004).

11.4. Internacional

O brago internacional da Petrobras buscava replicar todas as atividades da
Petrobras no exterior em termos de exploragdo, producdo e compra e venda de petroleo.
Adicionalmente, era o veiculo responsavel pela compra ou leasing das refinarias no exterior.
O racional por trés da estratégia inicial de expansdo da Petrobras era direto. A diversificacao
ndo era algo incomum na industria petrolifera e era particularmente necessaria para a
Petrobras, que detinha cerca de 84% das suas reservas expostas aos riscos de um unico pais, o
Brasil (ver Figura 11.1 para Areas de Atuagio da Petrobras na América Latina e no Mundo).
Francisco Gros, Presidente da Petrobras em 2002, explicava o racional e os planos da

Petrobras na época:

Um dos objetivos da companhia é aumentar a parcela das suas atividades
internacionais dos atuais 5% para 20%. Nos precisamos diversificar nosso
portfolio de ativos e gerar um fluxo de moeda forte, reduzir o custo de capital e
nos posicionar como um competidor global ..... Precisamos estar preparados
para processar o excesso de 6leo pesado produzido pela Petrobras fora do pais,
assegurar uma posicdo no mercado de gas natural e construir uma posi¢do no
mercado de energia da América do Sul 32,

32
Cf. Credit Suisse First Boston, “Notes from meeting with Francisco Gros, Petrobras’s Chief Executive
Officer”, 18 de fevereiro de 2002.
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Beneficios adicionais advindos de uma maior diversificagdo geogréfica poderiam
ser respaldados por uma redu¢do no custo de capital da empresa (ver Grafico 11.5, Grafico
11.6 e Gréfico 11.7, para dados comparativos de custos de divida, equity e capital ponderado

— WACC — para empresas e paises), conforme explicava Gros:

Entretanto, essa expansdo internacional deve evitar o erro comum cometido por
companhias no sentido de ampliar excessivamente o seu foco e dispersar
recursos, Ou mesmo pagar mais por suas aquisi¢oes ..... Do lado financeiro,
devemos continuar perseguindo o nosso objetivo de nos mover de uma
classificagdo no Moody de Bal para o chamado investment grade’3.

9,57
9,01
] As of the closing of March 15!, 2002
° Bonds used: Petrobras ‘06, Petrobras ‘07, Petrobras’08, and Petrobras ‘11
1 Petrobras ‘07,08, and ‘11 are PRI bonds
8,5 T T T T T 1
42 52 6,2 72 82 9,2 10,2

Average life
Grafico 11.5 Curva de Custo de Divida da Petrobras (em %)

Fonte: JP Morgan Securities.

33
Cf. Credit Suisse First Boston, “Notes from meeting with Francisco Gros, Petrobras’s Chief Executive
Officer”, 18 de fevereiro de 2002.
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Argentina 25,9%

Russia ‘20,3%

Brazil |17,s%

China \15,3%

CE ]11,0%

Majors ‘8,7%

Grafico 11.6 Custo de Equity (30 deJulho 2001)
Fonte: Adaptado de Sagemo, 2001, p. 13 .

Ocean Energy | 9,0%

KerrMcgee |9,0%

Exxon Mobil |8,9%

Shell |8.8%

Noble Affiliates |8,5%

Chevron Texaco 8,1%

BP |7.6%

Griéfico 11.7 Custo Médio Ponderado de Capital 2002

Fonte: Salomon Smith Barney.

Os objetivos declarados da Petrobras eram construir um portfolio de ativos na
América Latina, Golfo do México, Caribe e Africa Ocidental. O tema recorrente por tras
desse foco geografico era a sua experiéncia na exploragdo de petréleo em aguas profundas.
Viérios analistas acompanhavam, com interesse, o racional estratégico da Petrobras, mas com

um viés, conforme colocavam trabalhos produzidos pelo Goldman Sachs e pelo J.P. Morgan:

Acreditamos que uma aquisi¢o internacional ¢ chave para a Petrobras estender
o seu alcance global. Entretanto, alcance global ndo fara por si s6 a Petrobras
deixar de ser um jogador regional. Para ser um parceiro internacional, uma
companhia deve estabelecer um historico consistente de sucesso em varias
localidades. Portanto, a chave para ser bem-sucedido nessa tarefa ¢ dispor de
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ativos de qualidade, o que para a Petrobras significa ativos que possam manter
um crescimento sustentavel com baixos custos. Com esse histdrico alcangado a
longo prazo, vird uma melhora na sua classificag@o de risco, redugdo no custo de
capital e criagdo de valor (SINGER; ANDRADE, 2002).

E importante destacar que a Petrobras tem uma posi¢io bastante peculiar dentro
da indastria de petrdleo. A empresa ndo pode ser considerada uma tipica
companhia petrolifera latino-americana, como a PDVSA ou a Pemex, porque ela
j& € muito mais orientada para o mercado e tem, também, uma maior
consciéncia como empresa privada. Adicionalmente, ela ndo é um exportador
liquido, focado em mercados internacionais, mas, sim, uma empresa centrada no
pais. Entretanto, a despeito do seu tamanho, ela ndo parece se encaixar entre as
principais empresas internacionais, uma vez que, embora disponha de uma
estrutura integrada de porte relevante, ndo é realmente global (STROMMER,
2002).

11.4.1 Visao Estratégica

Embora o governo tivesse tomado importantes medidas a respeito do seu
gerenciamento e, em paralelo, tenha procedido a desregulamentacio do setor, ele tinha
exercido e, potencialmente, continuava exercendo o seu poder sobre o negocio da Petrobras.
De forma genérica, a Petrobras era entendida por alguns analistas como uma empresa sujeita a
forcas externas e internas. O primeiro grupo engloba politica, precos e competi¢do € o
segundo ¢ composto pelo desempenho dos seus executivos e a capacidade da empresa em
desenvolver uma estratégia de expansdo internacional. No final do dia, a dindmica criada por
essas forcas determina o seu custo de capital e, conseqiientemente, a sua capacidade de se
manter competitiva (STROMMER, 2002) .

A tentativa de intervencdo nas agéncias regulatodrias, as politicas de contengdo de
inflacdo, o direcionamento de cambio, a colocacdo de limites para o endividamento de
empresas publicas, a implantagdo de tarifas ou cotas de importacdo, controles de consumo de
energia € mesmo a utilizacdo de mecanismos sutis de controle de precos eram ameacgas
permanentes sobre a empresa. Mesmo com as medidas adotadas, a Petrobras continuava
operando majoritariamente em um pais com um ambiente imprevisivel. O chamado risco-pais
e o status de quase-pais da empresa ainda pesavam no seu custo de capital (ver Grafico 11.8 e

Grafico 11.9 para indicadores de cambio e juros no Brasil), como lembrava outro analista:

Embora os mercados de 6leo e gas emergentes possam refinar ¢ melhorar a sua
classificacdo de risco através de um crescimento acima da média e da
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implantacdo de praticas de governanca corporativa, eles ainda ndo terdo o
controle total sobre os seus destinos. Infelizmente, o risco soberano ainda se
mantera como um fator dominante e determinante na sua avaliagdo (SAGEMO et
al., 2001, p. 1).

Inverted Scale
+ 0,50

T —
- 1,00

- 1,50

r 2,00

Reais/$
2,50

- 3,00

7777777777 - 3,50

T T T T T T T T T T T 4,00
Jul-94  Jul-95 Jul-96 Jul-97 Jul-98 Jul-99 Jul-00 Jul-01 Jul-02 Jul-03 Jul-04

Grafico 11.8 Taxa de CaAmbio Média Mensal
Fonte: BCB (S.d.) .Séries Temporais — 3698,
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Grafico 11.9 Taxas de Juros Mensais Anualizadas (em %)

Fonte: BCB (S.d.) Séries Temporais —4189.

Do ponto de vista de pregos, oitenta e sete por cento das vendas da Petrobras eram
em reais, enquanto os seus custos de producdo e exploragdo eram balizados por pregos
internacionais em dolar. Adicionalmente, uma parte substancial das suas dividas e parte dos
seus custos operacionais e investimentos eram denominados ou indexados em moedas

chamadas fortes. Competi¢do era também outro fator, mas, potencialmente, funcionando em
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frentes opostas. Se o aumento de competicdo poderia levar a Petrobras a perder mercado e
margem, principalmente em Downstream, isso também poderia reduzir o risco politico, uma
vez que a presenca de varias e diversas companhias internacionais no pais poderia fortalecer a
idéia de um mercado aberto e livre, reduzindo, portanto, a possibilidade do governo intervir
de forma unilateral.

As forcas intrinsecas estavam basicamente conectadas com a capacidade da
Petrobras em implementar o que era esperado da empresa. Performance da diretoria era
entendida como a habilidade da companhia de atingir niveis de producdo e custos
estabelecidos na sua estratégia de longo prazo. Isso também incluia a sua adesdo a
regulamentos e padrdes envolvendo meio ambiente que poderiam aumentar os seus
investimentos para atender essas novas regras. Uma expansdo internacional também
aumentava as pressdes sobre a companhia, uma vez que essa habilidade ainda ndo tinha sido
completamente provada. Entretanto, essa era uma parte crucial da sua estratégia. A
capacidade de refino da Petrobras tinha atingido o seu maximo no pais e a empresa tinha que
continuar a aumentar as suas reservas, preferencialmente assegurando o acesso a fluxos de

moeda forte e diversificando o portfolio da companhia.

11.4.2 Aquisi¢do da Pecom e a Regionaliza¢do da Petrobras

Em outubro de 2002, a Petrobras oficializou a compra da Pecom, o maior grupo
privado da area de energia na Argentina. A despeito de uma longa histéria como uma das
empresas lideres no setor de energia da América Latina, o horizonte da Pecom estava
seriamente comprometido pela crise econdmica e politica que se abateu sobre a Argentina em
dezembro de 2001. Fundamentos como lucro e fluxo de caixa estavam sob pressdo e era
particularmente dificil pagar ou mesmo renegociar as suas dividas. O sistema bancario local
estava tecnicamente falido e os bancos internacionais ndo estavam dispostos a aumentar as
suas posicdes em empresas de paises emergentes (McGANN; SEQUEIRA, 2002a).
“Possuimos metade ou menos dos pesos que precisamos para pagar os dolares que devemos.
Um grupo como Pecom ndo ¢é vidvel nessa situagdo,” declarava Oscar Vicente, vice-

presidente da Pecom (ARGENTINE, 2002).
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A diretoria da Petrobras viu nesse fato uma oportunidade de adquirir ativos de
qualidade, por um valor que lhe parecia abaixo do que a Petrobras pagaria em uma condigdo
normal de mercado. Adicionalmente, essa aquisi¢do permitiria ndo s6 aumentar a sua
exposi¢ao internacional para cerca de 10% do total de seus ativos, mas também contar com a
experiéncia de um corpo de executivos experimentado em varias localidades. O preco
acertado entre as partes foi de cerca de US$ 1,02 bilhdes.

A Pecom foi criada em 1946, mas apenas em 1960 comegou a se envolver com o
negodcio de petroleo. Gradualmente, a Pecom foi adquirindo experiéncia no setor até conseguir
algumas das suas maiores concessdes na Argentina, em 1990. A partir de 1994, a companhia
se expandiu para a Venezuela, a maior e mais importante produtora de petroleo da América
do Sul. A partir desse movimento, ela se moveu para o Brasil, Bolivia, Equador e Peru. Na
data da sua aquisicdo pela Petrobras, a Pecom tinha 38% da sua produgdo e 58% das suas
reservas comprovadas, gerando 46% do seu EBITDA fora da Argentina.

Da mesma forma que a Petrobras, a Pecom era uma empresa de energia
verticalmente integrada, atuando na exploracao, producdo, refino, transporte e distribuicdo de
gas, oleo e seus derivados, bem como na geracdo, transmissdo e distribuicao de energia. As
atividades de exploracdo e producdo eram a sua principal fonte de divisas, gerando cerca de
69% do seu EBITDA. As suas reservas eram estimadas em, aproximadamente, 1,0 bilhdo de
boe, das quais 42% se encontravam na Argentina e os restantes 58% espalhadas em 5 paises
da América do Sul, notadamente a Venezuela. Adicionalmente, a Pecom tinha 51% das suas
reservas nao exploradas com um prazo médio de 15 anos, o que melhorava o perfil de
reservas da Petrobras. Nos 5 anos anteriores a sua aquisi¢do, suas reservas tinham crescido a
taxas compostas de 20%, enquanto a producdo tinha experimentado taxas de 10% (PEREZ
COMPANC, 2001). Com a entrada da Petrobras no controle da empresa, sinergias foram
exploradas no sentido de se aumentar a eficiéncia das atividades de exploragdo e producao.

Apesar de promissoras, varias das areas adquiridas se encontravam em paises ou
em regides complexas. A situacdo politica na Venezuela, em 2004, tinha levado a uma semi-
paralisacdo da sua industria, afetando os resultados da companhia, enquanto campos no
Equador e no Peru ainda permaneciam inexplorados, tendo em vista problemas ambientais ou
falta de investimentos dos governos locais que levassem um minimo de infra-estrutura até 14.
Na Bolivia, uma crise politica tendo como alvo direto uma discussdo sobre as reservas

naturais do pais podia colocar em risco os investimentos da Petrobras e suas subsidiarias,
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conforme comentava hipotética e genericamente Antonio Luiz de Menezes, diretor de Gas e
Energia da Petrobras em 2002:
O mercado de gas natural tem uma dindmica de negocios bem diferente quando
comparada com a de o6leo, colocando diferentes riscos para a Petrobras. A
relagdo com clientes potenciais é considerada menos flexivel e baseada em

acordos de longo prazo, obrigando a companhia a incorrer em investimentos
significativos sem ter uma visdo clara de futuro.

Embora as atividades de refino representassem 7% do EBITDA da Pecom, elas
eram consideradas um elemento-chave na estratégia da Petrobras, uma vez que eram um elo
fundamental na cadeia de valor da industria. Ao longo da sua existéncia, a Pecom tinha
desenvolvido uma importante rede de oleodutos e gasodutos ligando seus centros de producao
no sul e no norte da Argentina, bem como com refinarias na Bolivia, permitindo economias de
escala importantes. Com essa aquisi¢do, a Petrobras passava a controlar 95% da capacidade
de refino boliviana.

Era importante, para qualquer companhia de petrdleo, ter uma forte atividade de
refino, de forma a suportar o negocio de exploracdo e producdo e reduzir a volatilidade das
margens — refinagdo funciona como um colchdo e protege a rentabilidade de uma companhia
petrolifera quando os precos do 6leo caem... No Brasil, esse fato ¢ particularmente critico,
uma vez que as margens de refino sdo relativamente altas para padrdes internacionais, devido
as vantagens da localizagdo geografica do Brasil, capaz de sustentar uma paridade de precos
com o 6leo importado (STROMMER; 2002).

Adicionalmente, a Petrobras passou a deter importantes fatias em diversos setores
do mercado de distribuicdo argentino, além de participagdes em empresas petroquimicas com
atuagdo no Cone Sul. Entretanto, a recente aquisicdo da Pecom, embora com bons resultados
operacionais, ainda ndo tinha demonstrado o seu potencial total. Problemas politicos e
econdomicos na Venezuela e Argentina, bem como problemas ambientais no Equador e no

Peru, ainda faziam com que os seus resultados estivessem aquém do esperado.
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12. COMPARACAO E ANALISE DOS CASOS

O fato do processo de internacionalizagdo de empresas brasileiras ser muito
recente € ndo se ter ainda um vasto espectro de firmas com essa caracteristica - isso apenas se
deu de forma mais consistente e abrangente a partir da década de 1990 - nem sempre permite
que se fagam colocagdes categdricas sobre o processo e suas multiplas variaveis.

Das empresas analisadas, a Petrobras existe desde a década de 1950 e, em vérias
oportunidades, desenvolveu atividades no exterior. Operando no vasto mercado brasileiro
com um virtual monopo6lio em quase todos os setores em que atuava, com acesso a recursos
publicos e com uma difusa cobranga em termos de desenvolver melhores praticas gerenciais e
de governanca, a empresa se posicionava de uma forma coémoda dentro do contexto de
internacionaliza¢do. Contudo, no inicio dos anos 2000, a empresa procedeu as suas primeiras
aquisi¢oes de porte no exterior, tornando-se uma empresa com uma caracteristica mais
regional, mais aberta e mais direcionada aos mercados, tanto comerciais e operacionais,
quanto financeiros.

Em contrapartida, a DentalCorp era uma empresa de pequeno para médio porte na
area de servicos, enfrentando uma série de dificuldades ainda basicas para passar de uma
estrutura familiar para uma estrutura mais profissional de gestdo. Por uma decisdo do seu
principal executivo e acionista, a empresa optou por perseguir uma estratégia de
internacionalizagdo em que pudesse ndo so6 explorar mercados ainda ndo congestionados, mas
também testar modelos de gestdo que fossem, posteriormente, reintegrados na empresa, no
Brasil, aumentando, assim, a sua capacidade de competir no mercado local. Adicionalmente, a
empresa contava com um vasto e ainda inexplorado potencial de crescimento interno.

Os outros casos analisados, Metalfrio e Natura, sdo de empresas de médio para
grande porte nos seus respectivos segmentos, com forte atuacdo local e esporadicas - ¢ nem
sempre completamente estruturadas - incursdes no exterior. Com o advento da maior abertura
do mercado brasileiro para a concorréncia externa e mudangas na sua estrutura societaria
através de alteragcdes no controle e/ou abertura do seu capital na bolsa de valores, essas
empresas foram capazes de alterar o seu modelo de negocios. Através dessas mudangas,
ambas desenvolveram ou absorveram praticas de gestdo encontradas em outras firmas
concorrentes ou ndo, capacitando-as para uma expansao internacional. A Metalfrio decidiu se

inserir na cadeia de producdo de grandes clientes ja globalizados, como Nestlé, Modelo e



245

InBev, enquanto a Natura partiu para a “comercializa¢do” de produtos baseados em um
conceito universal de sustentabilidade socioambiental.

Através dessa multiplicidade e diversidade de empresas e potenciais fatores para a
sua internacionalizacdo, a analise comparativa permite identificar os pontos positivos e
negativos de cada estratégia. Isso pode ser de extrema utilidade para a identificagdo de
padrdes ou varidveis comuns ou para a formulagdo de estratégias especificas que visem a
maximizacdo e a perenidade de resultados através da exploracdo de capacidades e habilidades

inerentes a cada organizacao.

12.1. Estratégia e Etapas de Internacionalizacio

Com a globalizagdo da economia mundial, as fronteiras nacionais tendem a ser
mais permedveis aos diversos tipos de ativos, sejam eles financeiros, operacionais ou
humanos. Os movimentos passam a ser bidirecionais, com fluxos inward e outward. Dessa
forma, o conceito de internacionalizacdo deixa de ser apenas de empresas saindo do seu
mercado de origem para competir em outros paises, mas também passa a englobar firmas
locais que se capacitam para competir com empresas multinacionais que estdo entrando no
seu mercado.

No cenério brasileiro, empresas como CSN e Usiminas deixam de ser as grandes
competidoras entre si para dar espago para empresas mundiais, como a Arcelor Mittal e
Nippon Steel. Da mesma forma, a AmBev ndo tem mais a Schincariol como sua principal
adversdria, mas gigantes como a SABMiller e a Anheuser-Busch. Firmas como Magazine
Luiza, Casas Bahia e Ponto Frio comecam a perceber movimentos em firmas como Carrefour
e Wal-Mart em dire¢do aos seus mercados. O setor de construcdo civil, outrora limitado a
pequenas ¢ médias empresas familiares, passa a ter a presenca de incorporadores e
construtores do porte da Hines e Tishman Speyer. Bancos como o espanhol Santander e o
britdnico HSBC também passam a acossar os nacionais Bradesco, Itati e Unibanco.

Em contrapartida, empresas como Embraer, WEG, Gerdau e CVRD se
posicionam como competidoras internacionais, desenvolvendo produtos e servigos,
negociando joint-ventures, adquirindo ou desenvolvendo empresas, plantas industriais e

escritdrios comerciais ao redor do planeta. Os quatro exemplos citados se colocam entre as
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principais empresas do mundo nos seus respectivos setores, competindo por recursos com
algumas das maiores multinacionais oriundas de paises desenvolvidos.

A decisdo de internacionalizar uma empresa se desenvolve a partir de multiplos
objetivos, capacidades e habilidades inerentes a cada empresa. Embora a motivagdo primaria
seja, tradicionalmente, de ordem econdmica, autores como Penrose (1959; 1963) advogam
que outros fatores oriundos das necessidades e da dinamica do desenvolvimento das firmas
também teriam um papel relevante nesse direcionamento.

Assim sendo, uma empresa poderia buscar uma expansdo de mercados como
resposta a uma maior demanda dos seus servicos ou produtos por parte de clientes
internacionais, como um fortalecimento do seu posicionamento competitivo ou como uma
estratégia de minimiza¢do de riscos através da diversificacdo dos seus ativos em termos
geograficos. Adicionalmente, uma estratégia de internacionalizacdo pode objetivar
incrementos na eficiéncia da firma por meio de economias de escala e escopo, de um maior
acesso a recursos €scassos ou a custos mais competitivos, ou entdo buscar ganhos de
arbitragem. Finalmente, uma firma poderia, também, através de uma estratégia de
internacionaliza¢do, acumular, aprimorar e refinar competéncias empresariais ja existentes,
além de desenvolver ou adquirir novas competéncias.

O processo de internacionalizagdo representa, assim, uma oportunidade de acesso
ao conhecimento e a recursos que possibilitariam a uma empresa maximizar seu valor e se
tornar sustentdvel a longo prazo. Na busca por uma melhor capacitacdo e, potencialmente,
para aumentar a sua eficiéncia ou diferencial competitivo em um determinado mercado, uma
firma procura obter ou absorver novas tecnologias, ampliar seu acesso a recursos financeiros
de prazo mais longo e custos menores, criar redes que permitam um acesso ¢ um fluxo
privilegiado aos recursos proprietarios da empresa, reduzir custos transacionais e acessar
informagdes mais consistentes ¢ confiaveis sobre seus mercados de atuacao. A constituigdo de
um corpo executivo forjado em diferentes culturas também possibilitaria o aprimoramento da
sua gestdo, levando a uma evolucdo no padrdo competitivo da firma.

A decisao de se internacionalizar, portanto, seria o resultado de uma combinagao
de multiplos fatores, muitas vezes complementares, concomitantes ou conseqiientes.
Entretanto, uma vez determinado um objetivo macro para a firma, os seus executivos
precisam, entdo, analisar quais seriam os mecanismos 6timos para que esse mesmo objetivo

seja alcancado. Entre as varias questdes estratégicas que se apresentam para uma determinada
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firma, duas s@o de particular interesse, a saber: 0 momento de entrada em um novo mercado e
como essa entrada se daria.

