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RESUMO

O presente trabalho investiga como a aquisicdo pode contribuir para a estratégia de
internacionalizacdo de uma organizacdo, tendo como objeto de andlise o estudo de caso da
aquisicdo da empresa mexicana Sipros, em 2003, por uma empresa brasileira de software de

gestdo, a Totvs S.A, e seu processo de internacionalizacgao.

Foi realizado um levantamento cronolégico do processo de internacionalizacdo da Totvs, de
dados mercadoldgicos do segmento de software de gestio ERP - Enterprise Resource
Planning, do Brasil, da América Latina e do mundo, e pesquisas de campo com entrevistas

semiestruturadas com pessoas chaves no processo de internacionalizagao.

Os resultados desta pesquisa demonstraram que os principais motivadores para aquisi¢do
foram: o interesse no produto e, na base de clientes da Sipros, o potencial de mercado
mexicano, assim como evidéncias de que a experiéncia na Argentina contribuiu para captar
clientes, empresas brasileiras e estrangeiras com investimentos nesta regido. Entre as
principais contribui¢des desta aquisi¢do, pode-se destacar o aprendizado em gerenciar culturas
diferentes, dificuldades enfrentadas em relacio ao idioma e as necessidades do mercado local,
elevar a unidade mexicana de uma franquia para uma subsididria que desenvolve produtos e
atende outros paises de lingua espanhola, como a Argentina, além de ter motivado ajustes
estruturais na matriz, objetivando identificar a melhor estrutura para dar suporte as atividades

no exterior.
Desta forma, a aquisi¢do da Sipros contribuiu para ampliar o processo e a estratégia de

internacionalizacdo da Totvs e elevar o conhecimento da matriz sobre como gerenciar os

requerimentos para entradas em mercados com cultura e idiomas diferentes.

Palavras-chave: Internacionaliza¢do. Aquisi¢do. Modos de entrada. Software de Gestdao ERP.



ABSTRACT

This work investigates how an acquisition can contribute to the internationalization strategy
of one organization, having as a case study the acquisition of Sipros, a Mexican company, in
2003, by Totvs S.A, a Brazilian management software company and its internationalization

process.

This study includes a chronological study of Totvs internationalization process, the marketing
data of ERP (Enterprise Resource Planning) management software segment for Brazil, Latin
America and worldwide market and field researches including semi structured interviews with

key people of the internationalization process of Totvs.

The results of this research demonstrate that the main motivators for the acquisition were:
interests on Sipros’ product line and customers base, the potential of the Mexican market, and
evidences that the experience in Argentina had contributed to capture clients, Brazilian or
foreign companies. Among the main contribution of this acquisition, it can be highlighted the
learning process of the management of cultural differences and some faced difficulties related
to the idioms and the local market needs, evolved the Mexican unit from one franchisee to a
subsidiary, which contribute to develop products and provide services to other Spanish
language countries such as Argentina, additionally, it motivated various organization adjusts

at the headquarters structure aiming to have the best structure to support the activities abroad.

Therefore, it can be emphasized that the acquisition of Sipros contributed to enlarge Totvs
company’s internationalization process and strategy, increasing the headquarters knowledge
on how to manage the requirements to entry on markets with differences on culture and

idioms.

Key-words: Internationalization. Acquisition. Entry Modes. Management Software ERP.
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1 INTRODUCAO

Com o aumento da competitividade global, organizacdes de todos os setores da economia
buscam, cada vez mais, otimizar seus processos utilizando a tecnologia da informac¢do como
ferramenta tecnoldgica para atingir este objetivo, seja através da aplicacdo de hardwares mais
eficientes, seja por meio de softwares que permitam a organizacdo mais realizagdes com
menos recursos, com maior agilidade de resposta aos mercados, e com qualidade, ou seja,

com maior eficicia e eficiéncia agregando valor as organiza¢des (NOLAN, 2000).

Desta forma, as organizacdes necessitam de informagdes precisas e conhecimentos
especializados, e uma das ferramentas que a Tecnologia da Informacdo (TI) utiliza sdo os
sistemas integrados de gestdo que buscam contribuir para uma melhor tomada de decisdo

dentro de uma organizagao.

Para fazer “mais com menos”, pela primeira vez, lideres utilizam estas ferramentas de TI
ajustados com a estratégica de negdcios para que desta forma, a administracio obtenha
informacdes de controle gerenciais, com o propdsito de auxiliar na tomada de decisdes
estratégicas, satisfazer as necessidades operacionais, aumentar o retorno aos acionistas das

organizacdes e aumentar a governanga corporativa (MONNOYER; WILLMOTT, 2005).

As organizacOes empregam estas ferramentas com o objetivo de facilitar as necessidades
mercadologicas, de maneira rdpida, e que atenda as necessidades individuais dos
consumidores em tempo real. Podemos citar como exemplo a conexao entre a reposi¢ao de
estoque de produtos em um supermercado por meio de pedidos de compras automadticos para
seus fornecedores e distribuidores, efetivando-se assim uma reposi¢do automadtica de seus

estoques por meio de um sistema de gestdo de distribui¢do e de producao (NOLAN, 2000).

Ainda, segundo o autor, independente do segmento de atuagdo da organizacdo, seja de
fabricacdo de veiculos, de celulose ou de empresas de servigos (como seguros ou bancos), os
softwares de gestdo sdo inicialmente utilizados na automatiza¢do de tarefas com menor nivel
organizacional como, por exemplo, o gerenciamento de inventdrios, controle da producao de
servicos ou de produtos. Apds estas fungdes estarem suficientemente automatizadas, um

segundo nivel de atividades pode ser automatizado, como os de controles gerais:
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contabilidade, recursos humanos, desenvolvimento de produtos. Em um terceiro e ultimo
nivel, a automacao destas atividades torna-se mais complexa e dificil, pois requer suportar um
plano estratégico de médio ou longo prazo, com a integracdo dos planos de lucratividade,
mercadolégicos e recursos humanos. Ainda, segundo pesquisa do referido autor, na década de
1980, 50% das atividades de suporte operacional e 47% das atividades de gerenciamento e
controle puderam ser automatizadas, enquanto que as atividades de planejamento que mais
dependem de andlises, no entanto, t€tm a capacidade limitada de utilizar os softwares de
gestdo como ferramentas de apoio em suas andlises nas decisdes estratégicas. A Figura 1
demonstra os trés niveis de atividades descritos e os aplicativos dos softwares de gestdo

utilizados.

Tipos de Aplicativos Funcionais
A Pesquisa e Desenvolvimento
B Recursos Humanos
C Manufatura
D Marketing
E Controladoria

F Engenharia
A G
/ / B/ ¢ D\E\\ G Juridico

\

Aplicativos:
MRP(Material

Requirement

Planning
/ A / B / c D\ E
'/l 'l 7 V2 I 4

o —t
7 Aplicativos: Inventario,
¢/  Compras, Planejamento

{ Produgao; Controle de

/ Qualidade

Figura 1 - Portfélio de aplicativos - uma organizacao funcional de manufatura

Fonte: Uma Nagdo Transformada pela Informacdo (NOLAN, 2000) (traduzido pelo autor).

Com relacdo ao crescimento da utilizagdo das ferramentas da TI dentro de uma organizagao, o
modelo de seis estdgios avancados, apresentado por Nolan (1979), representa um avango

sobre 0 modelo de quatro estdgios, desenvolvidos por Nolan e Gibson (1974), tornando-se um
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modelo padrdo para a primeira era de desenvolvimento das tecnologias da TI, conforme
Nolan (2000). O modelo obtido foi alcancado por meio de experi€éncias em empresas que

utilizavam sistemas avangados de processamento de dados.

De acordo com Jodo (1992) e Albertin (2002), o modelo apresenta uma maneira clara de

entender o desenvolvimento dessas TIs dentro das organizacdes, como elucida a Figura 2.

Dezcontinuidade
Tecnolégica ERANETWORK

ERA PD ERAMICRO

APRENDIZAGEM ORGANIZACIONAL

1960 1980 1995 2010

Figura 2 - Os estagios do crescimento da TI nas organizacoes

Fonte: Os estagios do crescimento (NOLAN, 1979) (traduzido pelo autor).

Segundo Nolan (2000), os quatro estdgios do crescimento da TI, descritos a seguir, foram
desenvolvidos tomando como base a complexidade que seu gerenciamento produz em uma
base de conhecimento do efetivo gerenciamento da TI nas organizagdes. Desta forma a
assimilac@o da TI requer experimentagdo. Estes quatro estagios de aprendizado organizacional
formam uma curva em S, sendo que o estdgio I - Iniciacdo - limita-se ao investimento e
confirmacao do valor adicionado a organizagdo, a experimentagdo. O estdgio II - Contagio -
representa o periodo de grande aprendizagem em que a TI se prolifera de forma incontrolada
dentro da organizacdo. Esta incontrolada demanda exige ordem iniciando, entdo, o estagio III
- Controle. O estdagio IV - Integracdo - € o resultado do balanceamento do conhecimento
acumulado com o controle de crescimento. Neste estdgio, a organizacdo domina a tecnologia
e inicia-se a fundacao para uma proxima fase de TI nas organizagdes. Desta forma, no final de
cada estagio IV inicia-se o seguinte, principiando um novo ciclo do modelo expandido de seis

estagios, gerando a descontinuidade da tecnologia atual em troca por outra.
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Adicionalmente, 0 mesmo autor também classifica o desenvolvimento da TI nas organizacdes
em eras (Figura 2), sendo que seu inicio ocorre com a era do Processamento de Dados entre
os anos 1960 e 1980; a segunda era surge com o Microcomputador, datado entre 1980 e 1985;
e a terceira era € a do Network, da Rede, que comega aproximadamente em 1995, expandindo-

se e permanecendo desta forma até 2010.

Esta revolugdo tecnoldgica, trazida pela TI as organizacdes, afeta a competitividade das
mesmas de trés diferentes formas: altera a estrutura da inddstria modificando as regras da
competi¢do; modifica a vantagem competitiva dando as organiza¢des novas formas para
ultrapassar seus concorrentes; e cria novos negdécios, geralmente a partir de operacgdes ja

existentes (PORTER; MILLAR, 1997).

Adicionalmente, alguns autores confirmam também a necessidade do alinhamento da TI e a
estratégica de negdcio com o intuito de buscar eficiéncia, aumentar a competitividade e
reduzir custos e eficiéncia na implantacdo das respectivas estratégias (HENDERSON;
VENKATRAMAN, OLDACH, 1996; DAVENPORT, 1994; BOAR, 1994; GRAEML, 2000;
BENAMATI, LEDERER, 2001).

Com referéncia a satisfacdo do lider organizacional com as ferramentas de TI, em estudo
realizado nas pesquisas de Rezende (2002) examinou 78 grandes organizagdes estabelecidas
no Brasil: 63% de capital brasileiro, 28% estrangeiro e 9% de capital misto - estrangeiro e
brasileiro. A amostra da pesquisa continha empresas com uma média de 5.446 funciondrios,
de vérias regides e distintos segmentos, como agropecudria, bancos, comércio varejista,
inddstria de alimentos, petréleo e gds, automobilistico, calcados, telecomunicacdes,
transportes, entre outros. Desta amostra, a pesquisa identificou que o nivel médio de
investimento em TI era de 1,81% sobre o faturamento das empresas, € com relacdo a
satisfacdio do CEO da TI no quesito linguagem das programagdes e seus recursos de
automacao, os resultados foram: 41% disseram estar totalmente adequadas, 49% parcialmente
adequadas, 5% indiferentes e 5% inadequadas - assim 54% estdo parcialmente ou totalmente
insatisfeitos com o desempenho destas fungdes. No quesito tecnologia para a administragdo e
gestdo de dados e informagdes: 38% indicaram adequadas, 55% parcialmente adequadas, 3%
indiferente, 4% totalmente insatisfeitos - ou seja, 59% consideram parcialmente ou totalmente

insatisfeitos, demonstrando que ndo ha satisfacdo do executivo principal com o desempenho
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de TI em suas organizagdes. Uma das ferramentas de TI que trabalha estes quesitos sdo os

softwares de gestdo empresarial ERP - Enterprise Resource Planning.

1.1 Caracteristicas estruturais do software de gestao empresarial ERP

Esta ferramenta se aplica para a otimizagdo de processos gerenciais, resultando em automagao
destes processos, reducdo da ineficiéncia e aumento da produtividade - sdo os aplicativos
desenvolvidos por empresas fabricantes de softwares de gestdo integrada. O termo integrado
origina-se da possibilidade de compartilhamento das informacdes entre vérios departamentos
e funcionalidades. As principais classes de sistemas de gestdo integrados sdo denominados
ERP, utilizados nas func¢des administrativas, financeiras, manufatura e recursos humanos;
CRM - Customer Relationship Management utilizados nas funcdes de vendas,
comercializacdo e suporte ao cliente; BI - Business Intelligence e SCM - Supply Chain
Management, softwares utilizados para melhor gerenciar a cadeia de suprimentos até a
entrega dos produtos para o cliente final (NICOLAOU; BHATTACHARYA, 2006;
GRABSKI; LEECH, 2007).

1.2 O mercado de software de gestio ERP no mundo

O mercado de ERPs é caracterizado por constantes avangos tecnoldgicos, evolu¢do dos
padrdes de equipamentos de computagdo, desenvolvimento de softwares e da infraestrutura de
comunicacoes, necessidades operacionais complexas, necessidade de frequentes atualizac¢des
nos softwares e nos produtos, principalmente movido pelo crescimento econdomico e aumento
da competitividade internacional.

Este mercado € segmentado dependendo do tamanho da empresa: pequenas e médias
empresas e grandes corporagdes, sendo dominado por um conjunto de grandes fornecedores
internacionais, advindas da Triade! como, por exemplo, a SAP (Alemad), Oracle (Americana)

e Microsoft (Americana), atores concorrentes que atuam no mercado global, regional e local

! Representa as trés regides economicamente mais relevantes e origem das principais empresas multinacionais,
composta por Japao, EUA e Europa, que em conjunto representam 45% do PIB Mundial (OHMAE, 1989).
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de software e seus servigos, com experiéncia internacional, e relevantes recursos financeiros e

técnicos (RELATORIO CVM, 2008).

Estas organizacdes desenvolveram seus produtos, softwares de gestdao ERP, tendo como
destino outras grandes corporagdes multinacionais (MNC) oriundas também da Triade que ja
estavam internacionalizadas e que precisavam criar sistemas de gestdo mais rdpidos e

eficientes em seus mercados alvo e controle de suas subsididrias.

De acordo com o estudo do Gartner Group (RELATORIO CVM, 2008), o mercado mundial
de software de gestdo empresarial integrado, incluindo: ERP, CRM, BI e SCM, em 2007
atingiu US$ 18,11 bilhdes, com previsdo de alcancar US$ 25,2 bilhdes em 2011 - um
crescimento continuo, devido a globalizacdo e a consequente exigéncia para que os negdcios
sejam otimizados, mais eficientes, € que operem com menor custo € maior produtividade, e
com necessidades especificas que também geram novos negdcios, como o desenvolvimento
de softwares verticais desenvolvidos especialmente para um determinado segmento ou

demanda especifica.

No segmento de médias e pequenas empresas, o desenvolvimento é gerado pelo crescimento
econdmico que fomenta novos empreendedores, gerando novas empresas que demandam mais

servicos e controles sobre seus pequenos negdcios em expansao.

No ano de 2007, a Totvs atingiu o 9° lugar em volume de receita de licencas € servigos no
mercado mundial de softwares de gestdo, ficando apenas atrds das grandes corporacgdes de
origem de paises da Triade, demonstrando seu empreendedorismo neste segmento e fazendo

frente a grandes gigantes, conforme Quadro 1.
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Rank Empresa Origem Volume Venda US$ /M
1 SAP Alemanha 5.709
2 Oracle E.U.A. 2.887
3 Sage Inglaterra 1.459
4 Infor E.U.A. 1.327
5 Microsoft E.U.A. 849
6 Kronos E.U.A. 419
7 Lawson E.U.A. 308
8 Exact Holanda 222
9 Totvs Brasil 188
10 Cegid Franca 179

Quadro 1 — As 10 maiores empresas no mercado mundial de softwares de gestao

(US$/000) no ano de 2007
Fonte: Gartner - ERP Software worldwide (RELATORIO CVM, 2008). Elaborado pelo autor.

1.3 O mercado de softwares de gestio na América Latina e no Brasil

De acordo com o Gartner Dataquest Group (RELATORIO CVM, 2008), o mercado de
softwares de gestdo empresarial integrada na América Latina foi de US$ 730 milhdes em
2007 - um aumento de 125% quando comparado ao ano de 2004, e segundo este instituto
podendo atingir um mercado de US$ 1 bilhdo, com uma taxa de crescimento de 8,1% para
cada ano até 2011. O Brasil representa aproximadamente 50% do mercado latinoamericano
chegando, em 2007, a um mercado de US$ 365 milhdes. Este aumento estd relacionado ao
crescimento da economia latinoamericana, ao surgimento de novas empresas, ao baixo indice
de penetracdo apresentado pelos softwares de gestdo integrada nas pequenas e médias
empresas, aliada ao crescimento dos investimentos em tecnologia para fazer frente ao
aumento da complexidade das operacdes empresariais geradas pelo crescimento econdmico, €

ao aumento da competitividade do mercado global, conforme ilustrado no Gréfico 1.
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Grafico 1 — Crescimento do mercado de software
Fonte: Gartner Dataquest (RELATORIO CMV, 2008). Elaborado pelo autor.
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O mercado brasileiro e latinoamericano de softwares de gestdo empresarial integrada tem

caracteristicas semelhantes, sendo um fator facilitador para penetracdo do produto Totvs:

grande nimero de empresas no segmento de empresas de médio e pequeno porte e baixa taxa

de penetracao neste nicho de mercado.

De acordo com o estudo World Wide IT Spending Patterns, da IDC, em 2007 (RELATORIO

CVM, 2008) o mercado brasileiro de softwares representava 2 % do mercado global, e o

latinoamericano 4%, como demonstra o Grafico 2.
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Grafico 2 — Participaciao do Brasil no mercado de software
Fonte: Gartner Group (RELAT()RIO CVM, 2008). Elaborado pelo autor.

O mercado latino representa apenas 4% do mercado global das receitas de licenciamento de
softwares. Devido a esta pequena participacdo, os grandes fornecedores mundiais
consideravam este mercado como secunddrio, permitindo que surgissem empresas locais.
Com relag@o ao mercado de softwares de gestdo na América Latina, a Totvs atingiu a terceira
posicdo com 17,3 %, perdendo apenas para a Alema SAP, com 28,9%, e para a americana

Oracle, com 19,6%, conforme descrito no Quadro 2.

Ranking Empresa Pais de origem % Mercado
1 SAP Alemanha 28,98%
2 Oracle Estados Unidos 19,6%
3 Totvs Brasil 17,3%

Quadro 2 - Mercado latinoamericano de softwares de gestao (US$/000)

Fonte: Gartner Dataquest — Market Share ERP Software, worldwide. Relatério RI Totvs (2007). Elaborado
pelo autor.
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1.4 O mercado de softwares de gestao no Brasil

No Brasil, durante as décadas de 1980 e 1990, o mercado foi altamente controlado pelo
governo com uma politica de protecdo a indudstria de informdtica, incentivando a compra

destes bens e servicos locais ao invés de estrangeiros.

As importagdes somente eram aprovadas se a industria local de equipamentos de informatica
e desenvolvimento de softwares no Brasil ndo pudesse atender as necessidades do mercado.
Desta forma, para a importacio destes bens era necessdrio anuéncia prévia e provar que sua
compra ndo seria possivel por meio de nenhum fabricante nacional (RELATORIO CVM,

2005; MCT, 2008).

Para o segmento de hardware, esta medida teve um resultado negativo para a industria
nacional, pois os equipamentos fabricados localmente detinham uma tecnologia inferior e

tinham um custo superior ao importado.

Entretanto, para o segmento de software nacional houve uma preparacdo que gerou parcerias
tecnoldgicas entre as empresas locais e os fabricantes estrangeiros de softwares bdsicos,
sistemas operacionais, sistemas de redes e banco de dados para atender o mercado, softwares
para vérios fins de uso como: diversdo, jogos, empresariais. Um exemplo de sucesso nestas
parcerias € a evolu¢cdo da automacdo bancdria no Brasil, referéncia mundial no segmento

(RELATORIO CVM, 2005; BOGOMOLOW, 2006 ).

Entre os anos de 1997 e 2001, o mercado brasileiro de softwares apresentou um periodo de
grande expansdo, motivados adicionalmente pelos investimentos em tecnologia da informagdo
— TI1, decorrentes do “bug do milénio”. O mercado de softwares de gestdo para grandes
empresas chega, em 2003, a seu amadurecimento, fazendo emergir as empresas de médio e
pequeno porte, € em sua grande maioria ndo haviam implementado nenhum sistema de gestao
empresarial e apresentaram expansdo dos negocios devido ao crescimento econdmico

(RELATORIO CVM, 2005; MCT, 2008).

O mercado de softwares de gestdo no Brasil foi impulsionado a partir da segunda metade da

década de 1990, com a chegada dos grandes ‘players’ europeus e americanos, trazidos
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principalmente pelos contratos globais que as multinacionais ndo-brasileiras firmaram em
seus paises de origem, for¢cando assim que suas subsididrias utilizassem o mesmo software de

gestdo escolhido pela matriz (RELATORIO CVM, 2007).

Esta entrada teve um efeito positivo sobre a demanda de ERPs no Brasil, uma vez que
incrementou a demanda por profissionais especializados e iniciou um ciclo de crescimento
mercadolégico, principalmente porque as empresas brasileiras perceberam nitidamente os
ganhos na reducdo de custos e no aumento da competitividade que as multinacionais
estrangeiras estavam obtendo com o investimento em sistemas de gestdo integrados, e

motivou o surgimento de empresas brasileiras.

Adicionalmente, entre 1993 e 2001, surgiu o programa governamental de incentivo a
exportacdo de software destinado a empresas brasileiras, o SOFTEX 2000 - Programa
Nacional de Software para Exportacdo, apoiado pelo Programa das Nagdes Unidas, que
fomentou uma rede de 20 pdlos de desenvolvimento de software, com localizagdo em
diferentes regides do territério brasileiro, atuando juntamente com centros de pesquisas de
universidades, 877 empresas associadas e 18 incubadoras ligadas aos departamentos de
computacdo nas principais universidades brasileiras, promovendo assim o desenvolvimento

da industria de software no pais (RELATORIO CVM, 2008).

Nesse periodo, no mercado brasileiro surgem varias empresas locais de software de gestdo
como a Microsiga, RM Sistemas, Logocenter e Datasul, sendo que estas organizagdes foram

integradas por processo de aquisi¢do e fusdo com um novo nome: Totvs.

1.5 Justificativa

Um dos principais resultados do advento da globalizacao tem sido o marcante crescimento do
comércio e dos investimentos internacionais, e para fazer frente a competitividade acirrada a
partir da década de 1990, as empresas atuantes no mercado utilizaram-se de estratégias para
entrar ou manter mercados no exterior. Conforme Hitt, Ireland e Hoskisson (2008), os tipos
ou formas de entrada em mercados internacionais sdo: Exportacdo, Licenciamento, Aliangas
Estratégicas e Joint Ventures, Aquisicdo e Nova Subsididria. Cavusgil, Ghauri e Argawal

(2002) apontam que a entrada em um mercado deve ser baseada em avaliagdes de potencial
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em sete dimensdes de oportunidade de mercado: o tamanho do mercado, sua taxa de
crescimento, a intensidade do mercado, capacidade de consumo, infraestrutura comercial,

liberdade econdmica e receptividade do mercado.

Adicionalmente, Root (1998) mostra que a definicdo do modo de entrada em um mercado
internacional € resultado da influéncia de fatores externos do mercado do pais sede, da
produ¢do, do mercado e o ambiente do pais de destino, e de fatores internos da organizagao
como, por exemplo, o compromisso com recursos e produtos destinados a este mercado
externo. De acordo com a Teoria Evolucionista da Internacionalizacdo da Escola Nérdica de
Uppsala JOHANSON; VAHLNE, 1977), este processo € evolutivo e ocorre gradualmente,
dependendo da capacidade de assimilagdo de conhecimento do mercado e de sua respectiva
distancia psiquica. Distancia esta que, conforme Carlson (1975), estd relacionada a incerteza
percebida e € influenciada por fatores como: nivel de desenvolvimento (diferenca entre o

nivel de desenvolvimento dos paises), nivel de educacdo, linguagem de negdcios, diferenca de

culturas, linguagem cotidiana, vinculos existentes entre os paises.

Entretanto, em certas indistrias como a de petréleo, mineragdo, alimentos e tecnologia
(ELANGO, SAMBHARYA, 2004; RIBEIRO, 2006; PROENCA, 2006; FERREIRA, 2007,
JESUS, 2008; CHILD, RODRIGUES, 2005), pode-se observar formas diretas de entrada,
quando as mesmas partem para aquisicoes e aberturas de subsididrias no exterior eliminando
etapas do processo sequencial da Escola de Uppsala. Partindo da problemadtica de dois
modelos de entrada em mercados (o de entrada em mercados de forma sequencial e o direto
por meio de aquisicdes e aberturas de subsididrias no exterior), podemos questionar:

Qual é a estratégia e o modelo de entrada em mercados internacionais, utilizado pela Totvs,
para ir ao exterior, e quais foram as dificuldades enfrentadas pela empresa quando da
aquisi¢do da Sipros, no México, em 2003?

Esta pesquisa é relevante para compreender as estratégias de internacionalizacdo de uma
empresa brasileira de TI, a Totvs, e identificar qual o modelo dominante: o de entrada direta
por meio de investimento direto no exterior, por meio de aquisi¢des, ou o evolutivo de entrada
em mercados internacionais da escola de Uppsala, conforme descrito por Johanson e

Widersheim-Paul (1975), em quatro principais fases evolutivas:
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a) Inicio com exportagdes regulares;
b) Seguindo com agentes de exportagao;
¢) Com subsidiarias de vendas no exterior;

d) Com subsididrias de manufatura ou de servicos.

Apesar de que o modelo evolutivo de Uppsala, com entradas escalonadas em mercados
externos, tenha sido inicialmente proposto para o setor de manufatura e para a cadeia de
abastecimento, as mesmas regras podem ser seguidas para os aspectos deste modelo de
entrada em estigios e consequentemente ir ampliando os investimentos no mercado para o

setor de servicos e software.

A escolha da Totvs, como unidade de andlise, deve-se ao fato de que esta organizacdo € a
maior empresa brasileira de softwares de gestao (ERP) e a terceira maior na América Latina,
segundo critérios divulgados pela Gartner Dataquest-Market Share — 2006, (Quadro 2). Com
17,3 % do Market Share, perde apenas para a alema SAP (28,9%) e a americana Oracle
(19,6%). A Totvs tem como principal nicho de mercado as pequenas e médias empresas. Em
2009, a empresa apresentava subsididrias na Argentina, Portugal e México, sendo que esta

ultima surgiu por meio de aquisicdo da mexicana Sipros.