De acordo com Lévesque e Shepherd (2004), a questdo de quando se deve entrar
em um mercado tem recebido consideravel atencao por parte de varios autores. Esta dimensao
temporal se traduziria no embate entre as vantagens de ser um primeiro entrante e as
desvantagens de estar ingressando em um territorio desconhecido. Se, por um lado,
estabelecer novas operagdes em mercados ou industrias ainda em formacdo pode ampliar o
potencial de geragdo de lucros, por outro, o ingresso em um mercado desconhecido, onde uma
empresa entrante teria que estabelecer uma nova configuracdo de competéncias adaptada as
circunstancias e caracteristicas locais, aumentaria a probabilidade do risco de mortalidade
desse novo empreendimento. Todavia, mais recentemente, autores como McDougall et al.
(1994) defendem que a relagdo entre o momento de entrada e a performance das empresas
dependeria das condi¢des do ambiente externo que cercariam esse novo empreendimento.

Ghemawat (2001) refor¢ca esse conceito, ao colocar que a decisdo de
internacionalizacdo se posiciona entre dois conceitos antagénicos. Caso se considere a
convergéncia dos mercados como resultado da globalizagdo, todo o processo se daria como se
a escolha fosse o ingresso em mais um mercado ja conhecido, uma vez que haveria a
tendéncia de se criar um universo de mercados homogéneo. No outro extremo, se os mercados
forem diferentes entre si, ou seja, se cada mercado puder manter as suas caracteristicas locais,
parcialmente ou na sua totalidade, a decisdo de se internacionalizar implicaria riscos
crescentes, visto que uma firma ndo poderia dispor integralmente de seus ativos e habilidades
posicionados no seu pais de origem. Para cada novo mercado, haveria a necessidade da firma
de compreender o novo ambiente e alocar recursos compativeis com essa nova realidade.

As diferencas entre mercados se tornam mais agudas quando se compara paises
desenvolvidos com os em desenvolvimento, ou emergentes. De forma geral, paises com
menor grau de presenca e inser¢cdo internacional tendem a ser menos desenvolvidos e
competitivos. Questdes como controle de capitais, falta de incentivos tributarios e legislagao
especifica ou, mais freqiientemente, a falta de um planejamento estratégico de governo, de
longo prazo, que possa avaliar todas as implicagdes inerentes a internacionalizagdo de uma
dada economia parecem dificultar ndo s6 o recebimento de investimentos diretos, mas,
principalmente, o desenvolvimento de uma mentalidade internacional por parte das suas

empresas nacionais.
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Em paises emergentes com problemas cronicos na sua balanga de pagamentos, por
exemplo, investimentos diretos por parte de empresas nacionais ainda sdo vistos, muitas
vezes, como um fator negativo para a sua conta de transacdes correntes. Essa seria, entretanto,
uma visdo miope e limitada de curto prazo, uma vez que investimentos diretos no exterior
poderiam gerar, em um horizonte mais largo, o pagamento e repatriagdo de lucros e
dividendos ou um incremento dos fluxos comerciais entre matriz e subsidiarias, os chamados
negodcios intrafirma. Adicionalmente, a criacdo de marcas nacionais solidas e visiveis tende a
ter uma forte correlacdo com a imagem do préoprio pais. Finalmente, o ingresso de uma firma
em um novo mercado muitas vezes obriga os seus fornecedores locais a também aumentarem
a sua eficiéncia, quando ndo a também se internacionalizar. Este ¢ o caso, por exemplo, da
Datasul, empresa de software nacional que iniciou suas atividades internacionais ao
acompanhar alguns dos seus clientes que estavam expandindo suas atividades para a América
Latina e do Norte.

Este foi o caso do Brasil, por varias décadas. A auséncia de politicas publicas
voltadas para a internacionaliza¢do do pais, associada a um ambiente macroecondmico volatil,
fez com que a insercdo internacional de empresas brasileiras tenha sido incipiente até meados
da década de 1990. Com uma tradigdo de manter a sua economia fechada através de
mecanismos como a ‘“reserva de mercado” ou instrumentos como o “indice de
nacionaliza¢do” de determinados produtos ou industrias, o Brasil se viu alijado, em véarios
periodos da sua recente historia econdmica, de desenvolver um maior intercambio com
economias ou empresas mais competitivas. As industrias de eletroeletronicos e de
computagdo sdo exemplos recentes dessa conduta. Enquanto o governo brasileiro protegia
empresas nacionais com pouca ou nenhuma vocagdo para a pesquisa € inovagdo, € mesmo
capacidade para expansdo para novos mercados, paises como a Coréia do Sul e a Finlandia
suportavam e incentivavam firmas como Sansung, LG e Nokia a se tornarem empresas
globais lideres nos seus segmentos de atuagao.

Dessa forma, decisdes e interesses de ordem politica nacional no Brasil muitas
vezes sobrepujavam o raciocinio econdmico, mais atento a maximizac¢do da eficiéncia e aos
ganhos que levassem a uma maior prosperidade, conforto e bem-estar da sociedade. Além de
promover um desenvolvimento desigual, e muitas vezes contraditorio, entre diferentes setores
econdmicos do pais, essas decisdes também geraram ndo s6 um atraso para que organizagdes
empresariais brasileiras buscassem novos mercados, espagos esses rapidamente ocupados por

firmas de outros paises, mas também incapacitaram vérias dessas mesmas empresas de
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competir com firmas estrangeiras mais eficientes localmente. A conseqiiéncia desse ultimo
fato foi o fechamento ou a posterior venda de empresas brasileiras, algumas consideradas
icones da industria nacional, quando da abertura do mercado brasileiro no inicio da década de
1990.

Esse processo fica mais claro quando se analisam as industrias de autopegas e de
supermercados, que foram majoritariamente adquiridas por firmas internacionais, ou o
processo de privatizagdes do governo Fernando Henrique Cardoso, em que empresas da area
de siderurgia, energia e telecomunicacdo, entre outras, foram compradas por investidores
estrangeiros muitas vezes pela falta de capacitagdo gerencial e financeira de grupos nacionais
para tal. A dificuldade de desenvolver talentos e instrumentos de gestdo apropriados também
tem impedido o pais de internacionalizar empresas com maior valor agregado.
Conseqlientemente, as exportacdes brasileiras, € muitas das empresas nacionais com atuagao
no exterior, ainda sdo pautadas por atividades e produtos considerados commodities, como
minerais e produtos agricolas. Empresas como Embraer, WEG e Embraco, com produtos
manufaturados ou de alta tecnologia, ainda sdo excegdes a regra.

Outro ponto a ser destacado com relagdo a decisdo de empresas brasileiras de se
internacionalizarem ¢ o fato de que esse movimento ndo parece ser, muitas vezes, O
desdobramento linear de um processo de crescimento e saturagdo do seu mercado local, o que
levaria empresas brasileiras a expandir suas fronteiras em busca de novos mercados. Na
realidade, um dos motivadores para essa internacionalizacdo parece advir do fato de o Brasil
ter experimentado pelo menos duas décadas de baixo ou errdtico crescimento, condi¢des
macroecondmicas volateis e falta de dinamismo, limitando, portanto, as oportunidades dessas
empresas se desenvolverem apenas no seu mercado de origem. Finalmente, ¢ importante
destacar as dificuldades do governo brasileiro em aprofundar e expandir acordos bi ou
multilaterais de livre comércio que também poderiam fomentar uma maior insercdo de
empresas brasileiras no exterior.

Uma pesquisa conduzida pela A.T. Kearney envolvendo 72 paises coloca o Brasil
entre um dos dez menos globalizados. Em outro estudo, empresas brasileiras com
investimentos diretos no exterior ndo passam de 0,4% do total de companhias nacionais. Sao
cerca de 40 grupos, operando aproximadamente 150 unidades no exterior. Entretanto, esses
grupos sao responsaveis por 25% do faturamento da indistria doméstica e tém receita anual

média da ordem de R$ 500 milhdes (TEIXEIRA, 2007).
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Um contraponto para o Brasil na questdo da existéncia de um ambiente propicio a
sua internacionalizacdo seria a China, outra economia em desenvolvimento, que tem
experimentado nos ultimos 15 anos taxas de crescimento muito superiores as médias dos
outros paises. Nos ultimos anos, a China deixou de ser apenas um receptor de investimentos
para também se tornar um exportador de capitais. A entrada de investimentos diretos
estrangeiros na China era, muitas vezes, condicionada a criacdo de joint-ventures com
empresas locais, permitindo que a industria local se capacitasse tecnologicamente para
competir com firmas mais avangadas ao longo do processo de internacionalizagdo do pais e de
suas empresas.

Concomitantemente, a forte presenga na economia e incentivos sistematicos do
Estado chinés para alinhar agdes, reduzir ou relaxar controles ou medidas restritivas em
relagdo a saida de capital, ou para financiar operacdes externas de empresas locais, tém levado
empresas chinesas a adquirir ativos produtivos no exterior ou fazer investimentos através de
centros financeiros offshore - que normalmente carregam incentivos fiscais relevantes - com
agressividade crescente. A aquisi¢do da divisdo de PCs da IBM, que originou a Lenovo, e a
compra recente de participacdes em instituigdes financeiras nos Estados Unidos ilustram esse
ponto.

Em sintese, apesar das claras evidéncias da crescente importancia das empresas
transnacionais na economia mundial e seus resultados benéficos para o pais de origem dessas
firmas, no Brasil, a criacdo de politicas publicas de incentivo a internacionalizacdo das
empresas de capital nacional ainda ¢ muito incipiente, quando ndo inexistente. Até
recentemente, os casos de sucesso de internacionalizacdo de empresas brasileiras decorreram
da iniciativa das mesmas, ndo sendo o resultado de uma politica deliberada do governo de
apoio a criagdo de multinacionais. Ao contrario, durante o governo de Luiz Indcio Lula da
Silva, iniciado em 2003, setores do governo federal ainda olhavam com ressalvas as tentativas
de empresas nacionais de se internacionalizarem. No inicio de 2008, ao surgirem indicios de
que a CVRD tinha interesse em adquirir o controle da Xstrata Plc., sexta maior mineradora do
mundo, diversos setores do governo emitiram declaragdes de que temiam uma excessiva
internacionalizagdo da empresa, com possibilidade de redirecionamento de investimentos e
transferéncia da sede para o exterior (VALE, 2008, e GOVERNO, 2008).

Para que esse quadro seja revertido, Alem e Cavalcanti (2005) apontam para a
necessidade de se implementar politicas publicas de apoio a internacionalizacdo das empresas,

que incluam elementos como:
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1. liberalizacdo das restrigdes aos investimentos diretos no exterior;

2. criagdo de instrumentos internacionais que facilitem e protejam

esses investimentos;

3. informagdo e assisténcia técnica;

4. incentivos fiscais;

5. mecanismos de seguros para os investimentos; e

6. financiamento.

Entretanto, esse apoio governamental, notadamente para as empresas que forem
financiadas por recursos publicos, deveria estar atrelado a mecanismos e indicadores de
performance, tais como:

1. aumento das exportagoes;

2. transferéncias de tecnologia para o pais de origem;

3. importacdo de insumos; e

4. repatriagdo de divisas.

Com relagdo a como as empresas devem se internacionalizar, diversos autores e
escolas preconizam que um modelo de internacionalizacdo bem sucedido deve seguir etapas
bem definidas, partindo de atividades nao regulares de exportacdo até a instalacdo de unidades
de producdo em outros paises, culminando com a criacdio de marcas globais facilmente
reconheciveis e respeitadas em mercados diversos. Todavia, evidéncias mostram que, em
muitos casos, essas etapas ndo sdo cumpridas ou o sdo de forma incompleta. Notadamente em
setores de tecnologia ou de servigos, varias empresas sdo criadas como empresas
internacionais, tentando capturar mercados muitas vezes distantes e diferentes da sua base
original. O setor de desenvolvimento de software e o de call-center internacional sdo
exemplos desse procedimento. Entretanto, embora nos paises desenvolvidos essa
caracteristica de ja ser criada como uma empresa internacional esteja se tornando comum, no
Brasil ainda temos poucos exemplos. Empresas como a Fujitec e Xseed, especializadas em
solugdes corporativas de Tecnologia de Informagao (TI), ainda sdo excecdes.

Historicamente, empresas brasileiras tendem a percorrer o caminho tradicional,
iniciando as suas atividades internacionais através de exportagdes, sejam elas diretas ou por
meio de terceiros, o que mostra ndo s6 conservadorismo, mas também a sua dependéncia do
cenario econdmico nacional, tanto no que tange ao crescimento da demanda interna, quanto a
questdes cambiais. No primeiro pressuposto, o conservadorismo estaria atrelado ao fato de um

grande numero de empresas brasileiras ainda ter uma origem familiar, uma gestdo pouco
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estruturada e profissional, e ndo dispor de quadros executivos ou conselhos de administragao
com experiéncia internacional que lhes proporcionem uma visdo mais ampla de mundo. A
segunda questdo remete ao fato de ser mais facil estancar atividades de exportacdo quando
algo sai errado do que fechar uma planta industrial no exterior. Essa dindmica faz com que
muitas empresas possam gerar receitas expressivas no exterior, mas com indicadores como o
numero de empregados ou de ativos permanentes alocados no exterior baixos,
descaracterizando-as como firmas multinacionais.

Contudo, esse posicionamento pode se mostrar assimétrico quando se analisam
setores diferentes, uma vez que os mesmos respondem de forma diversa ao ambiente
macroecondmico do pais. A introdu¢do de modelos de governanga e de praticas contabeis
mais proximas dos paises desenvolvidos, atendendo, assim, aos padrdes internacionais de
transparéncia, também podem ser um fator para dar suporte a internacionalizagdo de empresas
brasileiras. Mais do que um meio de evitar constrangimentos legais futuros, tais praticas sdo,
também, um caminho para se obter financiamentos competitivos, um dos principais
empecilhos para empresas nacionais cruzarem as suas fronteiras.

Ademais, o surgimento de oportunidades pontuais tende a precipitar decisdes
empresariais, fazendo com que firmas assumam maiores riscos em busca de melhores
resultados. Como exemplos, pode-se citar um quadro de taxas de cambio favoraveis para as
aquisigoes feitas pela Metalfrio; a crise econdmica na Argentina em 2001, que possibilitou a
Petrobras adquirir, de grupos locais, ativos a precos e multiplos atrativos; a restricdo ou a
implementagdo de tarifas alfandegdrias proibitivas do governo americano com relagdo a
importacao de produtos siderrgicos, tais como bobinas de aco, o que forgou empresas como
CSN e Gerdau a entrarem no mercado americano via aquisicdo de siderurgicas locais.

O caso da Embraco, fabricante de compressores para geladeiras, também ¢
bastante emblematico na forma como ela se insere em cada novo mercado. De forma a
minimizar riscos de entrada, a Embraco procura maximizar a troca de conhecimentos e
informacdes entre suas diversas unidades, de modo que haja um processo continuo de
intercaimbio de melhores praticas entre elas. Dessa forma, a sua expansdo na arena
internacional apresenta um espectro diversificado de experiéncias. Por exemplo, na Itdlia a
Embraco adquiriu uma firma no norte do pais, na China estabeleceu uma joint venture com
um grupo local, enquanto na Eslovaquia a empresa optou por implantar um projeto greenfield.

Para melhor visualizar as diferentes estratégias de internacionalizacdo, Leersnyder

(1982) propds uma matriz bidimensional que relaciona a intensidade de envolvimento de uma
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empresa com mercados internacionais e o seu nivel de controle sobre essas operagdes. A
primeira dimensdo estaria atrelada ao volume de recursos financeiros, humanos e operacionais
alocados no exterior, enquanto a segunda definiria a intensidade de controle de atividades no

estrangeiro. Uma adaptagdo desta matriz ¢ mostrada no Esquema 12.1.
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Esquema 12.1 Estratégias de Internacionalizacao
Fonte: Adaptado de Leersnyder, 1982.

) Uma operagio de exportagio piggy-back é usualmente relacionada a uma firma ja estabelecida na area de
exportacdo, que coloca os seus servigos disponiveis com baixo ou sem custo para firmas menores entrando no
mercado. Dessa forma, uma firma menor obtém a assisténcia de firmas maiores em termos de conhecimento e
experiéncia.

Essas estratégias podem tanto seguir uma seqiiéncia definida, quanto acontecer de
forma simultdnea. A experiéncia, portanto, mostra que, a medida que o processo de
internacionalizacdo do pais vai se aprofundando, os pressupostos basicos das teorias nem
sempre sdo seguidos, embora sirvam como uma orientacdo geral a ser observada. Dessa
forma, posicionamentos predeterminados muitas vezes podem ser alterados de acordo com
varios elementos internos e externos a firma, que levariam a uma maior dificuldade na criagao
de padrodes unicos quanto as decisdes sobre configuracdo e coordenagdo. Por exemplo, teorias
comportamentais parecem melhor explicar os estagios iniciais do processo de
internacionalizagdo de empresas, enquanto as teorias econdmicas se adequariam melhor as

decisdes tomadas por empresas multinacionais ja estabelecidas.
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De forma sintética, Goulart, Brasil e Arruda (1996) mostram a evolugdo das

empresas brasileiras no mercado internacional, conforme o Quadro 12.1.

Décadas Precedentes

Transicido

(a partir de meados de 1980)

Situacio Atual

(a partir do inicio de 1990)

Exportagdes derivadas de excedentes
resultantes de vantagens comparativas

Improvisacdo

Oportunismo: valvula de escape para
adversidades conjunturais internas

Produto de baixa conformidade com as
exigéncias dos mercados externos

Pouca estruturagdo interna para
gerenciar as exportagoes

Exportagodes diretas ou via agentes,
sem preocupagdes maiores com
servigos pos-venda

Estratégia internacional centrada
exclusivamente em exportacdes

Presenga no mercado internacional de
um niimero restrito de grandes
empresas exportadoras de bens

Exportagdes condicionadas por
vantagens competitivas

Acdo estrategicamente planejada

Forte preocupagdo com a
conformidade dos produtos

Criagdo de geréncias, departamentos e
diretorias de comércio exterior

Criagdo de servigos pos-vendas, para
atender mercado externo, a partir da
base doméstica

Estratégias mais complexas de acdo
internacional, através de implantagao
de unidades de producdo e/ou
aquisi¢do de plantas em outros paises,
formacdo de aliangas

Numero crescente de empresas
exportadoras de bens e servicos em
varios segmentos

Expansdo internacional como
estratégia de crescimento

Expansdo e internacionalizacdo como
estratégia de crescimento

Internacionalizagdo como diretriz
estratégica

Visdo de longo prazo e diversificagao
das estratégias de internacionalizacdo

Adaptacdo do produto as
especificidades de cada mercado onde
atua muitas vezes com producdo local

Criagdo de diretoria internacional, com
responsabilidade de administrar
relagdes com subsidiarias

Instalagdo de subsidiarias que se
encarregam de marketing e da
assisténcia pos-venda no mercado local

Aquisicdo de plantas no exterior por
empresas ndo exportadoras (no
tradeable goods) em estratégia de
internacionalizagcdo multidoméstica

Ampliagdo da presenca internacional
com a participacdo de empresas de
diferentes portes e setores

Quadro 12.1 Evolucio das Empresas Brasileiras no Mercado Internacional

Fonte: Adaptado de Goulart, Brasil e Arruda, 1996.

12.2. Empreendedorismo e Inovacio

A presenca de individuos ou grupos de individuos empreendedores tem sido
tradicionalmente associada a atividades transformadoras capazes de gerar valor. A propria
existéncia da firma seria uma forma de satisfagdo das necessidades dos empreendedores,
principalmente a de auto-realizagcdo, que estd associada a superacdo dos proprios limites.
Dessa forma, firmas seriam constituidas por individuos que possuem desejos, necessidades e

motivacdes. A interagdo dindmica desses diversos individuos formalizaria uma relagdo que
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tenderia a alinhar as necessidades de sobrevivéncia de uma firma e as expectativas desses
individuos.

Entretanto, estudos comportamentais determinam perfis e tragos empreendedores,
mas ndo uma personalidade tipicamente empreendedora. Basicamente, essas pesquisas
comportamentais buscam mostrar quais sdo as caracteristicas que os empreendedores de
sucesso possuem capazes de transformar uma idéia ou conceito em algo concreto, criando,
assim, um diferencial competitivo em relagdo a outros individuos. Desse modo, pesquisas
sobre empreendedores bem-sucedidos permitem aos empreendedores em potencial e aos
empreendedores de fato identificarem as caracteristicas que devem ser aperfeicoadas para a
obtengao de sucesso.

De acordo com Filion (1999), os empreendedores de sucesso possuem
caracteristicas como autoconfianca, autoconsciéncia e auto-estima. Sdo voltados para
inovagdo, lideranca e reconhecimento de oportunidades; possuem flexibilidade e habilidade
na utilizacdo de recursos e sdo dotados de agressividade e alta carga de energia. Dispdem de
grande capacidade de aprendizagem, inclusive com os proprios fracassos, tém grande
tolerdncia a ambigiiidade e a incerteza, embora sempre procurem minimizar riscos, € siao
propensos a agir de forma independente e persistente. Sabe-se, também, que empreendedores
de sucesso sdo extremamente orientados para resultados; possuem determinagao, dinamismo e
usam os recursos em seu favor. E o mais importante, sdo individuos que agregam valor para a
sociedade. Cardoso e Barini (2003) enfatizam essa ultima abordagem quando afirmam que o
empreendedorismo provoca um enorme impacto social, tanto pela importancia na geragao de
empregos numa dada economia, quanto pelos efeitos da atividade empreendedora na
mobilidade social.

Como apontado no Capitulo 3, Teorias em Internacionalizacdo, McClelland
(1972) afirma que o que moveria os individuos seriam trés tipos de necessidade: de
realizacdo, de poder e de afiliagdo. A primeira seria particularmente determinante na
capacidade de um individuo em inovar, criar e mudar e seria, portanto, a matéria-prima
essencial para o empreendedor. Maslow (2000) também destaca as condi¢des intrinsecas ao
individuo e coloca a necessidade de auto-realizacdo como um dos fatores primordiais na
determinagdo do comportamento humano. As necessidades, produtos de um ambiente
dindmico, portanto, determinariam os diferentes tipos de comportamento e criariam um
permanente estado de insatisfacdo que levaria o individuo a agir de forma motivada e

direcionada.
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A questdo de culturas empreendedoras e o seu impacto no processo de
internacionalizacdo de empresas tem sido tema de interesse crescente entre pesquisadores da
area de estratégia. Como um fator fundamental no ato de combinar recursos produtivos,
capital e trabalho, empreendedores ou a cultura que eles sdo capazes de forjar nas suas
empresas tém sido, também, um fator que contribui para a internacionalizacdo de empresas. A
partir do momento em que uma firma analisa oportunidades externas ao seu mercado de
origem e vislumbra nelas uma possibilidade de melhor alocar os seus recursos, gerando uma
vantagem competitiva que possa proporcionar ganhos superiores, ela estaria exercendo as
suas caracteristicas empreendedoras.

Anderson (2000 apud Hemais e Hilal, 2004) distingue trés tipos de
empreendedores no processo de internacionalizagdo: técnicos; de marketing e estruturais.
Segundo o autor, o empreendedor técnico teria o seu foco voltado para o processo produtivo
da firma, para novas fontes de matérias-primas e, principalmente, inovacdo e
desenvolvimento de novas tecnologias. A participa¢do no mercado internacional responderia a
demandas especificas e, portanto, ndo seria necessariamente um objetivo final. Como
contraponto, ter-se-ia o empreendedor de marketing. Para esse tipo de empreendedor, a
internacionaliza¢do seria um processo natural, uma vez que pautado pela conquista de novos
mercados, pelo crescimento da empresa, pelo lancamento de novos produtos e a continua
adaptagdo da firma para atender as demandas dos clientes locais. A entrada em novos
mercados, através da constru¢do de novas plantas no exterior ou de aquisi¢cdes para acelerar o
seu processo de expansdo, fariam parte do seu perfil empreendedor.

Finalmente, o empreendedor estrutural apresentaria um raciocinio sistémico,
focado na estruturagdo da empresa e menos nas atividades rotineiras da gestdo da firma. A
internacionalizagdo ¢ parte de sua estratégia e a expansdo da sua firma, através de fusdes e
aquisicdes, serviria para enfraquecer seus competidores. Da mesma forma que tipologias
defendidas por outros autores, essas caracteristicas podem ser mais ou menos exacerbadas,
dependendo do perfil de cada individuo ou grupo de individuos. Combinagdes entre perfis
tendem, também, a maximizar os resultados.

Um importante trabalho dentro da Escola Comportamentalista criou o conceito de
distancia fisica ou psiquica, construto esse baseado, em parte, nos trabalhos sobre dimensdes
culturais de Hofstede (1980). Nesse trabalho, coloca-se que existe uma distancia entre

mercados que seria a soma de diversos fatores ligados a aspectos tais como linguas, cultura,
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praticas empresariais, entre outros. Essa distancia tenderia a diminuir 8 medida que empresas
passassem a conhecer mais profundamente esses fatores.

De acordo com Hemais e Hilal (2002; 2004) e Neumann e Hemais (2005), um
processo gradual de internacionalizacdo tenderia a reduzir essa distancia e as incertezas a ela
associadas. Neumann e Hemais também advogam que, ao reduzir a distancia psiquica, as
empresas se sentem mais inclinadas a aumentar o seu comprometimento com o tipo de
investimento no exterior, partindo de uma atividade mais simples e segura, como exportagao,
para investimentos diretos mais complexos, como a instalagdo de plantas industriais no
exterior, por exemplo.

Barreto (1998) coloca, entretanto, que a distancia psiquica poderia ser minimizada
ou mesmo neutralizada pela vontade pessoal, muitas vezes associada a uma determinagdo do
empreendedor de entrar em um certo mercado. Esse conceito parece estar alinhado com
outros estudos que mostram que experiéncias e relacdes pregressas de executivos e dos
fundadores podem ser de vital importancia para reduzir incertezas, quando uma empresa
decide buscar novos mercados. Dessa forma, Anderson (2000 apud Hemais e Hilal, 2004)
entende que os estudos econdmicos e os estudos de distancia psiquica ndo podem prescindir
da andlise do perfil do empreendedor, em virtude das diferentes estratégias que cada um adota.

Se se observar, por exemplo, a regido Sul do Brasil, notadamente os estados de
Santa Catarina e Rio Grande do Sul, vé-se a incidéncia de um grande nlimero de empresas
internacionalizadas. Firmas como Gerdau, Marcopolo, Weg, Sadia, Lupatech, Perdigdo,
Embraco, Randon e Datasul, entre outras, parecem compartilhar caracteristicas que sao
independentes dos setores onde atuam ou objetivos estratégicos para se internacionalizarem.

Uma inferéncia que se pode fazer ¢ que todas essas empresas surgiram e se
desenvolveram em estados mais distantes dos maiores centros consumidores nacionais, ou
seja, Rio de Janeiro e Sdo Paulo, forgando-as a buscarem esses mercados. Esse mesmo fato
pode ser observado em economias de menor porte, tais como as nordicas Suécia e Finlandia e
as asiaticas Coréia do Sul e Cingapura. Adicionalmente, de forma geral, todas essas empresas
foram fundadas pela primeira ou segunda geracdo de imigrantes europeus, notadamente
italianos e alemaes, culturas com tradi¢do empreendedora. Dessa forma, essas empresas
teriam uma maior propensdo a buscar mercados fora das suas fronteiras naturais. Os Quadros
Quadro 12.2, Quadro 12.3, Quadro 12.4 e Quadro 12.5 mostram 4 perfis de empreendedores

brasileiros com forte inclinagc@o para a internacionalizacdo de suas empresas.
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JORGE GERDAU JOHANNPETER

Jorge Gerdau Johannpeter, presidente do conselho de administragdo do grupo Gerdau e principal
mentor e executor da estratégia de internacionalizagdo da organizagdo, encaixa-se neste perfil. Bisneto do
patriarca Jodo Gerdau, o empresario de raizes germanicas e luteranas se diplomou em direito pela Universidade
Federal do Rio Grande do Sul. Fluente em inglés, espanhol e alemdo, morou por quase sete anos da sua infancia
em Buenos Aires, quando o seu pai trabalhava como executivo em uma subsidiaria do Deutsch Bank. A
experiéncia de vida adquirida pela familia nas viagens contribuiu para a formacao de sua bagagem cultural e
profissional, refletida na cultura empresarial e na mentalidade aberta para modernas tecnologias administrativas
e financeiras. Habil cavaleiro, Gerdau tinha, no esporte, fonte de inspiragdo para sua disciplina empresarial.

Quatro geragdes de executivos membros da familia Gerdau aprimoraram uma cultura - sintetizada

em um manual de gestdo global da empresa conhecido como GBS (Gerdau Business System) - focada na busca
da exceléncia, eficiéncia e inovag@o. Sob seu comando, o grupo iniciou o seu processo de internacionalizac¢ao e
consolidou a sua profissionalizagdo. Dotado de visdo empresarial, Gerdau percebeu a necessidade de iniciar
uma expansao internacional em um momento em que todos 0s seus concorrentes internos estavam voltados para
o mercado nacional, realizando somente pequenas incursdes externas, através de atividades esporadicas de
exportacao.
Um processo de expansio através de aquisigdes, primeiramente locais, para entdo, com a experiéncia adquirida,
tornarem-se regionais e internacionais, forjou um dos maiores ¢ mais globalizados grupos empresariais do pais.
"A Gerdau sempre teve a humildade de procurar se aprimorar olhando o que ha de melhor no exterior", afirma
Claudio Gerdau Johannpeter, diretor de operagoes do grupo (COMPETITIVIDADE, 2007). Dessa forma, o
grupo criou um modelo de negocios que, a0 mesmo tempo, era extremamente rigido em questdes como
tecnologia e seguranca, mas também flexivel em areas onde era necessario ter uma maior capacidade de
adaptacdo local. “Gerar uma cultura aberta a inovacdo passa a ser a grande vantagem competitiva....
Impulsionar reformas inovadoras ¢ um trabalho que deve comegar pela propria lideranga, a qual deve fazer com
que isso se torne um desafio de todos” afirma Gerdau (REFORMAS, 2006).

Quadro 12.2 Jorge Gerdau Johannpeter
Fonte: Gerdau (S.d)

JORGE PAULO LEHMANN

Jorge Paulo Lehmann ¢ outro empresario de destaque com forte perfil empreendedor. Nascido em
1940, no Rio de Janeiro, Lehmann ¢ um economista brasileiro com ascendéncia suica, formacdo em Harvard e
vasta experiéncia pessoal internacional, sendo que atuou, também, como membro de conselhos de
administragdo internacionais. Foi o fundador do Banco Garantia, nos anos 70, banco que vendeu, em 1998, para
o Credit Suisse, e um dos principais responsaveis, junto com os socios Marcel Telles e Carlos Alberto Sicupira,
pela cria¢do ou o desenvolvimento de grandes empresas nacionais, como AmBev, Lojas Americanas, América
Latina Logistica e Gafisa. Foi um dos responsaveis pelo maior negécio ja feito no mundo na area de cervejas: a
alianca entre a belga Interbrew e a brasileira Ambev, para a formacdo da InBev. Na operagio, os trés principais
ex-controladores da companhia Ambev receberam um prémio de 78% na venda de suas agdes ordinarias, papéis
com direito a voto, e embolsaram US$ 4,1 bilh3es.
Os resultados financeiros obtidos sdo, na maioria das vezes, reputados a cultura empreendedora desenvolvida
por Lehmann e seus socios nas suas empresas. Chamada de cultura Garantia, e mais recentemente também de
cultura AmBev, de forma geral, ela se baseia em desenvolver uma mentalidade de “dono” entre seus
funcionarios, onde “ele” sempre decide melhor, pois ¢ “sua empresa” que estd em jogo, devendo ter ousadia,
coragem e disposi¢do para propor, encarar e superar metas ditas “impossiveis”, além de manter um estado de
insatisfagdo constante e ter paixdo pelo que faz.
“Temos uma cultura de exceléncia, de meritocracia. E muito dessa cultura se deve ao Jorge Paulo... E
necessario dividir o bolo, para que todos fiquem estimulados e que os melhores talentos sejam mantidos”
(LUCCHESI, 2007), coloca um executivo que trabalhou com Lehmann no Banco Garantia. Lehmann também
apdia uma série de iniciativas que promovem a educagdo e formacdo de talentos, além de projetos que
fomentam o empreendedorismo no pais, como a Endeavor Brasil. Finalmente, Lehmann era também um tenista
de fama internacional, esporte altamente competitivo.

Quadro 12.3 Jorge Paulo Lehmann
Fonte: Lehmann (S.d.)




259

ABILIO ALCIDES DINIZ

Poucos empresarios t€ém a imagem tdo fortemente associada ao proprio negécio quanto Abilio
Alcides Diniz. Para fornecedores, funcionarios e competidores, Diniz ¢ o rosto do Pao de Agucar. Isso se deve a
sua atuagdo, determinante para o crescimento do grupo. Foi Diniz quem levou a empresa, que esteve a beira de
ruir na década de 1990, ao primeiro lugar no ranking brasileiro do varejo em anos recentes. Nascido em 1936,
filho de um imigrante portugués, iniciou a carreira na empresa do pai, uma mercearia, como gerente de vendas,
em 1956. Dotado de um espirito altamente competitivo, forjado em esportes como corrida, natagdo, musculagio
e squash, Abilio também se dedicou a uma formacao académica de ponta, inclusive tendo estudado nos Estados
Unidos, pratica pouco comum na época.
Em 1959, fundou o primeiro supermercado do grupo que seria conhecido como Companhia Brasileira de
Distribuigdo (CBD) e, no final da década de 1980, enfrentou disputas familiares que o levaram a redistribuir as
agoes do grupo em 1992. Os planos econdmicos e o congelamento de pregos colocaram a organizagao a beira da
insolvéncia em 1990. Apo6s uma série de duros ajustes, Diniz decidiu abrir o capital da empresa em 1995 e, em
1999, vendeu 24% do controle da empresa para o grupo francés Casino. Em 2000, iniciou um processo de
reengenharia na companhia, com fechamento e reposicionamento de cerca de um terco das lojas, demissdo de
22.700 funcionarios e a segmentagdo de negdcios com marcas ou disposi¢do de lojas, tais como Pao de Agucar,
Comprebem e Sendas, hipermercado Extra e as lojas de eletrodomésticos Extra-Eletro. O resultado desse
processo foi a lideranga no ranking das maiores redes de varejo do pais, disputando com gigantes como
Carrefour ¢ Wal-Mart. Embora ndo tenha se expandido internacionalmente, o grupo soube se profissionalizar e
se preparar para disputar localmente com multinacionais.

Quadro 12.4 Abilio Alcides Diniz
Fonte: Diniz (S.d.)
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NORBERTO ODEBRECHT

Finalmente, Norberto Odebrecht ¢ outro empresario que, juntamente com os ja citados, foi capaz
de criar uma empresa nacional com padrdo e alcance internacional. Nascido em 1920, Odebrecht era
descendente de imigrantes alemaes que chegaram ao sul do Brasil no final do século XIX e que se transferiram
para a Bahia, depois de uma passagem pelo Rio de Janeiro. Educado dentro dos rigidos padrdes luteranos,
comecou cedo a trabalhar na construtora do pai. Em 1943, assumiu os nego6cios e comegou a tragar o novo perfil
da empresa, com énfase na descentralizacdo, que seria futuramente a Construtora Norberto Odebrecht. Cada
funcionario, a partir de entdo, seria tratado como um sécio, compartilhando a responsabilidade pelo éxito do
empreendimento. Com planejamento, disciplina e inovagdes, a empresa promoveu grandes transformagdes nos
métodos construtivos tradicionais nos anos 1940 e, ao longo da década seguinte, consolidou sua presenga no
mercado do nordeste brasileiro.

A partir de uma série de obras publicas com sucessivos governos estaduais e federais e parcerias
com clientes importantes como a Petrobras e Usiminas, a empresa se expandiu, participando de algumas das
maiores € mais importantes obras de engenharia nacionais. Deixou de ser uma empresa com escopo regional,
para se tornar uma com visibilidade nacional. Adicionalmente, tendo em vista a mudanga do perfil das novas
obras, que exigiam uma tecnologia diferenciada, a demanda por construtoras passa a exigir atributos menos
voltados a construcdo e mais direcionados a capacidade de gerenciar grandes projetos, dominar equipamentos e
tecnologias de ponta e garantir prazos estratégicos.

Na década de 1970, a empresa ja estava consolidada como uma das maiores construtoras
brasileiras, detentora de uma cultura diferenciada, fortemente suportava por uma estrutura focada na educagdo
de seus funcionarios, e uma larga experiéncia em gerenciar projetos a distancia, parte dela adquirida a partir de
aquisi¢oes de empresas menores para consolidar seus conhecimentos e capacidade de inovar. Em meados da
década de 1970, Odebrecht percebeu que o chamado milagre econdmico dava sinais de desgaste, com obras
gigantescas, como Itaipu e a Usina de Angra, sendo cada vez menos freqiientes. Em um momento em que
internacionalizar empresas nacionais era algo fora da pauta estratégica dos empresarios brasileiros, Odebrecht
decide analisar novos mercados e industrias. “Aprendi na vida a transformar problemas em oportunidades. E ai
que a gente percebe se o sujeito é empresario ou ndo. Tudo é uma questio de enfoque”, afirmava Odebrecht.
Em funcdo da auséncia de experiéncia internacional ¢ mesmo de referencial no pais, Odebrecth forma, entdo,
um grupo de trabalho para conceituar a estratégia e buscar projetos. A decisdo do grupo foi a de minimizar
riscos a partir da redugdo da distancia psiquica, buscando oportunidades inicialmente em paises onde as
barreiras fossem menores. Em 1979, o grupo constr6i uma hidrelétrica no Peru, em parceria com estatais da ex-
Unido Soviética, para, nas décadas subseqiientes, instalar subsididrias no continente africano, notadamente
Angola, em paises europeus e nos Estados Unidos. Nesse processo, a empresa aprofunda o seu apetite para
aquisicdo de empresas nacionais e internacionais, visando uma ampliagdo do seu escopo de atuacdo, mas,
também, experiéncia local em novos mercados. Fruto desse processo, a empresa desenvolveu um modelo de
internacionalizagdo denominado de Delegagdo Planejada, em que cada subsididria tem autonomia para se
adaptar as demandas e aos costumes do pais onde atua.

Quadro 12.5 Norberto Odebrecht
Fonte: Odebrecht (S.d.)

Como discutido no Capitulo 3, empreendedorismo tem uma estreita ligagdo com o
conceito de inovacdo. Desta forma, uma discussdo recorrente em estratégias de
internacionalizacdo diz respeito ao grau de inovacdo de uma firma e a sua capacidade de
mimetizar mecanismos de entrada de firmas semelhantes em novos mercados. Se, por um
lado, a tentativa de ter uma alta aderéncia a processos e produtos desenvolvidos por outras
firmas tende a minimizar os riscos € os custos de uma experimentacdo ou mesmo dar
legitimidade aos novos entrantes, por outro, essa estratégia de mimetizagdo conflita com
conceitos de RBV, em que recursos precisam ser valiosos, raros, ndo substituiveis e

imperfeitamente imitaveis.
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Outro ponto relativo a inovagdo ¢ como a dispersdo geografica das atividades de
P&D pode fortalecer a base tecnologica das empresas. De forma genérica, ela se daria
primariamente por: 1) as firmas podem ter um maior acesso as tecnologias, o que ndo
ocorreria sem a internacionaliza¢do; 2) a maior escala de produ¢do dilui os custos com P&D,
ou seja, empreendimentos maiores via internacionalizagdo podem reduzir os custos de

prospeccao tecnologica, isto €, os gastos com P&D.

12.3. Analise e Comparaciao de Casos

As sec¢des seguintes analisam os casos estudados, tanto dando énfase ao processo
e as etapas de expansdo de cada uma das empresas estudadas, quanto discutindo como um
maior ou menor grau de empreendedorismo por parte dos seus principais executivos ou
acionistas e a sua inclinagdo para a inovacdo contribuiram para acelerar esse processo ou

posicionar a firma como uma empresa internacional detentora de vantagens competitivas.

12.3.1 Natura

Fundada em 1969, a Natura iniciou seu processo de internacionalizagdo nos anos
1980, de forma incipiente e desestruturada. Como vdrias das suas congéneres na época, a
Natura respondia a impulsos empreendedores de seus fundadores e reagia a cenarios
macroecondmicos adversos no Brasil. Ao longo de quase 40 anos, a Natura se converteu de
uma pequena loja em S3o Paulo em uma empresa icone no Brasil, através de um modelo de
negodcios firmemente baseado na teoria de redes, de um padrao de lideranca diferenciado e de
produtos associados tanto a temas universais - ecologia -, quanto a particularidades de paises
especificos - Brasil.

Através de insights advindos de experiéncias pessoais de seus fundadores, a
empresa percebeu que alguns de seus valores e crengas eram compartilhados por outros
mercados, gerando uma sensagdo de diminuicdo do distanciamento entre as operagdes da

Natura no Brasil e potenciais novos mercados. “A universalidade de nossas crengas, valores e



262

Razao de Ser alicer¢a o reconhecimento crescente que temos obtido na construgdo da marca
Natura, tanto no Brasil como no exterior.... Esse reconhecimento nos da confianga na
possibilidade de uma expansdo internacional acelerada nos proximos anos”, colocava Passos,
um dos principais socios da empresa (NATURA passa, 2005). Da mesma forma, com essa
estratégia de exploracdo dos mercados externos, os seus fundadores perceberam que podiam e
deviam expandir a sua linha de produtos no Brasil, de forma a alinhar e adaptar a empresa a
praticas empregadas por empresas com atuagao internacional.

Todavia, sem uma estratégia definida ou estrutura para tal, suas atividades iniciais
no exterior eram basicamente efetuadas através de ex-funciondrios que, ao se transferirem
para outros paises em busca de novas oportunidades pessoais ou profissionais, atuavam como
revendedores dentro da rede da Natura. Pequenas incursdes no mercado latino da Flérida e em
Portugal foram tentadas dessa forma, inclusive com a criagdo de uma marca especifica
voltada para o mercado externo. Embora ndo trazendo resultados financeiros, o processo
constituiu uma importante etapa da curva do aprendizado da empresa.

Paralelamente a essas timidas e especificas iniciativas no mercado norte-
americano e europeu, a Natura também decidiu explorar mercados mais proximos, tanto no
aspecto geografico, quanto, potencialmente, na dimensdo cultural. Um acordo de distribuicao
de seus produtos foi negociado com um distribuidor no Chile, sendo seguido, em escalas
diversas, por acordos com outros parceiros comerciais na Bolivia, Peru, Uruguai e Paraguai.
Todavia, novamente a empresa se movia em direcdo ao exterior sem uma estratégia clara que
englobasse uma pesquisa profunda das oportunidades e, conseqiientemente, dos recursos
necessarios a serem alocados para o sucesso do empreendimento. Embora seus dirigentes
percebessem a importancia de realizar uma expansdo internacional a longo prazo como uma
protecdo contra eventuais crises econdmicas internas, a empresa ainda estava fortemente
focada em crescer no mercado interno, deslocando, portanto, a quase totalidades dos seus
recursos financeiros, operacionais € humanos nessa diregao.

Apds varios insucessos, a empresa percebeu as dificuldades de se exportar uma
marca ndo tradicional no concorrido mercado mundial de cosméticos, bem como de se
construir uma imagem forte no exterior. Em 1994, a Natura decidiu empreender um novo
esforco que envolvesse um maior compromisso da empresa em dire¢do ao prospero mercado
argentino. Um ex-executivo da Avon foi contratado para liderar a operagdo naquele pais, sem

que, no entanto, houvesse intercambio adequado de informacgdes capaz de transferir a cultura
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Natura, parte essencial da estratégia da empresa, para sua subsidiaria argentina. O resultado
foi um malogro do projeto.

De forma a se reposicionar, em 1998, a Natura decidiu adotar uma nova estratégia
para a Argentina, com a formacdo de uma nova equipe, dessa feita com executivos brasileiros
e um agressivo plano de incentivos relacionado a performance das operagdes internacionais.
“Para construir nossa marca em outros paises, vamos precisar de pessoas identificadas com
nossa visao de mundo”, afirmava Carlucci, CEO da empresa (VAMPEL, 2005).

Em 2003, a empresa iniciou um movimento de expansdo para fora da América
Latina, estabelecendo uma base em Paris, visando atender primeiramente o mercado europeu.
A nova estratégia deveria diferir da anteriormente adotada para os paises sul-americanos, com
a imagem da empresa fortemente vinculada a temas ecologicos. Adicionalmente, a criacdo do
seu primeiro ponto de varejo exclusivo em Paris, em 2005, representava um novo paradigma
na forma da empresa lidar com o publico consumidor de seus produtos.

Embora ainda incipiente em termos de resultados financeiros e ainda dispondo de
apenas uma fracdo de seus funciondrios no exterior, o processo de consolidacdo da
internacionalizacdo da Natura era visto como uma das pegas-chave de sua estratégia de
crescimento. “Temos visto a competitividade crescendo, principalmente no Brasil, onde
surgem novas marcas de produtos com foco inspirado no nosso negécio. Nossa meta agora €
aumentar a eficiéncia de nossas estratégias de marketing”, afirmava Carlucci. “A estratégia
ndao muda. Vamos acelerar a consolidagdo do ponto de equilibrio nas operagdes internacionais
na Argentina, Peru e Chile” (NATURA fatura, 2007). Um exemplo dessa disposi¢do foi a
apresentacdo, no inicio de 2008, da sua nova linha Amor América a jornalistas latino-
americanos, em pleno deserto de Atacama, no Chile, demonstrando o seu forte
direcionamento para a internacionalizacdo como estratégia de crescimento a longo prazo.