Este trabalho apresenta uma pesquisa de estudo de caso sobre uma empresa nacional do ramo
de produgdo de softwares gerenciais, que ha algum tempo vem se abrindo para o mercado
exterior, com subsididrias na América Latina e também na Europa, em Portugal.
Particularmente, o estudo de caso tem seu foco na aquisi¢do da empresa mexicana Sipros,

ocorrida em 2003.

Desta forma, a proposta € ampliar o conhecimento sobre as estratégias de internacionalizagdo,
via aquisi¢do, expor sobre o conteido tedrico e confrontar este conhecimento com o caminho
da internacionalizacdo da empresa em questao, e discorrer as dificuldades enfrentadas durante

a aquisicao da mexicana Sipros.
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1.6 Objetivos

1.6.1 Objetivo geral

Este trabalho tem como ponto de partida para a investigagdo a seguinte questdo: Como a

aquisicdo pode contribuir para a estratégia de internacionalizacao?

Na busca por respostas para esta questdo, tem como objetivo geral analisar e aprofundar o
entendimento sobre as contribuicdes da entrada por meio de aquisicio no processo de

internacionalizacdo.

1.6.2 Objetivos especificos

Para alcancar o objetivo geral desta pesquisa, torna-se relevante os seguintes objetivos

especificos:

a) Identificar a cronologia histdrica da Totvs, reconhecer o modelo estratégico de entrada em
mercados internacionais utilizado pela empresa;

b) Analisar a participagdo da Totvs no mercado de sistema de Gestao ERP, no Brasil e na
América Latina;

c¢) Verificar os fatores facilitadores e inibidores da aquisi¢ao da mexicana Sipros;

d) Estabelecer as dificuldades enfrentadas no processo pds-aquisi¢do: dificuldades legais,

culturais, problemas de governanca, resisténcia da empresa adquirida.

O tema pesquisado ndo se caracteriza como sendo reducionista, pelo contrario, busca analisar

o processo evolutivo de internacionalizagdo da empresa.

1.7 Metodologia

A pesquisa foi planejada utilizando-se um esboco do protocolo de estudo de caso (YIN, 2005)

incluindo o detalhamento dos objetivos geral e especificos, procedimentos para estudo de
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campo com o planejamento do questiondrio de entrevistas, realizagdao de esboco do estudo de
caso com a cronologia evolutiva da Totvs, e planejamento da pesquisa, conforme Anexo L

(Matriz da Pesquisa).

A primeira e mais importante condicdo para escolher entre as varias estratégias de
pesquisa € identificar o tipo de questdo nela apresentada (YIN, 2005). A pergunta de
partida trabalhada permite buscar elementos para responder a questao problema com
clareza, exequibilidade e pertinéncia (QUIVY, CAMPENHOUDT, 1998), ficando,
entretanto, a cargo do pesquisador delimitar o dominio sobre o qual ira trabalhar
(SEVERINO, 2007).

Desta maneira, pesquisas que possuam perguntas centrais bem trabalhadas, como e
porque um determinado fenémeno acontece, demandam analises que fazem uso de
estudos de casos. Tal fato ocorre porque tais questoes tratam ligacoes operacionais que
necessitam ser tracadas ao longo do tempo, longitudinalmente, ao invés de serem vistas
como meras incidéncias, e sio questdes que buscam respostas para fenomenos

contemporaneos da vida real, conforme indica Yin (2005).

Nesta pesquisa pretende-se compreender a internacionalizacio de uma empresa
brasileira de softwares de gestio (ERP), as contribuicoes da aquisicio em sua
internacionalizacao; mais especificamente o como e porque a Totvs adquiriu a mexicana

Sipros em 2003.

Estudos de caso podem envolver tanto um tnico caso como também muiiltiplos casos e
diversos niveis de analise como, por exemplo, a analise da indudstria e/ou da empresa que
tipicamente combinam métodos de coleta de dados, ou seja, uma ampla variedade de
instrumentos de coleta, como arquivos, entrevistas, questionarios e observacoes; estes

podem ser de natureza qualitativa ou quantitativa - ou ambas.

A partir da revisao bibliografica e da proposta dos objetivos foi definido 0 método mais

apropriado do estudo de caso desta pesquisa. A escolha deste método deve-se a dois
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principais motivos: o primeiro é que varios autores destacam a pequena quantidade de
estudos referentes aos processos de aquisicoes internacionais (RIBEIRO, 2006,
CHESNAIS, 1996; BRESMAN, BIRKINSHAW, NOBEL, 1999); o segundo é a
dificuldade de anadlise das caracteristicas de um ator em um segmento emergente, o da
fabricacao de softwares de gestao empresarial (ERP), principalmente de uma empresa
oriunda de um mercado fora da Triade (OHMAE, 1989), Europa, Japao e EUA, paises
que possuem um historico de maior investimento neste segmento de softwares e servigos,
tornando-se assim relevante a analise do caso para entender e mapear as dificuldades
enfrentadas pela Totvs - uma empresa brasileira que cresce ano a ano sua participacao

de mercado, seja por via de aquisicao ou investimento direto.

O estudo de caso nesta pesquisa pode ser classificado como estudo de caso tnico
incorporado (YIN, 2005), que ocorre quando se da atencio a uma subunidade ou a
varias subunidades dentro de um caso unico. Nesta pesquisa o objeto de estudo é o

processo de aquisicio da mexicana Sipros pela Totvs.

1.7.1 Procedimentos adotados

No decorrer desta pesquisa foram utilizados dados primarios e secundarios. Os dados
primarios foram obtidos por meio de entrevistas semiestruturadas e abertas, formulados
de acordo com os objetivos pretendidos. Entrevistas realizadas com o Diretor Geral da
filial mexicana da Totvs, Sr. Rodrigo Nasser e com o Sr. Paulo Martins, Gerente de

Operacoes Internacionais para Canais do Cone Norte.

Estas escolhas devem-se a facilidade de acesso a estes executivos, sendo este o fator
essencial para realizacdo do estudo de caso tnico e em profundidade, uma vez que
necessitamos de acesso a dados, documentos, visitas e entrevistas sobre os objetivos
especificos que queremos pesquisar. A sugestao de estudo decorre do fato de que o Sr.
Rodrigo Nasser ser o principal executivo da Totvs mexicana, responsavel pela aquisicao
da empresa Sipros em 2003, unidade de analise desta pesquisa, e por ter sido ex-aluno

da PUC-SP, possibilitando abrir os canais de investigacao dentro da organizacio objeto
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deste estudo, inclusive com o Sr.Paulo Martins, responsavel pelas operacoes de canais do

Cone Norte das Américas.

Conforme Richardson (1999), o modelo de entrevista semiestruturada é utilizado para
descobrir quais aspectos de determinado experimento produz mudancas, trazendo as
informacoes requeridas e relevantes ao estudo, de acordo com o entendimento dos

entrevistados.

De acordo com Yin (2005), as entrevistas formam uma das fontes de dados mais importantes
para os estudos de caso. O autor sugere que o roteiro de entrevistas em um estudo de caso que
aplica métodos qualitativos de levantamento de dados deve ser, por natureza, “aberto” (open-
ended nature), e deve servir para orientar a discussdo com os entrevistados, escolhidos de
forma intencional e de acordo com a relevancia de suas experiéncias e opinides para a questao

pesquisada.

Outrossim, além da natureza aberta das questdes, as entrevistas foram do tipo “focada”, isto &,
os respondentes foram entrevistados por uma hora ou mais e seguiu-se um ‘“certo conjunto de

questdes, derivado do roteiro do estudo de caso”, em conformidade com Yin (2005).

Realizou-se um levantamento sobre as caracteristicas mercadologicas do segmento de
softwares de gestdo no Brasil e na América Latina, sendo utilizadas como fonte as

informacdes disponibilizadas pela empresa e por institutos de pesquisa mercadoldgica.

Na coleta de dados destacamos como principais fontes os textos especializados sobre o
segmento de softwares de gestdo, publicados pela Gartner Dataquest e IDC (RELATORIO
CVM 2005, 2007, 2008). Adicionalmente, noticias publicadas sobre a empresa e 0 segmento
na grande imprensa nacional e internacional, documentos elaborados pelo BNDES, MCT, e
documentos da Totvs (andlises internas, relatérios anuais, site oficial, apresentagdes oficiais
aos investidores [RI], entre outros). Contudo, a maior parte da andlise foi desenvolvida por

meio de dados primdrios obtidos em entrevista semiestruturada sobre a aquisi¢do da Sipros.

Os dados secundarios foram utilizados para a contextualizac¢do e para a fundamentagdo tedrica

do tema: livros, periddicos, publica¢des cientificas escritas e eletrOnicas, teses de doutorados,
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dissertacdes de mestrado, e também a utilizagdo do banco de dados de artigos relacionados a
area de internacionalizacdo do CIBER - Nucleo de Pesquisas sobre Internacionalizacdo da
PUC-SP, de onde o pesquisador € membro. Dessa base de dados foi realizada uma anélise da
literatura em internacionalizacdo nos trinta journals mais influentes desta drea dentro das
empresas, segundo o artigo de Dubois e Reeb (2000), limitando esta consulta a quinhentos

artigos dos mais influentes para cada journal, totalizando uma base de quinze mil artigos.

Para o termo M&A-Merger & Acquisition, o resultado foi seis ocorréncias, conforme o Anexo
D. Para o termo Acquisition até o més de maio de 2009 o resultado foi de cento e quarenta e
oito artigos, conforme Anexo E. Para o termo ERP, o resultado foi de trés artigos, conforme
Anexo F. Nova pesquisa foi realizada com o termo Entry Mode e o resultado foi de setenta e

dois artigos, relacionados no Anexo G.

Na literatura nacional foi realizado levantamento de artigos publicados em todos os eventos
da ANPAD - Associacdo de Pds-Graduagdo e Pesquisa em Administragdo, no periodo dos
ultimos cinco anos, ou seja entre 2004 e 2009, e os resultados encontram-se a seguir:

Anexo H — Artigos com o termo Aquisicdes, totalizando trés;

Anexo I — Artigos com o termo ERP, foram identificados 18;

Anexo J - Artigos com o termo Fusdes e Aquisi¢des com seis evidéncias;

Anexo K - Artigos com o termo Modos de Entrada com sete identificagdes.

1.7.2 Protocolo de estudo de caso

Para esclarecer e justificar o processo de escolha tedrico-metodolégica, no método de coleta e
andlise dos dados obtidos, a pesquisa académica deve conter um protocolo de pesquisa.
Segundo Yin (2005), o protocolo € uma das principais tdticas para incrementar a
confiabilidade da pesquisa de estudo de caso e destina-se a orientar o pesquisador em sua
pesquisa de campo, na coleta de dados. Para este autor, o protocolo constitui uma das
principais taticas para aumentar a confiabilidade da pesquisa de estudo de caso, com os

seguintes pontos principais:

a) Visdo geral do estudo de caso: incluir o detalhamento prévio do projeto, as principais

leituras sobre tais questdes e as questdes substantivas estudadas. Um boa visdo geral
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gera ao leitor uma familiarizacdo com o tépico geral da pesquisa, qual € o objetivo do

estudo de caso, e o cenario onde ocorrera;

Procedimentos de campo: devem abranger as diretrizes da coleta de dados, ser
claramente definidos e bem planejados, objetivando o acesso as organizagdes ou
entrevistados-chave; possuir recursos suficientes, desenvolver um procedimento para,
se necessario, pedir colaboragdo de outros pesquisadores ou pessoas de referéncia no
caso; definir uma agenda objetiva e clara para a coleta dos dados, com periodos

determinados a serem concluidos, assim como se preparar para fatos ndo planejados.

Conjunto de questdes substantivas: detalhamento dos pontos mais importantes do
protocolo do estudo de caso, devendo possuir as seguintes caracteristicas:
- A orientacdo geral das perguntas da pesquisa (realizadas ao pesquisador € ndo ao
pesquisado) tratam, de certa forma, como lembretes a serem utilizados sobre as
informacdes coletadas. A razdo para obté-las, tendo como foco do objetivo principal
das questdes, ¢ manter o pesquisador dentro da pista certa a medida que a pesquisa
avanga;
- As questdes no protocolo do estudo de caso devem objetivar o conjunto de todos
interesses do projeto inicial;
- Guia para relatério de um estudo de caso: conduzir as constatacdes da coleta de
dados e o resultado para conclusdo, devendo ser seguidas as seguintes etapas:

- Identificar o publico objeto para o relatério;

- Desenvolver uma estrutura de composi¢ao;

- Adotar procedimento de registro.

Sob este prisma, indicado por Yin (2005), foi elaborado o protocolo de estudo de caso a

seguir.

1.7.3 Visdo geral do estudo de caso e propdsito da pesquisa

a) Aprofundar o entendimento sobre estratégias de internacionalizacdo, via aquisi¢do e suas

contribuicdes;
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b) Identificar os fatores facilitadores e inibidores da internacionalizagdo quando realizada uma
aquisicdo no exterior, utilizando-se como unidade de andlise a empresa Totvs, 0 seu processo

de internacionalizacdo, e a aquisicdo da empresa mexicana Sipros, em 2003.

1.7.4 Procedimento de campo

1 — Os entrevistados desta pesquisa foram:
1.1.  Entrevistado 1 (E1): Sr. Rodrigo Nasser, Diretor Geral da unidade mexicana.
1.2. Entevistado 2 (E2): Sr. Paulo Martins, Gerente de Operacdes Internacionais para

Canais do Cone Norte;

2 — Foi enviada uma carta de apresentacdo a Totvs, (Anexo A) esclarecendo os objetivos do

trabalho, emitida pelo professor orientador e pelo pesquisador;

3 — Foi solicitado o acesso a documentos e registros, além de contatos complementares

quando necessario, como no caso do Sr. Paulo Martins indicado a partir do El;

4 — Foi requerido anuéncia ao entrevistado para que as entrevistas fossem gravadas e seus
nomes referenciados, e os mesmos deram seus ‘de acordo’. As entrevistas foram gravadas e
transcritas para posterior andlise e interpretacdo, com o objetivo de reproduzir fielmente a

entrevista e evitar possiveis distor¢des ou omissdes, contendo os seguintes detalhes:

Entrevista com E1: Realizada na sede da Totvs em Sido Paulo, no dia 11 de maio de 2009,
com tempo de duracdo de 110 minutos. Esta entrevista foi iniciada com 10 perguntas
sugeridas e acabou sendo ampliada, totalizando, ao final, 66 perguntas, pois este entrevistado
€ o principal executivo do México, participou da internacionalizacdo da primeira subsididria

Argentina, e era detentor de ricas informacdes para esta pesquisa.

Entrevista com E2: Realizada por telefone, no dia 19 de agosto de 2009, com tempo de
duracdo de 43 minutos. Esta entrevista, no entanto, apesar de muito importante, serviu
principalmente para validacdo das informagdes anteriores e obtencdo de dados mais

atualizados.
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No Anexo C é demonstrado um resumo das principais perguntas e respostas obtidas nas duas
entrevistas, e também alinhamento sobre as teorias nas quais o pesquisador buscava respostas

ou exemplificagdes.

5- Para evitar viéses, as entrevistas seguiram a estrutura deste protocolo de estudo de caso.

1.7.5 Questoes da pesquisa e fontes de evidéncia

1- Identificar a unidade de coleta de dados e as informagdes requeridas, estabelecendo o

“como” e o “porque”;

2 - Utilizar um roteiro de entrevista para nortear o pesquisador, com o objetivo de analisar as
respostas obtidas, possibilitando incluir ou suprimir questdes e, conforme matriz de perguntas
detalhadas no Anexo B, dentro dos objetivos especificos foram elaboradas questdes

objetivando evidéncias com as principais dificuldades enfrentadas, entre outras:

a) Distancia cultural (Brasil-Mé&xico);

b) Adaptacao da legislacao e impostos locais;

¢) Idioma;

d) Se o aprendizado com a subsididria argentina foi determinante na aquisicdo da empresa

mexicana.

1.7.6 Andlise dos dados e emissdo do relatorio do estudo de caso

A entrevista transcrita foi analisada destacando-se os pontos convergentes e divergentes. Em
seguida, realizou-se o cruzamento das informacdes com os objetivos especificos desta
pesquisa buscando identificar evidéncias para o estudo e, por fim, o relatério do estudo de

caso utiliza os resultados de andlise de contetido das respostas da entrevista e suas conclusdes.
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1.7.7 Unidade de andlise — a empresa analisada

O presente trabalho tem como foco principal a ampliacdo do conhecimento sobre a
internacionaliza¢do de empresas por meio de aquisi¢des. A empresa brasileira Totvs, hoje a 3?
maior empresa de softwares de gestdo da América Latina segundo a Gartner Dataquest
Market Share 2006 (Quadro 2), foi identificada como unidade de andlise para verificacdo
deste estudo, uma vez que esta empresa passou nos ultimos anos, principalmente apds a
abertura de seu capital, por um forte processo de aquisi¢cdes de concorrentes, inicialmente com
aquisicdo de outras empresas brasileiras como a Logocenter, RM Sistemas e, em 2008, com a
compra da segunda empresa lider do segmento de softwares de gestdo, a Datasul. Todavia, em
2003, a Totvs, realizou uma aquisicdo no exterior - a empresa mexicana Sipros, objeto deste

estudo.

1.8 Estrutura do trabalho

A fim de alcancar os objetivos propostos, esta pesquisa estd estruturada em oito partes cujos

conteddos estdo sintetizados a seguir:

O presente capitulo aborda a introducao, justificativa e o protocolo de pesquisa de campo.

O segundo capitulo trabalha o referencial tedrico, focando principalmente na teoria do modelo

de Uppsala, Paradigma Eclético e de Aquisigoes.

A evolucao cronoldgica da formagdo da Totvs, sua composi¢do societdria e a estrutura de
processos, a administracao, o desenvolvimento da tecnologia prépria e o mercado de ERP, é o

tema abordado no terceiro capitulo.

O quarto capitulo detalha o processo de internacionalizagdo, a estratégia de atuacdo no

mercado externo e a evolucdo da internacionalizacdo da Totvs.

No capitulo seguinte sdo relatados os detalhes da unidade de anélise desta pesquisa: o caso da

aquisicdo da Sipros pela Totvs, e os resultados desta pesquisa.



35

O sexto capitulo expde as consideracdes finais, onde se tece comentirios necessirios e

possiveis contribui¢des deste trabalho.

Por fim, apresentam-se as referéncias que indicam a base utilizada no desenvolvimento desta
dissertacdo, seguido pelos anexos, incluindo artigos pesquisados sobre os temas chaves da

pesquisa, onde constam dados e informagdes adicionais relevantes.
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2 REFERENCIAL TEORICO

Neste capitulo sdo apresentados os conceitos de sustentacdo tedrica desta pesquisa com o
propoésito de suporte para andlise empirica dos dados obtidos, contribuindo para conduzir a
pesquisa, delimitar os conceitos e formular um modelo de andlise ao final do trabalho.
Objetiva-se a andlise dos conceitos das teorias de internacionalizacdo e dos fatores

determinantes da utilizacao de aquisicao como estratégia de internacionalizacao.

Na primeira etapa, sdo abordadas algumas consideracdes sobre globalizacdo, uma vez que
expressoes como ‘“‘globalizacdo”, “internacionalizacdo de empresas” e ‘integracdo de
mercados” tém tomado conta da recente dialética politico-econdmica e sdo designadas para
explicar o comportamento e as estratégias das organiza¢des em um contexto internacional
(CHESNAIS, 1996; FURTADO, 1999). A seguir sdo discutidas as teorias da
internacionaliza¢do, sob a visdo da teoria econdmica e comportamental, as estratégias de
entrada no exterior, e a utilizacdo de aquisi¢des internacionais como tdtica para a penetragao

em mercados estrangeiros.

2.1 Sobre a globalizacao e internacionalizacao das empresas

Conforme Magnoli (1997), apesar do termo e do conceito “globalizacdo” estar presente no
cendrio mundial a partir das décadas de 1970-1980, a internacionalizacdo da economia faz
parte de um processo cuja duracdo remonta ha séculos, podendo ser citada a expansdo
europeia, nos séculos XV e XVI, como um dos marcos mais importantes para a
internacionaliza¢do. De acordo com este autor, a histdria revela que € a partir da Revolugao
Industrial, na segunda metade do século XVIII e, com ela, a implantagdo do sistema
capitalista de producdo e formagao das empresas nos moldes como hoje a conhecemos, que
esta internacionalizacdo comeca a ser operada pelo setor privado, isto €, fora da esfera estatal.
As empresas industriais ganham um grande impulso, a partir da segunda metade do século
XIX e, principalmente, nas primeiras décadas do século XX - primeiro nos paises europeus,
depois chegando aos EUA, e subsequentemente até o Japao, comecando pela exportacdo de
seus produtos, e logo apds passando a instalar filiais nos paises de economias
subdesenvolvidas. Esta fase das multinacionais, das décadas de 1950 e 1960, evolui a partir de

meados da década de 1970 para as empresas “transnacionais”’, na medida em que jid ndo
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operam apenas com suas filiais em outros paises, mas sim, com suas préprias unidades
produtivas, de tal forma que um mesmo produto (como um carro, por exemplo) tem suas
diversas partes fabricadas em diferentes paises, ou seja, j4 ndo possuem uma unica

nacionalidade.

E a partir deste momento, ou seja, quando as empresas comegam a operar além de seus limites
nacionais que, conforme Magnoli (1997), surge o termo e o conceito de globalizacdo, ou seja,
uma economia unificada no mundo todo. A partir dai, segundo Magnoli (1997), este processo
evolui rapidamente, de tal modo que ndo sdo apenas as empresas dos paises desenvolvidos
que se internacionalizam, mas também empresas de paises subdesenvolvidos, como o Brasil,
que buscam parcerias no exterior ou entdo passam a operar diretamente nestes paises,

internacionalizando-se, por conseguinte.

Este pequeno histérico mostra, em linhas gerais, o processo de globalizacdo, porém ndo é
suficiente quando se deseja compreender 0 como ocorre este processo ou quais as razdes ou
motivagdes para que uma empresa busque a internacionalizag¢do. Para tanto, existem algumas
hipdteses ou teorias. No processo de globalizacdo existem inimeros aspectos que devem ser
considerados, tais como: abertura de mercados, revolucdo tecnoldgica dos meios de

comunicacdo e transporte, novas formas de competicao, entre outros.

Harvey (2003) oferece importantes subsidios para a compreensao deste processo, abordando
questdes relacionadas como hiper-competicdo, propriedade intelectual ou patentes,
megaempresas, aliangas estratégicas, etc., questdes estas que, em maior ou menor grau,
favorecem a compreensdo do escopo deste trabalho. Ainda, Harvey (2003) ajuda na
compreensdo de que, por exemplo, a internacionalizacdo pode ser percebida como o processo
por meio do qual a empresa deixa de operar nos limites do mercado nacional de origem e
passa a explorar mercados estrangeiros, contudo ndo de uma forma tio simples, na medida em
esta passagem faz parte de um processo e a tendéncia é entender a internacionalizagdo como

um fendmeno evolutivo.

Procurando abordar de modo mais cientifico o conceito de globalizacdo, vemos em Yip
(2003) que a globalizagdo trouxe para as empresas um grande desafio, que € o de atuar
segundo uma estratégia global, ou seja, ter de exercer suas atividades em mais de um pais

seguindo uma mesma estratégia e ndo mais conforme necessidades locais - visdo tipica das
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multinacionais, ou seja, das empresas que em outros tempos atuavam em diferentes paises,

segundo diversas estratégias.

Para Yip (2003), o desafio € encontrar uma estratégia tnica e, considerando os aspectos gerais
que envolvem a globaliza¢ido, podemos compreender a razdo pela busca por este desafio, pois
o mundo se torna cada vez menor e mais dependente economicamente, € as empresas sao
forcadas a aderir uma atuacio e estratégia global, o que, segundo Yip (2003), ndo reflete uma

visao sobre globalizar ou ndo, mas sim em como aderir a este processo.

H4 quem defenda que j4 estd concretizado o que antes apenas era um sonho - 0 sonho de um
mundo sem fronteiras. Outros autores, como Ohmae (2006), ndo apenas partilham desta ideia,
como também adiantam que o processo de globalizacdo sé tende a crescer, na medida em que
os paises percebam que precisam uns dos outros para sobreviver. Nesta mesma linha de
raciocinio, Peng (2008) vé a globalizacdo como um péndulo, onde as acdes nio se dirigem
somente a uma direcdo, este péndulo estd sujeito a diversas abordagens, no sentido de que a
globaliza¢do é um fendmeno guiado tanto pelas recentes inovagdes tecnoldgicas como pela
nog¢ao de uma suposta exploracdo e dominio do mundo por parte das empresas multinacionais.
Uma segunda visdo expressa por Peng (2008) vai de encontro ao que ja foi colocado

anteriormente: a globalizacdo sempre fez parte da histéria humana.

Fiori (2007) identifica divergéncias entre os diversos conceitos sobre globalizacdo, e também
uma maior quantidade de pontos convergentes entre estes conceitos. Um destes pontos
convergentes € o que trata de uma nova forma de capitalismo, fundamentada na crescente
acumulagdo e internacionalizacdo dos capitais. Ocorre, no entanto, que este novo arranjo da
economia ndo acontece apenas entre as empresas maiores ou de paises economicamente
dominante, visto que a sobrevivéncia da grande maioria das demais empresas, ndo importando
o seu paifs de origem, estd atrelada a economia globalizada. Assim sendo, o processo acaba
atingindo a todos, indistintamente, podendo variar, no entanto, com relacdo as motivacoes.
Como exemplo, podemos nos valer de Ricupero e Barreto (2007), que também veem as
empresas brasileiras sujeitas ao processo de internacionalizacdo, sendo que uma das principais

razdes € a obtencdo de financiamentos internacionais com menores custos, devido ao fato de
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atingirem o investment grade”, como sio os casos de algumas empresas brasileiras que estdao
no mercado internacional hd mais tempo, tais como: Ambev, Aracruz, Gerdau, Votorantim,

entre outras.

A forma como cada empresa busca o mercado externo, dentro do quadro de globalizagdo,
pode ser explicada sob o prisma de algumas teorias de internacionalizagdo, como serd

abordado a seguir.

2.2 Teorias da internacionalizacio

Conforme se observa em Johanson e Vahlne (1977), o fendmeno evolutivo da globalizagao e,
com ele, da internacionalizacdo das empresas, compde-se de etapas determinadas que a
empresa deve seguir. Estas etapas sdo sequenciais, como defendido pelo modelo de Uppsala,
sendo que, no entanto, nao podem ser vistas como um modelo tnico para todos os casos, 0
que leva a necessidade de abordagens mais abertas, isto €, que ndo se atenham a uma teoria

em especial, preferindo outros embasamentos tedricos que devem ser acrescentados.