“Com a ampliagdo na América Latina, ja serd possivel dobrar a participagdo da
area internacional no faturamento em trés anos”, estimava Carlucci. Em 2006, a divisdao
internacional representava meros 3% de suas vendas. O que se espera, contudo, ¢ que ela
alcance pelo menos 30% em 15 anos, de acordo com seus executivos. Para 2007/2008, a
Natura pretendia focar esforcos e investimentos no processo de internacionaliza¢do da sua
marca, concentrado na intensificacdo da operagdo no México e no inicio de atividades na
Colombia e Venezuela, além de planejar a abertura de suas operacdes nos mercados norte-
americano, russo ¢ do leste europeu. Contudo, esses novos projetos estariam sujeitos a

reavaliagdes periddicas por parte de seus executivos, em termos de ordem de prioridades.
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Entretanto, apesar da escolha dos mercados-alvo, ndo estava absolutamente claro
para a empresa qual deveria ser o modelo de expansdao em alguns desses novos mercados. No
caso do mercado europeu, notadamente o competitivo, exigente e sofisticado mercado
francés, ndo estava inteiramente definido para o grupo se os recursos deveriam ser alocados
na criacdo de uma rede de lojas ou para implantar uma rede de vendas diretas, a exemplo do
modelo utilizado na América Latina. ‘“Provavelmente, adotaremos as duas coisas... Nao
inauguramos um espago no mercado internacional para comercializar produtos para
brasileiros no exterior. Vamos vender ao mundo o nosso conceito. E mais que negociar
simplesmente xampus ou colonias”, enfatizava Carlucci.

Neste ultimo mercado, Franca, a Natura tinha como objetivo testar a viabilidade
de novos modelos de negbcios e estava centrada no desenvolvimento e marketing de produtos,
notadamente a linha Ekos, na qual ela acreditava poder disponibilizar uma proposta de valor
diferenciada. Essa proposta visava integrar a qualidade e desempenho dos produtos a valores
de apelo universal, tais como respeito a natureza, facilitando a sua aceitacdo por parte de um
mercado que desconhecia a Natura como empresa. A empresa procurava destacar os seus
cuidados em usar produtos biodegradaveis, componentes reciclaveis ou reciclados.
Adicionalmente, procurava associar os produtos a caracteristicas unicas do Brasil,
notadamente matérias-primas nativas das florestas brasileiras, e ao proprio bioma do pais.

Apesar do canal de distribuigdo “loja” ser inteiramente novo no modelo de
negocios da Natura, a empresa tinha procurado incorporar alguns de seus mecanismos de
comunicagdo interpessoal utilizados no processo de vendas diretas para se aproximar de seus
clientes. A possibilidade de um cliente poder interagir sensorialmente, antes ou durante a
compra, com um determinado produto (manipulagdo de ingredientes ou massagem com
produto) ou experimentar alguns dos valores da marca (sons de florestas nativas brasileiras ou
folhetos explicativos) buscava maximizar esse processo de comunicacao.

A partir da experiéncia na Franca, a Natura decidiu ampliar o escopo da operagao
a ser implementada nos Estados Unidos, a partir de 2008, expandindo o seu alcance para mais
cidades e regides, além de criar para aquele mercado um portfolio de produtos especifico.
Entretanto, uma das preocupagdes da empresa era nao transformar a Natura em uma marca
étnica, o que poderia limitar a penetracdo da empresa. Adicionalmente, para aumentar a
probabilidade de acerto na sua estratégia, a empresa decidiu reforgar sua equipe local e
contratou uma executiva americana com ampla experiéncia no mercado de varejo de beleza

norte-americano e que ja prestava consultoria a empresa havia dois anos.



265

Para dar suporte a essa estratégia de internacionalizacdo, o grupo analisava o
desenho de um novo sistema produtivo da Natura. O ponto central do debate seria a decisdo
de abertura de uma nova unidade de producdao em outra cidade brasileira ou fora do pais nos
proximos cinco anos. “O que nos guia ¢ o menor custo produtivo”, afirmava Carlucci
(CAPELA, 2005).

O Quadro 12.6 sintetiza o processo de internacionalizacdo da Natura:

Pais Inicio das Forma e Etapas de Entrada Modelo de Negocios
Operacoes
Chile 1982 Distribuidor local Vendas diretas

Escrit6ério comercial
Centro de distribuicdo

Miami 1983 Distribuidor local Vendas diretas
Portugal 1983 Distribuidor local Vendas diretas
Bolivia 1988 Representante comercial Vendas diretas
Peru 1992 Distribuidor local Vendas diretas

Escritério comercial
Centro de distribuicédo

Argentina 1994 Distribuidor local Vendas diretas
Escritério comercial
Centro de distribuicédo

Franca 2005 Escritério comercial Loja, website, vendas
Unidade comercial diretas
México 2005 Escritério comercial Vendas diretas
Colébmbia/Venezuela 2006/2007 Escritério comercial Vendas diretas
Estados Unidos" 2008 Escritério comercial Lojas, website, vendas
diretas
Russia®™ 2009 Escrit6rio comercial Vendas diretas

Quadro 12.6 Etapas Selecionadas do Processo de Internacionaliza¢do da Natura
Fonte: Elaboragdo propria.

() Datas, forma e modelo de negécios mais provéavel de entrada. Nesses paises, a empresa ainda esta finalizando
a sua estratégia.

A partir desse quadro, pode-se observar a decisao da Natura de expansdo gradual,
tanto no que tange a adicdo progressiva de novos mercados ao longo do tempo (expansdo na
América Latina), quanto ao maior comprometimento em termos de investimentos diretos em
um determinado pais (Argentina) ou mudanga de paradigmas em funcdo de experiéncia
acumulada (Franga).

Embora ainda distante de estar consolidado, o processo de expansdo internacional
utilizado pela Natura a partir da exploracdo e entendimento de novos mercados estaria de
acordo com os principios da Escola Nordica, cuja origem estd na Escola de Uppsala. Apesar

das teorias comportamentalistas ndo explicarem todas as facetas do processo de
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internacionalizac¢do, elas sdo responsaveis por importantes insights sobre o processo. De
acordo com a corrente de pensamento defendida por autores como Johanson e Vahlne (1977)
e Johanson e Wiedersheim-Paul (1975), as empresas que se internacionalizam sem o devido
conhecimento do mercado estrangeiro tendem a ter menos sucesso do que aquelas que partem
de um aprendizado e de um conhecimento crescente sobre tais mercados. O ponto central para
essa posicao ¢ a percep¢do de distancia psiquica ou psicologica entre o pais de origem e os
paises estrangeiros no processo de internacionaliza¢do da firma. Em outras palavras, quanto
mais semelhancas o mercado local tiver com novos mercados, menor a distancia psiquica e
maior a probabilidade de uma empresa poder replicar o seu modelo de negdcios nesse novo
mercado.

Portanto, a fim de aumentar o conhecimento sobre os novos locais de atuagdo, a
Natura desenvolveu, inicialmente, parcerias comerciais com profissionais ou grupos
localizados em novos mercados. O objetivo dessas aliangas era diminuir as possiveis
resisténcias politicas ou operacionais que a empresa poderia ter no pais estrangeiro. A
existéncia desses executivos também era importante na andlise de riscos dos projetos que,
embora feita pela matriz brasileira, era suportada pelas informagdes repassadas por eles. A
escolha inicial por mercados de nicho, como de algumas cidades em Portugal ou o de
brasileiros em Miami, ou por ter um acordo comercial com empreendedores chilenos para
expandir esse mercado sdo exemplos deste posicionamento de adquirir experiéncia de forma
gradual, uma vez que seriam mercados culturalmente mais proximos do Brasil.

No entanto, a implementacao inicial dessa estratégia foi prejudicada pela auséncia
de executivos da Natura que pudessem alocar recursos de forma prioritaria nesses projetos.
Posteriormente, para fazer frente a essa fraqueza estrutural, a Natura desenvolveu um grupo
interno de profissionais capazes de fazer a prospeccdo de oportunidades e auxiliar nas aliangas
com parceiros locais. Profissionais com experiéncias e formacdo diversas tém sido
sistematicamente contratados com esse objetivo. Adicionalmente, criou-se uma politica de
retencdo de talentos, de tal forma que as pessoas que atualmente ocupam posigdes-chave na
empresa ali estdo desde os primeiros esfor¢os de internacionalizagdo. Dessa forma, a empresa
tem se envolvido com o mercado externo por meio de uma seqiiéncia de estagios através dos
quais a firma adquire mais conhecimento e experiéncia sobre os seus novos mercados de
atuacdo, justificando a presente decisdo de se expandir para os mercados do leste europeu,

russo € norte-americano.
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Outro ponto importante a ser destacado ¢ que, muitas vezes, a distancia psiquica
pode ser também superada pela vontade pessoal dos empreendedores de entrar em mercados
mais complexos. A existéncia de redes de contato pessoal ou profissional dos executivos,
envolvendo pontos tais como fornecedores, clientes e consultores, parece também ter uma
importancia na decisdo de uma empresa de superar ou encurtar etapas. Esse parece ter sido
um fator motivador relevante para a Natura iniciar sua expansao na Europa através da Franca
e, mais especificamente, Paris. Particularmente, Seabra, socio fundador da Natura, tinha forte
ligacdo emocional e profissional com a cidade desde a criagdo da Natura.

Um dos pilares fundamentais na estratégia da Natura era a inovagcdo permanente
de seus produtos. De forma historica, mais de 60% da receita foi obtida com produtos
langados ou relangados nos ultimos dois anos. A divisdo de pesquisa e desenvolvimento
recebia, anualmente, um orcamento de cerca de 2,7% da receita liquida da companhia, com
meta de atingir um patamar superior a 3% nos anos subseqiientes. Embora menor que alguns
dos seus principais concorrentes internacionais, tanto em valores relativos quanto absolutos,
esse percentual era alto para os padrdes brasileiros na industria.

A inovagdo de seus produtos focava ndo s6 a pesquisa de novas matérias-primas
ligadas a temas ecoldgicos, mas também processos que visassem um relacionamento mais
eficiente com o meio ambiente. Essa preocupacdo tinha como foco a extragdo de matérias-
primas, o processo de fabricacdo e, mais recentemente, a reutilizagdo de embalagens e
componentes de seus produtos. A Natura via nesse posicionamento uma forma de diferenciar-
se das rivais pela abrangéncia de suas agdes. Por exemplo, ter como slogan ser uma empresa
“carbono neutro” poderia facilitar o seu processo de internacionalizagdo em mercados com
forte consciéncia ecoldgica, como o europeu e o norte-americano.

“L4 fora, a Natura ndo tem histdria. [Entretanto] se, ao se apresentar, disser: meu
nome ¢ Natura, eu penso dessa maneira e agora tenho essa estratégia, conseguird uma
decolagem diferente na constru¢do da marca”, colocava Carlucci, enfatizando o fato de que
talvez a empresa precisasse adotar um modelo de inovagdo ainda mais radical no futuro.
“Desenvolvemos um conceito de xampu em po para ser diluido em casa, que economiza agua,
transporte e embalagem. Mas ainda precisamos de muita pesquisa e, principalmente, da
disposicdo dos compradores para mudar seus habitos de consumo”, exemplificava ele
(AVANCAR, 2007).

Outro ponto importante na estratégia de internacionalizacdo da empresa foi a

decisdo de mudar os seus padrdes de governanca e fontes de captagdo de recursos. A criagdo
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de um Conselho de Administragdo profissional, inclusive com a presenga de conselheiros
independentes, em 1998, abriu a possibilidade de a empresa desenvolver um modelo de gestao
mais alinhado com praticas de mercado, inclusive com a ado¢do de uma série de
procedimentos que culminaram com a sua abertura de capital em 2004. Vale frisar que uma
parcela expressiva das acdes colocadas em mercado foi adquirida por investidores
estrangeiros.
Entretanto, analistas externos analisavam a estratégia de internacionaliza¢do da
Natura de forma contraditoria. Embora o mercado vislumbrasse, nessa estratégia, um
potencial aumento de eficiéncia, competitividade e rentabilidade a longo prazo, ela também
estava associada a pesados investimentos que poderiam, também, tirar o foco da empresa em
seu principal mercado, o brasileiro. Passos comentava sobre esta visao:
Os analistas tém parcialmente razdo ao dizer que a internacionalizagdo exige
maior dedicacdo das pessoas. E por isso que estamos em um momento de
mudanga do processo, com a criagdo de um novo niicleo dedicado apenas a
Franca e EUA, por exemplo. ... Os analistas talvez ainda n3o tenham as

evidéncias da vitalidade desse processo. Ndo da para fazer internacionalizagdo
sem se preparar (NATURA busca, 2008).

Como resultado desse conflito de investimentos a curto e médio prazo e potenciais
resultados a longo prazo, adicionados a problemas operacionais no Brasil no periodo de
maiores vendas da empresa, no final de 2006, as cotagdes das suas acdes sofreram uma queda

expressiva, conforme mostra o Grafico 12.1
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Grafico 12.1 Cotacdes e Volumes Semanais Negociados das Ac¢des Natura ON (valores de
fechamento em Reais)

Fonte: Economatica (S.d.).

A cultura e o modelo de negocios da Natura, outrora duas das principais
vantagens competitivas da Natura no Brasil, ndo tém se mostrado como um diferencial para a
empresa na sua expansiao no exterior. Com relacdo ao modelo de negdcios, notadamente o
sistema de distribuicdo através de venda direta, ndo ¢ universalmente aceito. Em paises
europeus desenvolvidos, ele encontra dificuldades de ser aceito por uma parcela substancial
do mercado consumidor. Por outro lado, em paises onde o sistema ¢ largamente utilizado por
varias empresas com sucesso, como no México, concorrentes importantes, como a Avon, ja
tém uma expressiva penetracao e experiéncia nesses mercados.

Em uma industria que tem crescido através da aquisicdo de marcas, a Natura tem
uma dificuldade de se expandir dessa forma. Detentora de uma forte cultura baseada em
padrdes éticos e filosdficos que tem se mostrado pouco permeavel a mudangas, em termos de
valores e conceitos, a empresa teme perder parte da sua identidade na eventualidade de
aquisi¢do de uma marca internacional. A aquisi¢do de empresas ou de profissionais oriundos
de empresas com modelos de negocio semelhantes, como a Avon, mostrou-se desastrosa no

passado, enquanto uma eventual aquisi¢do de uma empresa com algum interesse comum,
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como a Body Shop, considerada uma feroz ativista social, radicalmente contra testes em
animais e a decodificacdo de compostos ativos de plantas, esbarraria também no modelo de
negocios.

Adquirida em 2006 pela gigante L’Oréal, a Body Shop contava com uma rede de
2.000 lojas, espalhadas por 50 paises, algo bem diverso do modelo atual da Natura.
Adicionalmente, apesar de algumas similaridades culturais, a empresa, muitas vezes citada
como uma das fontes de inspiragdo de executivos da Natura, apresentava diferencas culturais
com a Natura quase irreconcilidveis. “Temos reduzido as experiéncias com cobaias
radicalmente nos ultimos anos. Mas continuamos favoraveis as andlises laboratoriais e a
criagdo de produtos sintéticos, recursos que podem ajudar a melhorar a qualidade de vida das
pessoas“ (LASZLO, 2008), explicava Pedro Passos.

Outro problema encontrado pela Natura na sua expansdo € como assegurar que
haveria um fluxo continuo e crescente de matéria-prima que respeitasse os seus padroes €ticos
e valores corporativos atuais. “Eles tém bons produtos, mas o que os diferencia das outras
companhias sdo seus valores corporativos, como mostram seus esforcos para ajudar as
comunidades da Amazodnia a operar de maneira sustentavel. Eles realmente parecem querer
tornar o mundo um lugar melhor” (MARSH, 2006), colocava um de seus acionistas. Com um
marketing fortemente apoiado na extragdo sustentavel de matérias-primas naturais oriundas de
regides remotas do Brasil, como a Amazodnia, a empresa precisaria expandir e diversificar a
sua rede de fornecedores de forma substancial, para continuar sendo vista como uma empresa
diferenciada. Empresas como Body Shop e Ben & Jerry, por exemplo, tiveram grande
sucesso, na década de 1990, com produtos tais como xampus e sorvetes que utilizavam
componentes extraidos da regido amazoOnica na sua composi¢do, mas tiveram as suas
reputagdes severamente atingidas quando ndo foram capazes de assegurar os seus suprimentos
e foram forcados a se voltar para fontes mais tradicionais de matérias-primas.

Dessa forma, os dois componentes essenciais de qualquer empresa de bens de
consumo que opte por uma expansdo internacional, quais sejam, marca e rede de distribuicao,

pareciam ser, simultaneamente, o ponto forte e o fraco da Natura nesse processo.
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12.3.2 Metalfrio

Criada em 1960 como uma fabricante de pegas e componentes para a industria de
refrigeradores e freezers comerciais no Brasil, a Metalfrio passou por sucessivas alteracdes de
controle e, conseqiientemente, por um processo de evolucdo da sua estrutura operacional e
organizacional, além do modelo de negdcios, até se tornar uma das trés maiores fabricantes
mundiais desses produtos. Em 2007, de acordo com critérios metodologicos utilizados pela
Fundacdo Dom Cabral para avaliar o grau de internacionalizacdo de empresas brasileiras, a
Metalfrio estava posicionada entre as 15 firmas brasileiras mais internacionais, a frente de
gigantes como Petrobras, Votorantim e Perdigdio (DECOLAGEM, S.d.). Esse dado ¢ ainda
mais surpreendente quando se observa que o processo de expansdo fisica internacional da
empresa so6 foi iniciado de fato a partir de 2005.

A Metalfrio foi originalmente criada por um grupo de engenheiros brasileiros
dispostos a atender a crescente demanda, por parte de fabricantes de sorvetes e bebidas, por
equipamentos de refrigeracdo. Em 1989, o controle da Metalfrio foi transferido para a
Continental 2001, também uma empresa nacional de cunho familiar. Em 1991, o grupo
alemao Bosch Siemens Hausgerate (BSH) adquiriu a Continental 2001 e investiu fortemente
na Metalfrio, para torna-la a primeira unidade industrial ecologicamente projetada em seu
setor na América Latina. Durante o periodo sob o controle da BSH, a empresa foi capaz de
absorver uma cultura voltada para processos, controle e qualidade. Adicionalmente, utilizava
sua planta industrial localizada em S2o Paulo como uma plataforma exportadora para alguns
paises na América Latina, adquirindo experiéncia em atividades internacionais a partir do
Brasil. Finalmente, como parte do seu plano estratégico de apenas focar os seus negdcios no
Brasil em produtos para uso doméstico, a BSH decidiu alienar o controle da Metalfrio em
2004.

O novo socio controlador, Artesia, era uma empresa formada por dois
empreendedores egressos do mercado financeiro, com ampla experiéncia em empresas e
negdcios internacionais. Além da forte influéncia empreendedora recebida no Banco Garantia
de Jorge Paulo Lehamn, onde os socios da Artesia tinham trabalhado anteriormente juntos, os

dois executivos tinham desenvolvido projetos independentes ou conjuntos, durante o periodo
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de transi¢do entre o mercado financeiro e a aquisi¢do da Metalfrio, envolvendo setores tdo
dispares quanto o de tecnologia, mercado imobilidrio, agropecudria e propaganda.

A experiéncia em bancos comerciais e de investimento, assessorando grandes
clientes interessados em aquisigdes, fusdes, abertura de capital e captacdo de recursos, entre
outras operagdes, capacitava os executivos a analisar operagdes sofisticadas para a Metalftio.
Embora com background profissional semelhante, os dois tinham perfis empreendedores, de
acordo com a tipologia de Miner, complementares, aumentando a probabilidade de sucesso
dos empreendimentos. A divisdo de tarefas entre os socios, de acordo com suas habilidades,
visava a otimizacdo de recursos. Enquanto um focava na estratégia e na sua implementacao,
agindo nas atividades corriqueiras da empresa, o outro buscava entendimentos com
institui¢des financeiras, visando captagdo de recursos para projetos futuros. Uma cultura de
alta performance foi instituida e varios executivos foram contratados, como preparacdo para
uma futura expansdo da Metalftrio.

Adicionalmente, Luis Eduardo Caio, coincidentemente filho de um dos socios
originais da empresa, comecou a sua carreira na Continental 2001, atuando posteriormente na
BSH como um dos seus principais executivos no Brasil. Quando da venda da Metalfrio para a
Artesia, Caio foi convidado a permanecer na empresa como CEO. Isso era fundamental para
que o conhecimento e o histérico da empresa e de mercado ndo fossem perdidos, além da
solida experiéncia operacional e comercial adquirida por Caio na firma. Isso fazia parte da
estratégia dos novos controladores de manter os pontos fortes da empresa e reforgar as areas
onde houvesse necessidade de aprimoramento.

Observando o rapido processo de consolidacdo internacional pelo qual seus
principais clientes passavam, a nova direcdo da empresa percebeu que essa também deveria
ser a tendéncia a ser seguida pelos fabricantes de refrigeradores comerciais, conforme
explicado por Caio:

[...] O Brasil é exemplo e retrata o que esta acontecendo no mundo inteiro. Essa
tendéncia foi detonada pelos proprios clientes: cinco marcas de cerveja e duas de
sorvete, por exemplo, dominam 80% de seus mercados e assim por diante. A
escala do negocio ¢ importante. Mas acho que na Europa o processo de
consolidagdo esta mais atrasado do que na América Latina. O mercado 14 é mais
pulverizado. Os sete maiores fabricantes de refrigeradores europeus t€m em

torno de 10% do mercado. Entdo, ha muito espago para consolidagdo pela frente
(CORDIOLL, 2007).

A visdo da Metalfrio era, portanto, que o movimento de consolida¢do e
globaliza¢do das principais indastrias com as quais atuava traria, como conseqiiéncia, um

processo cada vez maior de globalizacdo de fornecedores e de consolidacdo de sua propria
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industria. Nesse sentido, o primeiro passo da Metalfrio foi estruturar uma equipe interna para
estudar os principais mercados e os principais concorrentes mundiais. Simultaneamente, a
empresa obteve certificacdes para os seus produtos nos principais mercados consumidores em
que atuava e/ou pretendia atuar e frente aos seus principais clientes internacionais.

Em 2005, apds a Metalfrio confirmar a receptividade de seus produtos no mercado
europeu, a empresa decidiu estabelecer, na Turquia, uma unidade industrial para a fabricagdo
de refrigeradores destinados ao mercado europeu. Em 2006, a Metalfrio adquiriu ativos
localizados na Dinamarca e Russia anteriormente pertencentes a Caravell e Derby, além de
um centro de distribui¢do, nos EUA, da Caravell USA de um dos principais distribuidores dos
produtos Caravell/Derby no mercado norte-americano. Com relacdo a essa aquisi¢do, Caio
colocou em nota que “as duas companhias tém linhas de produtos complementares e juntarao
for¢as para atuar no mercado globalizado.... [a produ¢do multipla permitird] agilizar o
processo de entrega de equipamentos em diferentes partes do mundo” (METALFRIO ¢,
2006).

Caio reenfatizava o ganho logistico, entre outros, como um motivador importante

para a internacionalizacdo da Metalfrio:

[...] o fato de se estar bem posicionado ndo traz s6 o ganho logistico, traz outro
ingrediente importante para o negocio, que € o timing para o fornecimento dos
produtos. O tempo de transito da América do Sul para a Europa ¢ de trés
semanas, contando tempo de embarque, navegacao, desembarque e desembarago
alfandegario. Estando perto dos mercados, fornecemos com mais rapidez.
Temos malha de distribuidores - sdo mais de 200 em 77 paises - mas o papel
deles é o de vender os produtos para aplicagdes mais pulverizadas, como para o
dono de restaurante ou para a empresa que fara festa no final de semana. Para o
fabricante da bebida, do sorvete ou da comida congelada, vendemos diretamente
(CORDIOLL 2007).