O ideal, portanto, na visdo destes autores, ndo € buscar um uUnico modelo tedrico que torne
claro o processo de internacionalizacdo das empresas, mas sim procurar apoio explicativo em
quantas teorias forem capazes de fornecer este conhecimento. Vale portanto o estudo sobre as
diversas teorias explicativas, visto que cada uma delas pode contribuir para a compreensao da

questdo em seu geral.

Desta forma, no primeiro bloco de teorias explicativas temos os modelos econdmicos, com
realces para aspectos como os da internalizagdo (BUCKLEY; CASSON, 1976; HENNART,
2001; RUGMAN, 1981), o dos custos de transacdo (WILLIAMSON, 1981, 1985), o
paradigma eclético (DUNNING, 1980, 1981, 1988, 2000, 2009; DUNNING; LUNDAN,
2008), a organizacdo industrial, IDE - Investimento Direto Externo, (COASE, 1937,
HYMER, 1976; CAVES, 1971), a teoria do ciclo de vida do produto (VERNON, 1966), e na

2 Constitui uma opinido quanto as condi¢cdes de um emissor de titulos ou posicionamento de empresas, paises,
institui¢des financeiras, de sua capacidade de honrar os compromissos financeiros. S@o utilizados por
investidores como indicadores da probabilidade de receber o capital de volta e sdo emitidos por agéncias de
rating (FERREIRA, 2005).
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visdo do ciclo de vida dos produtos, tanto para setores (industria eletronica, bens durdveis e
petroquimica) como para paises (EUA, Japao, Grécia e paises em desenvolvimento) (WELLS,
1972), e a teoria das vantagens competitivas das na¢des (PORTER, 1993). No segundo bloco
temos as teorias comportamentais, como a Escola de Uppsala (CYERT; MARCH, 1963;
JOHANSON; VAHLNE, 1977, 1990, 2009), a Teoria das Redes (ANDERSSON,
FORSGREN; HOLM, 2000; JOHANSON; MATTSON, 1986), as Born Globals (OVIATT;
MCDOUGALL, 1995; MADSEN; SERVAIS, 1997; KNIGHT e CAVUSGIL, 1995), e as
estratégias de entrada (ROOT, 1998; HITT, IRELAND e HOSKISSON, 2008; CAVUSGIL,
GHAURI e ARGAWAL, 2002; WHITELOCK, 2002). O espaco deste trabalho, bem como o
seu escopo geral, ndo comporta a apresentacao e andlise de todas estas teorias, sendo aqui o

enfoque apenas naquelas consideradas fundamentais.

A teoria do paradigma eclético ou OLI, a teoria de Uppsala, e as estratégias de entradas
principalmente com foco em aquisi¢do, sdo consideradas as mais representativas deste

trabalho, ou seja, as que mais podem contribuir para o propdsito desta anélise.

2.3 Abordagem economica

Dentre as abordagens ou teorias econdmicas que procuram explicar o fendmeno da
internacionalizacdo, uma das principais é a do paradigma eclético, vista principalmente em
Dunning (1980, 1981, 1988, 2000 e 2009). O autor utiliza-se dos conceitos de custos de
transacdo nas decisoes da firma (COASE, 1937; WILLIAMSON, 1981, 1985), na qual suas
decisdes sobre a atuac@o no exterior € explicada como sendo o resultado da andlise entre os
custos de coordenagdo da atividade dentro da hierarquia da empresa (por exemplo, subsididria
no exterior) ou dos custos de transacdo para operar a atividade no mercado (seja via
exportacdo, licenciamento, franquias, etc). Com base nesta teoria, a firma contrata as
atividades, cujos custos de transagdo tais como busca de informagdo, contratos,
monitoramento, entre outros, sejam menores do que os custos de coordenagdo através da
estrutura da hierarquia da organizacdo (WHITELOCK, 2002) O autor também apropria-se dos
conceitos da teoria da internalizacio (BUCKLEY; CASSON, 1976; RUGMAN, 1981),
revelando que a func@o da empresa € a de internalizar ou integrar as transag¢des ineficientes ou
dispendiosas quando realizadas pelo mercado. Assim, a organiza¢do opera no mercado

externo, mas realiza suas atividades internamente, obtendo desta forma vantagens por manter
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a propriedade do conhecimento dentro da firma, trazendo melhor desempenho para

organizacao.

2.3.1 Teoria do paradigma eclético

A teoria desenvolvida por Dunning (1980, 1981, 1999, 2000, 2009) procura aliar as duas
teorias, custos de transacdo e internalizagdo, a outros fatores caracteristicos que possam
explicar a produc¢do internacional, sob o ponto de vista da distribuicdo geografica dos ativos
da empresa e do padrdo industrial adotado. Buscando compreender a extensdo, a forma e o
padrao do investimento em outros paises, o autor desenvolveu fatores de vantagens
determinantes, a partir dos quais a empresa iniciaria sua producao fora do pais de origem,

denominados pela sigla OLI - Owership, Location e Internalization.

Conforme Dunning (1980), as vantagens de Ownership esclarecem que a internacionaliza¢do
ocorre, em primeiro lugar, devido a exploragdo da vantagem da firma quando esta parte para o
exterior aproveitando-se das suas proprias vantagens em sentido estrito, € também vantagens
ligadas a organizacdo como grupo. Os proveitos proprios da firma, ou Ownership, referem-se
a vantagens de ambito corporativo que sdo criadas e desenvolvidas com resultantes de
recursos e capacidades proprios da matriz corporativa ou mesmo de uma subsididria com
importancia estratégica. Estdo associadas a propriedade tecnoldgica, tamanho da corporacdo
(economia de escala e diversificacdo dos negdcios e produtos), assim como experiéncias

decorrentes de internacionalizagdo anterior.

O segundo fator, Location, conforme Dunning (1980), estd relacionado a exploragdo das
vantagens auferidas da localizacdo geografica da matriz corporativa e de suas subsididrias, ou
seja, trata-se bdsica e principalmente de vantagens comparativas relacionadas ao acesso a
mercados e fatores de producdo, notadamente aqueles relacionados a matéria-prima e mao-de-
obra, que por sua vez referem-se a quesitos como: abundancia, magnitude, custo e qualidade
de recursos materiais (matéria-prima) € humanos (mao-de-obra), refletindo em custos
menores €, portanto, precos finais menores. Outros fatores relacionados as vantagens de

localizag@o s@o os incentivos fiscais, por exemplo.
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Um terceiro fator, Internalization, completa a teoria do paradigma eclético de Dunning
(1980). Para que a empresa se internacionalize € necessario a exploracdo das vantagens de
internalizacdo nos moldes defendidos por Buckley e Casson (1976) e Rugman (1981),
partindo da premissa de que a empresa tem a funcdo de internalizar quando percebe as
vantagens comparativas de tal funcdo em suas atividades (como, por exemplo, producdo ou
comercializacdo) com as realizadas pelo mercado, ou seja quando percebe que ha
possibilidade de sucesso com as atividades locais. Também sao exemplos tipicos de motivos
para a internalizacido de mercados, fatores como: diminui¢ao dos custos do cambio; busca por
um maior controle da oferta; falta de confianga nos parceiros externos; maior possibilidade de

incrementar acordos comerciais; incentivos ou barreiras governamentais.

Conforme Chesnais (1996), é possivel observar a utilidade da teoria da internalizagdo como
um meio para entender as transferéncias de tecnologia e know-how, a medida que um dos
efeitos da internalizacdo, manter a tecnologia e o know-how da empresa, serd realizado
mediante as transacdes internas da prépria empresa, de forma que a vantagem tecnoldgica

detida pela empresa nao serd diluida no mercado.

Segundo Buckley e Casson (1976), no entanto, além dos fatores descritos anteriormente, o
conhecimento € uma outra vantagem que possui valor zero quando € um bem acessivel a
todos, mas que pode representar vantagem competitiva quando internalizado pela firma,
passando a funcionar como caracteristica propria e impossivel de ser imitada pelos
concorrentes, criando assim um diferencial que € levado para seus produtos finais daquele
mercado ou até para outros mercados. Autores como Bartlett e Ghoshal (1999), Porter (1998),
e Buckley e Casson (1976), entre outros, defendem que em decorréncia destes proveitos
peculiares para cada empresa multinacional, as mesmas constroem suas vantagens

competitivas de diversas maneiras, conforme seus respectivos modelos de atuagdo.

Desta forma, as trés vantagens escolhidas por Dunning (1980) sdo necessdrias para explicar a
forma, o padrio e a extensdo do processo de internacionaliza¢ido da organizagdo, comecando
pelas vantagens de Ownership, de propriedade ou vantagens competitivas, indispensaveis para
que a empresa multinacional possa manter o dominio de seus recursos em outro pais - seja um
controle sob sua marca ou tecnologia -, mantendo a propriedade e ndo licenciando a um
parceiro local. No caso das vantagens de Location, vantagens de localizacdo como: mao-de-

obra mais barata ou mais especializada, matéria-prima mais abundante, menores custos de
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energia, facilidades logisticas e de comércio internacional com menores impasses
burocraticos, sdo vantagens locais que podem explicar a escolha de um lugar para o
investimento. E a dltima vantagem descrita do OLI, Internalization, surge ao se construir uma
estrutura no exterior para internalizar as operagdes que poderiam ser realizadas pelo mercado,
com decisdes sobre comprar do mercado um bem ou servico, ou realizar o mesmo dentro da
estrutura organizacional da empresa - trata-se de escolher algo j4 pronto no mercado ou
realizd-lo internamente, no qual a firma pode se beneficiar do aprendizado e da transferéncia

do conhecimento entre a filial e a matriz.

Ownership Location Internalization
Acesso ao mercado Matéria-prima abundante e competitiva Diminuir o custo de transagcdo
Conhecimento Custos logisticos e de producdo Economias com a verticalizagao

(mao-de-obra)

Tecnologia/Patentes Incentivos fiscais de localiza¢do Diminuir riscos quebra de patentes /
direitos autorais

Recursos humanos Evitar incertezas mercadoldgicas

Quadro 3 - Principais vantagens do OLI

Fonte: Dunning (1980). Elaborado e adaptado pelo autor.

Por outro lado, as imperfei¢cdes de mercado e estruturais (geradas pela intervengao do governo
ou barreiras de entrada e de transacdes - como falta de informagdo, risco, custos de
negociacdo, acdo do concorrente) sdo validas para gerar vantagens de propriedade. No
entanto, conforme o autor, o fator mais importante depende de qual € o segmento da industria,
e em qual mercado pretende entrar, pois ndo sdo apenas estes trés fatores que definem o
processo, sendo de grande importancia também a responsabilidade estratégica de cada um dos

fatores.

Dunning (1980, 2009) indica também que os diversos tipos de investimentos, em diferentes
regides, nao dependem apenas do tipo de atividade da empresa que se internacionaliza, pois
também sdo essenciais 0s motivos para os investimentos, isto €, se sao completamente novos
ou sequenciais. Dunning (1980, 2009) enumera algumas estratégias para a internacionalizagcdo
que definem, ou sdo definidas, por motivos tais como:

a) Resource-seeking: objetiva ganhar acesso a recursos naturais como, por exemplo, minérios,

produtos agricolas ou mao-de-obra barata, orientada pela fonte de abastecimento,
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b) Market-seeking: procura satisfazer um mercado externo especifico ou um conjunto de
mercados externos, orientada pela demanda do mercado;

c) Efficiency-seeking: promover com mais eficiéncia a divisdo do trabalho ou do portfélio dos
ativos internos e externos existentes em uma empresa multinacional, orientada pela busca
racional da eficiéncia;

d) Strategic asset-seeking: atividades para proteger ou aumentar as vantagens de Ownership

especificas das empresas investidoras e/ou reduzir os outros de seus competidores.

As duas primeiras estratégias buscam inserir a subsididria no mercado local e respondem a um
processo inicial de internacionalizacdo; as outras duas tratam da ampliacao e solidificacdo da
participacdo da empresa no exterior. Pode ocorrer, por exemplo, a instalacio de uma
subsididria com objetivo de utilizar recursos naturais e explorar as vantagens comparativas,
sendo que as vantagens de localizagdo sdo as que mais importam nesta decisdo. Um outro
exemplo, € o caso da escolha feita visando o acesso a um mercado doméstico importante -
acesso a canais de distribui¢do, proximidade com o mercado local, menores custos com

transporte, etc.

Uma critica que pode ser destacada com relag@o ao paradigma eclético de Dunning, é que este
modelo explica o padrao dos IDEs, porém ndo aclara o processo, isto €, 0 modo de entrada e
as sequéncias de compromisso e de recursos com o mercado no exterior, as formas de
internacionalizacdo. Dunning (1988) aponta que a producdo ocorrerd no mercado que
proporcionar melhores vantagens, mas ndo define o meio para conhecé-las antes de iniciar as
operacdes. Johanson e Vahlne (1990) ressaltam que o modelo de Dunning € estitico e
desconsidera a aprendizagem organizacional e oferece mais atencdo para as atividades de

manufatura do que aos servigos.

2.4 Abordagem comportamental

N

Em contraposi¢do a abordagem com base na teoria econdmica da internacionalizacio,
surgiram durante a década de 1970 e 1980 autores que passaram a focar o processo da
internacionalizacao da firma como decorréncia do acimulo de conhecimento (JOHANSON;
WIDERSHEIM-PAUL, 1975; JOHANSON; VAHLNE, 1977 e 1990; CAVUSGIL, GHAURI
e AGARWAL, 2002).



45

2.4.1 Teoria comportamentalista de Uppsala

Johanson e Vahlne (1977 e 1990) consideram que o processo de internacionalizacio da firma
€ decorréncia de uma sequéncia crescente de comprometimento de recursos no exterior, a
medida que € desenvolvido maior conhecimento em operacdes externas. Ou seja, a firma
empenha conhecimento, tecnologia, pessoal e dinheiro em outros paises na propor¢ao que ela
aprende com atividades externas. Por esta razdo € que a empresa tende a investir ou
comprometer maiores recursos, desenvolvendo tecnologia, enviando pessoal e dinheiro, entre
outros, no mercado que melhor conhece, gerando assim um comprometimento gradual, isto €,
aumenta a medida que amplia o conhecimento acumulado no mercado exterior, em um ciclo

determinado pela prépria experiéncia da empresa (YIP, BISCARRI e MONTI, 2000).

Para a entrada em um novo mercado, pode-se destacar que a causa de muitas falhas das
organizacdes deve-se a falta de conhecimento sobre o funcionamento deste mercado,
notadamente em relacdo ao comportamento do consumidor e regulacao do mercado alvo. Esta
€ a razdo pela qual o modelo comportamental de internacionalizac@o procura focar a aquisi¢ao
gradual, a integracdo e o uso do conhecimento sobre operacdes em mercados externos e o
incremento gradual do comprometimento de recursos nestes mercados (JOHANSON;
VAHLNE, 1990, ERIKSSON et al.,, 1997), pois o conhecimento acumulado direciona as
formas de atua¢do em mercados externos (ERIKSSON et al., 2000).

Alguns autores (BARNEY, 1991; PRAHALAD; HAMEL, 1990), destacam a relevancia do
conhecimento e das competéncias para desenvolver a competitividade de uma organizagao,
em uma visdo baseada nos recursos, salientando que a vantagem competitiva sustentdvel
depende da importancia destacada aos ativos intangiveis e tangiveis, ou seja, a importancia

dada ao mercado.

Assim, o processo de internacionalizacdo € resultado de uma série de decisdes incrementais e
as determinacdes de comprometer recursos no exterior sdo tomadas de acordo com os
problemas e as oportunidades percebidas pelos gestores, com base na experiéncia destes em

suas operagoes (JOHANSON; VAHLNE, 1977).
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Segundo estes autores, o modelo de Uppsala € o mais utilizado como estudo da abordagem
comportamental das teorias de internacionalizagcdo, pois trata-se de um processo gradual,
observado através de etapas percorridas pela empresa rumo a sua internacionalizagdo. Além
disso, este modelo parte de trés pressupostos apoiados basicamente no fator conhecimento: o
primeiro € a falta de conhecimento do mercado, sendo este o maior obsticulo na
internacionaliza¢do; o segundo € o conhecimento adquirido por meio da experi€éncia que
torna-se o fator mais importante dentro do processo de internacionalizac¢do; o terceiro € o
investimento dos recursos da empresa de forma gradual, em um verdadeiro processo de

aprendizagem. Em outras palavras, o conhecimento com base na experi€ncia € o principal

elemento para o sucesso do processo.

Todo o processo € explicado em funcdo do conhecimento adquirido pela empresa a partir da
sua experiéncia no mercado estrangeiro, sendo este conhecimento considerado fundamental
para o processo como um todo. A decorréncia desta internacionalizacdo, com base na
experiéncia adquirida e acumulada, é que o ingresso da empresa no mercado internacional
ocorre com o investimento gradual de seus recursos, ou seja, seus investimentos crescem a

partir da experiéncia acumulada e das possibilidades que surgem.

Como exemplo, podemos citar uma empresa que comega a exportar e vai estabelecendo
canais de exportagdo, até o momento em que resolve estabelecer uma subsididria para efetuar
de forma mais direta suas vendas e, por fim, decide instalar uma subsididria de produgdo, ou
seja, o que se inicia com um simples processo de exportacdo, gera experi€éncia para um passo
seguinte, depois outro, e assim por diante. A grande vantagem da experi€éncia acumulada € a

reducdo dos fatores de riscos relacionados aos investimentos em mercados externos.

Desta forma, as etapas bdsicas para a internacionalizacio de uma empresa ocorrem da
seguinte forma:

1*) Nao existem atividades regulares de exportacdo, a empresa ndo estd interessada em
exportar e poderd até mesmo recusar-se a atender pedidos do exterior;

2%) A empresa comeca a explorar a possibilidade de exportar através de representantes
independentes, sem se envolver e/ou se comprometer com atividades no exterior;

3*) Passa a exportar diretamente para paises psicologicamente mais proximos, sem ajuda de
intermediarias;

4%) Procura exportar para clientes localizados em paises mais distantes;
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5*) Comprometimento de recursos, que aumentam com investidas em distribuicio ou
escritorios comerciais no exterior;

6") Em seguida, a empresa estabelece parcerias ou joint ventures com outras empresas, em
outros paises, para explorar e desenvolver mercados;

7*) A empresa utiliza-se de IED com investimento em unidades operacionais para prestar
servigos ou produzir seu produto em outros paises;

8") E finalmente, passa a criar centros de pesquisa para producdo de conhecimentos em outros

paises.

Observa-se que a medida que aumenta 0 comprometimento no exterior, torna-se mais elevado

0s riscos associados a estas operacoes.

A escola de Uppsala considera tanto os fatores psicoldgicos executivos da empresa
envolvidos no processo quanto o ambiente externo no processo de envolvimento e
comprometimento com as operagdes no exterior, para analisar o processo de
internacionalizagao, resultando que os mercados psicologicamente mais préximos tornam-se

os preferidos para o inicio de atividades no exterior.

Johanson e Vahlne (1977) destacam que a distancia psiquica € considerada como sendo a
soma dos fatores que facilitam a circulacdo de informagdo entre dois mercados. Percebe-se
entdo que a distancia psiquica € um fator relevante no processo de internacionalizacdao, em
geral, e para a escolha de novos paises para ampliar os negdcios, de forma mais especifica
(JOHANSON; WIDERSHEIM-PAUL, 1975). Entre os fatores estdo a lingua, a educacdo, a
pratica de negdcios e a cultura, ou seja, os aspectos gerais que facilitam ou dificultam as
relacdes, afetando psicologicamente as tomadas de decisdes, levando a firma a optar por
mercados com menor distancia psiquica, isto é, culturalmente mais préximos, para iniciar seu

processo de internacionalizagdo.

De certa forma, pode-se dizer que este ¢ um caminho natural, subjetivo, seguido de acordo
com as etapas ja referidas para a internacionalizacdo. No entanto, mesmo quando hid um
planejamento neste sentido, isto €, quando a firma tem planos de expandir seus negdcios para
o exterior, a busca por mercados com menor distancia psiquica pode ocorrer de forma
objetiva, isto €, planejada racionalmente, com vistas a minimizar os riscos percebidos e

aproveitar a familiaridade com o pais escolhido. Considerando esta escolha, seja ela subjetiva
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ou objetiva, percebe-se que no caso de uma empresa brasileira, paises da América Latina sdo

os preferidos, notadamente a Argentina.

Uma outra possibilidade é que a firma possua muita experiéncia dentro do novo mercado pelo
fato de que o mesmo ofereca condi¢des similares as do pais de origem. Os mecanismos
basicos deste incremento de conhecimento mercadolégico foi desenhado por Johanson e

Vahlne (1977), conforme a Figura 3.

Aspectos do estado Aspectos de mudanca
Conhecimento Decisoes
do mercado d De comprometimento

Comprometimento Atividades correntes
com o mercado

A

Figura 3 — Os mecanismos basicos da internacionalizacio
Fonte: Johanson e Vahlne (1977).

A distancia cultural € um aspecto relevante no processo de internacionalizag¢do, sendo que,
conforme Johanson e Vahlne (1977), € dentro da teoria de Uppsala que o mesmo foi abordado
de forma precursora, e depois expandido por outros autores na linha dos tedricos desta mesma
escola, sendo mudada, no entanto, a sua denominacao para distancia psiquica, compreendendo
outros aspectos além da distancia cultural. Estes outros aspectos, segundo Rocha (2002),
referem-se a elementos estruturais de cada pais em seus modelos de gestdo, além dos sistemas

legais e diferencas de linguagem.

Segundo Johanson e Vahlne (1977), a empresa em fase inicial de internacionalizacdo sofre
interferéncias da distancia psiquica. Esta distancia € definida pela soma dos seguintes fatores:
nivel de educacdo, linguagem de negdcios, diferencas culturais, linguagem cotidiana e
vinculos existentes entre o pais de origem e o mercado estrangeiro (CARLSON, 1975). No
estudo de Rocha (2004) sobre as influéncias da distancia psiquica, nas escolhas de mercado
realizadas por 15 empresas brasileiras em seus esfor¢os iniciais de multinacionalizagdo (sendo
11 fabricantes e quatro prestadores de servicos), identificou-se os seguintes fatores que

explicam as diferencas e as similaridades entre os mercados externos e o Brasil: idioma,
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contexto, maneira de ser, relacionamentos, suposta imagem do Brasil na mente do pais
anfitrido, modos de fazer negdcios, expectativas dos consumidores, maturidade do mercado
sistema politico, econdmico e regulatdrio e distancia geografica, sendo que o elemento mais
relatado € o idioma, com a finalidade de definir o qudo similar ou distinto o Brasil era de

outras nacoes.

Estas interferéncias vao sendo minimizadas a medida que a empresa adquire experiéncia no
novo mercado e que a matriz reduz sua incerteza sobre as operagdes estrangeiras, podendo
aportar maiores investimentos na subsididria, tanto em termos financeiros como estratégicos

no que tange a alocacdo de recursos e capacidades, sob responsabilidade da subsididria.

Da mesma forma que as teorias econdmicas de internacionalizacdo, o modelo de Uppsala
sofre algumas criticas sobre suas limitacdes (HEDLUNG; KVERLAND, 1984; FORSGREN,
1990), tais como: visdo linear que ndo considera, por exemplo, a possibilidade de queimar
etapas; nao considera que a sequéncia e velocidade do processo de internacionalizagdo pode
ser afetada pelos diferentes ambientes de negdcios que as empresas atuam; nao aborda o fato
de que a medida que a empresa aprende sobre determinado mercado internacional, ela reduz o
grau de incerteza, e consequentemente diminui a necessidade de se desenvolver gradualmente
no exterior; trata a internacionalizacdo como um processo de mao tnica, nao abordando o fato
de que a empresa possa tomar a decisao de retirar seus investimentos do mercado estrangeiro.
Johanson e Mattsson (1986) consideram que o gradualismo ndo é, necessariamente, uma regra
e que a percepcdo da matriz ndo € o unico fator a determinar maior ou menor

comprometimento da operagdo no mercado estrangeiro.

Corroborando com esta ultima colocagao, Andersson, Forsgren e Holm (2002) mostram que
as redes de relacionamentos nos mercados estrangeiros desempenham importante papel no
processo de internacionalizacdo. Estas redes, externas ou internas, sdo frutos do
relacionamento da subsididria com os parceiros de negdécios, ou seja, resultam do
relacionamento da empresa ou de sua subsididria com seus clientes, fornecedores, e assim por
diante. Disto resulta que as redes de relacionamento podem produzir um processo nao
sequencial de internacionalizacio ou, de outra maneira, que o fendmeno da
internacionalizacao nao estd no modo de entrada, mas sim no processo de evolucdo das

subsididrias. Sob este aspecto também contribuem Birkinshaw e Hood (1998), que veem os
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relacionamentos estabelecidos pelas subsididrias no mercado internacional como graduais,

porém dentro de uma sequéncia descontinua em relagdo aos modos de entrada.

A teoria das redes supera alguns aspectos que a escola de Uppsala nido considera
adequados, inclusive no que se refere a distincia psiquica tratada em um nivel gerencial
muito alto, quando na verdade as redes de relacionamento trazem esta distancia para os
niveis mais baixos, ou seja, para o contato mais direto entre a subsididria e as partes
com as quais se relaciona no exterior. Madsen e Servais (1997), e também Knight e
Cavusgil (1995), observam que o modelo de Uppsala tende a desconsiderar a hipotese de
que existem segmentos de negocios que geram empresas voltadas para o exterior ja em
seu nascimento, as Born Globals. Sao definidas como empresas que desde seu surgimento
obtém vantagens competitivas para uma atuacao internacional imediata, empresas
empreendedoras focadas no mercado internacional (OVIATT; MCDOUGALL 1995;
MADSEN; SERVAIS, 1997). Segundo estudos recentes de Rocha, Mello, Dib e Maculan
(2004), sobre duas empresas de software brasileiras, pode-se verificar que apesar de
estas empresas terem nascidas essencialmente para o mercado externo, o
desenvolvimento destas empresas segue a teoria comportamentalista de
internacionalizacio de Uppsala, com um processo gradual de comprometimento

dependendo do conhecimento adquirido.

Resumindo, temos que no modelo da escola de Uppsala, na visao de Johanson e Vahlne
(1977), o gradualismo é um fenomeno evolutivo, que aumenta conforme ha ganho do
conhecimento e experiéncia no novo mercado, permitindo através da aprendizagem
organizacional reduzir a incerteza e evoluir para novas fases da internacionalizacio.
Com relacao a distancia psiquica, ainda dentro do conceito de gradualismo, as empresas
sao motivadas, antes mesmo de ampliar suas estratégias de internacionalizacao, a iniciar
suas exportacoes em mercados onde ha menor distancia psiquica que, de acordo com
Carlson (1975), é influenciada pelos seguintes fatores: diferenca entre o nivel de
desenvolvimento dos paises; nivel de educacao; linguagem de negdcios; diferencas

culturais; linguagem cotidiana; vinculos existentes entre os paises.
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2.5 Modos de entrada em mercados internacionais

A escolha do modo de entrada em mercados internacionais depende de diversos fatores, como
as caracteristicas do produto/servico, do segmento da empresa, do ambiente e dos aspectos
comportamentais da firma, e o modo de entrada igualmente estd relacionado com o grau de

comprometimento da empresa com aquele mercado (CARNEIRO; HEMALIS, 2004).

Esta busca pela defini¢do do modo de entrada em mercados internacionais deve ser precedida
por um planejamento que, entre outros aspectos, avalia as possibilidades existentes, de forma

que permita decisdes adequadas. Segundo Root (1998),

O modo de entrada em mercados internacionais € um plano complexo que estabelece
0s objetivos, metas, recursos e politicas que direcionardo a empresa nas operacdes
nos mercados internacionais. Para planejar a entrada de um produto em particular é
necessario verificar ndo somente uma unica forma de entrada a ser utilizada, mas a
que melhor se adequa ao produto e aos diferentes paises alvo.

Existem elementos de estratégia de entrada em mercados internacionais, definidos por Root
(1998), que devem ser observados com relagdo a definicdo do modelo de entrada, tais como: 1
- Mercados e Produtos Alvo; 2 - Objetivos e Metas; 3 - A Escolha do Modelo de Entrada; 4 -
O Plano de Marketing; e 5 - Sistema de Controle para monitorar o desempenho do mercado

alvo - que apesar de estarem em uma forma sequencial, € interativa.

A Figura 4 sintetiza os elementos da estratégia de entrada em mercados internacionais.

Operacdo
de entrada

1 — Acessando 2 - Estabelecendo 3 — Escolhendo o 4 — Desenhando o Mercad

produtos e ; objetivos e metas ; modo de entrada. | plano de Marketing Alf/r:a 0

mercados Exportacdo, Prego, Promogao,

estrangeiros; acordos contratuais, Distribuicao, etc.

T - v N /{ _ - -V
~ - ~ -
S~ ~ / -
~ -~ ~ -

S~ -
S~ -
SN T

5 — Sistema de
controle:
Monitoramento das
Operagdes /
Revisdo de

Figura 4 — Elementos de estratégia de entrada em mercados internacionais
Fonte: Root (1998).
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Segundo Root (1998), em uma perspectiva econdmica a empresa poderd entrar no mercado de
duas formas: 1°) Através da exportacdo de seus produtos do pais sede para os paises de
mercado alvo; 2°) Transferindo recursos em tecnologia, capital, habilidades humanas, e
estabelecer uma subsididria no pais alvo, onde poderdo vender diretamente aos usudrios ou
combinando recursos locais (especialmente mao-de-obra) para produzir produtos com o
proposito de vendas no mercado local. Empresas que possuam servigos como produto final,
ndo tem como produzir em seu pais origem e vender no exterior, portanto devem usar o
segundo modelo para entrar em um mercado estrangeiro. J4 em uma perspectiva operacional e
gerencial, estas duas formas de entrada sdo desmembradas em varios modos distintos de
entrada, oferecendo diferentes beneficios e custos para uma empresa internacional, como

ilustra o quadro 4:

Modos de Entrada Tipos de modos de entrada Conceito Requerimentos

Produtos sdo produzidos no mercado
origeme exportado aos mercados
alvo, seja direta ou indiretamente

1- Modo de Entrada - via Exportacio pelo fabricante

Indireta, Direta com Agente/ Requer investimentos em
Distribuidor ou com Subsididria, entre Marketing nos paises alvo

outros

Estabelecimento de contratos que
envolvemtransferéncia de tecnologia
ou habilidades técnicas do fabricante
para o cliente no mercado alvo coma
compensdo do recebimento de

2- Modo de Entrada - via Contratos ‘royalties'
Licenciamento, Franqueamento, Acordos Contratos de Longo Prazo entre a
Técnicos, Contratos de Servicos, de empresa no mercado origeme do
Gerenciamento, Contrucdo " Turn Key ", mercado alvo

Manufatura, Acordos de Co-Producdo
, entre outros

Envolve investimento em fébricas e
instalacdes para producido no

3- Modo de Entrada - via Investimento mercado alvo

Novos investimentos, Aquisi¢do, Joint- Investimento em Ativos no
Venture Exterior

Quadro 4 - Modos de entrada, tipos, conceitos e requerimentos

Fonte: Root (1998). Elaborado pelo autor.

Estes modos de entradas sdo categorizados em trés grupos: 1- Via Exportacdo; 2 — Via
Contratos e 3 — Via Investimento, e o grau de comprometimento de cada um destes modos de

entrada variam de acordo com o compromisso com o mercado.

A entrada via contratos, franquias, licenciamento sdo os que representam o modo de entrada
com menos recursos envolvidos e infimo envolvimento, 0os que entram com exporta¢do, com

baixo a moderada quantidade de recursos com médio grau de envolvimento, € 0s que entram
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via investimento com alta a muito alta quantidade de recursos dispendidos e alto grau de

comprometimento, conforme demonstrado no quadro que segue.

Modo de Entrada Montante de recursos Grau de
dispendidos Comprometimento
3 Subsididria integral iniciado do zero Muito Alto Mais Alto
w2
g Subsididria  integral adquirida de Alto A
- terceiros
=
= Joint  Venture com  participacdo Moderado a Alto
3 majoritaria
-
2 Joint Venture com 50% de participagio Moderado
QO O
== L
B2 Joint  Venture com  participacio Moderado
£ 3 minoritdria
Subsididria para exportacdo Moderado
o
’§« Exportacdo direta ao cliente Baixo a Moderado
=
% Via Distribuidor ou agente de Baixo
M exportagao v
Franquia ou Licenciamento Muito Baixo Menos Alto

Fonte: Erramilli

Outros

Quadro 5 - Grau de envolvimento em varios modos de entrada

e Rao (1990). Adaptado pelo autor.

classificacoes, conforme quadro posterior.

autores (HITT, IRELAND e HOSKISSON, 2008) corroboram como

estas

Tipo de Entrada Caracteristicas
Exportacdo Alto custo, pouco controle
Licenciamento Baixo custo, pequeno risco, pouco controle, baixos retornos

Aliancas estratégicas

Custos compartilhados, recursos compartilhados, riscos compartilhados,
problemas de integrag@o (por exemplo, duas culturas corporativas)

Aquisicao

Acesso rapido ao novo mercado, custo alto, negocia¢des complexas,
problemas de fusdo com operacgdes locais

Nova subsididria integral

Complexa, geralmente dispendiosa, demorada, de alto risco, controle
maximo, retornos potenciais acima da média

Quadro 6 - Entrada no mercado global: escolha do método de entrada

Fonte: Hitt, Ireland e Hoskisson (2008).
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Desta forma, o modo de entrada, seja por meio de exportagdo, contratos ou investimento, sao
caracteristicas de estratégias de entrada em mercados internacionais, cada um representando
um nivel da quantidade de recursos e riscos a ser utilizado, representando maior ou menor

grau de comprometimento com o mercado.

Assim, do ponto de vista conceitual, temos o0s principais conceitos relacionados: o
gradualismo de entrada em mercados externos, a distancia psiquica; o investimento direto.
Entretanto, a grande complexidade do processo de internacionalizacdo que envolve empresas
e paises de estruturas e culturas diferenciadas, ndo permite que haja uma tunica abordagem
conceitual sobre o processo, ou seja, € possivel elaborar teorias explicativas, diagnosticar
certos fatos e fatores relevantes, porém é praticamente impossivel elaborar uma sintese capaz
de dar conta das muitas varidveis envolvidas. A Figura 5 demonstra o modelo desenvolvido
por Whitelock (2002), discutindo as teorias de Uppsala e do Paradigma Eclético em um caso

de uma firma na drea de servicos.

Mercado: Firma:

Interpretacdo Recursos ( Estratégia
Potencial/ Atratividade ( /percepcao dos Negécios / Paradigma
Estratégia de Negdcios) tomadores de decis@o Eclético)

Crescimento, Tamanho

Orientagdo / Filosofia (
Conhecimento Incremental Estratégia de Negdcios)

Competicdo (Uppsala)

Objetivos ( Paradigma
Distancia Psiquica ( Uppsala) Custos da Transagdo Eclético)
(Paradigma Eclético

Acessibilidade

Decisdo de entrar no Mercado

Selecdo da forma de entrar no Mercado

Figura 5 - Modelo de entrada em mercado internacional
Fonte: Whitelock (2002).
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O modelo sugere que os elementos principais de cada atividade podem representar uma visao
mais realista e compreensiva dos fluxos de acdes dentro da decisdo por um dos modos de
entrada. Borini et al. (2006) confirmam a validade deste modelo que retne diversas
abordagens e teorias, denominando como um prisma da internacionaliza¢ao para compreensao
dos motivos e formas da internacionalizacdo da empresa, € que na perspectiva académica €

explicado de maneira mais abrangente.

Conforme Antunes Jr. et al. (2005), por exemplo, os debates sobre as teorias de
internacionalizacdo de empresas tém seu foco central relacionado com as avaliacdes dos
fatores que levam as empresas a desenvolverem suas atividades em nivel internacional ou das

causas que direcionam suas escolhas sobre o modo de entrada nos mercados internacionais.

Da mesma maneira, as andlises sobre estes debates mostram que existem quatro formas
basicas de internacionalizacdo, entre elas: exportacdo; presenca comercial; presenca
produtiva; e presenga de pesquisa e desenvolvimento - formas estas que costumam gerar um
ciclo evolutivo de aprendizado. Assim sendo, mais uma vez temos a observancia de que a

internacionalizacdo se apoia fundamentalmente na experiéncia que é acumulada desde os

primeiros passos da saida da empresa de seu nicho local.

Esta experiéncia realmente é fundamental, pois conforme afirma Castro (2000), o processo de
internacionalizagao difere de praticamente tudo o que se conhece de uma empresa que sempre
atuou no mercado nacional; sdo diferentes a todas as outras dimensdes de
crescimento/expansdo das empresas, envolvendo aspectos nao necessariamente avaliados ou
pesados quando ocorre a operagdo local, tais como: caracteristicas legais, culturais, politicas,
e ainda ha outras que se por um lado apresentam-se como barreiras, por outro podem
constituir-se em aprendizado e vantagens, conforme a evolucdo da empresa em sua atuagdao
além das fronteiras nacionais. O aprendizado pode, portanto, originar sucesso, sendo que o

contrario também € valido.

Sucesso ou fracasso no processo de internacionalizacdo, no entanto, dependem também das
estratégias adotadas pela empresa; se sdo de curto prazo ou de longo prazo, por exemplo. Nas
palavras de Peng (2008), as empresas podem internacionalizar-se em ritmos diferentes,
dependendo da decisdo estratégica de cada uma delas ou ainda das oportunidades surgidas.

No caso de uma decisdo estratégica, o ritmo pode ser menos acelerado e a saida para o



56

mercado externo concretizada de forma gradual e mais consistente. No caso de
aproveitamento de oportunidades, o ritmo pode ser mais dindmico, chegando inclusive a
queima de etapas, ou seja, sem um planejamento estratégico. Tal fato ndo significa, no
entanto, que entradas mais aceleradas estejam fadadas ao fracasso. Uma empresa pode, por
exemplo, estar devidamente amadurecida em relacdo as suas possibilidades de
internacionaliza¢do e s6 concretizar este ato no momento em que surge uma oportunidade
concreta. Neste caso, seu amadurecimento permite acelerar o processo. Vé-se, portanto, que
as caracteristicas organizacionais € motivacionais sao pontos fundamentais ou até mesmo
determinantes, ndo apenas em relacdo a decisdo de internacionalizar como também em relagc@o

as chances de sucesso.

Os conceitos descritos aplicam-se também as empresas que jd nascem destinadas a
internacionalizagdo, contrariando o conceito de que a internacionaliza¢do sé ocorre em uma
etapa posterior a criacdo das empresas. Oviatt e McDougall (1995) argumentam neste sentido,
esclarecendo que uma empresa com tal caracteristica, isto €, que jd nasce para ser
multinacional, traz em sua bagagem a experiéncia de seus gestores e igualmente a experiéncia
de outras empresas, o que significa que, na verdade, nenhuma empresa internacional surge do
nada, em termos de experiéncia em atuagdo no exterior. Estes autores discorrem inclusive
sobre o empreendedor internacional, referindo-se aquele com caracteristicas de gestao
voltadas para o processo de internacionaliza¢do e que possuem, como diferencial, uma maior
experiéncia neste processo quando comparado aos empreendedores contidos no plano

nacional.

Assim, embora ndo seja objetivo deste estudo a defesa de uma ou outra teoria no campo da
internacionaliza¢@o, nao podemos deixar de notar como pode ser ampliada a percep¢ao de que
a experiéncia, o conhecimento adquirido e acumulado, é um dos elementos fundamentais,
tanto para a tomada de decisdo rumo a internacionalizacdo como para o aproveitamento de

oportunidades surgidas, e também no que tange as possibilidades de sucesso ou de fracasso.

2.5.1 Aquisigoes, fusoes e joint ventures

Dentre os modos de entrada, a aquisicdo € possivelmente o que proporciona maior rapidez e

amplitude geografica para acessar outros mercados externos e, em linhas gerais, a literatura
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sobre aquisi¢des, fusdes e joint ventures segue trés vertentes principais: a econdmica
(PENROSE, 1959; COASE, 1937; HYMER, 1976), a financeira (ROSS, WESTERFIELD e
JAFFE, 2007; BRIGHAM, GAPENSKI e EHRHARDT, 2001), e a administragao
(WERNERFELT, 1984; BARNEY, 2002; HITT, IRELAND e HOSKISSON, 2008;
BRESMAN, BIRKINSHAW; NOBEL 1999; ROOT, 1998; CAVUSGIL, GHAURI e
AGARWAL, 2002; WHITELOCK, 2002). A partir das duas primeiras linhas de interpretacao,
procuram avaliar o impacto das aquisicdes sobre a performance das empresas, 0 sucesso € o
fracasso das aquisi¢des, o comportamento das cotagdes das agdes, entre outros, e com relacao
a administracao esta busca estuda estrategicamente os resultados dentro de uma visdo baseada
nos recursos, nos processos pré e pods-aquisi¢des internacionais, assim como o fluxo de

conhecimento nas aquisi¢des e os modos de entrada em mercados internacionais.

Segundo Penrose (1959), as firmas podem crescer de duas formas: por constru¢cdo de novas
fabricas e criacdo de novos mercados, ou por aquisicdo de unidades fabris j4 existentes - € uma
firma deve optar pelo crescimento por meio de aquisicao se esta op¢ao for economicamente mais
vantajosa. Nesta mesma linha, Makadok (2001) classifica estas duas formas sendo a primeira

capability-building e a segunda resource-picking.

De acordo com Barney (2002), aquisicdo é uma forma rdpida para entrada em mercados
internacionais e proporciona algumas vantagens economicas e mercadoldgicas como: a) obter
acesso a novos consumidores para produtos ji estabelecidos; b) desenvolver novas
competéncias essenciais; c) alavancar as competéncias essenciais ja existentes; e d)

administrar o risco da empresa.

Corroborando, Hitt, Ireland e Hoskisson (2008) afirmam que a aquisi¢do é uma forma de obter
controle sobre outra organizacdo, utilizando uma competéncia essencial mais eficiente, fazendo

com que a firma adquirida torne-se um negécio subsididrio dentro de seu portfdlio.

Ainda, segundo Hitt, Ireland e Hoskisson (2008), as fusdes ocorrem quando uma das duas
organizagdes renuncia autonomia em base relativa, em prol da criacdo de uma vantagem

competitiva mais forte na juncdo de seus recursos e capacidades.
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Uma outra forma de entrada € por meio de aliancas estratégicas, joint ventures, que segundo Root
(1998) ocorrem quando duas ou mais firmas unem recursos para a criagdo de uma terceira

organizagao.

De acordo com Ross, Westerfield e Jaffe (2007), hd trés procedimentos que podem ser

utilizados para que uma empresa possa adquirir outras:

a) Fusdao ou consolidagdo: é a absor¢do de uma empresa por outra, podendo a
procedente conservar o nome e adquirir todos os ativos e passivos da absorvida, ou por meio
de consolidacdo onde as duas empresas deixam de existir e formam uma nova organizagao;

b) Aquisicdo de ac¢des: quando hd a inten¢do de adquirir a maioria das a¢cdes de uma
firma, podendo ocorrer por meio de uma oferta piblica ou privada;

¢) Aquisi¢do de ativos: quando ocorre a compra de todos os ativos da empresa, com a

transferéncia de titularidade destes ativos.

Ainda segundo estes autores, as fusdes sao transa¢des amigaveis, ao passo que as aquisi¢oes
podem envolver takeovers hostis, € um takeover um tipo de estratégia de aquisi¢do na qual a

firma-alvo ndo solicitou o lance de compra da firma adquirente, uma empresa assume outra.

No Brasil, as aquisicdes sao nomeadas também como incorporagdes - ato juridico em que uma
empresa assume a outra mediante a compra da maioria de seu capital, ou por meio de troca de
acoes, onde os acionistas da incorporada recebem uma quantidade de acdes da incorporadora
em troca de suas acdes. A empresa incorporada desaparece juridicamente podendo, entretanto,
juntar seu nome ao da incorporadora, ocorrendo principalmente quando as duas empresas

sustentam nomes fortes no mercado - Lei n°® 6.404/1976, art. 227 (BRASIL, 1976).

Uma aquisi¢do, fusdo ou joint venture no exterior como forma de internacionalizacio
demanda IDE, e a decisdo por realizar este investimento dd surgimento a producdo, ao

comércio e a repatriacdo de lucros (CHESNALIS, 1996).

Entretanto, uma aquisi¢do no exterior também envolve riscos de investimento além das
fronteiras do mercado de origem da firma, podendo ser mais dispendiosas do que as

aquisicoes locais, pois sdo transacionadas em moeda forte e podem ocasionar passivos de
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longo prazo para a organizagdo (BARNEY, 2002), inclusive para a realizacdo das due

diligences que serao mais custosas no caso de uma aquisi¢ao internacional.

Destacamos outros fatores relevantes levantados por Hitt, Ireland e Hoskisson (2008), que

contribuem para o sucesso de uma aquisi¢ao:

a) Se existe probabilidade de alto nivel de sinergia;

b) A empresa adquirida demonstra ter recursos que sao complementares para o negocio
central da firma adquirente;

¢) A aquisi¢do ocorre de maneira amigdvel e a integracdo € rapida e efetiva;

d) A firma adquirente escolhe empresas-alvo e sdo realizadas negocia¢des com precaucao;

e) A empresa compradora tem capital para a aquisicdo ou capacidade para endividamento;

f) A empresa incorporada tem uma posic¢ao de endividamento baixa e moderada;

g) Prioridade em pesquisa, desenvolvimento e inovagao;

h) A empresa adquirente tem experiéncia em mudancas organizacionais, ¢ flexivel e

adaptavel.

Ainda, segundo estes autores, as pesquisas académicas mostram que a fase de integracdo pés-
aquisicdo € a etapa mais importante para a criagdo (ou destruicdo) de valor para os acionistas.
Desta forma, a integra¢ao de recursos, tangiveis ou intangiveis, durante o processo de aquisicao é

um fator critico para o bom desempenho de conclusdo, localmente ou no exterior.

Outro fator relevante sdo os cuidados com a distancia cultural e a politica de recursos
humanos para a empresa que for adquirida no exterior. Segundo Rocha (2002), ao ingressar
no mercado externo via aquisi¢do, hd a necessidade de uma politica de expatriacdo e de
treinamento sobre as diferencas culturais, assim como ter uma equipe de executivos com
experiéncia internacional para que se obtenha sucesso na aquisi¢cdo e garantindo o processo de

aprendizagem organizacional que surgird por meio desta transacao.
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2.5.2 Fatores motivadores para aquisi¢oes internacionais

Um dos principais motivadores para uma fusdo ou aquisi¢ao € a sinergia de: reducdo de custos,
maior participacdo de mercado, fiscais, que podem ser gerados para aumentar o valor da empresa

combinada (BRIGHAM, GAPENSKI e EHRHARDT, 2001).

As sinergias sdo justificativas mestres para realizacdo de uma aquisicdo, pois € por meio do
potencial de sinergia de recursos (tangiveis ou intangiveis) que a firma pode gerar um portfélio
mais diversificado, com conhecimento mercadoldgico local, para os acionistas de uma empresa. A
existéncia de sinergia em uma aquisi¢do pode gerar ganhos que a adquirente ndo conseguiria

realizar operacionalizando sozinha (HITT, IRELAND e HOSKISSON, 2008).

A sinergia € a diferenca produzida entre o valor da empresa combinada (V ) € a soma dos
valores das empresas como entidades independentes (ROSS, WESTERFIELD e JAFFE,

2007), podendo ser exemplificada da seguinte forma:

O valor da empresa A € Vi
O valor da empresa B € Vp

Sinergia =Vag- (Va+ Vp)

O quadro a seguir demonstra os dois principais fatores financeiros de sinergia em aquisi¢des.

Melhor utilizagdo dos meios de comunicagdo e propaganda;
Melhoria na distribuicdo e melhor linha de produtos;
Aumento de Receitas Obter vantagem em um ambiente competitivo;

Reduzir a concorréncia no mercado, consequentemente melhor
posicionamento das vendas.

Reducdo de redundancia e ineficiéncia operacional: economia de escala;
Maior poder de negociagdo com clientes e fornecedores;
Reducdo de Custos Economia na integracdo vertical;

Transferéncia de tecnologia: producdo mais eficiente, produtos mais
competitivos;

Reducdo de custos financeiros.

Quadro 7 - Fatores financeiros de sinergia em aquisicoes
Fonte: Ross, Westerfield e Jaffe (2007). Adaptado pelo autor.
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Adicionalmente aos fatores financeiros, Hitt, Ireland e Hoskisson (2008) destacam os fatores

mercadolégicos motivadores para uma aquisi¢ao:

a

Ampliar o poder mercadolégico: Este poder é derivado do tamanho da firma e de seus

recursos, assim uma empresa maior pode exercer este poder com maior eficicia, com
precos mais vantajosos, € custos mais competitivos.

Superar barreiras a entrada em mercados: A aquisi¢ao permite que a firma entre mais

eficientemente em um mercado local, quebrando as barreiras de entrada, adquirindo uma
empresa com produtos ja disponibilizados e conhecidos pelos consumidores do mercado
alvo.

Maior diversificagdo e rapidez: Adquirir uma empresa € um meio para diversificar as

operagdes em mercados internacionais, uma vez que este modo de entrada € uma maneira
rapida e fécil de diversificar o portfélio de negdcios da firma.

Barreira a competicdo: A firma pode utilizar-se de aquisicdes como uma estratégia de

restringir sua dependéncia de poucos produtos ou mercados, aumentando sua drea de

atuacdo e inibindo o aumento da competicao.

Os fatores financeiros e mercadoldgicos sdo os que incentivam as organizagdes a utilizar a

estratégia de entrar em mercados internacionais via aquisicao, de maneira rapida e eficiente, uma

vez que a firma adquire ndo somente ativos tangiveis, mas também ativos intangiveis como o

conhecimento do mercado e dos clientes, € a forma de melhor atuar em determinado mercado

alvo, seja ele local ou internacional (HITT; IRELAND e HOSKISSON, 2008).

As aquisi¢des podem ocorrer horizontal (empresas concorrentes) ou verticalmente (fornecedor,

canais de revenda: distribuidor, franquias) como forma de aumentar seu poder de mercado (HITT;

IRELAND e HOSKISSON, 2008). Estas estratégias sdo planejadas e servem para alavancar

vantagem competitiva no mercado da firma adquirente. No caso de aquisi¢des verticais servem

para aumentar o controle dentro de sua cadeia de valor, enquanto que as aquisi¢cdes horizontais

aumentam o poder da firma no mercado consumidor.



62

2.5.3 Transferéncia de conhecimento e aprendizagem organizacional nas aquisicoes

Em geral, a transferéncia do conhecimento ticito ou explicito apds o processo de aquisicdo de
uma organiza¢do demanda relacdes de confianga e de longo prazo em uma rede onde interage a
matriz e a subsididria (BRESMAN; BIRKINSHAW; NOBEL, 1999), uma vez que dentro de
uma organizagdo com operacgdes internacionais as redes de subsididrias interagem entre si e

a transferéncia do conhecimento requer esta confiabilidade.

Estes autores definem fatores relevantes (Figura 6) para a transferéncia do conhecimento, e
destacam que a comunicagao, visitas e reunides sdo excelentes veiculos de transferéncia do

conhecimento tecnoldgico.

Facilitadores

« Comunicagio Transferéncia de conhecimento

« Visitas e reunides * Adquirida para adquirente
* Articulagiio do conhecimento ' * Adquirente para adquirida
* Tempo transcorrido

* Tamanho da unidade adquirida

Figura 6 - Fatores facilitadores para a transferéncia de conhecimento

Fonte: Bresman, Birkinshaw, Nobel (1999) (traduzido pelo autor).

E outros itens, como articulacdo do conhecimento e o tempo a ser transcorrido, dependem do
tipo de conhecimento que pode ser transferido de uma empresa para a outra. Destacam, ainda,
que no caso de aquisi¢cdo o processo de transferir conhecimento se d4 de forma répida, uma
vez que hd uma relacdo mais comprometida entre as organizagdes. Entretanto, nas etapas
iniciais da aquisi¢d@o a transferéncia ocorre de forma mais hierdrquica e ditadora, de cima para
baixo, da matriz para a subsididria, mas com o passar do tempo este processo pode se tornar

reciproco.

Do ponto de vista da aprendizagem organizacional, o valor agregado por uma aquisi¢ao
depende da capacidade das organizacdes desenvolverem estratégias de armazenamento das

experiéncias anteriores, permitindo assim obter sucesso em transacdes posteriores
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(VILLALONGA; McGAHAM, 2005). Além disso, outros autores como Barkema e Schijven
(2008) definem aprendizagem organizacional como sendo uma transferéncia de uma

experiéncia organizacional de um evento para outro subsequente.

Desta forma, a firma quando parte de uma aquisicdo para outra, detém o conhecimento
adquirido de suas experiéncias anteriores evitando riscos e erros cometidos anteriormente,

facilitando o processo e possibilidade de éxito na conclusdo da aquisicao.
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3 AFORMACAO DA TOTVS E O MERCADO DE ERP

3.1 Cronologia de formacao da Totvs

A formacgdo da organizacdo se inicia em 1969, com a criacdo da empresa SIGA - Sistemas
Integrados de Geréncia Automdtica Ltda., pelo empresario Ernesto Mério Haberkon, com a
finalidade de prestar servicos de informadtica e gerenciar processos administrativos a partir do
desenvolvimento de um sistema que permitiria o gerenciamento empresarial centralizado,

objetivando a automagdo de processos administrativos.

Pouco mais de uma década depois, com o advento dos PCs (computadores pessoais), em
1983, uma sociedade estabelecida com Laércio Consentino fez surgir uma nova organizagao,
denominada Microsiga, cujo foco era criar softwares para os computadores pessoais,
evoluindo depois para softwares de gestdo integrada voltado para empresas de pequeno e

médio porte, porém com base em computadores pessoais.