Ainda em 2006, foi inaugurada uma nova plataforma industrial no estado do Mato

Grosso do Sul, com o objetivo de adequar sua capacidade de producdo para a crescente

demanda dos mercados brasileiro e latino-americano. Logo apds o IPO realizado em abril de

2007, a firma anunciou a aquisicdo de uma empresa no México, um mercado que era atendido

através de atividades de exportacdo geradas pela fabrica de Sdo Paulo. Caio analisava a
compra da Nieto, no México:

O México é muito atrativo. E mercado de tamanho parecido com o do Brasil,

embora a populacdo seja menor. Por outro lado, o per capita dos produtos que

compdem o mercado de refrigeragdo, como refrigerantes, cerveja e sorvete, é

melhor 14. E pais importante no nosso negocio e no qual, para se ter posicdo
relevante, é necessario ter produgdo local. O Brasil ndo tem acordo comercial
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com o México e a gente pagava entre 14% e 18% em impostos para entrar no
mercado mexicano (CORDIOLI, 2007).

Posteriormente a essa aquisi¢do, em movimento ja tipico de uma organizacdo
transnacional, a Metalfrio decidiu fechar a fabrica original da Caravell em Aalestrup,
Dinamarca, transferindo a producdo para a unidade recém-aberta na Turquia e restringindo as
operacdes no Brasil ao abastecimento do mercado interno e mercados limitrofes. Finalmente,
no inicio de 2008, a empresa anunciou a aquisicdo de mais uma empresa na Turquia, esta
sendo uma firma tradicional com grande penetragdo no mercado turco, russo € ucraniano.
Novamente, o objetivo era explorar novos mercados a partir de marcas e produtos ja

conhecidos. O Quadro 12.7 mostra as principais etapas da expansao da Metalfrio.

Pais Data da Alvo da Forma e Etapas de Entrada Mercado Foco
Operacio Operacio
Turquia 2005 OzLider Joint-venture com socio turco e Turquia, Europa e
posterior incorpora¢do na Oriente Médio
Metalfrio
Dinamarca 2006 Derby/Caravell Aquisi¢ao de controle de marcas, Europa
equipamentos e planta industrial
na Dinamarca
Russia 2006 Derby/Caravell Aquisicdo de controle de planta Russia e ex-
industrial na Russia republicas
soviéticas
Estados Unidos 2006 Caravell Aquisicao de controle de centro de Estados Unidos
distribui¢ao nos EUA
Brasil 2006 Metalfrio Construcdo de 2* planta industrial Brasil e Mercosul
no Brasil
Meéxico 2007 Nieto Aquisicdo de controle de planta México e Estados
industrial no México Unidos
Turquia 2008 Senocak Aquisigdo de controle de planta Turquia, Europa

industrial na Turquia e na Ucrania

Oriental, Asia
Central

Quadro 12.7 Etapas Selecionadas do Processo de Internacionalizacio da Metalfrio

Fonte: Elaboracao propria.

Uma questdo estratégica importante para a Metalfrio foi a decisdo de expandir
através de aquisi¢des ou por meio da construcdo de novas unidades nos paises analisados. De
acordo com Marcelo Lima, presidente do conselho da empresa e um dos seus socios
controladores, comprar uma empresa pronta facilita o acesso imediato ao mercado do pais em

questdo, além de contar com uma base de clientes ja desenvolvida. Entretanto, a desvantagem
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desse tipo de operagdo seria o investimento mais elevado e eventuais dificuldades em
implantar a cultura dos novos donos aos funcionarios da empresa comprada.

O custo de captacdo de recursos financeiros para desenvolvimento de projetos
internacionais por parte das empresas latino-americanas tem sido uma das principais barreiras
para uma maior internacionalizagdo de empresas provenientes de paises como o Brasil. De
forma genérica, os custos de captacdo para empresas situadas em paises emergentes sao
superiores aos de empresas congéneres em paises desenvolvidos, devido ao chamado maior
“risco-pais”, que tende a ser incorporado na composicdo das taxas de juros. No caso da
Metalfrio, a valorizagdo do real sobre o ddlar teve papel importante na decisdo de instalar a
empresa em outros paises. “O ddlar ¢ um incentivo pra internacionalizar a manufatura. Hoje,
para exportar para a Europa, faz mais sentido produzir na Turquia. Para vender aos Estados
Unidos, ¢ melhor produzir no México”, colocava Lima (COM cendrio, 2007).

Embora a empresa dispusesse de alguma experiéncia internacional através 1) de
operacdes de exportacdo; 2) da instalacdo de uma rede de distribuidores ou pequenos
escritdrios comerciais em varias localidades fora do pais; e 3) da experiéncia de ter sido uma
subsididria de uma multinacional no Brasil, a decisdo de adquirir um nimero expressivo de
plantas industriais no exterior, em um periodo de tempo extremamente curto, tem poucos
registros na literatura. Novamente, a decisdo de implementar rapidamente a sua estratégia,
inclusive saltando ou encurtando etapas, poderia ser explicada pela vontade empreendedora
dos novos sdcios e uma conjuntura de mercado bastante favoravel para uma expansdo externa.

Se recursos financeiros para aquisicdes ndo eram particularmente um empecilho
para a empresa se expandir internacionalmente, tendo em vista a sua oferta primaria de agdes
e a taxa de cambio favoravel, outros gargalos eram criticos, conforme um membro do

Conselho de Administracdo da empresa apontava:

Provavelmente um dos nossos maiores desafios ¢ a questdo de gestdo de
pessoas. Com um crescimento acelerado em paises tdo distantes como México,
Turquia e Ucrania, ndés ndo s6 temos que ter um pool de executivos capazes de
assumir posi¢des no exterior e disseminar a nossa cultura, como também temos
que ser capazes de identificar talentos locais que possam ser atraidos e
absorvidos. Para tal, iniciamos programas internos de desenvolvimento de
pessoas, a0 mesmo tempo em que acionamos redes de contatos pessoais e
profissionais no Brasil e no exterior para atrair talentos locais.

Tendo em vista a escassez atual de recursos humanos na empresa, a Metalfrio tem
usado como regra geral levar o minimo possivel do Brasil, para desenvolver competéncias
locais. A aposta tem sido em liderangas locais, na maioria das vezes em executivos egressos

das empresas adquiridas, com grande conhecimento do mercado local. “Estamos no inicio da
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curva de aprendizado. Apostamos em um modelo com muita gente local nas operagdes fora
do Brasil, mas nesta fase ainda ¢ preciso acompanhar tudo de perto”, colocava Caio
(TEIXEIRA, 2007).

Contudo, tanto no processo de due-diligence durante a aquisicdo quanto em
periodos posteriores as compras, a Metalfrio incentiva fortemente o intercambio de
informacao entre funciondrios, no sentido de se estabelecer um conjunto de melhores praticas
homogéneo entre as diversas unidades fabris. O desafio ¢ estimular a partilha de
conhecimentos entre a matriz e as operacdes internacionais, esclarecendo os procedimentos e
agilizando a tomada de decisdes. Se, por um lado, em uma industria onde inovagdo nao era
um requisito fundamental, a capacidade de transferir conhecimento de processos rapidamente
poderia ser um diferencial competitivo.

Fungdes como finangas, controles, desenvolvimento de produtos e contratos
tendiam a ser centralizadas na matriz brasileira, em uma tentativa de reduzir custos e
aumentar a eficiéncia das areas. Outro membro do Conselho da empresa amplificava as
percepcdes com relacdo a questdo de recursos humanos:

Operar como expatriado no exterior exige habilidades como flexibilidade,
adaptabilidade, aceitacdo de transferéncia para outro pais como parte do
desenvolvimento profissional e uma forte capacidade de entender e de se
relacionar com o diferente. Temos ainda poucos profissionais na empresa, ¢
mesmo no mercado brasileiro, com essa experiéncia prévia. Na realidade, temos
inclusive nos deparado com exemplos de executivos extremamente competentes
e provados em fungdes locais que, quando sdo transferidos para outro pais, seja

tanto para tarefas de curto quanto de longo prazo, se mostram despreparados
para o desafio.

Atingir o ponto de equilibrio entre exportar a cultura da matriz e compreender e
absorver valores e culturas locais ¢ um dos grandes fatores de risco em um processo de
internacionalizacdo. Uma ma dissemina¢do da cultura hibrida que surge pode levar as
unidades internacionais a criarem vida propria, ao invés de integrarem-se em uma cultura
unica.

Outro fator a ser salientado ¢ o grau de autonomia a ser dado as subsididrias
internacionais de uma empresa. A existéncia de uma grande distancia psiquica, conforme
preconizada na Escola Nordica, ocasionada pela falta de experiéncia em novas geografias e
novos negocios, pela relutdncia da familia controladora (ou do presidente da empresa) em
transferir poder, pela falta de gerentes com a qualificagdo e a experiéncia necessarias em
operacdes internacionais e, sobretudo, pela falta de politicas definidas para esse processo,

tende a gerar uma menor autonomia e, conseqiientemente, uma menor velocidade na tomada
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de decisdes. Em uma empresa empreendedora como a Metalfrio, coibir a capacidade
empreendedora das suas subsididrias poderia significar perda de competitividade. Por outro
lado, um excesso de autonomia poderia gerar uma descontinuidade no processo e perdas de
sinergias.

Se o mercado de capitais puder ser considerado como um parametro de avaliagdo
da estratégia e performance de uma empresa, as agdes da Metalfrio apresentaram uma
performance qualitativa ligeiramente superior ao mercado, representado pelo indice Bovespa,
desde o seu lancamento, em abril de 2007, conforme demonstrado no Grafico 12.2 a seguir.
Importante frisar que, na composi¢do do Bovespa, tem-se as a¢des da Petrobras com um peso
no indice em torno de 25% e que apresentou uma alta expressiva no periodo, potencialmente

mascarando a performance da Metalftio.
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12.3.3 Petrobras

A Petrobras foi uma das primeiras empresas nacionais a expandir as suas
atividades no exterior, mas apenas iniciou as suas atividades de fato na década de 1970. Até
entdo, sucessivos governos de cunho nacionalista viam qualquer tentativa em abrir as
fronteiras para empresas internacionais explorarem o territorio brasileiro, ou mesmo para a
Petrobras buscar novos mercados, como um contra-senso € um retrocesso. Em junho de 1962,
por exemplo, um diretor da Petrobras foi demitido porque propusera ao entdo primeiro-
ministro Tancredo Neves a internacionalizagdo da Petrobras (CASTRO, S.d.).

Entretanto, dificuldades para encontrar novas areas de explora¢ao no Brasil e uma
producdo de cerca de 150 a 200 mil barris por dia, enquanto um consumo crescente ja se
apresentava na faixa de 800 a 900 mil barris didrios, fizeram com que a Petrobras decidisse
buscar petrdleo no exterior, para garantir o suprimento ao mercado brasileiro. A Petrobras
iniciou negociagdes diretas e firmou contratos com esse objetivo. Em 1972, foi criada a
Braspetro, subsididria da Petrobras responsavel por explorar oportunidades em mercados
externos. A Interbras, uma trading company também ligada ao grupo, foi um desdobramento
desse movimento.

A Braspetro comecou, entdo, a firmar varios contratos de assisténcia técnica, obter
areas para exploragdo e, em alguns casos, ser utilizada pelo governo como uma ponta de langa
na coordena¢do do nascente comércio entre o Brasil e os paises produtores de 6leo. Numa
primeira fase, a empresa operava, preferencialmente, em associacdo com empresas estatais
locais, em paises como Colombia, Iraque, Libia e Argélia. Posteriormente, comegou também
a operar em associacdo com empresas privadas, como no caso da Mobil Oil, no Ira.
Entretanto, com exce¢do do contrato com a Colombia e com o Iraque, onde a Petrobras foi
responsavel pela descoberta gigante do campo petrolifero de Majnoon em 1976, nenhuma
dessas iniciativas apresentou resultados significativos. Adicionalmente, a imposi¢ao, por parte
do governo iraquiano, de um acordo em que a Petrobras cedia o campo de petréleo, em troca
de uma indenizacdo e a garantia de fornecimento, mostrou a empresa as dificuldades de se
operar em um ambiente longe do seu pais de origem.

Ao longo da década de 1980, com a descoberta das reservas de aguas profundas

da bacia de Campos, na costa sudeste do Brasil, a Petrobras, através da Braspetro, reduziu
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suas atividades externas, dando preferéncia a dreas de menor risco exploratorio, como o Golfo
do México ou o Mar do Norte. Paises africanos com condi¢des geologicas semelhantes as do
Brasil, como Angola, também despertaram o interesse da companhia. Pelo lado dos contratos
de exploracdo do mercado interno, a pressdo por modalidades de contrato mais flexiveis
aumentava com a redemocratizacdo do pais. Autoridades do proprio governo apontavam a
empresa como uma das responsaveis por dificultar a operagdo das empresas estrangeiras em
territorio nacional. No inicio da década de 1990, com a situacdo de mercado mais estavel e
definida a privatizacdo do setor petroquimico, a propria Presidéncia da Republica comegou a
aventar a hipdtese de uma reformulagdo mais profunda da politica para o petrdleo, com uma
revogacgao parcial do monopdlio estatal.

Em paralelo as questdes estratégicas e legais, a Petrobras comecava a construir
uma sélida reputacdo internacional como reconhecimento do seu alto padrdo operacional e do
seu dominio tecnoldgico, notadamente na exploracdo de campos localizados em &aguas
profundas. Por diversas vezes, a empresa bateu o recorde mundial de profundidade na
exploragdo de petroleo offshore. A empresa era considerada como uma das poucas no mundo
a deter tecnologia e capacidade de gestdo para operar esse tipo cenario. A manutengdo de um
centro de tecnologia (CENPES) e parcerias com intimeras universidades capacitavam a
Petrobras a estar constantemente inovando em termos de tecnologia. Isso fazia com que a
empresa desenvolvesse uma vantagem competitiva em operacdes realizadas na regido
americana do Golfo do México e na costa da Nigéria.

Entre 1995 e 1997, importantes alteragdes legais foram introduzidas no Brasil,
permitindo uma maior competicdo por parte de empresas estrangeiras no pais, em areas até
entdo de monopdlio ou quase-monopodlio para a Petrobras. Com o novo cenario de abertura, a
Petrobras “teria que se reinventar, mudar com os novos tempos... ndo faz mais sentido se
limitar as fronteiras domésticas, € preciso ir além dos mercados nacionais” (QUEBRA, 2002),
colocava um executivo da area internacional da Petrobras.

Para tal, a partir de 1999, a empresa desenvolveu um novo plano estratégico
baseado em trés pilares: 1) consolidar o que tinha sido desenvolvido, reformando para
competir; 2) internacionalizar a empresa, comprando ativos no exterior; e 3) explorar outros
setores de energia, tais como energia elétrica e gas. Na nova perspectiva da Petrobras, a
internacionalizag@o surgia como algo inevitavel e necessario, notadamente com relagao ao seu
custo de capital. Adicionalmente, uma maior atuagdo no setor elétrico e de gas alinharia a

empresa com a tendéncia mundial das empresas de petroleo, que estavam se configurando



280

como empresas energéticas. A British Petroleum, por exemplo, tinha criado um novo slogan
para a sua firma chamado de Beyond Petroleum, mostrando o caminho a ser seguido
(BRITISH PETROLEUM, S.d.).

Em 2000, a Petrobras cria a Area Internacional da Petrobras, com o objetivo de
focar na expansdo para o exterior, assegurar um volume de recursos adequado para o
empreendimento e assumir a gestdo dos ativos e atividades fora do Brasil. Em 2002, a
Braspetro é incorporada & estrutura da holding Petrobras. A criagio da Area de Negocio
Internacional refletiu um segundo momento na internacionalizacdo da companhia, no qual o
aumento da presenga no exterior estava associado a necessidade de geracdo de caixa em
moeda forte e a uma diversificagdo de portfolio, permitindo o acesso da Petrobras a
financiamento mais barato, inclusive viabilizando pesados investimentos no Brasil.

Além disso, o mercado externo representava novas oportunidades para o
crescimento da Petrobras, tanto em termos de busca de novas reservas, mas também em
capacidade de refino e diversificacdo da matriz energética da empresa. “Em vez de apenas
exportar petréleo, queremos exportar o processamento e refino também. Se vocé exportar
apenas petroleo, vocé ganha menos dinheiro na cadeia de fornecimento completa”, afirmava
um diretor executivo da empresa (PETROBRAS sai, 2006).

Essas mudangas estratégicas e operacionais ocorreram no bojo de uma série de
outras que visavam criar uma estrutura de governanga mais transparente e alinhada com
praticas observadas por empresas estrangeiras de primeira linha. Desde a sua criagdo, a
importancia da Petrobras na economia nacional podia ser avaliada por trés fatores principais:
1) seu papel na geracdo da renda nacional, ou seja, o valor adicionado ao produto nacional; 2)
a liberagdo ou economia de divisas proporcionada pelas suas atividades; 3) o valor dos
investimentos que realiza e que representam notavel impulso a industria nacional, pelo efeito
multiplicador que significam as compras da empresa estatal.

Esses elementos faziam com que a empresa fosse utilizada pelo governo, seu
socio controlador, como um instrumento de politica nacional ou econdmica, muitas vezes em
detrimento dos interesses da empresa. Precos de combustiveis subsidiados, a contratacdo de
servigos de empresas nacionais por pregos superiores a congéneres estrangeiros, a entrega de
cargos de comandos a pessoas sem perfil técnico para a fungdo, por indicacdo politica, eram
apenas alguns fatos de conhecimento publico e continuado. A profissionalizacdo da direcdo da
empresa, com a contratacdo de profissionais, e a introdugdo de procedimentos estatutérios,

com uma maior proximidade das boas praticas de governanca, eram uma tentativa de coibir
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essas praticas e possibilitar a empresa buscar recursos de fontes externas. “A Petrobras vem
imprimindo um grande esforco para aprimorar seus padrdes de governanga corporativa e
melhorar o relacionamento com os acionistas” (NOGUEIRA, 2002), apontava Jodo Nogueira
Batista, diretor financeiro da Petrobras nesse periodo.

Uma maior aproximacao e transparéncia com os mercados de capital permitiram a
empresa uma maior independéncia financeira com relagdo ao governo, seu principal acionista
e controlador. A base de acionistas foi ampliada, através de operagdes de colocagdo de agdes
em que investidores estrangeiros adquiriram expressiva parte do seu capital. O seu custo de
capital decresceu e os prazos de dividas foram alongados, aproximando a Petrobras do padrao
da indtstria mundial. Adicionalmente, instituicdes de classificacdo de risco internacional
concederam a Petrobras, em 2001, uma nota trés niveis acima do risco soberano, em moeda
estrangeira, quebrando paradigma historico de que o melhor crédito era, necessariamente, o

Tesouro Nacional de um pais. Nogueira comentava sobre essas mudangas na organizacao:

Essas conquistas s6 foram possiveis porque resultam de um pacto muito claro
entre o acionista controlador e os minoritarios: a empresa devera estar focada em
rentabilidade, com responsabilidade social e ambiental. Para competir em
igualdade de condi¢des, ela precisa ter a liberdade de atuag@o de uma corporagao
multinacional.... Nossos competidores, com regras precisas de disciplina de
capital, obtém dos seus acionistas autonomia para execugdo de politicas de
investimento, comercial, financeira e de recursos humanos. A Petrobras ja
avangou muito, mas ainda estd longe do padrio de gerenciamento de seus
principais concorrentes (NOGUEIRA, 2002).

Com a criagdo de sua Area de Negocio Internacional, as atividades da Petrobras
fora do Brasil expandiram-se de modo significativo, o que contribuiu para a projecdo da
marca da empresa em nivel mundial. A assinatura de um contrato de marketing e
desenvolvimento com a escuderia de Formula 1 Williams era também uma tentativa de
associar a marca Petrobras a uma empresa de visibilidade mundial de alta capacidade
tecnologica e competitividade. Investimentos em novas 4reas energéticas, tais como
biocombustiveis, também visavam criar uma vantagem competitiva para a Petrobras em novas
areas de conhecimento, em um momento em que varios paises olhavam essas novas fontes
como uma alternativa.

As estratégias de atuagdo no exterior abrangiam o posicionamento vantajoso em
areas-foco da América do Sul e a atuacgdo seletiva, como operadora ou em parceria, para a
exploragdo e produgdo de petrdleo em aguas profundas e ultraprofundas. No continente sul-
americano, a Petrobras conduzia o processo de integracdo energética regional, uma das metas

de sua estratégia, visando favorecer a comercializacdo de gas natural e a monetizacdo das suas
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reservas. A aquisicdo da argentina Perez Companc em 2002 foi um importante passo nessa

dire¢do, conforme colocado por um executivo da empresa:

Queremos ser a nimero dois da Argentina até 2008 na area de energia. Temos
todas as condigdes para fazer parte de uma maior integragio regional, através do
fortalecimento do Mercosul, fator primordial para que isso ocorra. Ja estamos
avaliando projetos de integracdo logistica, que passam pela interligacdo no
fornecimento de gas e de energia elétrica na regido (BRACO, 2003).

O Quadro 12.8 descreve as atividades da Petrobras no exterior em 2006/2007.

Pais Forma e Etapas de Entrada

Bolivia Exploragdo e producdo, refino, transporte por dutos, gas, comercializagio,
distribuicdo

Colombia Exploragido e producdo, distribui¢do de derivados

Equador Exploragdo e produgdo

Estados Unidos Exploragdo e producio, refino

Guiné Equatorial Exploragao

Ira Exploragao

México Produgao

Nigéria Exploragao

Libia Exploracdo

Peru Exploragdo e produgdo

Tanzania Exploragao

Turquia Exploragao

Uruguai Distribuigdo de gas natural, transporte por dutos, distribui¢do de derivados

Paraguai Distribuigdo de derivados

Venezuela Exploragido e producdo

Angola Exploragéo e produgao

Argentina Exploragido e producao, refino, transporte por dutos, comercializagao,

distribuicdo, gés e energia, petroquimica, energia elétrica

Escritorios Pais

Escritérios da area Estados Unidos e Japao

financeira

Escritérios de trading

Argentina, Cingapura, Inglaterra e China

Quadro 12.8 Atividades da Petrobras no Exterior

Fonte: Elaboracao propria.

Entretanto, essa expansdo cuidadosa e gradual ndo era feita sem riscos

consideraveis. Eventos ocorridos em paises como Equador, Bolivia e Venezuela, a partir de

2005, mostraram a empresa novamente os riscos de se operar em mercados externos.
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Nacionalizagdo de ativos e alteracdo de contratos eram apenas alguns dos riscos implicitos
nesse processo de internacionalizagdo. Internamente, a partir de 2003, a empresa voltou a ser
envolvida por desconfiancas de que poderia ser utilizada com fins politicos em varias
oportunidades (LEITAO, 2003).