No final da década de 1980 e inicio de 1990, a empresa ingressa no sistema de vendas por
meio de canais indiretos, via franquias, sendo criada o Sistema Microsiga de Franquias (SMF)
- um modelo baseado na divisdo regional de atribui¢des entre franqueadora e franqueados,
sendo que estas reproduzem em suas regides de atuacdo, seja nacional ou internacional, as
atividades operacionais, comerciais e técnicas da Microsiga, supervisionadas por um

departamento de controle, com acompanhamento e coordenacao de franquias.

O sistema consiste na concessdo do direito de distribuir os produtos e servigos da marca, com
exclusividade em uma determinada drea geogréfica, sem que haja, entretanto, transferéncia de
propriedade dos softwares para as franquias. As franquias recebem uma comissao pela receita
dos produtos (venda de licencas de uso do software e atualizagdes tecnoldgicas),
aproximando-se de um sistema de representacdo comercial, sendo responsdveis pela busca de
novos canais (revendas autorizadas e agentes de negdcios) e parceiros para difundir os
produtos e servigos, prestando orientacao comercial e instru¢des técnicas de vendas em uma

determinada regido.
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A empresa com o SFM atinge entdo a cobertura de todo territdrio brasileiro, com pré-venda,

venda e pds-venda dos produtos, servicos de treinamento e implantacao.

Um marco importante ocorre em 1996, quando a empresa obtém a Certificacdo ISO 9001,
tornando-se a primeira empresa brasileira de software certificada por esta norma internacional

de qualidade.

Em 1997 ocorre a internacionalizacio, via investimento direto no exterior, com a criacdo da
Microsiga Argentina S.A.. A empresa da seu primeiro passo rumo a estratégia de ampliar seu
mercado além das fronteiras brasileiras, abrindo sua primeira subsididria no exterior. O
mercado latinoamericano possui caracteristicas muito semelhantes ao do mercado brasileiro
como, por exemplo, baixa taxa de penetracdo e grande nimero de empresas no segmento de

empresas de médio e pequeno porte (SMB).

Ano a ano a empresa se firma no setor, desenvolvendo softwares verticais, ou seja, médulos
de software de gestdo que oferecem capacidades adicionais e especificas a determinado ramo

de negdcio.

Em 1999, apds investimentos em pesquisa e desenvolvimento, lanca no mercado uma
linguagem prépria, a ADVPL (Advanced Protheus Language) e estabelece uma parceria
estratégica com um private equity (capital privado), do segmento de tecnologia, controlador
da empresa Advent (Advent International Corporation), por meio da compra de 25% do

capital social da Microsiga - aproximadamente dez milhdes de reais.

A escolha da Advent se conclui apds longa pesquisa com doze empresas de capital de risco
(venture capital) ou capital privado (private equity), pois tratava-se de uma empresa com
presenca local e em dezenas de outros paises, com experi€ncia global, experiéncia em
investimentos realizados em mais de quinhentas outras organizacdes, mais de vinte bolsas de
valores diferentes e mais de US$ 10 bilhdes investidos. Entretanto, esta empresa priorizava
investimentos majoritirios para se consolidar e deter o poder da tomada de decisdo e

realizacdo dos ajustes necessarios.

A entrada como minoritdria na Microsiga foi uma excec¢do nesta politica corporativa da

Advent, negociacao esta que durou mais de seis meses. A Microsiga, até aquele momento,
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utilizava seus proprios recursos, como forma de financiar seus investimentos, sendo esta a
primeira parceria relevante que resultou na injecdo de capital. Recursos estes que foram

utilizados para consolidacdo da empresa no Brasil e para sua internacionalizacao.

Adicionalmente, a presenca da Advent no conselho de administragcdo contribuiu para produzir
forte cultura de governanca e para o aumento da carteira de clientes, fator decisivo para as

operacdes da empresa no mercado mexicano.

Outra contribuicdo da Advent foi com relacdo ao aprendizado, gerado pela abertura de
possibilidades de visitas internacionais, dos funciondrios da Microsiga, em empresas de

tecnologia, com o objetivo de conhecer e discutir tendéncias e inovacdes tecnoldgicas.

Em geral, a Advent tinha a politica de manter investimentos de trés a cinco anos, nao
participando do dia-a-dia da administracdo dos negécios. Entretanto, com forte atuacdo no
conselho de administra¢do, procura agregar valor ao negécio e disciplina aos resultados,

aumentando assim o retorno do capital investido no prazo esperado.

No mesmo ano de 1999, o governo brasileiro apoia a internacionalizacdo de empresas
brasileiras de software, por meio de programas como o SOFTEX, o Finep e o BNDES,
ocasido em que a atuacdo da empresa é marcada pela extensao do seu sistema de vendas
indiretas por meio de franquias para outros paises, constituido por master-distribuidores
franqueados para venda dos produtos da divisao Microsiga no Chile, Paraguai e Porto Rico.

O modelo utilizado para as franquias nacionais é ampliado para estes paises. Nova
certificacdo ISO ocorre em 2001, quando a empresa recebe certificacdo em todas as franquias

nas normas de qualidade ISO 9001:2000.

O ano de 2003 ¢ marcado pela internacionalizacdo da empresa, por meio da aquisicdo de
ativos no exterior, ou seja, a compra da empresa mexicana Sipros, decorrendo desta operagcao

a criagdo da Microsiga México S.A.

No plano nacional, em 2004, ocorre a retomada de canais diretos nas regides do ABC

Paulista, Goids, Mato Grosso, Mato Grosso do Sul, Brasilia e Recife. Criacdo da Microsiga
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Brasil Central para atuar nas regides de Goids, Mato Grosso, Mato Grosso do Sul, Distrito

Federal, Sul de Tocantins, Rondo6nia e Triangulo Mineiro.

No plano internacional, em 2005, o nimero de clientes no mercado externo passa de 319 em
2004, para 555 (sendo 321 somente no Meéxico). As receitas geradas no mercado
latinoamericano atingiram 5,48% da receita total gerada pela Microsiga e suas coligadas. O
nimero de canais indiretos chega a 171 organizacdes, entre franquias e revendas autorizadas e

agentes de negdcios.

O ano de 2005 foi préspero em eventos para a empresa: ocorre a recompra de 25% da
participacdo da Advent por motivos de realizac@o de lucros dos acionistas desta empresa, pois
cinco anos se passaram desde o investimento realizado na Microsiga em 1999; o BNDESpar
também adquire participacdo aciondria da Microsiga; € obtida a certificacio CMMI
(Capability Maturity Model Integration) nivel 2 - certificacdo de qualidade via modelo
padronizado de gestdo de qualidade nos processos de desenvolvimento de software como

estratégia de melhorar a qualidade dos produtos e servicos.

Naquele mesmo ano ocorre a aquisi¢do da concorrente Logocenter, empresa 100% brasileira e
quinta maior empresa de ERP do mercado brasileiro, com experiéncia no desenvolvimento de
sistemas de gestdo e aplicativos verticalizados, atuacdo na prestacdo de servicos de
consultoria, fabrica de software, assessoria, treinamento e outsourcing, inclusive produtos

Web e CRM, nos segmentos de grandes e médias empresas.

O principal produto comercializado sob a logomarca Logocenter é o Logix ERP: aplicativo
dividido em modulos de Manufatura, Entradas, Saidas, Administrativo e Financeiro. Esta

aquisicdo leva ao surgimento da holding chamada Totvs.

Assim, é oficializada a substituicdio do nome Microsiga Software S.A. para Totvs S.A.,
inspirado em uma palavra no latim - Totvs significa todos, tudo ou totalidade, e emerge no

sentido de que a estratégia da empresa € oferecer uma solugdo completa de software de gestao

(ERP).

Fechando o ano de 2005, ocorre a criacdo da empresa Totvs-BMI Consulting, uma unido

estratégica da Totvs com a BMI - Business Management Institute, empresa do grupo Chieko
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Aoki, correspondendo a Totvs 54% desta empresa. O foco desta parceria era atuar em
consultorias de gestdo estratégica, segmento no qual a empresa ndo atuava, dando
continuidade a estratégia do Modelo Ampliado de Negdcios. Atualmente, esta divisdo estd

nomeada como Totvs Consulting, sob o controle da Totvs S.A..

Em 2006, a Totvs entra em um novo mercado, o da Bolsa de Valores de Sdo Paulo (Bovespa),

com abertura de capital e langcamento de acdes ordindrias sob a TOTS3.

Assim, a Totvs torna-se a primeira empresa brasileira de software a abrir seu capital e a aderir
as normas de melhores praticas de governanga corporativa do novo mercado da Bolsa de
Valores de Sao Paulo - BOVESPA, que exige politicas de governanca como um conselho
administrativo, e passa a ser composto de seis membros, sendo quatro externos e dois
independentes, e a diretoria administrativa composta por vinte e quatro diretores. Naquele
ano, a base instalada da Totvs atinge mais de 8.300 clientes ativos (com contrato de

manutencao vigente) e foram estimados mais de 125.000 usudrios.

Ainda, ocorre a aquisicdo da empresa RM Sistemas, que naquele momento era a terceira
maior empresa brasileira de software de gestdo ERP, ratificando assim a lideranca da Totvs no

Brasil, tornando-se também a maior empresa latinoamericana de software empresarial.

Com esta aquisicdo amplia-se a estratégia de internacionalizacdo da empresa, uma vez que a
RM Sistemas possuia uma subsididria em Portugal, convertendo-se assim no terceiro pais

onde a Totvs passa a ter uma subsididria.

Em 2007, a Totvs firma contrato para compra do grupo BCS, composto pela BCS Comércio e
Servicos de Informética, BCS Engenheiros Associados Ltda., BCS Flex Comércio e Servicos

de Informatica Ltda., e a HBA Informatica.

Desta forma, a empresa amplia o portfélio de produtos, incluindo desenvolvimento de
software de gestdo para escritorios de advocacia e departamentos juridicos, assessoria no
desenvolvimento de solugdes de tecnologia, desde a andlise inicial de um projeto até o

gerenciamento do mesmo.
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Na sequéncia, ocorre a aquisi¢do da empresa Midbyte Informdtica S.A., especializada em
software de gestdo para o setor varejista, complementando seu portfélio, incluindo pequenas e

médias empresas do varejo.

Em 2008, a Totvs conclui a aquisicdo da BCS e da Midbyte, ano em que se deu também a
criacdo da TQTVD Software Ltda., uma joint-venture tendo a Totvs 70% do capital social e

30% pertencentes a empresa Quality Software Ltda.

O foco desta parceria é desenvolver um software intermedidrio (middleware) denominado
“Ginga TQTVD”, com funcionalidades para permitir a implantacdao de servigos, aplicacdes

interativas e de inovagdo na TV Digital brasileira.

Ainda, no mesmo ano, as empresas que formam o grupo Totvs S.A. (Microsiga, Logocenter,
RM Sistemas, Midbyte (Vitrine) e BCS (Sisjuri)), deixam oficialmente de ser marcas e

tornam-se produtos da marca Totvs.

A descric@o cronoldgica deste histérico se encerra em 2008, apés a fusdo com a empresa
Datasul, a segunda maior empresa brasileira de software de gestdo naquele momento. Com
esta fusd@o a Totvs torna-se a maior empresa de Sistema de Gestdo Empresarial (ERP) do

Brasil (RELATORIO CVM, 2008).

A seguir a cronologia das principais aquisicdes da Totvs, um dos fatores motivadores de seus

crescimentos.
Ano Transacao
2003 Aquisi¢do da mexicana Sipros
2005 Aquisicdo Logocenter e
Recompra 25% do capital da Advent International
2006 Aquisicdo da RM Sistemas S.A.
2007 Aquisicdo da totalidade da Totvs Consulting (anteriormente Totvs-BMI), da
Midbyte e da BCS
Realizacdo de uma Joint Venture entre Totvs e Quality formando a TQTVD
2008 Fusdo com a Datasul

Quadro 8 - Cronologia das principais aquisicoes da Totvs
Fonte: Relatério CVM (2005; 2008). Elaborado pelo autor.
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3.2 Composicao societaria e as empresas controladas pela Totvs

A Totvs encerra o ano de 2008 com composi¢do aciondria e controladas, como mostra o
Quadro 9 e o Gréfico 3, conforme relatério apresentado a Comissao de Valores Mobilidrios

(RELATORIO CVM, 2008).

% Nome Nacionalidade

60,64 Outros Mercados Brasileira
17,18 LC-EH Particip. Brasileira
6,52 BNDESPAR Brasileira
6,17 Dynamo Adm.R.H. Brasileira
3,82 Miguel Abuhab Brasileira
2,22 Laércio Consentino Brasileira
1,53 Yafo FI em Ac¢des Brasileira
1,89 Ernesto Habekorn Brasileira
0,03 HG Senta PUA FIA Brasileira
100

Quadro 9 - % posicao acionaria Totvs S.A. (31 dez. 2008)
Fonte: Relatério CVM (2008). Elaborado pelo autor.

1,89%
B Outros Mercado

1,53%
||

B LC-EH Particip.

B BNDESPAR

B Dynamo Adm.R.H.
B Miguel Abuhab

H Laércio Consentino

Yafo FI em Acdes

Ernesto Habekorn

HG Senta PUA FIA

Griéfico 3 - Composicao do capital social da Totvs
Fonte: Relatério CVM (2008). Elaborado pelo autor.

Apesar de que a maioria aciondria esteja em posse do mercado aciondrio, 60,64%, pode-se
destacar alguns principais acionistas, como os 17,18% da LC-EH Participacgdes, e de 0,03%
da HG SENTA PUA FIA, empresas que pertencem aos fundadores Laércio Consentino e
Ernesto Haberkorn, que adicionalmente possuem individualmente mais 2,22% e 1,89%

respectivamente, além da participacdo de um banco de investimento estatal, o BNDESPAR,
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uma sociedade por agdes, subsididria integral do BNDES, com sede em Brasilia - DF e
escritérios de servicos e domicilio fiscal na cidade do Rio de Janeiro - RJ, que detém 6,52%, e
também com 6,17% a Dynamo Administracdo de Recursos Ltda., e a YAFO FI em Acdes,
pertencente ao investidor individual Miguel Abuhab, com 1,53% pela YAFO e 3,82%

individualmente.

Do percentual em posse do mercado aciondrio, no grafico a seguir podemos notar a
participacdo dos investidores nacionais e estrangeiros no capital social da empresa negociado
na bolsa de valores. Destaca-se o interesse dos estrangeiros na empresa com 74,6% das acdes
disponibilizadas atualmente. Apesar da influéncia da valorizacdo do real frente ao doélar no
mercado de cambio como fator motivador para vinda de capitais estrangeiros ao Brasil, nota-
se o interesse e confianca dos estrangeiros em investir em uma empresa brasileira com

tecnologia de ponta.

%

B Nacional M Estrangeiro

Griéfico 4 - Participacao no capital da empresa - mercado aberto em 2008
Fonte: Relatério CVM (2008). Elaborado pelo autor.

No final de 2008 a empresa Totvs era composta por 29 empresas controladas pelo grupo
Totvs S.A.. No ano de 2007 eram 15, havendo um incremento substancial de controladas

principalmente pela aquisi¢do da Datasul, consolidada em 2008, conforme o Quadro 10.
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Subsidiaria )
Totvs Corporation 100
Totvs Rio Software 99,99
Microsiga México S/A 95,00
Microsiga S.A.(Argentina) 99,00
Totvs Nordeste Software Ltda. 99,99
Totvs Brasilia Software Ltda. 99,99
Midbyte Informatica Ltda. 70,00
Eurototvs Ltda. 99,00
Inteligencia Organizacional Servicos SIS 99,99
TQTVD Software S.A. 55,00
RO Resultados em Outsourcing S.A. 60,00
YMF Arquitetura Financeira Negécios S.A. 80,00
BCS Comércio e Servicos de Informatica 99,99
HBA Informatica Ltda. 99,99
BCSFLEX Comércio e Servicos de Informatica 99,99
BCS Sistemas computacionais Ltda. 99,99
Datasul Servigos em Informatica e Consult. 100,00
Gens Tecnologia da Informagdo Ltda. 100,00
Tools Arquitetura Financeira de Negdcios 90,00
DTSL Sistemas e Serv. de Informatica S.A. 100,00
SOFT TEAM Sist.de Comp. e Inform Ltda. 100,00
Look Informatica S.A. 100,00
Setware Informatica Ltda. 99,99
Datasul Argentina 99,98
Datasul Brasil Sales 100,00
Datasul Incorporation 96,36
Datasul S.A. de C.V. 100,00
DTS Consulting S.A. de C.V. 100,00
Datasul S.A. Surcusal Argentina 100,00

Quadro 10 - Empresas controladas pela Totvs

Fonte: Relatério CVM (2008). Elaborado pelo autor.

Adicionalmente, o grupo Totvs opera suas vendas de forma direta e com uma rede de
distribuicao indireta, atendendo em 2008 mais de 22.500 clientes ativos, sendo que mais de

600 clientes ativos encontram-se no exterior (RELATORIO CVM, 2008).

3.3 A administracao

z

A direcdo da Totvs € executada por um conselho de administracdo, responsivel pela
formulacdo e monitoramento das politicas de negdcios e estratégias de longo prazo,

contratagdo de auditores independentes, pela designagdo e supervisdo da gestao dos diretores.
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Este conselho, conforme estatuto social da Totvs, deve conter no minimo cinco € no maximo
nove membros, sendo que cada um deve ser necessariamente acionista da empresa, sem limite
minimo de participacdo. Seus membros sdo eleitos em Assembléia Geral Ordindria de
acionistas com um mandato de dois exercicios anuais, sendo que este exercicio anual é o
periodo compreendido entre duas Assembléias Gerais Ordindrias, podendo ser re-eleitos e

destituidos pelos acionistas a qualquer momento.

De acordo com as regras do novo mercado da Bolsa de Valores de Sao Paulo, o conselho deve
ter no minimo 20% de conselheiros independentes. De acordo com a Lei das Sociedades por
Acgdes, os membros do conselho de Administracdo estdo proibidos de votar em qualquer
Assembléia de acionistas, ou ainda de atuar em qualquer operagdo ou negdcios nos quais estas

transacdes tenham conflito de interesse com os da Totvs.

Adicionalmente, a Totvs possui o Comité de Remuneracdo como um o6rgdo técnico da
Companhia, com fun¢des consultivas e sugestivas em termos de politicas de remuneracdo e
beneficios, com base em padrdes praticados no mercado de software a serem recebidos a

qualquer titulo por Diretores e Conselheiros. Este comité técnico € composto por trés

membros, eleitos pelo conselho de Administragdao, com mandatos de dois exercicios anuais.

Destaca-se, também, entre os membros do conselho de administragdo, recursos humanos com
experiéncia internacional como, por exemplo, o Sr. Patrice Phillipe Nogueira Batista Etlin,
que além de sua formacdo em mestre em Engenharia Eletronica e MBA na Franca, € sécio da

empresa Advent International Corporation.

Outro exemplo, € a Sra. Marilia Artimonte Rocca, com formacdo em MBA na Columbia
Business School nos EUA, fundadora do Instituto Endeavor, cuja finalidade € apoiar
empreendedores inovadores, € desde 2006 integra o Henry Crown Fellowship. Podemos
relevar também, como um dos membros, o co-presidente de uma empresa brasileira no
segmento de cosméticos, Natura, o Sr. Pedro Luis Passos, empresa que tem alcangado

experiéncia na internacionalizacao.

Assim, podemos exemplificar que o conselho da Totvs possui recursos com conhecimento

para seguir sua estratégia de internacionalizacao.
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3.4 Estrutura operacional

No ano de 2006 a Totvs introduziu uma estrutura operacional trabalhando com a venda de
softwares e com um modelo ampliado de negdcios, abrangendo a consultoria de gestdo e o
outsourcing, como segue na Figura 7. Tal modelo foi seguido e ampliado com as aquisi¢des
recentes da empresa até a ultima fusdo com a Datasul, em 2008. Os produtos da Totvs estdo
divididos em dois grupos, sendo que o primeiro engloba os softwares de gestdo (ERPs), as
ferramentas de relacionamentos (CRMs), os softwares verticais com caracteristicas especiais,
ou seja, o core business da organizac¢do. No segundo bloco, um modelo ampliado de negdcios,
abrangendo dreas complementares como: outsourcing de processos (BPO), consultoria de
gestdo, servigcos de infraestrutura, educacional e aplicativos voltados a TV Digital. A Figura 7,

demonstra esta divisdo estratégica de negdcios.

TOTVS
I
Software Core Business Modelo Ampliado de Negécios

Sistemas ERP /CRM: Produtos Complementares:
Protheus10%, Outsourcing de Processos ( BPO),
Datasul EMS, ~ .

. Educacao Corporativa,
Logix 10, . ~

Consultoria de Gestao,
RM Corporate10*,
Infraestrutura,

Datasul Start,

Sisjuri Aplicativos a TV Digital

Figura 7 — Diagrama da estrutura operacional da Totvs em 2006
Fonte: Relatério CVM (2008). Elaborado pelo autor.

Entre os produtos de core business comercializados estdo os softwares Protheus 10, Datasul
EMS, Logix 10, RM Corporate 10, Datasul Start e o Sisjuri, que s@o softwares de gestao,
business intelligence verticais. Destaca-se o principal produto, o Protheus 10 que é um

conjunto de aplicativos dividido em mddulos: Protheus ERP (mddulos: Administrativo,
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Financeiro, Manufatura, Faturamento, Recursos Humanos e Gestdo da Qualidade); Protheus
CRM (para auxilio na gestdo de processos de relacionamento com o cliente - Vendas,
Cobranga, Assisténcia Técnica e Apoio ao Cliente), funcionando de forma integrada ao
Protheus ERP; e os Verticais (aplicativos que atendem a caracteristicas especificas de
determinado segmento), que ndo sdao atendidas pelos ERP e CRM. Exemplos de processos
especificos sdo: Automacao Comercial, Distribui¢do e Logistica (pedido, transporte, sistema
de gerenciamento de armazéns), Gestao Educacional, Automotivos, Hospitalar, Planos de
Saude, de Riscos (Governanca), Solu¢des Mdveis (integradas aos CRMs, solugdes portdveis
para captura e processamento de dados, especialmente para equipe de vendas e assisténcia
técnica); Comércio Exterior (operacional, documental, financeira e administrativa das
atividades de comércio exterior), Gestao de Projetos (custos, cronogramas, Manutencdo de

Ativos).

Sistemas de BI que sdo softwares com o objetivo de auxiliar a gestdo dos niveis tatico e
estratégico das empresas e consultas gerenciais, compilacdo e andlise das informagdes
originadas de aplicativos operacionais como os ERPs. A nivel titico, o software confere maior
produtividade na execug¢do de atividades rotineiras e operacionais, simplificando tarefas
como, por exemplo, consultar as mais recentes noticias do dia, acessar agenda, e-mail e lista
de tarefas, consultar e manipular informacdes gerenciais extraidas do sistema de gestao ERP,
permite também a automagdo de processos e fluxo de tarefas, dispde de recursos para
minimizar eventuais atrasos que comprometam a eficiéncia operacional. A nivel estratégico,
auxiliam as organizacOes a traduzirem a estratégia em objetivos operacionais mensurdveis
direcionando comportamentos e desempenho para acompanhar, controlar e moldar as acdes

definidas no plano estratégico empresarial.

Os Verticais de alguns processos especificos incluem: WMS - Warehouse Management
System, Téxtil (manufatura téxtil), Grade (confeccdo de calcados), Portos (operacao do
comércio exterior), Citro (industria citricola), Gestdo de transporte de cargas (controle das
entregas e da frota), Vendas ponto-a-ponto (controle de vendedores autobnomos), Gerencial de
Obras (construgdo civil), Projetos (gerenciamento financeiro e cronograma de projetos),
Gestdo Comercial de Obras (registro de contratos € administragdo, e controle do recebimento
de titulos gerados pela obra), Automacdo Comercial de Varejo (gestdo de empreendimentos

comerciais com controle de estoque, venda, pregos, crédito e movimentacdo do fluxo de
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caixa, incluindo ferramentas como leitores de codigo de barras, impressoras de cupom fiscal e

quiosques de consulta).

Os Verticais da divisao Logocenter, por exemplo, sdo: Recursos Humanos (exemplo: folha de
pagamento), BI (médulos de criacdo, visualizacdo das consultas e indicadores gerenciais), E-
Business: B2B e B2C (gerenciamento das atividades e processo), Importacdo e Exportacao
(atividades de comércio exterior). Os servigos vendidos juntamente com os softwares de
gestdo podem incluir atividades como: implantacdo do sistema, suporte € acompanhamento,
desenvolvimento de novos softwares (fabrica de software), assessoria técnica, servicos de

treinamento, help desk, aluguel de hardware, servicos de hospedagem de software.

Adicionalmente, a Totvs estabelece em sua estratégia um modelo ampliado de negdcios que €
complementar a venda de softwares de gestdo, como as atividades de consultoria em gestao e
outsourcing (terceirizacao), BPO, infraestrutura, educacio e treinamento e novos aplicativos
para a TV digital.

Com referéncia a consultoria, esta é operacionalizada pela Totvs Consulting que atua
complementarmente as solucdes dos softwares de gestdo, principalmente na consultoria de
aprimoramento do sistema, consultoria de negdcios, estratégia comercial e financeira da

organizacao.

A terceirizacdo (outsourcing) oferece solucdes para as atividades de Recursos Humanos,
como folha de pagamento, com as seguintes opg¢des: profissionais e software no local do
cliente, profissionais no cliente e software nas centrais da Totvs, profissionais e software na

Totvs, operacionalizando para outras organizagdes o processamento da folha de pagamento.

3.5 Tecnologia préopria

Desenvolvida durante sete anos, com investimento aproximado de R$ 70 milhdes, a Totvs

possui arquitetura de software propria, em uma linguagem totalmente independente, chamada

ADVPL, sendo a base para a programacao de softwares.
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Esta linguagem garante independéncia de interface, de plataforma tecnoldgica, topologia,
instalacdo fisica, de comunicacdo de computadores, de conex@o (comunicacdo entre
computadores e base de dados) evitando conflitos com outras plataformas ja utilizadas por
clientes da Totvs, e permitindo compor um conjunto de hardware, sistema operacional,
sistema de rede, e sistema de banco de dados mais adequados a cada requerimento técnico e

capacidade de investimento do comprador.

A linguagem ADVPL, em 2008 era aplicada somente pela divisdo da Microsiga, enquanto a
divisdo da Logocenter e RM utilizam uma linguagem de um fornecedor o da empresa FourJ’s.

e Microsfot.net. (RELATORIO CVM, 2008).

A Figura 8 apresenta as linguagens utilizadas por cada divisao do grupo Totvs.
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L[ Vercas ] o[ Womtow | L [Vericas]

Figura 8 - Linguagem tecnologica

Fonte: Relatério CVM (2008).

O quadro anterior exibe as tecnologias utilizadas nos sistemas operacionalizados pela Totvs,
sob suas divisdes: Microsiga, Logocenter e RM. As linguagens, assim como as plataformas
tecnoldgicas, sdo as bases para a programagdo de softwares; e a infra-estrutura TotvsTec e 4JS
e Microsoft.net sdo responsaveis pela compatibilidade e adaptabilidade das solucdes da Totvs
aos diferentes sistemas operacionais, bases de dados, arquiteturas e topologias de redes

(RELATORIO CVM, 2008).
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A estratégia da Totvs, tem se destacado por suas agdes:

a

b

Modelo de vendas diretas por suas controladas e filiais,

Vendas indiretas por suas franquias, revenda ou agentes de servicos;

A internacionalizagcdo de suas operacdes em paises estratégicos na América Latina;
Modelo de venda de atualizagdes de software com novas versdes de software via
contrato de manutencio;

Modelo ampliado de negécios por meio de consultoria e terceiriza¢do (outsourcing);
Aliangas e parcerias estratégicas, visando compartilhar tecnologia, investimento em
marketing cooperado e de venda conjunta para produtos que ndo competem entre si,
como por exemplo a Microsoft, Intel, Oracle e IBM;

Aquisi¢oes de empresas do segmento de software de gestdo;

Investimento em Pesquisa e Desenvolvimento, que como principal resultado foi o
desenvolvimento de uma linguagem prépria para os softwares da divisdo Microsiga
(RELATORIO CVM, 2008). A seguir o Grafico 5 com o volume de investimento em

pesquisa e desenvolvimento da Totvs.

1000 A
900 -
800 -
700 -
600 -
500 -
400 -
300 - HP&D
200 - %
100 A

M Receita Liquida/M RS

2005 | 2006 | 2007 | 2008
Receita Liquida/M RS | 472,53 [549,09 | 622,25 | 944,85

P&D 48,9 65,3 65,3 90,7
% 10% 12% 10% 10%

Griafico 5 — Investimento em pesquisa e desenvolvimento na Totvs
Fonte: Relatério CVM (2008). Elaborado pelo autor.

Pode-se notar que a organizacdo vem investindo em P&D, em média 10% sobre a receita

liquida, chegando em 2008 a um volume de R$ 90,7 milhdes investidos em P&D.
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3.6 A Totvs e 0 mercado de software de gestao ERP

A Totvs S.A. desenvolve e comercializa o direito de uso de sistemas informatizados e presta
servicos de implantacdo, consultoria, assessoria € manutencdo a eles relacionados. Os
principais softwares desenvolvidos pela Totvs sdo aplicativos do tipo ERP, tendo como
principal objetivo a integracao eletronica dos niveis estratégicos e operacional da organizagao
usudria, permitindo o fluxo de informacgdes necessarias operacionais e gerenciais de diferentes

areas da empresa utilitdria deste software de gestao.

Entre as principais dreas contempladas pelo software de gestdo empresarial integrada ERP
estdo: fabricacdo, distribui¢do, contabilidade, finangas, recursos humanos, vendas e
marketing. Além disso, a Totvs comercializa softwares de gestdo de relacionamento com
clientes - CRM, BI, SCM, assim como outros softwares denominados verticais - aplicativos
que oferecem capacidades adicionais desenvolvidos especificamente para atender as

necessidades de um determinado ramo de negdcios.

A principal fonte de receitas da Totvs consiste na venda de softwares, contendo: vendas de
licenga de uso, contrato de manutencdo e suporte com a disponibilizacdo de novas versoes,
servicos de acompanhamento, suporte e implantacdo dos sistemas de gestdo, assessoria
técnica, adaptacao do software as necessidades dos clientes, servicos de treinamento, aluguel

de hardware e servigcos de hospedagem de software, incluindo consultoria e outsourcing.

A Totvs possui seu nicho mercadolégico voltado ao mercado de softwares de gestdo para
pequenas e médias empresas, uma vez que estas exigem menores requerimentos € maior
flexibilidade para atender suas necessidades especificas locais e legais, principalmente no que
tange ao atendimento da legislac@o tributéria brasileira, tida de alta complexidade - mercado
este considerado, inicialmente, pelas grandes multinacionais estrangeiras, como mercado de

menor importancia.

No Brasil, a busca para a ampliacdo da rede de distribui¢do, customizac¢do de servicos,
aumento da presenca regional e maior producao de conhecimento do mercado, promoveu uma
onda de aquisicdes, lideradas pela Microsiga - adquirindo a Logocenter, RM Sistemas e no

final de 2008 uma fusdo com o segundo maior fabricante de software de gestdo empresarial
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integrado brasileiro, a Datasul. De acordo com a IDC e Gartner, em 2004, 60% do mercado
brasileiro de ERP estava concentrado nas multinacionais SAP, Oracle e Microsoft, atualmente

a Totvs detém 38,1% do mercado brasileiro.

Com a fusdo, a Totvs passa a ser lider em termos de receita no segmento de empresas de
médio e pequeno porte no Brasil e na América Latina, nicho que engloba empresas que
possuem de 10 a 499 funcionérios, incluindo empresas que demandam continua reavaliagao

de processos e estratégias, fomentando assim servigcos de consultoria.

Adicionalmente, a Totvs possui atuacdo complementar no mercado de empresas de grande
porte, que também demandam servigos especificos de consultoria - clientes que possuem
necessidades no que concerne a determinadas dreas, como por exemplo a terceirizacdo do

processamento de folha de pagamento para o setor de recursos humanos.

Anteriormente a criacdo da Totvs no mercado brasileiro, os principais participantes eram as
brasileiras Microsiga, Logocenter, RM Sistemas e Datasul, e as estrangeiras SAP, Oracle,

Microsoft.

O grupo Totvs comercializa seus produtos no mercado local e internacional em um modelo
hidrido de vendas, por meio de canais diretos e indiretos. Os diretos sdo compostos pelas 29
empresas controladas, atendendo no final de 2008 uma base com mais de 22.500 clientes

ativos no territorio brasileiro.

Os indiretos s@o compostos por franquias, representacdes, revendas autorizadas e agentes de
negocios, sendo a franquia o principal canal direto. Este relacionamento com canais aumenta
a capilaridade de entrada em mercados alvos, seja nacional ou internacional. O critério € a

proximidade do usudrio/cliente.

Segundo o instituto IDC, em termos de receita, a Totvs aumentou sua participagdo no
mercado brasileiro de software de gestdo integrada de 29,3% em 2004 para 38,1% em 2007 e

no mercado latinoamericano de 12,2% para 17,5%, conforme mostra o Gréfico 6.
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Griéfico 6 - Participacio de mercado ERP (SMB)
Fonte: IDC, Latin America Semiannual Back Office Application Tracker (RELAT()RIO CVM, 2008).

O Griéfico 7 também exibe a evolucdo desta participagdo da Totvs no mercado

brasileiro, além de outros aspectos relevantes como o crescimento do PIB e do mercado de TI.
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Fonte: Relatério CVM (2005). IBGE. E-Consulting (RELATORIO CVM, 2008).
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De acordo com o Relatério CVM (2008), este crescimento estd relacionado ao
desenvolvimento da economia brasileira e latinoamericana, ao surgimento de novas empresas,
ao aumento da complexidade das operacdes empresariais geradas pelo crescimento

econdmico, e ao aumento da competitividade do mercado global.

O mercado brasileiro e latinoamericano de software de gestdo empresarial integrada possui
caracteristicas semelhantes, sendo um fator facilitador para a infiltracio do produto Totvs:
baixa taxa de penetragdo e grande nimero de empresas no segmento de médio e pequeno

porte (RELATORIO CVM, 2008).
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4 O PROCESSO DE INTERNACIONALIZACAO DA TOTVS

4.1 Estratégias de atuacao em mercados externos

Pode-se identificar que a Totvs define, entre os seus objetivos estratégicos, a
internacionalizagdo, seja com o plano de expansao de franquias ou por aquisi¢des, focando
como mercado alvo o mercado latinoamericano, conforme objetivos estratégicos apresentados

pela Totvs no Relatério CVM (2007), como demonstrado no Quadro 11.

Segmento Fatores relevantes Estratégia
Mercados de Pequenas e Médias Empresas | Mercado em expansdo com Oferecer produtos e servicos
(SMB) crescimento econdmico brasileiro de qualidade
Baixa taxa de penetracio Consolidacio das aquisi¢des
Novos produtos para os clientes Ampliar acesso ao mercado
atuais
Grandes Empresas Moédulos verticais especificos Marketing

Estrutura de venda

diferenciada
Totvs Consulting Consultoria Modelo ampliado de negdcios Expansao e aquisi¢des
BPO
Internacionalizacio Continuar expansao Aquisicoes
latinoamericana
Crescimento com moderada Sistema de Franquias

necessidade de capital

Produtos ja adaptados aos
principais paises da regiio

Quadro 11 - Objetivos estratégicos da Totvs
Fonte: Relatério CVM (2007). Adaptado pelo autor.

Assim como no mercado local, a Totvs utiliza como estratégia de vendas, um modelo de
venda integral de licencas, e um modelo de cobranga de licenca de software, por meio do qual
os clientes recebem um numero ilimitado de licencas, por uma taxa de licenciamento inicial
com menor valor do que a taxa de licenciamento do modelo tradicional da Totvs, em
contrapartida ao pagamento de determinado percentual de suas receitas futuras ou valor anual
baseado em métricas operacionais do setor do negdcio do cliente como, por exemplo, o

nimero de estudantes em uma institui¢do de ensino.
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A estratégia de vendas ocorre por meio da utilizagdo de canais diretos por meio de controladas
e filiais, ou canais indiretos, principalmente franquias, revendas autorizadas e agentes de
negocios, onde esfor¢cos de marketing e venda s@o importantes para manter o relacionamento
estratégico em regides aonde a Totvs ndo atua diretamente. O processo de vendas via canais
indiretos sdo realizados por canais de distribuicdo que mantém contratos com a Totvs para

venda de seus produtos e prestacdo de servicos de implantagao, treinamento e consultoria.

Em locais estratégicos a Totvs opta por atuacdo via subsididria, atualmente presente nos

seguintes paises: Argentina, México e Portugal.

4.2 A Totvs e os modos de entrada em mercados internacionais

A Totvs utiliza os canais diretos e indiretos para penetrar nos mercados, sendo o brasileiro o
mercado interno, e o externo € o internacional. No Quadro 12 podemos observar que a Totvs
possuia em 2008 operacdes nacionais e internacionais por meio de subsididrias, franquias e

revendas autorizadas, e agentes de negdcios.

Atuacdo Internacional Totvs

Mercado

Interno | Externo | Paises

Controladas/Subsidiarias 13 3 Argentina, México, Portugal

Angola, Chile,Colombia,
Paraguai, Peru,Uruguai,

Franquias 35 8 México(2)
Revendas Autorizadas 43 5 México(3), EUA, Canada
Agentes de Negdcios 86

Quadro 12 — Atuacio internacional da Totvs

Fonte: Relatério CVM (2008), pesquisa de campo. Elaborado pelo autor.

Até 1997, a empresa apenas operava com exportacdes a pedido de clientes brasileiros que se

internacionalizavam. Neste mesmo ano, a Totvs decide criar uma divisdo de Negdcios
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Internacionais e determina a expansio de seu territério de atuagdo, com a abertura de sua
primeira subsididria no exterior: a Microsiga Argentina S.A., e replica a estrutura neste pais
como: recursos humanos, marketing, suporte a vendas, desenvolvimento de produtos para

atender as necessidades do mercado local.

Como parte desta evolugdo, em 2009, esta subsididria assume a responsabilidade de outros

mercados de lingua espanhola no Cone Sul da América.

A entrada no mercado mexicano ocorre em 2003, por meio da aquisicdo de um canal de
vendas, a Sipros, que é renomeada como Microsiga México S.A., e passa a ser a segunda
subsididria da Totvs no exterior, atualmente sendo, esta unidade, a responsavel pela gestao de

negocios em todo o Cone Norte da América.

Na Europa e em paises africanos de lingua portuguesa, a expansao nestes mercados se
intensifica com a aquisi¢do da RM Sistemas no Brasil em 2006. Esta empresa ja possuia um
escritério em Portugal, e a Totvs amplia as responsabilidades desta unidade, formando assim
mais uma subsididria com o nome de Eurototvs Ltda., que passa a ser a responsdvel pelas
entradas nos mercados de lingua portuguesa na Africa, inclusive abrindo uma franquia em

Angola em 2008, despertando novos mercados para os softwares de gestao da Totvs.

Desta forma, para sua entrada nos mercados, a Totvs utiliza canais de vendas indiretos, por
meio de franquias internacionais e revendas autorizadas. No ano de 2009, sete foram os paises
onde a empresa utilizou suas franquias internacionais: Chile, Paraguai, Uruguai, Angola,
Meéxico, Peru e Colombia. Adicionalmente, a Datasul agregou outras subsididrias no exterior,
entretanto, as mesmas atuavam em mercados semelhantes aos da Microsiga e a Totvs planeja
consolidar as unidades da Datasul México e Datasul Argentina com as subsididrias da Totvs:

Microsiga México e Microsiga Argentina.

Assim, a Totvs imigra em mercados internacionais mesclando estratégia de IED, de aberturas
de subsididrias ou por meio de aquisi¢des, em mercados chaves como Argentina, México e
Portugal, e por meio de franquias e revendas autorizadas em mercados com menor volume

mercadolégico.
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Tal fato ressalta a importincia das aquisi¢des para a internacionalizacdo da Totvs, uma vez
que das trés subsididrias duas foram realizadas por meio desta estratégia de entrada em

mercados externos.

Utilizando o modelo de andlise desenvolvido por Johanson e Widersheim-Paul (1975),
quando analisaram o processo de internacionalizacdo de quatro empresas suecas, podemos
visualizar, de acordo com a Figura 9, o mesmo desenho para analisar a evolucdo da estratégia

da Totvs.

Ano 1997 1998 1999 2000 2001 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

Pais
Angola
Argentina

Canada m
Chile

Colombia
EUA T
México —e

Paraguai ®

Peru

Portugal

Uruguai ®

L] Franquia

Revendas
autorizadas

Subsidiaria

Figura 9 - Processo evolutivo da internacionalizacio da Totvs (agosto 2009)

Fonte: Dados da pesquisa baseado em Johanson e Widersheim-Paul (1975). Adaptado pelo autor.



87

Observa-se que a empresa opera com o sistema misto de atuagcdo direta, com subsididrias e
com operacOes indiretas (franquias e revendas autorizadas), destacando que até a conclusdao
desta pesquisa, em agosto de 2009, a empresa operava em 11 paises de forma direta e indireta,
conforme Figura 9. Entretanto, existem operagdes de exportacdo que ndo aparecem nesta

figura, a partir de sua operagao no Brasil, atendendo paises como a Rissia e a India.

Esta figura demonstra os paises que possuem alguma subsididria: Argentina com inicio das
operacdes em 1997; logo apds o México, em 2003, por via de uma aquisi¢do de uma franquia
que anteriormente era uma revenda autorizada: a Sipros; e Portugal, em 2006, com o

estabelecimento da Eurototvs que controla a franquia de Angola estabelecida em 2008.

Destaca-se também que as revendas autorizadas sdo responsdveis pela comercializacdo de
produtos e prestacdo de servicos de implantacdo, consultoria, suporte e help desk para todo o
portfolio de produtos da Totvs, atuam em conjunto com as franquias na difusdo de suas
marcas € na captagdo de novos clientes, e relacionam-se com uma ou mais franquias ou

territorio geografico de atuacao.

Em 2009, conforme o Quadro 12, a Totvs contava com revendas autorizadas que atuam na
venda e implantacdo dos softwares, sendo 43 no Brasil e trés no México, € neste ano iniciou

suas revendas nos mercados dos Estados Unidos e Canada.

Quanto aos agentes de negdcios, estes atuam como representantes comerciais exclusivos dos
produtos Totvs, podendo ser pessoas fisicas ou juridicas responsdveis pela venda de produtos
e acompanhamento dos clientes no periodo pés-venda. Contudo, os agentes de negdcios nao
podem prestar qualquer servico aos clientes, exceto a realizacdo de demonstragdo do

funcionamento de produtos, ou seja, ndo implementam, apenas vendem.

Ja no caso das franquias, o SMF - Sistema Microsiga de Franquias que teve inicio na década
de 1990, e em 2001 obteve certificacdo de qualidade ISO 9001:2000, permitiu repassar uma
maior responsabilidade de atuagdo aos canais indiretos, podendo atuar em todos os

segmentos: revenda, suporte e implantacdo dos produtos Totvs.
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Assim, as franquias desempenham a comercializagdo dos produtos (pré-venda, venda e pOs-
venda), prestacdo de servicos de treinamento, implantacio, adaptacdo as necessidades dos
usudrios finais e uma central de consulta a dividas (help desk), e estas franquias operam como
um braco da organizacdo, ndao podendo haver diferenca de atendimento, seja via uma
controlada ou uma franquia da Totvs. Quanto as franquias internacionais, estas seguem o0s

mesmos critérios das franquias nacionais.

Por ter muita relevancia no desempenho da qualidade dos produtos Totvs, a empresa mantém
um departamento de controle, acompanhamento e coordenagdo das franquias, assessorando e
acompanhando as atividades operacionais, comerciais, administrativas e de marketing das

franquias.

Quanto ao territério geogréfico de atuacdo dos franqueados da Totvs, 0s mesmos encontram-
se nos seguintes paises: Angola, Chile, México, Peru, Paraguai, Uruguai e Colombia, sendo
esta dltima oriunda da fusdo com a Datasul e remodelada no primeiro semestre de 2009 para
venda de produtos com a marca Totvs. Até o ano de 2008 a Totvs também possuia uma
franquia em Porto Rico, porém no decorrer da pesquisa de campo desta dissertacdo houve a

confirmacao do cancelamento desta, e por conseguinte nio foi considerada neste estudo.

De acordo com dados obtidos durante a pesquisa de campo, em 2008, as vendas da Totvs
ocorreram na propor¢cao de 50% via vendas diretas (controladas) e 50% via canais indiretos

(franquia, revendas e agentes de vendas).

4.3 Evolucao da internacionalizacao da Totvs

Em 2008, o mercado internacional contribuiu com dez por cento do faturamento da Totvs
S.A., e de acordo com a Figura 10, o primeiro passo rumo a internacionalizacdo da Totvs
ocorreu com um IDE - Investimento Direto no Exterior, em 1997, com a abertura da
subsididria na Argentina. Esta ida a Argentina foi essencial para adquirir conhecimento em
gerenciamento e estratégias em mercados externos, e foi a base para dar seguimento a uma

das estratégias corporativas: continuar a expansao no mercado latinoamericano.
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Em 1999, em um processo inverso - a busca por tecnologia -, a Totvs vendeu 25% de seu
capital para uma empresa estrangeira, a Advent International, recomprando o mesmo
percentual posteriormente em 2005, mas com contribui¢des significativas como: disciplina
aos resultados por fazer parte do conselho de administracdo, abertura a treinamentos e visitas
internacionais de recursos humanos da Totvs em empresas de tecnologia de ponta a fim de
melhorar o conhecimento sobre as tendéncias e as inovagdes tecnoldgicas. Além disso, o

capital da venda foi utilizado para desenvolver uma tecnologia propria da Totvs, como a

ADVPL.

Neste mesmo ano, ocorreu a ampliagdo do sistema de franquia com a abertura de franquias e
canais de distribui¢do em paises na América Latina, seguindo o modelo SMF brasileiro, mas

agora ampliando a outros paises.

Dando segmento ao plano de expansdo internacional, o proximo movimento ocorre em 2003,
com a aquisi¢do de uma franquia, a empresa mexicana Sipros, criando a Microsiga México

S.A, controlada pelo grupo Totvs S.A..

Em 2005, a BNDESpar entra no capital social da Totvs, como estratégia de obter capital para
dar continuidade a sua estratégia de aquisi¢cdes de empresas no seguimento de software de

gestao ERP.

Desta forma, surge mais uma oportunidade de ampliar o mercado da Totvs, com a aquisi¢ao
da RM Sistemas, no ano de 2006, criando-se assim a terceira subsidiaria no exterior advinda
da RM Sistemas: a Eurotovs em Portugal, dando andamento ao modelo estratégico de
expansdo internacional e com o foco nos paises latinos. Entretanto, esta subsididria tornou-se
responsavel por desenvolver estratégias para a Peninsula Ibérica (Portugal e Espanha) e para

os paises africanos que tinham como idioma oficial o portugués, como Angola.
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2006>
Subsididria
Totvs Portugal
com a aquisi¢ao

da RM Sistemas
2005> Saida
Advent, entrada
BNDESpar
Capital da Totvs
2003> IED
Aquisicao da

mexicana Sipros

1999> Franquias e
Canais de Vendas
na América Latina
e parceria
internacional com
a Advent Intl com
venda de 25% do
capital

1997> IED:
Criacdo
Microsiga
Argentina

Figura 10 — Cronologia dos IEDs na internacionalizacio da Totvs

Fonte: Relatério CVM (2008). Elaborado pelo autor.

A Figura 10, mostra os IEDs da internacioliazag¢do da Totvs, e € relevante destacar a aquisicao
da empresa mexicana em 2003, por ser esta a primeira aquisi¢do internacional da organizagdo

e que serd objeto de estudo a seguir.
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5 ANALISE DO CASO: A AQUISICAO DA MEXICANA SIPROS

5.1 A estratégia de entrar via aquisicao

Em 2003, a Totvs, dando seguimento a sua estratégica de internacionalizacdo, realiza sua
primeira aquisicdo de ativos no exterior com a compra da mexicana Sipros, uma franquia da

empresa no México, criando assim mais uma subsididria no exterior.

Uma das estratégias definidas pela Totvs € consolidar a expansio no mercado
latinoamericano, e uma forma de fazé-la rapidamente é adquirindo empresas. Notadamente a
Totvs tem perseguido esta estratégia no mercado local conforme demonstrado nos capitulos
anteriores, porém no mercado internacional a aquisicdo da empresa mexicana Sipros, pela
Totvs, representa um importante marco em sua trajetéria rumo a internacionalizacdo, pois

trata-se do primeiro IED via aquisi¢io de ativos no exterior.

Até o presente momento a empresa possui somente uma subsididria na Argentina, € na busca
por outros mercados e aquisi¢des surgiram negociacdes com um canal de vendas da IBM no
Meéxico, chamada Sipros, que dispunha de software de gestdo para as fun¢des de recursos

humanos e folha de pagamento.

Estes dois médulos exigem conhecimento do mercado e da legislacdo local, porque os tributos
aplicados sobre uma folha de pagamento sao complexos e o conhecimento desta atividade nao

¢ simples de entender.

Em 2000, a Sipros torna-se uma revenda autorizada dos softwares de gestdo ERPs da Totvs,
via IBM; em 2001 a empresa transforma-se em uma franquia, revendendo, desta forma, os
produtos Totvs de forma complementar aos softwares de recursos humanos e folha de

pagamento, ja comercializados por este canal no territério mexicano.

Nesta época, a Sipros ja tinha em torno de 50 clientes, significantes e ativos, e adquirir o
software de recursos humanos ajudaria também na estratégia de verticalizacdo dos produtos
da Totvs - produto este que ja existia no Brasil, mas que fora do pais-sede ainda ndo estava

ocorrendo.
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Na visdo da Totvs, o produto vertical da Sipros funcionava de acordo com as necessidades do
mercado. Desta maneira, com interesse no mercado, em 2003, a Totvs adquire 95% do capital

social da Sipros, tendo cada um dos proprietarios anteriores 2,5% da nova organizagao.

No primeiro semestre de 2009, a Totvs adquiriu outros 2,5%, ampliando sua participacio para

97,5%, conforme revela o Quadro 13.

Participacdo Empresa
97,5% Totvs S.A.
2,5% Enrique Ernandez

Quadro 13 - Participacio acionaria da Microsiga México - 1° Semestre 2009

Fonte: Entrevista de Campo. Elaborado pelo autor.

Atualmente a Microsiga México possui seu escritorio matriz na cidade do México, de onde
coordena todas as atividades do territorio Cone Norte das Américas, € mais dois escritorios de

vendas e implantacdo: um na cidade de Quereta e outro na cidade de Guadalajara.

5.2 Razoes para entrada no México

Inicialmente o motivador para a entrada no mercado mexicano foi o interesse no produto
vertical da Sipros e na experiéncia com o mercado local. Entretanto, a importancia do
mercado, com a informagdo de que existe um nimero razodvel de empresas no Brasil com
negocios com o México, ou seja, com potencial de mercado para rapida expansdo, motivou a

organizagdo a buscar alternativas para entrar no mercado mexicano.

Adicionalmente ao fato de que paralelamente a Argentina, o México € outra grande economia
da regido, ficou transparente que a Totvs precisava estabelecer uma presenca mais forte neste

pais, e oferecer servicos locais a estes potenciais clientes, mas com suporte internacional.

Durante a entrevista da pesquisa de campo realizada, foram obtidos dois exemplos de
empresas com interesse em um software de gestdo, coordenado a partir do Brasil para o
Meéxico: o primeiro caso € de uma empresa brasileira de cosméticos que possui operagdes no

Brasil e no México; o segundo caso € de uma empresa americana de aditivos quimicos em que
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a filial brasileira controla a subsididria mexicana. Desta forma, fica evidenciado o interesse
neste tipo de softwares por parte de empresas que tenham comércio entre Brasil-México,

sejam empresas brasileiras ou subsididrias de multinacionais.

Em ambos os exemplos apresentados, havia a necessidade de softwares de gestdo mais
flexiveis e adaptdveis ao mercado local, mas que também oferecesse controle centralizado no

Brasil de suas atividades mexicanas.

Estes casos evidenciaram o interesse de empresas por um software de gestdo, impulsionando a

Totvs a seguir no processo de internacionalizacao.

Foi questionado aos entrevistados, E1 e E2, se estas estratégias estdo ligadas para acompanhar
o cliente em outros mercados, e a resposta foi positiva para o mercado Argentino, pois neste

mercado a Totvs abriu sua filial seguindo um grande cliente brasileiro.

Contudo, no caso mexicano, ndo ocorreu o acompanhando ao cliente, pois a Sipros era uma
franquia no momento da aquisi¢do, como confirmado pelo El: “Na Argentina nds

acompanhamos um cliente, no caso do México inicio com uma revenda e depois franquia.”

Entretanto, a decisdo de entrar no México ocorreu também pelo fato de que a empresa
necessitava estabelecer trés pontos fortes na América Latina: Brasil, Argentina e México. Este
motivador, segundo o entrevistado El, estd na representatividade destes mercados de TI na
América Latina, pois o Brasil representa aproximadamente 45% do mercado de TI, o México

em torno de 25%, e a Argentina 12%.

E, ainda, ratificou que como estes trés mercados somavam mais de 80% do mercado de TI da
regido, sendo que o Brasil era seu pais-sede e a Argentina com uma subsididria estabelecida,
faltava uma entrada no México de forma mais comprometida e que contribuisse na estratégia
de expansao internacional, justificando assim o IED neste pais com a aquisi¢do da Sipros em

2003.