Conforme descrito, a Petrobras tem seguido uma cuidadosa estratégia de expansao
internacional gradual, a partir do momento em que ela se sente tanto apta a compreender
novos mercados e modalidades, quanto capacitada para disputar posi¢cdes com um diferencial
competitivo, na maioria das vezes, apoiado em inovacdes tecnologicas ou de gestdo. A
aquisi¢do recente de varias empresas e operagdes no exterior busca diminuir a distdncia
psiquica entre os diversos mercados onde ela atua e trazer novos conhecimentos para dentro
da empresa. Essa estratégia estaria em linha tanto com a Escola de Uppsala como com vérias
das correntes econdmicas.

Outro ponto a ser destacado ¢ a questdo de empreendedorismo corporativo.
Embora a empresa seja uma corporagdo de natureza conservadora e sujeita, historicamente, a
uma série de ingeréncias externas aos seus interesses, um momento crucial para a sua
afirmacdo como uma empresa internacional se deu no periodo entre o final da década de 1990
e o inicio da década de 2000. Esse foi um momento em que a empresa investiu em melhorias
de gestdo e aprofundou a sua estratégia de expansao internacional, conforme apontado por um
pesquisador.

No lado operacional, houve melhora de gestdo, a empresa intensificou o
investimento em pesquisa e exploragdo e colheu os frutos de esforcos passados.
Com isso, conseguiu passar a producdo de petroleo de algo como 1 milhdo de
barris por dia, em 1997, para 2 milhdes de barris por dia, em 2007, a0 mesmo

tempo em que aumentou o estoque de reservas comprovadas e potenciais (apud
CANCADO, 2008).

Embora empresas de 6leo e gds como a Petrobras sejam associadas a modelos de
gestdo hierarquizados e conservadores, a atividade desse setor, notadamente o de exploragdo e
produgdo, é, historicamente, extremamente empreendedora. E um setor em que grandes
volumes de recursos financeiros sdo alocados em atividades de risco operacional alto, com
resultados, quando e se obtidos, materializando-se apenas a médio e longo prazo, localizados
em regides muitas vezes de dificil acesso ou conflagradas, ou sujeitas a governos instaveis e
distantes de melhores praticas de governanga.

Em uma industria onde ¢ imperativa a busca continua por novos recursos, no caso,
reservas petroliferas na sua maioria raras ou de dificil acesso no Brasil e ainda ndo passiveis

de serem substituiveis por outras fontes de energia em escala comercial, a Petrobras tinha uma
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necessidade premente de se internacionalizar. A sua baixa capacidade de refino, o que a
obrigava a exportar parte do seu petroleo extraido do Brasil, atividade crucial na sua cadeia de
valor, também era outro fator que a impulsionava para o exterior.

Em 2007, a consultoria americana PFC Energy apontava a estatal brasileira como
a 6" companhia entre as empresas de energia com maior valor de mercado, um salto em
relacdo ao 11° lugar obtido no ranking de 2006. Em uma comparagdo incluindo empresas de
capital fechado, a Petrobras ocupava a 15* colocacdo em 2007, segundo a revista Petroleum

Inteligence Weekly.

12.3.4 DentalCorp

De acordo com o Servigo Brasileiro de Apoio as Micro e Pequenas Empresas
(SEBRAE), grande parte das pequenas/médias empresas brasileiras na area de servigos ¢
composta por menos de cem funciondrios, dedica-se a atividades que visam atender
primariamente o potencial periférico da sua regido de atuagdo e tem um faturamento limitado
de baixo crescimento, o que impossibilita reinvestimentos. Adicionalmente, essas empresas
desenvolviam suas atividades sem programas mercadologicos sofisticados e planejamento
estratégico, ja que sua existéncia refletia, na maioria dos casos, uma situagao de sobrevivéncia
pessoal de seus fundadores € ndo uma opg¢do empresarial consciente. Finalmente, em um
ambiente que poderia ser considerado hostil diante do limitado acesso a crédito, de uma
legislacdo tributéria e trabalhista arcaica e onerosa e de uma auséncia de politicas de incentivo,
cerca de 50% dessas empresas deixavam de existir ao final do seu primeiro ano de atividade,
segundo a instituicdo.

A DentalCorp seguia o perfil classico da pequena/média empresa empreendedora
brasileira descrito acima: recursos limitados, falta de experiéncia em praticamente todas as
areas de gestdo e a existéncia de um lider centralizador que era, a0 mesmo tempo, “cérebro,
coragcdo e braco” da empresa. Criada a partir da experiéncia pessoal de seu fundador, que
tinha trazido a idéia de constituir uma empresa de servigcos de saude odontologicos ao viajar
ao exterior e ter contato com outras culturas e realidades empresariais, a DentalCorp, por
cerca de 15 anos, crescia com parcos recursos proprios em um mercado fragmentado e

desestruturado.
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Entretanto, a sua capacidade de associagdo com potenciais parceiros e grande
habilidade comercial, duas caracteristicas marcantes em quase todos os perfis empreendedores,
faziam com que a DentalCorp pudesse lentamente superar suas dificuldades e crescer. Nesse
periodo, Luis Chicani, fundador e presidente da empresa, conduzia pessoalmente as atividades
diarias da empresa, assim como era responsavel pelo seu planejamento estratégico. Com essas
caracteristicas, a DentalCorp ndo era, em principio, uma candidata a se internacionalizar. Na
verdade, a empresa tentava sobreviver em um setor que também comecava a se consolidar e
receber empresas e capitais estrangeiros.

Adicionalmente, a natureza da DentalCorp era a de uma empresa de servigos e
nao de produtos commodity ou manufaturados, tornando etapas inicias de um processo de
internacionaliza¢do, como atividades comerciais de exportagdo, virtualmente impossiveis de
serem implementadas. Ademais, por atuar em um setor controlado, como saude, suas
atividades estavam normalmente sujeitas a legislacdo especifica, muitas vezes complexa ou
mesmo vedada a empresas estrangeiras. Além disso, a DentalCorp ndo estava inserida em
uma clara cadeia produtiva que pudesse facilitar o seu processo de internacionalizacdo, a
exemplo de fornecedores que se expandem para o exterior seguindo os passos de seus clientes,
como feito pela Metalftio.

De acordo com Caldeira (2002 apud OLIVEIRA; TORKOMIAN, 2005),

Enquanto as grandes empresas (com uma dimensdo internamente adquirida,
algum aprofundamento do negocio internacional, uma mentalidade internacional
e conhecimento dos mercados) conseguem ‘ultrapassar etapas’ da
internacionalizagdo e langar-se no investimento direto, as pequenas empresas
internacionalizam-se de acordo com as oportunidades detectadas, muitas vezes
sem qualquer estratégia definida.

Entretanto, embora menos visivel, a internacionalizacdo das pequenas e médias
empresas ndo era menos significativa, do ponto de vista de posi¢cdo competitiva e da
vitalidade inovadora de muitas dessas empresas. Varios estudos t€ém mostrado que empresas
de menor dimensdo sobrevivem e prosperam em industrias e em paises desenvolvidos abertos
a concorréncia internacional. Uma das razdes tedricas para a falta de visibilidade dessa forca
inovadora e empreendedora seria o fato de se ter muitas espécies de empresas sob a mesma
tipologia. Entre elas, poder-se-ia apontar: 1) a pequena empresa tradicional que utiliza uma
escala e métodos de producdo pré-industriais; 2) a empresa de producdo flexivel, mas que
depende e ¢ complementar das empresas grandes, como por exemplo as subcontratadas ou as
prestadoras de fornecimentos ou de servigos especializados; ¢ 3) a pequena empresa

inovadora que dispde de uma competéncia exclusiva no seu campo de especializagdo, sendo



286

elemento ativo de um amplo sistema de divisdo de etapas produtivas e de aprendizagem onde
esta fixada.

O modelo de desenvolvimento italiano, fortemente apoiado nas pequenas e médias
empresas do pais, ¢ um bom exemplo da importincia dessas empresas. Em 2001,
aproximadamente 55% das exportacdes italianas eram geradas por essas empresas.
Firmemente apoiadas no conceito de redes, traduzidas no formato de distritos industriais
especializados, essas empresas alcancam tamanha eficiéncia produtiva que, juntas, conseguem
controlar cotas do comércio mundial comparaveis as de grandes grupos multinacionais de
diversos setores. Vale frisar, entretanto, o papel fundamental do Estado italiano como
elemento de fomento para a internacionalizacdo dessas empresas.

A DentalCorp se inseria nesse terceiro grupo, atuando e aprendendo dentro de
uma ampla rede de fornecedores (dentistas), clientes (empresas e pessoas fisicas) e parceiros
(planos de satde). Utilizando-se desse conceito de rede de contatos e de negocios, a empresa
conseguia agregar e dividir diferentes competéncias, recursos e capacidades dos seus varios
participantes. Dessa forma, na producdo da vantagem competitiva da DentalCorp, ndo era
significativo se a empresa era muito ou pouco internacionalizada. O que realmente importava
era o grau de internacionalizagcdo da cadeia de valor com que a firma estava relacionada. Ter
dentistas em localidades como Miami ou Lisboa, ou fazer parcerias com planos de satde de
grandes operadoras, ou ter entre seus clientes empresas estrangeiras permitiam, portanto, a
DentalCorp se capacitar indiretamente. Nesse caso, o fator relevante ¢ o grau de acesso a essa
variedade de competéncias, de recursos e de capacidades que sdo distribuidas através da
economia mundial, mesmo que indiretamente.

Em 2003, com a associa¢do da empresa a Endeavor Brasil, essa exposi¢cdo a forgas
internacionais fica mais aguda. O acesso a uma ampla gama de consultores inseridos em
grandes empresas e com vasta experiéncia internacional, a apresenta¢do do caso da empresa
em painéis e seminarios no exterior, a introdu¢do de melhores praticas empresariais com a
profissionalizacdo da empresa ¢ o uso de alunos de MBA de escolas de primeira linha
estrangeiras no preparo de estudos de viabilizacdo foram apenas algumas das vantagens
adquiridas pela empresa em um curto espaco de tempo.

A formacdo de um Conselho de Administracdo com a presenca de elementos
externos a familia, inclusive com a participacdo de um ex-executivo de uma das maiores
firmas mundiais na drea de planos de satde - Grupo Mapfre -, também permitiu a Chicani

uma maior exposi¢do a tendéncias mundiais. Finalmente, visitas ao Chile, algumas delas
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utilizando a rede de contatos da Endeavor, acompanhadas de alguns breves estudos de
mercado chamaram a ateng¢do da DentalCorp para uma possivel oportunidade. Embora menor,
o mercado se apresentava promissor € com baixa concorréncia.
Conforme descrito no Capitulo 10, na visdo empreendedora de Chicani, operar no
Chile ndo impunha barreiras logisticas superiores as encontradas no Brasil. Em muitos casos,
a distancia fisica entre a sede em Sdo Paulo e Santiago no Chile era inferior as encontradas em
relacdo a cidades mais remotas no norte do Brasil, onde a DentalCorp operava. Ademais,
Chicani via nessa internacionalizacdo uma oportunidade para profissionalizar sua equipe,
expondo-a a um ambiente estrangeiro. Com relagdo a distancia psiquica preconizada pela
escola de Uppsala, pesquisas conduzidas por Leite (1981) e Rocha (2005), por exemplo,
sugeriam que paises latinos eram considerados culturalmente mais proximos ao Brasil.
Proje¢des econdmicas mostravam que, embora os resultados advindos de um
empreendimento no Chile ndo seriam expressivos do ponto de vista absoluto, eles se
mostravam positivos sob uma o6tica de retorno. Entretanto, o esfor¢o a ser despendido em
termos de recursos financeiros e humanos seria apreciavel para a dimensdo da DentalCorp.
Contudo, a despeito de uma série de conselhos, Chicani decide abrir uma empresa
no Chile, em parceria com sdcios locais, em 2005. Com esse modelo, a DentalCorp
minimizava a sua necessidade de aporte de capital, evitando a transferéncia de recursos
importantes para o seu crescimento continuado no Brasil, e também reduzia a distancia
psiquica, ao poder contar com parceiros com amplo conhecimento desse novo mercado.
Detentor de uma forte personalidade que, a exemplo de outros lideres
empresariais, foi forjada também através de esportes competitivos e muitas vezes solitarios,
Chicani, terceira geracdo de imigrantes empreendedores no Brasil, tinha na sua vontade e
determinacdo parte da sua for¢a motriz do seu processo de decisdo. Processo esse, muitas

vezes, aparentemente impulsivo e guiado por elementos tipicamente empreendedores.

12.4. Comparacio de Casos

O Quadro 12.9 sintetiza as analises dos casos estudados, enfatizando as questdes

de empreendedorismo e inovacdo em cada empresa analisada.



*0BSBOIUNWOD P SBI3Q1eNSd

sens Jod opuessed ‘waderequuo

e v1ed ojuenb sompoid sop

oedrsodwos e ered ojue) 9AIOS OSS|

"SOPEBOIOW SOAOU $3sSQ & sopejdepe

N0 SOPEIOUAIJIP sonpod

JOAJOAUQSOP € BII0J © SIBUOIOBUIOUT
sopeoiow e ogdrsodxa Jorew ens y

¢sonpoid op 0JUSWIAJOAUSISIP

0 ered JOLIOJX? OU J [ISeIg Ou

esmbsad op sonudd 9 sopepISIdAIUN
wod seradred NOA[OAUISIJ

‘iseag op seanisod
SEONSLIo)OLIE) NO SeAnjaduIod
suogejueA B SOPEIo0sse 19s wessod
anb sowmsur woos ‘opepienb
9 opepIAnJR Jun wessod

anb somnpoid op oedernd e vosng

‘sojnpoad

SOAOU P OJUSWITAJOAUISIP

ou ‘soJrafIselq soorped

eIed ‘ojuowreInie] NS Ap BAISSaIdxo
e[oored ewn 9)soAul esaxdwo y

‘somnpoid op apeprane;ox
B)[B BWIN OPUS) ‘BIOPBAOUI ‘BZoINjeU

“IEAOUT 9P OPEPISSOU BNS & OPeII|
2159 wpquue) anb o ‘0110 9 eANERIUL)
9p 0ss9001d 0 eARUOUT BSAIdUIY

{[enje eININO

ens e reosndwoos eudpod soroo3ou

9P SO[OPOW NO SLIN[ND SBIINO WO

sesaxdwo op eidwoos e 9 exapdwod

9 BIRI 9 SOPAI Jp opdIsbe

V 's9031smbe op s9ABIE 109510

9p oprpadur wo} & 0onIjouow
ojudweuoIdIsod 9ssd ‘Ojurlan U

0510559 N3s o[od epeIAUNWIAT

eI3s onb o 010030u oudoxd nas
9p Buop,, 9 B[d anb op ‘sepuoa op
85105 BNS € ojun( ‘eIPpI € ILJUSWO]
oe ‘esardwd eu owsLIopapuaIduwo
9P 03190U09 0 BZI[ePUd0d

SEJOIIP SBPUSA OP SIPAI WD

opeaseq 01003au op o[apowr n3s O

180019

sordrourid $93103 woo esaxdwo ewn

owod euorIsod e onb ‘eimino ens

B BPRIDOSSE 9JUAWEPIAID ‘Wogewur
910 BN dp 20dsIp esaxdwo v

‘esarduwd ep soIuAW3AS SO SOPoy

wd eperodioour duawepunjoid sew
‘sQI0pEPUNJ SNAS SOU AJUSUI[BIOTUL
epeOEd ‘BIopopuddIdud

*08S900.xd
op edejo pwumn € BLISS JOLI)XO OU
sretsnput sejue[d op ogdepeisur y

‘epe[nunoe
BIOUQLIOAXD B OBSUNJ W BAISSAITR
stewr eimjsod ewn opejope
wa) sew ‘edombrsd eroug)sIp Joudw
BUIN WO SOPELIIdW NoIndoid
‘guowferory] ‘sasred sonno wo
S1e00] sopeproeded sens Jezpournu
opuejud) ‘fenpeid oesuedxo
ewn Jod opeido wo, ‘sred
-00SL1 9P 0BIBOIISIOAIP 9 ONUIIUOD
0JUSWIIOSAID AP IPLPISSIIAU

BU BPEO[EO BISO opsuedxo eng

‘ansqom 9 sefo]

WO SEPUSA WOD OPLIQIY O[9POw

BIS9]. "'vNH o rdomyg (091X9IN)

SOUBOLISWIE-OUT}B] SOPBOIOW WD
oesuedxa eaou ewn J0od oprooq

(NS Op BOLIQUWIY BU

S9IUQ)ISIXd saoderado sep ogderdwe

9 051039y TeuoroRUIdIUI OBsuedXo

B BPEOIPOP BUIOUI BINNISY

BUIN OP OBSL[RISUI OP SPBPISSIIOU
BZI)BJUD BPIISOAUT BAON

‘[eromur 01301eW OB NOAJ|

sopeoo[e sopenbope sosinoax 9
ojuowefoued op eIfRq "SouBOLIOWE
-1ns sosred wo S2I0PIQLISIP

wod SOpIodE 9 sopetodxd
sown[oA souanbad ap sgaene

Jod ‘9 SOONQUIS0D Op BLISHPUL Y o BINI[NO BN Wo) esaIdwo o STBUOIOBUIIUI SOPEPIAIIE NOIOIU] o BIPOIN opueIn SOOT}QUISO)) eInjeN
[euUOIdBUIIU] [CE Ipepany
ogdesou] owsLIopapuddadury ogdezijeuoeu)uy Ip sedeyy 0ADR[Y OYUBWE], Ip owrey esdadwry

887



‘sonpoid
9P OJUSWIIA[OAUDSIP OU OpBsh 9
anb 0BSLIUSWITROIIOI OP OWISTURIIUL
wn 9 SAJUAI[O SOB OJUAWIPUIIL
190219J0 OB ‘OBIBIOUAIIP
9P JOJBJ WN JJUOWIRIL]D
10} 224D 2f17 eLIpIPISQNS
BNS BP OJUSWIAJOAUISIP O

£1039S Op epIEnSUERA BU
B-OpUdUBW ‘S0$s9001d 9 sonpoid
9P SOQHBULIOJUI 9P OIQUUBIIIUL
JOTEW WN OPERJUSWOJ W}
SOPEPI[BO0] SBLIBA WD SBILIGR] op
so03d1smbe op 0sso001d U031 O

‘sojnpoad

9P OJUSWIA[OAUISIP 9P BIIE BU
SIUQI[O Wod sedored sajueltoduwr
OPIA[OAUISOP OPU) ‘1030S

ou SIeIpUNW S$9IOP]| Sep ewn 9
OLIJ[BIIA B ‘0B)SOT op NO BI30[0UI9)
op welos ‘sogdeaour sepunjoid od

*SOAIINOJXD
sop 9yred 1od [euoIdIPRY STRW
oedeuaWd[dwr BUIN 9 SBISTUOIOR
sop aued Jod Jopapudarduro
1310d op ©o139181S9 0BILIUSLIO
BUWIN 91U OJI[JUOD JAJ] W
‘uamduarede ‘py ‘QJuowuen}y

‘0JeJ Op JEZI[BUOIOBUISIUL

9s gyuaweprder e esoxduo

& n0oA9[ anb o ‘Jopspuosordwo

uowrefe [31d wn w) (BISAIY)
SOIOPE[OIIUOD SOAOU SO ‘OJUBIOIU

‘erwouolne eonod wod o (HSY)
sreuooeuIUI sodnid sopueid
Jod epejonuod o epezmbieiory
esa1dud eUN 9S-NOUIO)

9]0JJU0D Op SESUBPNU SBAISSIONS
9p s1odop sewr ‘JOpeLId JOjJOW
N39S 0 WO OWSLIOPIPUAIdUID

*08s900.xd
OU STBIOUASSd SOIOPBAT)OW
WeIo} SOJUAI 9p opeprurxord
9 S0JSNO 9P OBINPAI “B[RISO

op soyues op 9pepISSAVAU Y

“IOLI9IXd OU SOpPePI[ed0]

SOJUQIOJIP WD STeLysnpur

sejue[d seurea op oedisibe

e[od epm3as oyuowrepider ‘0oimy

odni3 win wod a.injusa-juiof ewin

op wadejuow € Wod JJUSUI[BIOTUL

‘TeuororuIdiur opsuedxo epider

9p 0ss9001d win wezierousjod

[9ABIOAR] O1qUIED O 9 Tejideo

Op BINJIOQE BNS B ‘BISOIIY Bp oued
Jod ouyeIoN ep oedismbe v

‘oyuowi[eqo[3 esardwo

e[ad sopesn sooped rejuowordur

OB ‘TeuordeuIo)ul Ode)IORded

9p 0ss9001d nas o epunjoide
HSg ®ejod oedismbe ens vy

(STRIOIOUIOD

SOLIOJLIOSI Op OBde[RISUL

B NO SIBIOIOWOD SQIOPMALISIP

9P s9ARIIE 0BSIMQLISIP

9P SOpaI OPUEBIUOW “QJUAULIOLIN}sod
9 sownjoA souanbad

opue}odxd ‘BJISSE[O BULIOY 9P

seumbew op

9Z119)0BIRD OS OBU JOJOS O BIOQqW o 0091 8SAIdWO Y o JOLIOJXO OU SOPEPIAIE SBNS NOIOIU[ o opuein BIPOIA BINJRJNUBIA OLIJ[BRIA
[euUOIdBUIIU] [CE IPepPIAnRY
ogdesou] owsLIopapuddadury ogdezijeuoeu)uy Ip sedeyy 0ADR[Y OYUBWE], Ip owrey esdadwry

687C



{STOATISNQUIOD0IQ SJUSWEPLIOU

‘eannodwod wogejuea

ewN 10) 9pod [IseIg 0 9puo SOI0)3S

WO SLIS0[0UI9) SBAOU IOAJOAUISIP

opeinooid we) woquie) SeIqondJ

B ‘s001}93I0UQ SOI0JOS SONNO
SOLIEA UId 9juatenje opuerad(

{BOIR BU SBIOUQIJJAI SBp

ewn 9 esaxdwo e ofoy “sepurgord
senge wo sed 9 0970 op ordoadsord
BU ‘QJUOWIEPEIOU ‘IBZI[IqeIA JS BIed
SBIS0[0UI9) SBAOU JOAJOAUISIP O
Iedsnq g epe3LIqo 9s-NIA SLIqONdJ
® ‘sTed OU SIOABIA JJUOWIBITWIOUOID
SBAIR IRUOR 9P SIBIOIUI SOPRP[NOYIP
9 - opdeI0]dX9 - So1003ou

{SBONSIIoJORIRD
sens sep sewng[e 1909Jo1Ie
euopod onb o ‘eonrjod sozoa
SeIINW BIOUQIOZUI 9 0BSAIIp BLUN
e oy0/ns ‘9juejodwod ojuowewonxo
‘0Ane10d 100 BIOqUIS ‘00TUDY)
0d100 wn woo esarduwo pwn ouroo
‘eLI0Is1Yy ens ep soponad sonrea

W ‘epPezLIojorIed 10} SL1q0Nd V

‘00s11 opueI3 op

SOPEPIALIE 9 SBAIR WO SOJUSWIISIAUT
9p sownjoA sapueid opudardop

B[H "BIOPIPUAIdWD JUIWBUIAN X
‘ezainjeu ens Jod Q wiy-opeplane
BNS B ‘SEONBIN0ING O SBIOPBAIOSUOD
©S21dWwd OW0J SBISTA IOS B WEPUD)