Desta forma, dentre os fatores mais relevantes que impulsionaram a entrada no México, via

aquisicdo da Sipros, podemos destacar:
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a) A empresa adquirida dispunha de produtos verticais de interesse, conhecimento
mercadoldgico e quantidade relevante de clientes;

b) O potencial de clientes com operag¢ao no Brasil e no México € essencial como mercado
a ser desenvolvido;

¢) O tamanho do mercado mexicano de TI, sendo o segundo na América Latina;

d) E, por ultimo, a experiéncia da abertura da subsididria argentina ter demonstrado ser a

direcdo correta para atender os clientes internacionais.

5.3 A operacao mexicana

A Microsiga México opera com royalties pela venda dos produtos licenciados pela matriz
Totvs S.A. no Brasil, com base nas propostas feitas aos clientes no territério mexicano, sendo
a Microsiga México a licenciadora dos clientes locais. Os servicos de implantacdo de
software, treinamento dos usudrios e consultoria, help desk, e suporte em geral sdo

remunerados diretamente pelos clientes a Microsiga México.

A fusdo com a Datasul também influencia o mercado mexicano uma vez que os canais
Datasul passam agora a estar sob o controle da Microsiga México S.A., sendo que esta
subsididria, a partir de 2009, amplia suas responsabilidades para um gerenciamento além do
territério mexicano, ficando responsdvel pelos mercados da América Central, Caribe,
confirmado pelo El:
A Totvs concluiu que deveria ter dois grandes escritérios, um no Cone Sul e outro
no Cone Norte, caso a Totvs queira ser realmente séria na América Latina. No Cone

Norte para atender o México e até a América Central, e do Cone Sul para atender
principalmente o Chile, Argentina e parte da América do Sul.

A operacdo mexicana vem demonstrando EBITDA® negativo desde sua aquisicdo em 2003, e
o ano de 2008 foi encerrado com um EBITDA de R$ 0,681 milhdes perante um EBITDA de
R$ 5 milhGes no primeiro semestre de 2008, e um montante de R$ 11 milhdes em 2003,

conforme Grafico §.

? Segundo Assaf (2002), EBITDA (earnings before interest, taxes, depreciation and amortization) ou LAJIDA
(lucro antes de juros, impostos, depreciacdo ou amortiza¢do): “...equivale ao conceito restrito de caixa
operacional apurado antes do cédlculo do imposto de renda” e Coelho (2004) considera o EBTIDA um indicador
de relevancia, uma vez que propde medir a efici€éncia de um empreendimento e demonstra se o montante gerado
pelo negbcio € suficiente para investir, pagar os juros sobre capital de terceiros, obrigagdes e remunerar o
acionista.
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Grifico 8 - Evoluciao do EBITDA da Microsiga México S.A.
Fonte: Relatério CVM (2008).

No caso da Totvs, o EBITDA em declinio, conforme Grafico 8, demonstra resultado da
estratégica de construir um negécio estruturado, com uma governanca trazida do Brasil e
conforme El: “Esta queda demonstra que hoje existe maior controle de receita e de
despesa”, sendo uma evidéncia positiva da implantacio da governanca corporativa na
subsididria mexicana, que adicionalmente a adequagcdo dos produtos as necessidades do

mercado mexicano contribuiu para melhoria do desempenho financeiro desta filial.

Durante a pesquisa de campo identificamos que a operagdo mexicana passou pelas duas fases
do modelo de vendas, sendo a fase 1 o momento em que a matriz envia os produtos e a
unidade mexicana apenas realiza a implantacdo - porém isso ndo funcionou devido as
particularidades locais. Em 2009, ou seja, seis anos apds a aquisicdo, a operacdo mexicana
encontra-se na fase 2 na qual a subsididria utiliza o Brasil como base, referéncia, recebe o
produto, mas localmente os engenheiros do México fazem a engenharia final, fazem a revisao

idiomatica, fiscal, técnica e realizam a implantacdo, mas em progresso de evolucao para a fase
3, conforme confirmado por E1:

95
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Migrando para uma fase trés, onde o México suporta a Argentina, estas licdes que a
Totvs aprendeu no México, por exemplo, de criar uma drea de desenvolvimento de
produto, uma fébrica de software e até emprestar analistas mexicanos para a
Argentina.

A operacdo mexicana tem em 2009 trés engenheiros desenvolvedores de software conectados
com a engenharia da Matriz, para ajustar e desenvolver produtos para as necessidades locais,
pois o desenvolvimento de software demanda uma modulagem na qual seu conhecimento seja
local. O mesmo sucede com as funcdes de help desk, existe uma estrutura no México para

atender os clientes mexicanos, reportando ao help desk da matriz.

Desta forma, na estratégia da Totvs de se internacionalizar, continuar utilizando a estrutura da
matriz, na visdo de E1 pode ocorrer até certo nivel de negdcios, principalmente na fase inicial.
Entretanto, conforme o mercado vai ganhando volume ha a necessidade de desenvolvimentos,
estruturas locais, mesmo que as mesmas reportem a matriz, assim como ocorre atualmente na

unidade da Microsiga México.

No inicio, em 2003, a Sipros contava com 50 clientes ativos; em 2008 este nimero ja chegava
a 550 clientes ativos, um ripido crescimento e que justifica, ainda, na visdo de El, ter uma
estrutura local, ou como o préprio executivo (E1) testemunhou: “Foi uma coisa nova, mesmo
sendo a segunda filial no exterior, a gente percebeu que a empresa precisava passar por

outro ciclo de maturidade e colocar bragos ali dentro”.

O mercado mexicano que teve seu inicio com os softwares verticais de recursos humanos,
hoje detém apenas 13% da base de clientes ativos, sendo o restante, 87%, produtos Totvs ERP
e CRM, demonstrando a entrada do portfélio da Totvs com a aquisi¢do, conforme mostra o

Quadro 14.
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Produto Nimero clientes %%

RH 70 13%
ERP /CRM (Protheus) 480 87%
Total Clientes Ativos 550 100

Quadro 14 - Produto x Clientes ativos no México

Fonte: Elaborado pelo autor.

Conforme dados obtidos durante as entrevistas, a Totvs tem como estratégia de vendas
operacionalizar no mercado internacional os softwares de gestio ERPs com as marcas
Microsiga e Datasul, que em conjunto possuem 73 mddulos - no mercado mexicano ambas

sdo comercializadas.

Adicionalmente, a Microsiga México S.A. operava, no momento desta pesquisa, com 150
funciondrios no México, sendo 141 mexicanos e nove brasileiros, destes dltimos quatro foram

contratados localmente e cinco brasileiros expatriados.

O Gréfico 9 demonstra o percentual de participacdo dos mercados no faturamento total da

Totvs. O México, em 2008, representou quatro por cento.

4% 2% 2%

M Brasil
B México
¥ Argentina

M Portugal

Grafico 9 - % Participacao no faturamento da Totvs - 2009

Fonte: Entrevista de pesquisa de campo. Elaborado pelo autor.
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Nota-se que depois de doze anos do primeiro IED na Argentina, os negdcios gerados no
exterior representam 8% da receita de vendas da organizagdo, e o mercado origem, da matriz,

representa 92%.

Complementarmente, pode-se destacar que a experiéncia da internacionaliza¢do demandou o
desenvolvimento de versdes de software em outros idiomas, como o espanhol, localizados
para cada mercado como o espanhol da Argentina, do México e assim por diante, € versao em
Inglés para territérios como EUA e Canad4, para vendas que inicialmente sdo realizadas por
meio de exportacdo a partir da Totvs do Brasil, e por meio de revendas autorizadas iniciadas

no primeiro semestre de 2009 nestes territorios.

5.4 Estrutura organizacional

Na Figura 11, podemos observar uma visao ampliada da estrutura que administra os negocios
no México, tendo o entrevistado E1, como principal executivo desta unidade, como Diretor

Geral da Microsiga México.

Este executivo encontra-se em uma estrutura matricial® reportando ao Vice Presidente de
Atendimento e Relacionamento para assuntos de aprovacdes e financeiras, e um em dor-line’
para tratar de temas operacionais e das estratégias de expansdo de negdcios ao Diretor de

Expansao Internacional.

Localmente, no México, o diretor geral desfruta da seguinte estrutura: um gerente de
marketing, um gerente de recursos humanos e um gerente administrativo. Todavia, para
facilitar a implantacdo de politicas e estratégias, as dreas de marketing e recursos humanos

também se reportam ao departamento de marketing e recursos humanos no Brasil.

O segundo entrevistado, o gerente de operacdes internacionais, responsdvel pelos canais
indiretos da regido Cone Norte - regido que inclui o México, América Central, do Norte,

Caribe, Portugal e Angola, reporta-se ao diretor de expansdo internacional.

4« _.quando duas ou mais formas de estrutura sio utilizadas simultaneamente sobre os mesmos membros de uma
organizagdo, a estrutura resultante chama-se matricial” (VASCONCELOS; HEMSLEY, 2002).

3 Reporte em dot-line, traduzindo literamente dot-line: linha tracejada e refere-se a um segundo reporte para
atividades definidas dentro da mesma organizagdo.
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Figura 11 - Organograma — Visao ampliada estrutura dos negdcios no México

Fonte: Elaborado pelo autor.

5.5 Aprendizagem da experiéncia Argentina

A abertura da subsididria Argentina em 1997 gerou a organizagdo experiéncias de como
gerenciar e atuar diretamente em um mercado estrangeiro. Posteriormente, em 2003, com um
novo investimento direto no exterior, com a aquisicio da mexicana Sipros, procuramos
identificar nesta pesquisa de campo quais foram as licdes aprendidas que contribuiram para
minimizar problemas em sua segunda investida ao exterior. Podemos destacar, por meio das

informacdes obtidas, os seguintes aprendizados:

1* licdo - idioma:

A organizacdo percebeu que o espanhol ndo € tdo parecido com o portugués, como se havia
imaginado no inicio da operagdo, principalmente no campo dos negdcios que exige maior
detalhamento da lingua e correta compreensdo, requerendo assim traducdes de especialistas

para as versdes dos softwares a serem comercializados.
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No caso mexicano, foi notado que o espanhol do México também € diferente do espanhol da
Argentina, assim customizacoes ja foram implementadas desde o inicio da operagao, evitando
problemas que ja haviam ocorrido na Argentina. A seguir, transcricdo de parte das respostas
obtidas na pesquisa que destacam a diferenciacdo do idioma e a importancia da correta

compreensdo € suas experiéncias com o tema:

El: “O idioma realmente atrapalha, por mais parecido que seja, pode ser que 90% seja bem

parecido, mas estes 10% complicam muito.”

E de acordo com E2:

Idioma, na minha opinido € e ndo é, uma barreira. Nao € uma barreira porque ¢ um
idioma facil de aprender, e a0 mesmo tempo € uma barreira porque falar ‘portunhol’
ndo adianta, uma vez que vocé pode se acomodar acreditando que pode se fazer
entender, e isso € um perigo. Sei de pessoas que quebram a cara, tem que entender,
escrever correto.

Outro exemplo foi dado sobre os ajustes locais necessdrios no software para atender

corretamente a demanda do mercado alvo: E1:

A li¢do aprendida com a Argentina, quando inicialmente pensivamos ‘se a gente
deixar alguma coisa em portugu€s ndo tem problema ndo’, e teve, pois com este
problema de idioma tivemos que revisar o software completamente.

Experiéncia esta que foi aprendida no México com a utilizacdo da experiéncia da franquia

mexicana na traducado do software de gestao.

2*li¢do - cultura:
Os relatos a seguir confirmam que quando ocorre o lancamento de um produto, deve-se levar
em considera¢do ndao somente a parte fiscal que se aplica a transa¢do, mas a cultura de como
fazer determinada atividade de um processo. De acordo com El:
Na Argentina, a drea de compras tem uma atividade que se chama ‘remisso’, que é
antes de fazer o pagamento a seus fornecedores, hd um relatério de pré-pagamento
para que seja escolhido quem vai receber ou ndo. E diferente do Brasil, pois 14 ndo

hd o cartério de protestos, no México é semelhante ao da Argentina, apenas ndo ha o
‘ 3 9
remisso’.

Estas diferencas culturais e legais sdo salientadas, uma vez que no Brasil existe um cartério

onde as organizacdes podem protestar os titulos a receber que estiverem em atraso de



101

pagamento. Entretanto, na Argentina ndo existe este mecanismo, facilitando, assim, o
surgimento do ‘remisso’, um processo em que a empresa decide previamente qual fornecedor
receberd o pagamento, e este fato implicou em ajustes no software de gestao localmente: El:
“...desta forma é diferente a maneira cultural que eles trabalham a parte de compras, mas

isso afeta o sistema, muda o modelo de trabalhar o software de gestdo”.

Adicionalmente, destacou-se na pesquisa um outro ponto na parte cultural: a forma de iniciar
o processo de vendas dos software de gestdo com os usudrios destes produtos como os
contadores financeiros. Na Argentina os contadores sdo muito tecnolégicos, demandando
assim um discurso técnico para operacionalizar a venda, enquanto que no mercado mexicano
os contadores sdo mais burocraticos, envoltos a muitos papéis, desta forma adaptagdes na

forma de fazer negdcios tiveram que ser ajustadas.

Conforme declarado por El, estes aprendizados, principalmente com relacdo ao idioma, a

cultura, e formas de realizar as vendas, tem sido assimilados e ampliados.

Uma licdo que a gente aprendeu com o México e com a Argentina a gente ndo errou
em Portugal, precisamos entender o portugués de Portugal e de Angola, ou seja,
localizar as necessidades, pois a cultura local é diferente e assim por diante.

E comentou sobre mais uma das licdes aprendidas: centralizar tudo na matriz pode trazer

erros e demoras que o mercado alvo nao espera: “Fazer tudo do Brasil foi o maior erro”.

5.6 As funcoes de uma area internacional

Durante a pesquisa de campo, pode-se identificar que alguns dos erros cometidos na
Argentina foram evitados na aquisicdo mexicana e nos novos empreendimentos
internacionais. Por exemplo, por dois anos a drea internacional para a unidade argentina
estabeleceu réplicas de departamentos como marketing, recursos humanos e desenvolvimento,
mas em 2000, trés anos depois da abertura da unidade, por razdo de uma reestruturagdo
decidiu-se fechar estas dreas e dar suporte somente a partir do Brasil ao mercado argentino.
Entretanto, a operacdo brasileira se desvirtua do mercado argentino, pois a prioridade é o
mercado brasileiro que exige novas versdes de software, a cada 12 — 18 meses, diferente do

mercado argentino.
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Quatro anos mais tarde, a drea internacional € novamente criada, principalmente por conta da
aquisicdo mexicana que exigia mais atencdo da matriz e comeca a crescer novamente. Em
2007, a matriz decide novamente fechar esta area e reabre, em 2008, com um novo modelo
que ndo repete as estruturas, mas cobra de cada drea que tenha uma pessoa dedicada ao
mercado internacional, enfatizando assim a necessidade de que cada divisdo no Brasil deve
dar suporte a seus representantes nas unidades no exterior - por exemplo, a drea de marketing
do Brasil deve ter uma pessoa ligada as necessidades do exterior, e a gerente de marketing do
México, por exemplo, deve estar alinhada com esta posicio no Brasil, com um reporte

operacional para as atividades relativas e estratégicas.

Em questionamento ao E1 sobre a percentagem destes reportes ao Brasil e sua independéncia,
foi confirmado que as dreas possuem o duplo reporte, em uma estrutura matricial, mas nem
todas estdo completamente operacionais:
O reporte deles para o Brasil chega a ser 50%-50%, e hoje ainda ndo é. Ou seja, o
Brasil tem algumas dreas que estdo bem, como o desenvolvimento de software, mas

a de recursos humanos, por exemplo, a drea de RH do Brasil ainda ndo estd
amaciada com a minha equipe de RH do México.

Um dos fatores que adicionalmente contribuiu para a internacionalizacdo da Totvs, € o fato de
ter em seu conselho de administracdo o responsdvel por outra companhia de cosméticos
brasileira que atua nos mesmos paises do que a Totvs, facilitando a realizacdo de comparacdes

de melhores préticas e, conforme E1, os ciclos sdo parecidos.

Devido a mudangas econdmicas e mercadoldgicas, as organizacdes atuam com ciclos para
criar divisdes internacionais com estrutura propria, centralizando o suporte as subsididrias no
exterior, e outros descentralizando e delegando cada divisdo por atender as demandas destes
mercados, conforme relatado no depoimento de E1:
Fazer parte de nosso conselho de administragao, facilitou a Totvs fazer uma linha do
tempo com relagdo a operacdo deles na Argentina e nos outros paises da América do
Sul, e verificamos que o ciclo é 0 mesmo, tem uma 4rea e depois ndo tem. Acredita-

se que o Brasil pode atender, suportar, vé-se que ndo dé, repete a estrutura, um ciclo
bem parecido.

Estes bechmarking também foram confirmados com outras empresas brasileiras que possuem
mais tempo de experiéncia internacional, como uma grande empresa brasileira de construcdes
internacionais, e outra do segmento de mineracdo. Apesar de segmentos diferentes, a Totvs

percebe que o ciclo é semelhante, ndo € exatamente igual, pois o negécio de uma organizagao
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¢ diferente de outro, mas a funcdo da drea internacional € a mesma - promover, cobrar, dar

suporte para que 0s negdcios no exterior possam acontecer.

5.7 As diferencas culturais Brasil — México

Uma das questdes da pesquisa buscou identificar as dificuldades enfrentadas no

gerenciamento de uma empresa que foi adquirida no exterior.

Um fato relevante para o entrevistado € o quanto o brasileiro € adaptdvel, um dos mais
flexiveis da América na opinido de E1, entretanto salientou que o mesmo também € resistente
a mudangas:
O brasileiro € um povo muito adaptavel, sé que € um pouco complicado para mudar
de opinido também. Um exemplo € o engenheiro de software, que na Totvs levaram
muito tempo para escutar se o qué a outra ponta estava falando uma coisa que vale a

pena, a gente viveu isso depois que abrimos o sistema de franquias em 1989 no
Brasil, e com o México ndo foi diferente.

Desta forma, as diferencas de cultura influenciam o processo de decisdo, o que € e o que ndo é
urgente, prioridades, e E1 configura sua percep¢ao nas similaridades da forma de trabalhar do
mexicano mais com a do americano, de pessoas que trabalham exatamente em seu horario,
sem excegdes - por exemplo, comega as nove horas da manha e termina as cinco horas da

tarde.

Outro ponto relevante destacado é que o mexicano nao sabe falar ‘ndo’, expressar que nao
sabe fazer uma atividade, fato importante para o segmento da Totvs onde os projetos sao
muito cronometrados e as atividades sdo sincronizadas - caso um na cadeia ndo cumpra suas

tarefas, toda a cadeia fica comprometida, evidenciado nos depoimentos a seguir.

De acordo com E1:

A mentira ndo € uma maneira proposital, € uma coisa cultural. Para o mexicano vocé
precisa perguntar trés vezes, a primeira ele vai dizer ‘sim’, na segunda ele vai falar
‘sabe’... na terceira ele vai falar que ‘ndo sei’.

E conforme E2:
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O mexicano é muito submisso e ndo sabe dizer ‘ndo’. As vezes responde sim, mas
queria dizer ‘ndo’. E dificil ter certeza que o sim que ele te respondeu é um sim
mesmo ou um talvez. Se tenho urgéncia, ele diz que faz no prazo, mas pode ser que
demore um més para fazer, mas ele ndo te fala, compromete todo projeto. Um outro
exemplo € a expressdo que eles usam ‘ahorita’. Eles respondem vou fazer ‘ahorita’...
mas ‘ahorita’, que traduzindo para nds seria ‘agorinha’, entretanto para ele ‘ahorita’
pode ser para a semana que vem, leva dias.

Como um aprendizado desta situagdo o executivo respondeu:
E2: “FE uma licdo aprendida que vocé precisa fazer a pergunta certa aos mexicanos para ter

a resposta que vocé quer, e as vezes perguntar de formas diferentes.”

No segmento da Totvs, a atuacdo € por projetos, seja desenvolvimento ou implantacdo de um
software, e estas dificuldades culturais como a de ndo saber falar ‘ndo’ compromete o projeto
como um todo. Desta forma, este aprendizado demonstrou ser relevante para estes gestores

brasileiros.

O entrevistado E1 também foi responsdvel pela operagao Argentina, e foi questionado se esta
experiéncia anterior o ajudou no México, e a resposta foi que com relacdo aos argentinos
percebemos a forma diferente de agir, sdo mais distantes, enquanto que com 0s mexicanos, na
parte pessoal, “aparentemente” sdo semelhantes aos brasileiros, muito receptivos, festivos.
Entretanto, no local de trabalho esta semelhanca ndo € a mesma e este fato pode ser um
problema, como relatado por E1 a seguir:

Na parte pessoal, a relacdo do mexicano € muito parecida com a do brasileiro, muito

receptivo, muito festivo, diferente do argentino, e vocé€ entende isso como uma
semelhanca, mas ndo é, no local de trabalho temos uma dificuldade maior.

O segundo executivo acrescentou sobre o tema:

O mexicano € bem parecido com o brasileiro, mas nem tanto. Ele é mais submisso.
O brasileiro sente prazer em levar a um restaurante para jantar, mas 0 mexicano o
leva mais como submissdo, e ndo por prazer. Mas é um povo agraddvel, como o
brasileiro.

O Quadro 15 exibe um resumo dos pontos relevantes das principais dificuldades culturais

enfrentadas:
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Brasileiro | Mexicano
Caracteristicas
E mais adaptivel Rigido com horério de trabalho

Naio sabe falar ‘ndo’ / ‘néo sei’

Evita o confronto

“Mentira” € coisa cultural

Receptivo; Festivo Receptivo; Festivo

Acoes tomadas para ajustar o modo de administrar

Perguntar trés vezes para ter certeza que o outro sabe o que
deve fazer

Quadro 15 - Dificuldades culturais enfrentadas na aquisicao da Sipros

Fonte: Elaborado pelo autor.

5.8 A transferéncia de conhecimento México — Brasil

Uma das areas evidenciadas durante a pesquisa, com relacdo ao fluxo de conhecimento entre
0 México e o Brasil, foi a de desenvolvimento de produtos que sofreu modificagdes com o

aumento da experiéncia da subsididria mexicana, de 2003 a 2009.

No inicio da operagdo, cada nova oportunidade era enviada a matriz para andlise e decisao,
entretanto, ndo era tratada de acordo e com a prioridade necessaria - ajustes foram feitos na
estrutura com mexicanos responsdveis por identificar oportunidades no mercado mexicano,
enviando a modelagem ao centro de desenvolvimento no Brasil e apds aprovagdes
desenvolveram produtos ajustados as necessidades mexicanas. Uma das estratégias utilizadas
€ o compartilhamento de informacdes, com visitas ao Brasil dos desenvolvedores mexicanos,
por um periodo de tempo, para explicar e justificar as necessidades do produto. O resultado é
que a subsididria mexicana adquiriu um nivel de qualidade, a unidade mexicana estd dando

suporte a unidade argentina em muitos novos desenvolvimentos.

Uma das questdes levantadas durante a pesquisa de campo, foi se o fato de que a similaridade
da lingua, o espanhol, entre México e Argentina, motivou para que a subsididria mexicana

evolua e dé suporte a unidade argentina.
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Este fato foi confirmado como motivador, entretanto, ndo foi somente pelo idioma, mas
também pelo entendimento fiscal, uma vez que o modelo tributdrio argentino é mais parecido
com o do México do que com o do Brasil, conforme E1:

O fisco mexicano é muito mais parecido com o fisco argentino do que com o Brasil.
Entdo, hoje temos capacidade de ter um centro de conhecimento no Norte que pode

exportar gente para o Cone Sul, sem precisar usar o Brasil.

Evidenciando, desse modo, a evolucio da subsididria desde a sua aquisicao em 2003, de uma

simples unidade franquiada para uma subsididria exportadora de recursos e conhecimento.

5.9 Resisténcia da matriz e da adquirida

Apesar de ter experimentado vérias aquisicdes no Brasil, com a RM Sistemas, a Logocenter e
a Datasul, a organizagdo Totvs ja esperava resisténcia inicial na organizagdo da Sipros, que no
come¢o foi considerada destrutiva, e ndo foi dada suficiente atencdo a este problema,

ocasionando varios erros.

O produto da adquirida, software de gestdo de folha que pagamento, que na visdao da Totvs era
um produto de excelente qualidade e a Totvs tinha o projeto de colocéd-lo em seu portfélio,
mas devido a pouca prioridade da matriz, a migragao deste produto para uma tecnologia Totvs

que deveria ocorrer em 18 meses retardou por cinco anos.

O fato somente ocorreu depois que a Totvs Brasil designou um diretor geral brasileiro para
assumir a administracdo da Microsiga México S.A.. Foi identificado que o time de engenharia
brasileiro nao estava aceitando que um produto mexicano fosse muito bom ou melhor do que
o produto da matriz. Desta forma, a resisténcia da matriz travou o processo de migracdo

rapido. A seguir exemplos obtidos durante a pesquisa:
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Resisténcia da matriz Resisténcia da adquirida

Com referéncia ao produto El:“O engenheiro brasileiro
dizia que este software mexicano
ndo iria funcionar.”

El: “Do Brasil, a de aceitar que
uma empresa pequena, do México
fez uma coisa muito boa.”

Com referéncia a governanga El: “O produto que eles tinham para
folha de pagamento é excelente, mas
a gente tinha um projeto de em 1 ano
e meio migrar este projeto para a
nossa tecnologia, mas foi concluido
somente em setembro de 2008.”

El: “Nao é que ndo foram aplicadas,
eles ndo foram aceitos neste periodo
de tempo, houve um impacto tdo forte
na hora de apresentar a parte de
governanga, como a  empresa
trabalhava, que o México foi
deixando isso para trds.”

Quadro 16 — Resisténcias identificadas na aquisicao

Fonte: Elaborado pelo autor.

Para minimizar estas resisténcias, foi necessdrio que o expatriado diretor geral da unidade
mexicana agisse unindo as pontas do México com o centro de desenvolvimento de produtos
no Brasil, fazendo esta unido das pontas para solucionar o problema, comentado por El:
“Com a distancia de 9000 quilometros piora. A brincadeira de pegar a mdo de um, e pegar a

mdo de outro, e juntar eles, isso foi necessdrio fazer”.

Do lado da matriz, devido a existéncia de um diretor de expansdo internacional, tal fato
contribuiu para ajudar ao expatriado no México a unir matriz e subsididria para reduzir as
resisténcias. Desta forma, nos dois lados foi necessério locar recursos humanos capacitados,

com conhecimento corporativo para implantar ajustes necessarios apds a aquisi¢ao.

Outro facilitador € a utilizacdo de tecnologias de aproximacgdo empregada pela Totvs como
video conferéncia, WAP conference em todos os equipamentos de computadores portéteis.
Esta estratégia tem gerado uma maior aproximacdo entre a matriz € a unidade mexicana,
adicionalmente a migracdo de recursos humanos entre matriz-subsididria-matriz tem sido um

fator para diminuir resisténcias e aproximar as estruturas, evidenciado por El: “Eu tenho um
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software no meu computador e de qualquer lugar que eu estiver fazemos a video

conferéncia’.