] BINUILIO,{ B OWI0D

‘eyuod op sopepiane e sonpoid snos

OPURIOOSSE BUIOIXS WdFeWI Bns ©
Ieyreqen ofoy einooid seiqoned v

‘soodismbe ‘Qquowieuy ‘o
Sa.nju24-ju10/( ‘SIRIOIdWOD SOPIOdE
‘SBUIOIXO SELIRIPISQNS O SOLIOILIOSd

9p waderiuow ‘ogdeyrodxs Ip
soode1ado opueiomul ‘Tenpel3 9 ejud[
oesuedxd op eiysod ewin niwnssy

‘Teuororuroiul BsaIdwo ewun owod
BpEISPISUOD 13s opod seiqonog

& ‘esoxdwd ep [€)0) OJUSWBINIE]

op soud} wo ‘oudnbad

e[0S BpUTE STRUOTORUIIUT SOPEPIATIER

SNOS Op WIN Op BZOINJBU B[O o se1oj1jonad sesoidwo vloquig e sens op [emued1dd o eroquIy o opuein opueIn sen) 9 0910 AUTRCER |
-oAnnddwod duarquie
oaou wn wo admba op ojuowreuron
9 OpEIIAW OAOU WIN WD
Ieuororsod as op o0 e1o dio)eusg
*10J9S 0 OPO} WS 0ONLID ® ered [euororUIUI OBSURAXD
J0JeJ WN SJUSW[RULIOU ‘0BISO3 op Op 9JUBAQ[I JOPBAIIOW 0OIUN ) o
BoIe U Jewejed op eduepnur euIin
NOSIIUSIS JOABIPUH WOD BLIdIR] o ‘steuoidIpen sedejo
SE SepO) OpUBJEs “O[I) OU BULIL
$S0119019) ewn nuqe dio)Heud( e ‘sapderado
Op BINNYSI-BIUL 9 BIIO}IEO Terorur gjueyodwir eLies anb
& 1ezinn op apeprpqrssod efad op ©o1391eNSd 0BSIUPSP B SOody .
SOIUDI[O 9P BIIAMED BNS ‘O[dwoxs
1od ‘eaedox onb wd ‘Suzing £J0119)Xd ou weArIodo anb
Op SBOTUDY) 9p 9S-OpUBZIIN ‘BOIIS1IJORIRD BSSI BZI[RIOU)od o SOSIAISS Op 9pal ens Bp (SBISHUIP)
‘seanjeaoul sedored rerojdxo BIOQOLIOD JOABIPUY WOJ BILIOIR] o  SoI1001ed sun3je wod 0jejuod o ogu
agnos dio)ejus( & TeIoudIdfIp anb oedezijeuororurdiur ep odured
um ‘ordrourid wo ‘e1o opu OBdeAOUL ‘e3UBIOPI| BNS BU BPROO] ou e1ouQLIdXa NO 01IISIY WNYUIU
OpUuO 10JOS WN WS OpPUBNIR BIOqUWIY o ‘eI0popudaIduIo QJUARI[R BUWIL] o op eyundsip ogu esardwo v . euonbog euonbog SOJ1AIOS daopeusq
[euonEWINU] 1830 apepiany
ogdeaou] owsLIOpapudd.adwry ogdezijeuordeuiduy ap sedeyy 0AE[IY OYuBwE ], ap owey esaadwuy

06¢



OBdBZI[BUOIOBUIOUI Op 0SS0001d Op

ororur o ered [eyuowepuny [oded wn woy 9 sesaxdwd se SEPO) WD ‘NeI3 JOUIW NO Jorew wd ‘9juasaid 9 owstropapudardwd op oeysanb e ‘eraepo]

"0559001d 0 BADIUIJOP 9 JUIPUNIUOD BULIO) P JBJIdXd ongasuod djudwenprAlpul eLiod) ewnyuau anb ensowr orpenb () -ogdezijeuoroeurdjur

21qos srejudwelrodwod 9 seoruQuodd serod) sredrourrd sep sewn3d[e wod sepesieue sesardwo se eredwood (1g] oipend O

‘errdoad oedeioqelq :03uo

sopesI[euy S0Se)) SOp 0ADLSI(] 3 oaneaedwo)) oxpeng) ¢ oipend)

‘sezoprjodwod

sredrourid sens wod soroo3ou

9 sopeoJow soAou Jeyndsip e
weyoeded e onb 01sa3 op seonead

‘[euoroeuIdur oueyd

OU OpEpPIAISSAITE JOTeW BUIN B
esardud © weIeAd] sudweroudjod
anb ‘opeoowr op seonead woo
opeyule srew oAnaip odiod wn

“BUBOLIJE BJSOD
9 0JIXQIN Op OJ[0D) “91ON Op JeJA
0B OpBAQ] W) & onb o ‘- sepunjord
senge op oedeio[dxos — ei3ojouos9)
9p soysanb no - euneT BOLIOWY
- eomnbrsd opepruixoid op sojisonb
opudje ojue) opsuedxo eng

OUIJOI 9P SopepIUn SBAOU

Iereisul o sed 0 09[onad op oedenxo
op sodwed soaou 1e0SNq A
9pepISSaoau ens B[ad :S00TQUO0I9

Jumbpe op esaxdwo & opeiqissod 9p sodsIp se1qo13od ® ‘7007 ® 8661 sa1oye} Jod eperouonyjul (oedenunuoo)

W9} [RUOIOBUIOIUT OBSURAXO BNS o op opo1iod ou QJUOWLIB[NONIE] o QJuowd}I0] 10f ogsuedxd eng . opuein opueIn sen) 9 09]0 SBIq0Id
[euUOIdBUIIU] 18301 Ipepany ;

ogdesou] owsLIopapuddadury ogdezijeuoeu)uy Ip sedeyy 0ADR[Y OYUBWE], Ip owrey esdadwry

16¢C



‘errdoid oederoqe[q :91u0

sopesI[euy S0se)) SOp 0ARLISA(] 3 oAneaedwo)) 031103 I, oapen) ([ 7] oipend)

OBOBZI[RUOIORUIIUL O

erougpuo) Jeuorsinduwr ered opeorow
e1ed opejoa o Jopapusardwo

srew oAnairp odiod op oedeziun

(930 “s01107110S9
‘SBLIBIPISANS ‘D.41njua4-u10[)
SOWISTUBIOW SAJUAIJIP P OBILZININ

OJI9[ISeIq
OB SOJUBY[OWAS SOIIFQ[OUD)}
SOIJESOp W0 NO SOUBOLIOWIR

sounye] sosted wo [enpeid ogsuedxyq

01s93 9p ojuowrelowLide
9 ©0130]0U09) OBSBAOUL O BOSNY

SOSINOAI SOAOU 9P OPEPISSIOAU
‘eyuod op s0$59001d 9 BIFO[OUIA ],

SOIOPAIAUIOJ 9 SAIOPIWNSUOD
SOPEOIW SOAOU W) ogdewrxoIdy

SOIUQISIXd SeAnAdwod
SuogejuBA WOD BIOUQIOPE

BI[E 19} Op Ss1oAIssed o SOPBONISJos
souow sopedsow ap oederojdxyg

opepunmeI

SOpaI1 Ap ordeZI[IN

9 JOABIPUH WOD OBIBIIOSSY
*0ATINOOXA [edrourid ou epenuad
eIOpIpUIdWd oBSLUIOUT 9310,]

SOpaI 9 seduel[e 9p oedezi[n

eombisd eroue)isip op ogdnpal
e1ed s1B0O] SOpaI Op 0BIBZITN

SESUBITE 9P OJUSWIIAJOAUISOP
9 0p)s93 op ojuswetowridy

QJUQ)SIXUI
OPEOIOUI Op OJUSWIAJOAUISI(]

SQIOPIWNSUOD
SOPEOIW SOAOU W) ogdewrxoIdy

*SIOAISUBIUT SOSINOAI 9P
erouQIoysuen) e vied senoreq seonod
wod opeIo[dXaur OAJe OPBIIIJA]

opdeL)

eAnetodiod ewn eied
[enp1arpur emjsod ewn op opuessed
‘eI0papudadwd ogdeurjour 9310,

S9IUQ0a1 soosuedxd wo 010039u Ip
ojopow o ered seArjeuIo)[E Op BOSNE

nodomns opeosow o eied
odueAe 10119)50d WOO SOUBOLIOWE
sounye] sosted wd [enpeid ogsuedxq

SOIIO0U0D O SedJeW Jey[eqen)
wessod onb oedeaour op vOSng

JeZI[euIojul Wo opEp[NoyIp
Setw SOPEIoUIoyIp soinpoid o eoIeA]

SQIOPIWNSUOD
SOPEOIOW SOAOU WD ogdewrxoIdy

o10030u
op oopour 9p 9 ‘seorewt 9 soynpord
Op BIOUQIQJSUBI) 9P BANBIUS ],

opepLINIEIN

0013918159
0JUQWBUOIOAIIPAI O OPUBUIULIN)OP
rIOpoOpuSdIdwd ORdeUI[OUl 9110,

(pp21fu120.43 ‘STRTOIOWIOD SOLIQILIISY
‘SBLIBIPISANS ‘D.41njua4-u10[)
SOWISIURIAW SAJUIIJIP OP OBILZI[II)

eombisd eroueisip
Jmurwirp ered [800] JuauU23DUDUL
NO SOIO0S AP 0BIBZI[NI

01s93 op ojuowelowLidy

0ISNO 0XIEq 9P SONUID

wo 0JudWEuo0Isod 9 SOIOPIUNSUOD
sopeosow op ogdewrxolde

‘eyuod op s0ss9001d 9 BOIRIN

suoZaew op ogderjdwe o saUAID
woo ogdewrxoide Jorew op vosng

epejuowidesy eLysnpul
opururidwod ‘oedepIjosuod wo
JOPOJOUIO O JOPIWNSUOD OPEIISIA

0JUSUIIOSAI)

owstiopapudaxdurg

(uas1opuy) [OPOIN-

(Ineg-wroysiopar
QUIYEBA ‘UOSUBRYO[) [OPOIN-(1
srejudwelI0duro)) SeLI0d ],

ogdeaouy

(Suruun(q) ©onR[OH BLIOS L,

(uosse)
9 Koppong) sreuororurdiu] seoderad(

(1owAy) visrjodouoy wadejue A
(uouro A ) onpoid op oo1)

SBIIWQUOY SBLIOJ],

SBIqoI)d J

duao) eyua Qg

BIN)EN

OLIJ[BRIA

(44



293

13. CONCLUSOES

Num ritmo cada vez mais acelerado, uma frenética expansdo internacional
caracterizada por aquisi¢cdes e fusdes internacionais estd transformando a face dos negocios
mundiais nos ultimos anos. Em sectores tdo diversos como a industria automobilistica,
mineracdo, bebidas e laboratorios farmacéuticos, corporagdes com escala e vantagens
competitivas inéditas tém surgido e alterado significativamente a correlacdo de forgas
corporativas. Entretanto, ao contrario dos conglomerados diversificados do século XX, as
novas organizagdes do século XXI sdo globais e especializadas. Muitas superam, em poder
econdmico, a maioria dos paises do mundo ao responderem por, aproximadamente, dois
tercos do comércio global, sendo a metade em trocas entre empresas do mesmo grupo.

Ao contrario das primeiras empresas multinacionais que operavam segundo uma
nitida divisdo entre matriz - onde se situava o cerne da operacdo - e subsididrias - satélites
com importancia relativamente menor -, 0s novos gigantes internacionais transformaram-se
em redes conectadas no mundo todo. Contudo, para que esse novo cendrio se materializasse,
uma série de fatores se fez presente. De forma ndo exaustiva, poder-se-ia citar uma maior
integracdo de mercados financeiros, desenvolvimento tecnoldgico, fluxo de pessoas entre
paises, liberalizagdo do comércio, quadro mundial macroeconomico estavel e a incorporacao
de novos paises consumidores na arena global.

Com relagdo a se empresas oriundas de mercados emergentes teriam vantagens
competitivas para também se internacionalizarem nesse cendrio, pode-se argumentar que as
dificeis condigdes as quais essas empresas foram submetidas no seu pais ou regido de origem
criaram um arcabougo s6lido para essa tentativa. Condigdes econdmicas e politicas volateis, a
existéncia de uma demanda altamente sensitiva a preco, e a necessidade de operar com infra-
estrutura e servigos logisticos desafiadores seriam apenas alguns dos fatores que capacitariam
grupos operando em paises como o Brasil para esse movimento de expansdo. Entretanto, para
serem bem-sucedidas, essas empresas precisariam transferir essas habilidades para o exterior,
0 que requereria uma exceléncia em sistema de gestao.

Dessa forma, além dos paises desenvolvidos, j4 devidamente representados por
uma miriade de empresas internacionais, alguns paises em desenvolvimento, ou mercados
emergentes, como Coréia do Sul, Taiwan, México, China e India, comecaram a participar de

um seleto grupo de paises que dispunha de grupos empresariais fortes e capacitados para
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buscar uma internacionalizagdo de suas empresas. O Grafico 13.1 mostra que, ao contrario do
que varias teorias econdmicas previam, mercados emergentes sdo hoje provedores liquidos de
capital para o resto do mundo, uma tendéncia recente fomentada por exportagdes crescentes e

precos de commodities em alta.
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Grifico 13.1 Fluxo de Capitais Liquidos em Paises Emergentes (Saidas menos Entradas de Capital - em
USS bilhées - em valores constantes de cimbio em 2006)

Fonte: FARREL; FOLSTER; LUND, 2008, p. 8.

Nota: Mercados Emergentes incluindo Argentina, Brasil, China, Republica Checa, India, Indonésia, Filipinas,
Polodnia, Russia, Coréia do Sul, Tailandia e Turquia.

Entretanto, apesar de o Brasil dispor de uma economia grande e diversificada,
com um so6lido parque industrial instalado e um quadro politico-institucional, em muitos
casos, mais avancado que a maioria dos seus pares, o pais ndo era capaz de apresentar, até
meados da década de 1990, uma clara vocacdo para a internacionalizacdo que ndo fosse a
exportagdo de algumas commodities.

Parte do atraso se explica pelas op¢des feitas pelo Brasil no passado. O modelo de
industrializa¢do foi baseado em substituicdo de importacdes € em um severo protecionismo,
criando poucos incentivos para que executivos desenvolvessem uma orientagdo e visao global
para uma expansdo além de suas fronteiras. A existéncia de um mercado interno a ser
explorado - embora com uma grande parcela de informalidade -, a auséncia de um quadro
macroecondmico estavel e sustentavel e de um mercado de capitais desenvolvido, a falta de
politicas governamentais que fomentassem uma maior inser¢do de empresas em mercados

externos, e certo distanciamento dos principais eventos geopoliticos mundiais também foram
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fatores que fizeram com que o Brasil ficasse a margem de uma maior integragdo aos mercados
internacionais por longos periodos. Durante as décadas de 1970 e 1980, por exemplo, as
tentativas de expansdo internacional eram, na maioria das vezes, restritas a setores
econdmicos especificos, tais como bancario, petrolifero e de construcdo, muitas vezes apenas
movimentando recursos financeiros € ndo humanos ou operacionais.

Contudo, esse cendrio de concessdo de privilégios e incentivos fiscais também
ajudou a desenvolver e consolidar alguns segmentos empresariais, como na area de
mineragdo, siderurgia, constru¢do e petroleo e gas, que passaram a deter uma solida posicao
no seu mercado interno, um pré-requisito, na maioria dos casos, para uma futura expansao
externa. Uma robusta e sustentdvel posicdo interna propicia o ambiente para se criar
capacidades distintas e um fluxo de caixa para financiar o que ¢ tipicamente um esforco
dispendioso. A Petrobras ¢ um exemplo de empresa que soube desenvolver capacidades e
tecnologias que a capacitou a disputar mercados externos como uma plataforma para seu
crescimento.

Como decorréncia da maior estabilizacdo da sua economia e crescente abertura e
integracdo de seus mercados durante a década de 1990, o Brasil viu aumentar o niimero de
empresas que passaram por um processo de internacionalizagdo. Contudo, esse processo nao
se deu sem profundas seqlielas para varias delas. Acostumadas a operar em um mercado com
baixa exposi¢do a empresas mais profissionais e capacitadas, o choque inicial foi dramatico,
levando vérias delas a encerrar as suas atividades ou terem a sua estrutura acionaria alterada
por forca de fusdes ou aquisi¢cdes. Os setores de autopecas e de varejo sao dois exemplos de
segmentos que sofreram grande transformac¢do. Outrora controlados por tradicionais grupos
familiares nacionais, esses setores tém hoje a presenga maci¢a e dominante de multinacionais
como Delphi, TRW, Wal-Mart e Carrefour.

Ademais, eventos como a privatizacdo de empresas, muitas delas localizadas em
setores inseridos em cadeias de valor grandes e complexas e tendo sido adquiridas por firmas
estrangeiras, fizeram também com que as demais empresas integrantes dessas cadeias se
internacionalizassem. No setor de telecomunicagdes, quando o grupo Telefonica, que adquiriu
a Telesp e criou a Vivo, operadoras de telefonia fixa e celular, respectivamente, fornecedores
internacionais de produtos e servicos com os quais a Telefonica ja tinha relacionamento
vieram também se instalar no pais, aumentando ainda mais a pressdo sobre as empresas

locais.
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Com este cenario delineado, grupos locais de diversos tamanhos, diferentes
estruturas e culturas organizacionais, ¢ operando em industrias distintas, comecaram a
explorar mais intensamente as oportunidades inerentes ao processo de internacionalizacao.
Desta forma, vislumbravam ndo s6 estratégias defensivas de seus mercados, mas também
estratégias agressivas ao decidir pela conquista de novos nichos externos.

Essa internacionalizacdo, portanto, se deu tanto através de empresas que se viram
compelidas a disputar os seus mercados locais com multinacionais que tinham acesso
diferenciado a recursos diversos, quanto por empresas brasileiras que, por diversos fatores,
decidiram ampliar as suas fronteiras e disputar um maior espago em mercados externos.
Empresas como Embraer e CVRD superaram a inércia para estabelecer posi¢cdes de lideranga
em suas respectivas indistrias no exterior, enquanto uma eventual fusdo da Oi e a Brasil
Telecom (BrT), poderia ser vista como uma tentativa de se criar um grupo nacional na area de
telecomunicagdes, forte o suficiente para competir com operadoras estrangeiras, como a
Telefonica e a América Movil. A oferta conjunta da VCP e da Suzano Bahia Sul, pela Ripasa,
evitando a entrada de alguma multinacional, também ilustra esse ponto.

Dessa forma, embora recente e ainda incipiente quando comparada com
indicadores de paises desenvolvidos, a crescente inser¢cdo da economia brasileira e, por
conseguinte, de suas empresas nacionais na arena global é, portanto, um fato.

As razdes desse avancgo sdo inimeras: uma combina¢do de ambiente econdmico
estavel com a melhora recente dos principais indicadores econdmicos - inflagdo, divida
publica, juros e balanco de pagamentos - ¢ amadurecimento do mercado de a¢des no Brasil,
crescimento mundial acelerado e gestdes eficientes. Entretanto, ¢ importante frisar que parte
das companhias brasileiras que optaram por uma expansao internacional negocia commodities
como minério ou agroprodutos, cujos precos tiveram um aumento expressivo nos ultimos
cinco anos, pressionados pelo aumento do consumo no mundo, sobretudo na China.
Adicionalmente, ¢ importante analisar o peso da variavel cambial no crescimento de vérias
dessas empresas.

A combinacdo destas condi¢des, indubitavelmente, tém permitido uma melhor
percepgao do Brasil por parte de investidores e agéncias de risco. A possibilidade de o pais
atingir o chamado grau de investimento até o final desta década permitiria um maior acesso de
empresas locais aos mercados de capitais internacionais, com custos, termos € prazos
semelhantes aos obtidos por seus competidores. O fortalecimento do mercado de capitais

interno também tem sido um importante impulsionador de negdcios. A introdugdo de
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inovagdes como o Novo Mercado, que exige praticas de boa governanca, reforga essa
percepcao e interesse. A reducao dos multiplos das a¢des de empresas brasileiras com relacao
aos de empresas estrangeiras também permitiria uma maior flexibilidade do seu uso para

aquisi¢des externas de empresas.

13.1. Considerac¢oes Centrais

Através desta pesquisa podemos antever uma série de implicagdes com relagdo ao
processo de internacionalizagdo de empresas brasileiras. Conforme exposto anteriormente,
apesar do Brasil estar defasado com relacdo aos paises desenvolvidos € mesmo com alguns
paises chamados de emergentes, o processo existe e ha evidéncias de estar obtendo
momentum. Tanto as causas para o atraso passado quanto para a aceleragdo presente do
processo sdo variadas, bem como dispdem de componentes externos e internos as firmas.

A pesquisa mostra que um numero crescente de empresas brasileiras tem
desenvolvido os meios necessarios e desenhado objetivos estratégicos para expandir seus
mercados para além de suas fronteiras nacionais.

Em particular, os casos estudados sugerem que tdo importante quanto dispor dos
recursos para se criar uma vantagem competitiva conforme preconizado por teorias como
Resource Based View, por exemplo, ¢ a capacidade das firmas em combinar estes recursos de
formas muitas vezes diferentes ou inesperadas, conforme defendido por Sarasvathy (2001,
2002). Neste ponto a questdo do empreendedorismo se tornaria fundamental, funcionando
como um motor neste processo. Como pessoas ou firmas combinam e usam 0s seus recursos
ira definir os resultados futuros das mesmas e ndo o simples fato da firma possuir estes
recursos.

Se compararmos um dos casos analisados, Natura, por exemplo, com um de seus
concorrentes diretos no Brasil - O Boticario-, podemos sugerir que os recursos em termos de
matérias-prima, produtos, ou cultura organizacional eram semelhantes na sua origem.
Todavia, as duas empresas combinaram seus recursos de forma diversa, levando-as a modelos
de negocio, estratégias de internacionalizagdo, resultados e performance diferenciadas.

No caso da Metalfrio, podemos argumentar que os recursos € oS meios para a

internacionalizagdo da empresa sempre existiram, mas foi necessario a introducdo de um forte
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componente empreendedor - a entrada de novos socios-, para que a empresa decidisse
estabelecer e implementar uma estratégia nesta dire¢do. De forma similar, a Petrobras
também acelerou o seu processo a partir da presenca de uma orientagdo mais empreendedora
da sua direcdo que a levou a combinar uma série de recursos ou condigdes pré-existentes tais
como tecnologia, capacidade de gestdo, modelos de governanga e instrumentos financeiros.

Uma vez que ¢ um fato que empresas brasileiras estdo se internacionalizando,
embora em um ritmo mais lento e mais atrasado que outros paises comparaveis, ¢ importante
entender como elas estdo desenvolvendo esse processo. As vdrias teorias citadas no Capitulo
4, “Teorias em Internacionaliza¢do”, ndo conseguem explicar, de forma satisfatoria e isolada,
o processo. Teorias econdmicas como o Paradigma Eclético de Dunning (1979; 1993; 1995),
por exemplo, focam caracteristicas ligadas as vantagens de propriedade, localizacdo e
internalizacdo, mas se ressentem de abordar variaveis como o comportamento dos executivos
de uma firma.

Ao analisarmos os casos em questdo, concluimos que os dois componentes,
econdmico e comportamental, agem de forma ativa e, na maioria das vezes, como um
catalisador de reacdes. De forma geral, todas as empresas em processo de internacionalizagao
estudadas responderam a problemas imediatos que requeriam sua atengdo estratégica.

A Metalfrio precisava se reposicionar na sua cadeia de producdo uma vez que
estava colocada cada vez mais entre um seleto grupo de grandes clientes globais e de
limitados fornecedores locais, regionais, ou globais. Para a Metalfrio era fundamental
aumentar o seu poder de barganha para negociar melhores termos com os diversos elos da sua
cadeia e evitar que esses mesmos clientes pudessem trazer, em um dado momento,
fornecedores globais para o Brasil. Entretanto, foi necessario haver uma mudanca de controle
e cultura organizacional para que esse processo fosse disparado.

No caso da Natura, a empresa tinha um mercado local altamente competitivo, mas
dependente de um crescimento continuo. Barreiras no seu crescimento mostravam uma
saturacdo do seu modelo. Para reverter esta situacdo, as suas opcdes estratégicas seriam uma
expansao internacional ou a alteragdo do seu modelo de negdcios. A busca de novos mercados
era imperativa para ndo se tornar uma empresa de nicho local sujeita cada vez mais a pressoes
vindas de gigantes multinacionais. Uma cultura empreendedora ligada a valores universais
facilitava esse acesso.

Para a Petrobras, a necessidade de expandir as suas reservas e capacidade de

refino, ambas proximas do seu limite conhecido no Brasil, aliada ao dominio de uma
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tecnologia dominada por apenas alguns competidores, levaram-na a buscar novas
oportunidades no exterior. A expansdo da Petrobras era movida por economias de escala e
busca de novas fontes de recursos, ambos os fatores escassos dentro da sua conjuntura local.
A existéncia de uma orientagdo mais firme por parte de determinados grupos de gestores,
potencialmente, acelerou essa decisdo.

Finalmente, embora ndo pressionada por necessidades econdmicas prementes, a
DentalCorp via na sua expansdo internacional uma forma de aprimorar a sua gestdo e
desbravar um mercado ainda inexplorado. A DentalCorp via no processo de
internacionaliza¢do uma oportunidade para acelerar o seu processo de profissionalizagdo, que
se movia de um modelo altamente centralizador e focado no seu sdcio-fundador para outro
mais estruturado.

Com relagdo ao modo de entrada, com excecdo da DentalCorp, que decidiu criar
uma empresa no exterior sem nenhuma experiéncia corporativa prévia, todos os casos
optaram por uma expansdo gradual, mas com algumas nuances em termos de aceleracdo de
etapas. Desta forma, os preceitos da Escola de Uppsala de expansdo gradual parecem se
adaptar bem a realidade brasileira. Petrobras, Metalfrio e Natura comegaram sua inser¢ao no
exterior com pequenas atividades de comércio exterior, na maioria das vezes com paises onde
a distancia psiquica era pequena, notadamente os da América Latina. Essas atividades foram,
entdo, ampliadas para acordos comerciais e parcerias locais. Escritérios de representacao
foram instalados, joint-ventures formadas e plantas industriais instaladas ou adquiridas. A
Petrobras percorreu um caminho gradual e constante em mais de 30 anos, enquanto a
Metalfrio acelerou o seu processo em apenas 3 anos. A Natura teve uma curva de aprendizado
também longa, com cerca de 20 anos, mas de forma descontinua e com varias dividas em
relacdo ao melhor modelo de entrada.

Nas empresas analisadas, percebe-se que o grau de internacionalizacdo tanto varia
no campo econdmico quanto no comportamental. Embora uma empresa como a Metalfrio
possa ser considerada por exemplo mais internacional do que a Petrobras, segundo o critério
do volume percentual das suas atividades internacionais frente as atividades provenientes do
Brasil, a Petrobras tem, claramente, uma maior experiéncia internacional adquirida,
incorporada e sistematizada. Caracteristica essa que ¢ refletida na sua cultura e procedimentos
internos, ambos mais avancados e estruturados do que os da Metalftio.

Evidéncias nos casos mostram que o conceito de empreendedorismo tem um papel

preponderante na forma que as estratégias sdo desenvolvidas. Esta varidvel determina como e



300

quando estas estratégias se desenvolvem. Ela tanto pode ser representada em um extremo pela
DentalCorp, com o seu empreendedorismo visionario emanando inteiramente de seu principal
executivo e fundador, como no outro extremo pela Natura, onde este conceito esta atrelado ao
do empreendedorismo corporativo. Neste amplo espectro, encontrariamos a Metalfrio e a
Petrobras. A primeira deslocando-se da figura dos empreendedores para o de uma cultura
corporativa que detenha esta caracteristica, ¢ a segunda incorporando elementos de
empreendedorismo a uma estratégia ja estabelecida. O Esquema 13.1 ilustra esta correlagdo

entre estratégia de internacionalizagdo e empreendedorismo ao longo do tempo.
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® Consideramos o empreendedorismo visionario como centrado em um ou poucos elementos de uma firma
enquanto o corporativo seria parte integrante da cultura da firma, abrangendo um grande numero de
colaboradores. Nao Observado se aplica a empresas sem um fundador, grupo executivo ou cultura
organizacional com perfil claramente empreendedor.

Um ponto importante a ser destacado ¢ a correlagdo do perfil dos fundadores ou
executivos envolvidos no processo de internacionalizagdo das empresas analisadas com os
perfis apresentados como exemplos no Capitulo 12, “Comparag¢do e Analise dos Casos”. Na

sua maioria todos os envolvidos sdo descendentes de imigrantes a pelo menos trés geragoes,
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tiveram experiéncias ou treinamento pessoal e/ou profissional no exterior, desempenharam
atividades profissionais em ambientes altamente competitivos e sujeita a concorréncia com
empresas multinacionais. Marcelo Lima e Marcio Camargo da Metalfrio tiveram parte das
suas carreiras desenvolvidas sob a lideranca de Jorge Paulo Lehmann, enquanto Francisco
Gros e Philippe Reichstul da Petrobras eram banqueiros experimentados e que contavam com
o apoio de um Conselho de Administragdo composto por nomes como Jorge Gerdau e
Claudio Haddad, este tltimo também um banqueiro egresso de empresas controladas por
Lehmann. Alguns como Chicani, a exemplo de Gerdau, Diniz e Lehmann, tinham como
hobby atividades esportivas que desenvolviam a perseveranga e auto-confianca.

Um fator critico parece ser como empresas centradas em seus fundadores ou
principais executivos, conseguem permear e institucionalizar suas caracteristicas
empreendedoras nos varios niveis de decisdo da organizagdo. Empresas brasileiras ainda
sofrem, de forma geral, de um problema que ¢ crucial em qualquer estratégia de expansdo
internacional, mas que parece ser mais agudo em paises emergentes: a falta de capacidade de
gestdo para a transferéncia de conhecimentos e capacidades para fora de seu pais de origem.
Na maioria das vezes, esse fato se constitui tanto em um problema quantitativo - auséncia de
quadros suficientes -, quanto qualitativo - falta de experiéncia e talentos para tal. Com uma
longa tradi¢do de empresas familiares ou de empresas que foram criadas como tal, lagos de
confianca e lealdade muitas vezes sdo ainda mais importantes que capacidade técnica e de
entrega, fazendo com que varias empresas ainda tenham dificuldades em atrair e manter
talentos capazes de conduzir uma firma a uma trajetdria internacional bem-sucedida.

Para reduzir esse problema, corporacdes como Petrobras tém cada vez mais
investido na formacdo de talentos internos, ao mesmo tempo em que buscam recrutar
profissionais-chaves em diversas partes do mundo, a exemplo de seus principais concorrentes.
A énfase ¢ cada vez maior em processos formais do que em redes informais de contato. Um
caminho que a Metalfrio e a Natura parecem perseguir.

A necessidade de se criar um conjunto de fatores e uma cultura tinica que seja
compreendida através de varias fronteiras ¢ outro desafio. Quando uma empresa se desloca
para o exterior, ela precisa decidir quais das suas capacidades devem ser implementadas sem
mudangas e quais devem ser alteradas para se adaptar as condi¢des locais. Esse ¢ um ponto
crucial em quase todas as estratégias de expansdo internacional bem-sucedidas, uma vez que

requerem um equilibrio, na maioria das vezes, dindmico e ndo estatico. Como colocado em
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Garvin e Levesque (2000), “existe apenas uma ténue linha entre empreendedorismo e
insurbodinagao”.

A Natura, por exemplo, detentora de uma cultura e um codigo ético bastante
rigidos, tem encontrado dificuldades na sua expansdo internacional, por ser mais refrataria a
aquisi¢des que possam colocar em risco a sua cultura ou modelo de negdcio. Por outro lado, a
Metalfrio parece ter o problema oposto. Tendo decidido crescer através de sucessivas
aquisicdes em localidades tdo distintas como México e Russia, o principal desafio da empresa
hoje ¢ unificar os seus diferentes padrdes e sistemas e buscar sinergias.

Dos casos estudados, a Petrobras ¢ a empresa mais adiantada nesse quesito. Com
uma longa tradicdo de dispor de executivos e funcionarios em postos no exterior, de ter
cultivado uma cultura corporativa, embora também corporativista, forjada dentro de um
contexto de empresa publica, onde seus funcionarios s6 entravam através de concursos
publicos, a empresa dispde de um modelo de gestdo comparavel a algumas de suas
concorrentes, ainda que pesem ingeréncias politicas por parte do seu controlador, o governo
brasileiro. No extremo oposto, tem-se a DentalCorp, uma pequena empresa ainda em fase de
consolidagdo local, tentando fazer a transi¢do de uma estrutura familiar para uma profissional
que decide se expandir, entre outras razdes, para reforgar esse processo de profissionalizagao.

Esses casos demonstram a importancia das empresas desenvolverem uma cultura
e procedimentos Unicos e disporem de executivos detentores de um espirito empreendedor
capaz de fazé-los compreender diferentes culturas o suficiente para tomar decisdes locais sem
ter que se submeter a restrigdes desnecessarias da matriz, mas também sem perder as
vantagens competitivas da matriz que fazem a empresa se diferenciar.

Nesse processo, inovacdo também constitui um importante fator de diferenciacao.
Todas as empresas estudadas foram capazes de desenvolver vantagens competitivas, em
maior ou menor grau, baseadas em inovagao de seus produtos, servicos, tecnologia ou mesmo
marca. A Petrobras foi capaz de desenvolver exceléncia na exploragdo de 6leo em aguas
profundas; a Metalfrio se distingue de seus concorrentes com um servico de atendimento
diferenciado, o Life Cycle; a DentalCorp cresceu ao desenvolver aliancas e parcerias
heterodoxas para o padrdo da industria; enquanto a Natura se baseava na sua marca e valores
a ela associados.

Embora essa seja a tonica das empresas estudadas, inovacao continua sendo um
gargalo critico no Brasil e, potencialmente, um dos entraves para uma maior inser¢do das suas

empresas na arena global. Utilizando-se, por exemplo, indices de produtividade como uma
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medida para inovagdo, vé-se que o Brasil tem indices baixos e estagnados. Uma modesta
renda per capita, que favorece produtos de baixo valor agregado, e um custo do trabalho (com
uma enorme parcela de informalidade) inferior ao do capital, o que desencoraja o uso de
maquinas e tecnologia modernas, sdo alguns dos elementos que constituem barreiras para um
aumento expressivo de produtividade no Brasil, cerca de 18% da produtividade norte-
americana em 2004.

Isso nos mostra a dificuldade de cada empresa em acessar as suas vantagens
competitivas, avaliar potenciais oportunidades externas e decidir se ela ¢ capaz de transferir
essas vantagens para esses novos mercados. Entretanto, como colocado por Saravastahy e
Menon (2002), ao estar pré-disposto a falhar o empreendedor pode amplificar a probabilidade
de sucesso futuro. Falhas seriam portanto, inputs importantes no processo de sucesso
empresarial, tanto no plano micro quanto macro.

Finalmente, outro ponto a ser mencionado ¢ o chamado “paradoxo de sucesso”, no
qual muitas vezes empresas de sucesso, ao se tornarem visiveis, podem se tornar o objeto de
atencdo de empresas maiores. Talvez o melhor exemplo recente no Brasil tenha sido a
aquisicdo da AmBev por parte da belga Interbrew, para formar a InBev. Esse pode ter sido,
também, o caso de empresas como DentalCorp, adquirida por um concorrente maior, e podera
ser o destino de empresas como Metalfrio e Natura. Com larga experiéncia em mercados
volateis e lidando com consumidores de baixa e média renda, véarias empresas brasileiras em
processo de internacionalizacdo poderiam ser extremamente atrativas para multinacionais
buscando joint-ventures para servir tanto mercados regionais quanto globais.

Apesar da distancia com relagdo a outros paises, o Brasil tem uma oportunidade
de acelerar o seu processo de internacionalizagdo, fazendo com que algumas das suas
empresas se tornem gigantes emergentes, competindo na arena global, a0 mesmo tempo em
que um nimero maior de empresas locais possa se capacitar para disputar as suas areas de
influéncia no mercado doméstico. Todavia, isso dependera de uma maior capacitagdo de suas
empresas, a0 mesmo tempo em que o governo devera criar um ambiente menos protegido e
investir em gargalos criticos, como infra-estrutura e educacdo, por exemplo, acelerando
ganhos de produtividade, fomentando o empreendedorismo e a inovagdo, conforme apontado

por Jorge Gerdau (JOHANNPETER, 2008).

A prosperidade de uma sociedade ¢é resultado da sua atitude empreendedora e da
sua capacidade de inovagdo. Ambos os conceitos, portanto, estdo intimamente
ligados, e a competicdo no comércio internacional tem sido vencida pelos paises
que melhor unem essas duas habilidades.... Apesar de os esfor¢os nessa area
terem sido intensificados no Brasil, ainda estamos muito aquém nessa corrida.....
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Uma das causas desse atraso é o distanciamento historico entre os meios
empresarial e académico...

Sem duvida, o Brasil ainda tem um longo caminho pela frente. Mas o importante
¢ que a inovagdo e a inquietacdo da atitude empreendedora devem estar
presentes em cada um de noés.... Afinal, o progresso do conhecimento e o
crescimento econdmico andam juntos.

13.2. Sugestdes para Pesquisas Futuras

O estudo de quatro casos de processos de internacionalizagdo mostra, portanto,
que existe um vasto campo para pesquisas adicionais. O fendmeno de internacionalizagdo de
empresas brasileiras sinaliza um movimento que tende a se desconectar do tamanho e tipo de
industria em que essas firmas estdo inseridas, embora esses fatores ainda sejam facilitadores
em varios casos onde ganhos de escala ou a produc@o de commodities seja uma realidade.

Assim sendo, pesquisas adicionais poderiam ser conduzidas, ampliando-se tanto o
seu escopo quanto a sua abrangéncia. A inclusdo de novos casos inseridos em outros setores
industriais e de servigos poderia contribuir para a confirmacdo de uma tendéncia. Trabalhos
mais profundos de campo poderiam ser tentados, no sentido de se desenvolver uma clara
tipologia de perfil cultural, tanto dos principais executivos quanto da propria organizagao,
para analisarmos, em mais profundidade, a aderéncia de certos modelos a uma maior ou
menor internacionalizagdo de uma empresa. O mesmo poderia se dar na questdao da inovagao.

A maior democratizagdo do mercado de capitais brasileiro, permitindo a entrada
de empresas na Bolsa de Valores com regras de governanga mais transparentes e proximas
das principais empresas mundiais, 0 acesso a capitais a custos mais competitivos € uma maior
transparéncia de suas decisdes estratégicas também permitiriam uma série de estudos, tanto de
fundo qualitativo como quantitativo. Poder-se-ia tentar uma avaliagdo das empresas listadas
em uma ou mais Bolsas de Valores e verificar quantas ja estdo inseridas em um processo de
internacionalizacdo de seus negocios. Esses grupos poderiam ser divididos em clusters, para
avaliarmos quantas empresas se utilizaram de instrumentos financeiros mais sofisticados
como um acelerador, como, por exemplo, CVRD e Petrobras, que ja4 eram empresas em
processo de internacionalizacdo, ou empresas como Metalfrio e Friboi, que se utilizaram

desse acesso como condi¢do fundamental e primaria para esse movimento.
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Estudos de performance, tanto comparando empresas internacionais ou em
processo de internacionalizagdo com médias da industria local e mundial, também seriam
recomendados. Finalmente, também seria importante aprofundarmos estudos comparativos
com outros paises emergentes, notadamente China, Russia e India, na avaliagio de fatores

convergentes no processo.
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APENDICE A - ROTEIRO GERAL DE QUESTOES PARA ENTREVISTAS

O roteiro das questdes foi preparado para ter uma conotacdo pré-estruturada,

conduzindo o entrevistado nos tdpicos centrais a serem explorados, mas deixando-o livre para

desenvolver o tema. De forma genérica, as questdes tém uma natureza aberta. Dependendo do

interlocutor e desenvolvimento da entrevista, um determinado tdpico poderia ser mais ou

menos enfatizado. Vérias das perguntas tinham como objetivo checar consisténcia das

respostas. O tema internacionalizac¢do era colocado em varias etapas da entrevista e, portanto,

ndo ficou limitado a apenas um bloco de perguntas.

Questdes de fundo

1. Como a firma poderia ser definida?

2. Qual a missdo e objetivos da firma?

3. Qual a estrutura organizacional da firma?

4. Qual ¢ o modelo de negdcios da firma?

5. Qual a sua experiéncia como executivo? Descreva responsabilidades atuais e passadas,
linha de reporte, etc.

6. Descreva as suas atividades didrias em uma rotina. O qudo freqiiente ¢ a sua rotina?
Em que tipos de crises vocé ¢ freqiientemente envolvido?

7. Quais sdo os seus principais desafios? Como vocé gerencia esses desafios?

8. Quais sdo os principais desafios da organizacdo? Quais sdo os principais indicadores
de temas ou problemas (por exemplo, perda de mercado, redu¢do de margens,
volatilidade nos precos das acdes, inabilidade de reter talentos, etc.)?

9. Como vocé descreveria a estratégia da sua firma? Outros executivos percebem e
participam dessa estratégia? Quais sdo os objetivos corporativos da organizagdo (por
exemplo, ROE, EBITDA, Free Cash Flow, participagdo de mercado, vendas)? Como
o sucesso ¢ medido?

Estrutura

1. Em que setor ela estd inserida e como ela se posiciona com relagdo aos seus
competidores nacionais e internacionais?

2. Quais sdo as principais tendéncias da sua industria? Como elas afetam o negécio da

firma?
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3. Como poderiam ser avaliadas as condicdes de demanda para os seus produtos e
servigos? Descreva o mercado local. Descreva mercados internacionais.

4. Como poderiam ser avaliadas as condi¢cdes dos fatores de producdo? Quais sdo as
principais matérias-primas? Descreva o processo de produgdo das principais linhas de
produtos.

5. Como poderiam ser avaliadas as condi¢des de suporte da firma, tais como cadeia de
suprimentos, aliangas e parcerias comerciais?

6. Qual o grau de independéncia da firma com relagdo a politicas de governo? Dé
exemplos.

7. Como a firma encara mudangas? Dé exemplos.

8. Quais sdo as vantagens competitivas da firma? Que ativos na firma sdo considerados
valiosos, raros, imperfeitamente imitdveis ou ndo substituiveis?

Cultura

1. Descreva os seus sistemas de avaliagdo de performance. Existem /inks entre eles? Eles
estdo alinhados com os objetivos corporativos da firma? Como vocé compara os seus
sistemas aos da competicao?

2. Como ¢ o processo de formulacdo da estratégia da firma? Quem faz as decisdes-chave?
Dé exemplos. O papel dos principais executivos da firma estd claramente definido?

3. Descreva a cultura da sua firma. O qudo receptiva ¢ a organiza¢do a mudangas? O
quao rapido a organizacdo responde a mudancas de mercado, organizacionais e
estratégicas?

4. Por que pessoas escolhem trabalhar na firma?

Lideranca

1. Qual o modelo de lideranca da firma?

2. Quais sdo os principais valores da firma? Como sdo transmitidos?

3. Como as decisdes sao tomadas? Como a informagdo circula? Quais sdo os critérios
utilizados pelos executivos da firma para decidir o que deve e o que ndo deve ser feito
(o que ¢ bom e o que ndo ¢)? O quao consistentes sdo esses critérios através da firma?

4. Qual o papel dos principais executivos/fundadores nesse processo?

5. O que a firma entende como empreendedorismo?

6. O quanto a firma se julga empreendedora? Como isso ¢ medido? Como ¢ incentivado?
Dé exemplos.

7. Descreva as principais liderancas “empreendedoras” da firma.
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Inovacao

1. Por que o seu cliente ¢ seu cliente?

2. Como inovagdo poderia ser descrita na firma?

3. Quais critérios podem fomentar ou impedir inovacao na firma? D& exemplos.

4. O quao vital ¢ inovacdo para a empresa? Ela ¢ incremental ou se da em saltos?

5. Quais sdo as oportunidades para diferenciacdo no negocio da firma?

Internacionalizacdo da Firma

1. Como se deu o processo de internacionalizacdo da firma? Descreva historico e
importancia relativa da area internacional com relag¢do a firma como um todo.

2. Quem esteve envolvido no processo? Qual a experiéncia prévia desses individuos em
processos semelhantes?

3. Quais foram os principais fatores de tomada de decisdo para a internacionaliza¢do da
firma?

4. O que a firma espera obter com esse processo?

5. Quais sdo os fatores competitivos da firma na arena internacional?

6. O quanto do modelo de negocios da empresa pode ser transferido para o exterior? O
quanto ele tem que ser adaptado? Dé exemplos.

7. Como explorar novos modelos de negocios em diferentes mercados externos?

8. Quais foram as etapas de internacionaliza¢do da firma? Quais as dificuldades? Quais
os acertos? Como essas experiéncias sdo acumuladas e transmitidas?

9. Como a firma lida com diferengas culturais? O quanto elas implicam na decisdo de
como explorar um novo mercado? Como a firma lida com incerteza e o que faz para
minimiza-la?

10. Descreva qualquer problema cultural, operacional e econdémico que a firma teve no
seu processo de internacionalizagdo.

11. Que papel o empreendedorismo teve nesse processo? Qual a importancia do modelo
de lideranca e da cultura organizacional?

12. Que papel tem inovacdo nesse processo?

13. Que impactos a internacionalizagdo trouxe para a firma?

14. Quais sdo os desafios? Quais foram os fracassos? Quais foram os acertos?

15. Que ligdes a firma obteve nesse processo?

16. O que vocé julga como vital para o sucesso da firma no futuro?

17. Quais sdo as opgdes estratégicas para que isso se realize? Quais sdo as barreiras?