5.10 Fluxo de pessoas subsidiaria matriz

A Totvs demonstrou investir no fluxo de pessoas locais para a matriz como forma de
compartilhamento de experiéncias, conhecimento, treinamento na governanga € como forma
de minimizar resisténcias locais. A subsididria mexicana tem hoje no Brasil uma pessoa que
foi expatriada com estes objetivos e também desenvolve novos produtos para a filial

mexicana.

Foi identificado que, periodicamente, a subsididria envia recursos humanos do México ao
Brasil, para melhorar e conhecer as estratégias da corporacdo nas dreas de desenvolvimento
de produtos, implanta¢ao e marketing, de acordo com E1:
Mexicano expatriado no Brasil tem somente um, mas temos outros trés argentinos,
um colombiano, um venezuelano, e pelo menos uma vez por més tem uma pessoa de

minha equipe no Brasil: seja um engenheiro desenvolvedor ou um responsavel por
implantagdo.

5.11 A evolugdo de uma revenda para um centro de desenvolvimento

Em um curto periodo de tempo (de 2003 (aquisi¢ao) até 2009), houve uma evolugdo
considerdvel do nivel da subsididria, passando de apenas um canal indireto (revenda) para
uma subsididria, e atualmente hospedando um dos centros de desenvolvimento de software da
Totvs. Atualmente, o desenvolvimento de software ocorre em dois centros: Brasil e México.
A Argentina, primeira subsididria desta organizagdo, € atendida por estes dois centros. E,
evidenciado o atendimento do México a Argentina, sendo considerado melhor do que o
atendimento da matriz: E1:

O México estd suportando a Argentina, estas licdes que a gente aprendeu no México,

por exemplo, criar uma drea de desenvolvimento de produto, uma fdbrica de

software e até emprestar analistas mexicanos para a Argentina é muito melhor do
que um brasileiro na Argentina.

Outra evidéncia desta evolucdo para esta nova fase da unidade mexicana ocorreu no

desenvolvimento de software do segmento de calgados, setor que possui uma empresa



109

brasileira origindria de Franca, centro calcadista no interior do estado de Sdo Paulo como

concorrente da empresa no México.

A equipe mexicana identificou uma oportunidade para o setor, fez a modelagem, a matriz
concordou em investir e demandou um ano em treinamento e capacitacdo da equipe mexicana

para desenvolver o software sobre os padrdes requeridos, e confirmado por El:

Eles foram 14 e fizeram um produto que a equipe de engenharia do Brasil poderia
fazer e entregaram, e estd excelente o trabalho, para isso a gente passou um ano para
capacitar a equipe mexicana, com metodologia de CMML.

Desta maneira, no ano de 2008, a subsididria mexicana desenvolveu um novo produto em um
recente segmento para a organizacdo, com potencial inclusive para o mercado brasileiro,
transformando a revenda em uma subsididria com centro de desenvolvimento de produtos e

centro de suporte para outros paises.
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6 CONSIDERA COES FINAIS

O presente capitulo tem como objetivo resumir a pesquisa realizada, descrever suas principais
contribuicdes para a academia e para as empresas, € também sdo relatadas as limitagdes do

estudo realizado, as pesquisas futuras e as reflexdes finais conclusivas.

Na busca pelo aprofundamento da compreensdo sobre as estratégias de internacionalizacio e
como o modo de entrada por meio de aquisicio pode contribuir para alavancar a
internacionalizacdo de uma organizagdo, esta pesquisa utilizou como unidade de andlise um
estudo de caso: a aquisicdo da empresa mexicana Sipros pela Totvs, uma empresa do segmento de
TL

Apesar de que uma das caracteristicas do método de estudos de casos € a impossibilidade de
generalizacdo dos resultados de uma pesquisa, pode-se contrastar as andlises com as referéncias
tedricas disponiveis na literatura, e permitir reflexdes sobre a contribui¢do de uma aquisi¢do na

internacionalizacido de empresas.

Inicialmente, podemos verificar que a empresa analisada apesar de estar em um segmento de
tecnologia em rdpida expansdo, teve seu processo de internacionaliza¢do aderente aos conceitos
da Escola de Uppsala (JOHANSON e VAHLNE, 1977; CARLSON 1975), com crescimento
gradual das entradas internacionais nos primeiros estdgios na busca pela expansio e em mercados
com distancia psiquica préxima ao mercado do pais de origem, conforme demonstrado na Figura

12.

No processo evolutivo da internacionalizacdo, conforme Figura 9, baseado em Johanson e
Widersheim-Paul (1975), demonstra que a Totvs segue este crescimento gradual no mercado
mexicano: com entrada em 2000 por meio de uma revenda autorizada, no ano de 2001 passa a ser

uma franquia, e finalmente em 2003 transforma-se em subsididria via aquisi¢ao.

Esta evolucao ocorre com um maior grau de comprometimento com o mercado somente seis anos
ap6s abrir uma subsididria na Argentina, adquirir conhecimento de como gerir uma estrutura
internacional, cometer erros e aprender novamente, depois destas estapas realiza seu primeiro IED
com a aquisicdo da franquia mexicana Sipros. Adicionalmente, este maior comprometimento

ocorre em outro mercado de lingua espanhola, com maior relevancia econdmica e potencial
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mercadolégico, mas com distancia psiquica semelhante ao da Argentina, confirmando a aderéncia

a teoria de Uppsala.

Este estudo evidenciou que aquisi¢des tem sido uma estratégia de crescimento rapido desta firma
no mercado local, passando por muitas aquisicdes, até se tornar a maior empresa brasileira de
software de gestdo. Assim, sua estratégia de crescimento no mercado local por aquisicao também
contribuiu para que, em mercados estrangeiros, a mesma estratégia fosse utilizada uma vez que
obtendo uma empresa local muitas etapas sdo eliminadas, pois a empresa adquirida possui

conhecimento do mercado, algo que demoraria muito tempo, como sucedeu na Argentina.

Utilizando-se do modelo comparativo de Whitelock (2002), podemos visualizar as aderéncias as

teorias e conceitos de modos de entrada do caso estudado, como demonstra a Figura 12 a seguir.

Mercado: Mexicano Firma: Totvs
Potencial/ Atratividade ( Recursos ( Estratégia
Estratégia de Negocios) : Interpretag@o Negocios / Paradigma
franquia comclientes grandes e /percepcao dos Eclético) : Ownership :
bom produto de RH tomadores de decisdo amplicar mercado

Crescimento, Tamanho: 2a
maior economia latina americana
>|Orientacao / Filosofia (
Estratégia de Negocios):
Definicdo estratégia

Conhecimento Incremental expansdo internacional
Competicdo: Préximo aos EUA, (Uppsala): Evolutivo
outros concorrentes da Triade apartir da subsididria
Argentina
Distancia Psiquica ( Uppsala): | = Objetivos ( Paradigma
Pequena Custos da Transacao Eclético): Ampliar mercado
(Paradigma Eclético :
Acessibilidade Marketing Seeking

Decisdo de entrar no Mercado : Gradualmente
Revenda>Franquia> Aquisicao>Subsididria

Selecao da forma de entrar no Mercado: Aquisicdo de uma Franquia

Figura 12 - Comparacao com as teorias de internacionalizacio

Fonte: Dados da pesquisa baseado em Whitelock (2002). Adaptado pelo autor.
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Na Figura 12, podemos observar o modelo estratégico da Totvs aderido a teoria de Uppsala,
conforme descrito anteriormente e ao do paradigma eclético de Dunning (1980), pelo market-
seeking, uma vez que a Totvs estava interessada no produto vertical da empresa, assim como
as potencialidades do mercado, conforme E1:
No6s achamos esta empresa interessante, pois jd era uma estratégia que a Totvs tinha,
de verticalizar, de entrar por coisas que nio eram tdo commodities, como sistema de

gestdo ERP, como a parte de Backoffice, n6s fomos conversar com esta empresa,
nesta época havia uns 50 clientes, empresas muito grandes.

E confirmado por E2:

E a compra de uma base instalada, de sua base de clientes. Uma vez que nosso
produto é baseado em relacionamento. Chegar em um pais diferente com todo o
relacionamento ja estabelecido, € essa a estratégia.

Desta forma, dentro do OLI, da teoria do paradigma eclético (DUNNING, 1980), podemos
classificar a estratégia da aquisicdo da Sipros pela Totvs, como sendo a de O-Ownership, uma
vez que ocorreu para adquirir as vantagens de propriedade como acesso ao mercado relevante
do México, carteira de clientes ja estabelecida, conhecimento, tecnologia e recursos humanos
especializados e produto como o software vertical destinado as dreas de recursos humanos e

folha de pagamento.

Oli - Paradigma Eclético Evidéncias da pesquisa
O (Ownership) Sim, se aplica

L (Location) Ndao

I (Internalization) Ndo

Quadro 17 - Comparacao OLI x Pesquisa

Fonte: Elaborado pelo autor.

Adicionalmente, podemos alinhar a estratégia de aquisicdo da Totvs aos conceitos de Hitt,
Ireland e Hoskisson ( 2008), uma vez que empresa buscou principalmente adquirir os ativos
intangiveis da Sipros como o conhecimento do mercado e dos clientes, e a forma de melhor atuar

em determinado mercado alvo.

Dentre os objetivos especificos desta pesquisa, estes foram os fatores motivadores principais

para a aquisicdo da mexicana Sipros em 2003. Entre as dificuldades enfrentadas e o
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conhecimento gerado por estas, podemos destacar, conforme pesquisa de campo, 0 exposto no

Quadro 18.

Dificuldades enfrentadas Aprendizagem

Culturais:

Aprender o modo de ser do mexicano: ndo sabe dizer | Questionar mais de uma vez para ter certeza se 0 outro

[P

ndo’. realmente sabe o que deve ser feito.

Fazer a pergunta correta para ver se o outro entendeu o
que deve ser realizado.

Idioma:

Espanhol ¢ diferente de portugués. Necessita alguém do mercado alvo, localmente, para
colocar o produto no idioma correto.

Resisténcias:

Da Matriz: Produto mexicano néo é bom. E necessdrio juntar as duas pontas, Matriz-Subsididria,

Da Subsididria: Resisténcia a governanca, aos | Para que OS recursos humanos minimizem a resisténcia

. 9 . . ~

controles financeiros. e se desenvolva profissionalmente nos padrdes

corporativos.

Quadro 18 - Dificuldades enfrentadas x Aprendizagem

Fonte: Elaborado pelo autor.

Evidencia-se no Quadro 18 que a Totvs vem aumentando seu conhecimento na
internacionalizacdo, e utiliza-se dos fatores facilitadores para transferéncia do conhecimento
de Bresman, Birkinshaw, Nobel (1999), explicitados na Figura 6, como a comunicagdo,
visitas, reunides e treinamentos, expatriados mexicanos no Brasil, e brasileiros no México,
utilizacdo de tecnologia para minimizar a distdncia entre a adquirida e adquirente, com
computadores com acesso de video conferéncia movel e visitas mensais da equipe mexicana
ao Brasil, entre outras evidéncias obtidas, minimizando as resisténcias e melhorando a

aprendizagem organizacional.

Deve-se destacar também o fato da evolucdo subsididria mexicana, desde sua aquisi¢dao em
2003 até o fim desta pesquisa em agosto de 2009, para o nivel 3 da Totvs, representando que a
subsididria estd suportando a matriz e também outras subsididrias, como evidenciado no
desenvolvimento de um software de gestdo pelos mexicanos para a industria de calcados do
Brasil e do México, e o suporte para o desenvolvimento e implantagdo para outros clientes de

lingua espanhola, como o caso da Argentina.
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Desta forma, podemos inferir que a aquisi¢do, neste caso, contribuiu para uma evolugdo
corporativa desta firma, uma vez que diferentemente da experiéncia anterior, com a aquisi¢ao,
houve a necessidade de adaptacdes da estrutura da matriz e vice-versa, mesmo que a empresa
tenha passado por aquisi¢des locais anteriormente, estas ocorreram dentro do mesmo
mercado, da mesma cultura, do mesmo idioma, sendo esta a primeira aquisi¢cdo internacional

e que contribuiu para novos aprendizados para esta organizacao.

Apesar das limitagdes desta pesquisa, como estudo de caso unico, podemos destacar o
incremento no aprendizado corporativo em como gerenciar culturas, idiomas e necessidades
locais diferenciadas, impulsionando ajustes organizacionais para atender aos negdécios no
exterior, elevando assim o nivel da estratégia do negdcio, possibilitando gerar conhecimento

para novas expansdes em outros mercados internacionais.

Assim sendo, o tema de ‘como a aquisicdo contribui para as organizacdes se
internacionalizarem’ pode ser considerado relevante para que as organizagdes realizem
estudos sobre as estruturas e estratégias necessdrias para entrada em mercados no exterior,
entretanto, demandando novos estudos exploratérios e comparativos, seja por meio de outros
casos a serem levantados no Brasil ou com outros casos existentes na literatura internacional e

andlises comparativas variadas.
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ANEXO A - APRESENTACAO DO PRE-PROJETO DE PESQUISA AOS
ENTREVISTADOS

Prezado Sr.,

Sou mestrando em Administragdo pela PUC-SP. Meu objeto de pesquisa no CIBER -
Nicleo de Pesquisas sobre Internacionalizacdo da PUC-SPE o processo de
internacionalizagao da empresa Totvs. Assim sendo, o Programa de Po6s-Graduacdo em
Administragdao da PUC-SP vem por meio desta solicitar sua participagdo na pesquisa desta
dissertacdo, orientada pelo Dr. Belmiro do Nascimento Jo@o.

Caso seja de sua vontade participar, a entrevista serd realizada de acordo com a sua
disponibilidade. A entrevista tem a duracdo, em média, de 60 minutos.

Abaixo, envio os tdpicos sumarizados que pretendemos discutir. Assumimos o
compromisso de que a pesquisa serve para propdsitos estritamente académicos, € 0s

resultados serdo submetidos a apreciagdo da empresa antes de sua publicacao.

Desde j4 agradecemos sua atencao.

Atenciosamente,

Aldo José Brunhara
Mestrando em Administracdo — PUC-SP

Belmiro do Nascimento Jodo
Professor titular do Programa de Pds-Graduacdo em Administracdo - PUC-SP e lider do

CIBER - Nicleo de Pesquisas sobre Internacionaliza¢do da PUC —SP
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Briefing da Pesquisa

O Processo de Internacionalizacao da Totvs: um estudo de caso da aquisicao da Sipros
no México

A pesquisa consiste em realizar um estudo de caso exploratorio.

O Brasil apresenta timida participacdo em investimentos diretos no exterior e inferior
competitividade quando comparado a outros paises em desenvolvimento. Nestes paises, 0
tema da internacionalizacdo deve assumir um papel cada vez mais relevante no ambiente de

negocios, a medida que existe um grande potencial ndo realizado por parte de empresas

oriundas de importantes economias emergentes como India, China, México, Russia e Brasil.

O objetivo é descrever e analisar o processo de internacionalizacdo- de uma empresa
brasileira do segmento de software de gestdo, estudando os fatores facilitadores e inibidores

da aquisi¢do da empresa mexicana pela Totvs.

Para a andlise do processo de internacionalizacdo serdo consideradas as seguintes questdes

para as entrevistas:

Quais os motivos para a internacionaliza¢io de suas operagdes?
Quais as formas de entrada no mercado externo adotadas pela empresa?
Quais os principais desafios observados no processo de internacionaliza¢ao?

Como as acoes da empresa podem para superar os desafios?

A

Qual a contribui¢do das unidades no exterior para a organizacao?
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ANEXO B - QUESTIONARIO ESPECIFICO PARA REALIZACAO DAS
ENTREVISTAS

Aplicagcdo do questiondrio de perguntas abertas, ndo se limitando a estas questdes e
podendo abranger outras que por ventura surjam durante a entrevista em profundidade. Desta

forma, as entrevistas abordaram as seguintes questoes:

1. Como e por que ocorreu a aquisicdo da mexicana Sipros em 2003? Havia planejamento

estratégico para tal fato?

2. Descreva o impacto do aprendizado da primeira subsididria no exterior, na Argentina,

sobre a aquisi¢cdo mexicana.

3. Descreva as licoes aprendidas e que foram assimiladas pela matriz no Brasil com as duas

experiéncias de aquisi¢do no exterior.

4. Descreva as principais dificuldades enfrentadas na aquisicdo mexicana e como a empresa

as solucionou, entre elas:
4.1 Distdancia Cultural (Brasil — México);
4.2 Lingua;
4.3 Dificuldades legais e tributdrias;
4.4 Resisténcia das pessoas a empresa adquirida;
4.5 Dificuldades de implantar a governanga corporativa no exterior;

5. Existe alguma relacdo da ida ao México com as solicitacoes de empresas brasileiras que

estdo neste pais?
6. Quando surgiu a drea de negocios internacionais da Totvs
7. A Totvs foi primeiramente para paises em funcdo da lingua e da proximidade geogrdfica?

8. Observamos que a Totvs trabalha com subsididrias, franquias, revendas autorizadas e
agentes de negocios. No caso do México, vocé comegou como?



131

9. A Totvs foi o mercado externo acompanhando seu cliente?

10. Com a aquisicdo da Datasul, quais foram as unidades no exterior incorporadas a
empresa? Confirmar os paises e a data de inicio da atividade nestes locais, e se sdo

subsididrias ou franquias.



ANEXO C - TEORIA x PERGUNTAS x RESPOSTAS PESQUISA

Teoria/Conceito

Perguntas Iniciais da
Pesquisa de Campo

E1l

E2

Paradigma Eclético,
Teoria Uppsala,
Modos de Entrada

- Como e por que ocorreu
a aquisicdo da mexicana
Sipros em 2003? Havia
planejamento estratégico
para tal fato?

Neste momento a Totvs jd tem uma filial na
Argentina e no México. Em 2000 a Totvs ja vinha
conversando com a IBM, e como esta empresa nao
trabalha com canais diretos no México, eles fazem
revenda através de um canal da Tarla, e um do
canais da Tarla era uma empresa chamada Sipros,
que tinha um software de recursos humanos e folha
de pagamento. Iniciamos com a franquia, depois
compramos em 2003.

Via compra da franquia Sipros. A aquisi¢do € a
compra de uma base instalada, de sua base de
clientes. No nosso segmento, nosso produto é
vendido no relacionamento, e chegar em um pais
diferente com todo o relacionamento ja estabelecido é
uma vantagem, € essa a estratégia.

- Quando surgiu a 4rea de
negdcios internacionais
da Totvs?

Ap6s a abertura da Argentina, a empresa decidiu
investir mais na internacionalizacdo, pois olhamos e
vemos uma massa de clientes que eu posso
oferecer, ndo somente os servicos que ofereco no
Brasil como suporte internacionaltambém a estas
empresas.

H4 algum tempo, mas ndo sei confirmar pois venho
da Datasul. Acredito quando a Totvs foi para a
Argentina.

- Observamos que a
Totvs trabalha com
subsididrias, franquias,
revendas autorizadas e
agentes de negécios. No
caso do México, vocé
comegou como?

A grande diferenca entre estes tipos de canais é que
a franquia é um brago da Totvs, ndo ha diferencga
entre atendimento Totvs ou de franquia... Igual
quando vocé vai em uma loja do McDonalds... vocé
ndo sabe se estd comprando de uma loja prépria ou
franqueada.

Um representante, como a gente chama “reseller’,
ele ¢ um uma empresa que venda e implementa.

O agente de negdcios apenas vende, e quem
implementa serd um reseller, uma franquia ou uma
subsididria.

Temos varios, inclusive no México tenho reseller
que vende e implementa.

Via compra da franquia Sipros em 2003. Mas ndo sei
lhe confirmar o histérico. Operamos com canais
diretos em 3 paises: Argentina, Portugal, e México e
canais indiretos, franquias em outros, inclusive no
México com 2 franquias. Assim como no Chile, Peru,
Coldmbia, Paraguai, Uruguai, Angola, além de
revendas.
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- Com a aquisi¢do da
Datasul, quais foram as
unidades no exterior
incorporadas a empresa?
Confirmar os paises e a
data de inicio da
atividade nestes locais, e
se sdo subsidiarias ou
franquias.

Na Colombia tinha uma franquia e a gente néo.

A Totvs fechou a operacgdo deles, e estaremos
abrindo uma nova franquia. Tinha um canal, mas a
gente nao foi com a cara do canal e estamos abrindo
uma nova. Ja temos uns 15 e 20 clientes 14, mas
estamos colocando um outro canal ou uma
subsididria, mas provavelmente serd um canal. O
Chile € uma franquia. No México estamos fazendo
esta fusdo. A Datasul era 1/3 de nosso tamanho no
Meéxico, Datasul México e Argentina, franquias na
Coldmbia, ndo sei confirmar as datas.

Nao posso lhe responder pois até dezembro eu era
responsavel por canais no Brasil, mas na Colémbia
tinha uma franquia que a Totvs remodelou no
primeiro semestre de 2009 para vender produtos
Totvs agora.

Teoria Uppsala

- Descreva o impacto do
aprendizado da primeira
subsidiaria no exterior, na
Argentina, sobre a
aquisi¢do mexicana.

Uma licdo que a gente aprendeu com o México e
com a Argentina, a gente ndo errou em Portugal,
precisamos entender o portugués de Portugal e
Angola e assim por diante.

- Descreva as licoes
aprendidas e que foram
assimiladas pela matriz
no Brasil com as duas
experiéncias de aquisicdo
no exterior.

E necessdrio juntar as duas pontas, Matriz-
Subsididria, para que os recursos humanos
minimizem a resisténcia e se desenvolva
profissionalmente nos padrdes corporativos.

Fazer tudo do Brasil foi o maior erro.

No caso do México nosso produto estava ok, a
gente ja tinha aprendido a licdo com a Argentina, o
idioma, quando inicialmente pensdvamos se a gente
deixar alguma coisa em portugués nio tem
problema ndo, mas na lingua tivemos que revisar o
software.

No caso da Totvs vocé tem que negociar prioridades
dia a dia. Crescimento orgéanico no Brasil € menor do
que no mercado internacional. As aten¢des estdo com
foco nas dreas internacionais. A estratégia da Totvs é
muito clara, a area internacional é uma de nossas
estratégias de expansao.
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- Descreva as principais
dificuldades enfrentadas
na aquisicdo mexicana e
como a empresa as
solucionou, entre elas:

Distancia Cultural (Brasil
— México);

Lingua;

Dificuldades legais e
tributarias;

Resisténcia das pessoas a
empresa adquirida;

Dificuldades de implantar
a governanga corporativa
no exterior.

Primeira li¢ao que aprendemos foi que o espanhol
ndo é tdo parecido com o portugués.

A lingua a gente brinca assim: que é 90% parecido.
Mas estes 10% dao uma trapalhada.

O idioma realmente atrapalha por mais parecido
que ele seja. E que o espanhol é diferente do
Meéxico ao da Argentina.

A segunda licdo foi que quando vocé localiza um
produto, vocé ndo leva somente a parte fiscal, tem
uma terceira perna que atrapalha muito a gente, € a
cultura.

Na Argentina, tem uma parte na drea de compras
que chama remisso, em que vocg, por exemplo, por
uma questdo cultural antes de vocé fazer o
pagamento de seus fornecedores, tem um relatério
especifico que tira o pré-pagamento deles para a
pessoa escolher quem vai pagar.

Quanto as resisté€ncias no comego foi destrutiva, em
relacdo ao nosso é melhor, isso aconteceu até
mesmo nas aquisi¢des no Brasil com a RM,
Logocenter e Datasul.

No México, com relagdo a isso, a aten¢do dada a
este problema acredito que nao foi suficiente, a
gente deveria ter dado uma aten¢do maior.

A gente cometeu varios erros,somente para voce ter
uma ideia o produto que eles tinham para folha de
pagamento € excelente, mas a gente tinha um
projeto de em 1 ano e meio migrar este projeto para
a nossa tecnologia, isso terminou em setembro do
ano passado (2008).

O engenheiro daqui... dizia: “... ah... isso ndo vai
funcionar..”. (resisténcia da matriz).

Idioma, na minha opinido, é e ndo € uma barreira.
N3ao € uma barreira, porque € um idioma fécil de
aprender e ao mesmo tempo é uma barreira, porque
falar portunhol ndo adianta, porque vocé pode se
acomodar acreditando que vocé pode se fazer
entender, e isso € um perigo. Sei de pessoas que

quebram a cara, tem que entender, escrever correto.
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- A Totvs foi Fomos & Argentina por solicitacdo de um grande n/a
primeiramente para cliente, e a0 México pelo mercado.
p/afses em fungag d.a Mas a proximidade geografica obviamente
hngua/e. da proximidade | .1 ribuiu para a decisdo de entrar no mercado,
geogrifica? depois comecamos a entender o que a Totvs
conseguiria fazer com o Cone Sul e como uma
estratégia de Cone Norte.
Por exemplo, a Totvs estd em Portugal agora, estd
sendo realmente um sucesso a operacdo de Portugal
e por que fomos para a Europa por Portugal? Pela
facilidade do idioma. Existem poucos sistemas bons
em portugués de Portugal.
Paradigma Eclético - Existe alguma relago No6s pensamos: vao existir empresas, clientes n/a

da ida a0 México com as
solicitacdes de empresas
brasileiras que estdo
neste pais?

nossos que vao estar na Argentina, no México. Isto
foi um engano, muitos clientes nossos sdo filiais,
subsididrias de empresas multinacionais, que estao
no México e também estdo na Argentina e 0s
concorrentes internacionais tem uma dificuldade,
principalmente os americanos, como a Oracle e os
europeus como a SAP de implantar e ter seus
produtos funcionando neste outros paises.

Somente para ter uma ideia, hoje tenho 5 clientes
funcionando no Brasil que s@o clientes meus no
Meéxico, tenho 95 possiveis clientes no Brasil
confirmados e mais ou menos 1.100 empresas que
sdo clientes nossos no Brasil e tem operacdo na
Argentina e no México. Entdo eu tenho a
possibilidade muito grande de usar a for¢a da
empresa do Brasil, e mostrar que a Totvs tem um
braco de internacionalizacdo no México e na
Argentina e a Totvs pode lhes dar este suporte 14.
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A empresa decidiu investir mais na
internacionaliza¢do, pois olhamos e vemos uma
massa de clientes que eu posso oferecer ndo
somente os servicos que ofereco no Brasil como
suporte internacional também a estas empresas.

- A Totvs foi o mercado
externo acompanhando
seu cliente?

Na Argentina foi assim, nés acompanhamos um
cliente nosso que estava aqui.

No caso do México foi somente com inicio de uma
franquia.

Com a Argentina, no comego de 2003 fizemos uma
analise se deveriamos continuar com a operagdo da
Argentina ou ndo. Nesta andlise, nés levantamos o
seguinte:

Em toda a América Latina o mercado de TI, o
Brasil representa entre 45-50% , e o México entre
22 —25 %, a Argentina com 12%.

A Totvs concluiu que deveria ter 2 grandes
escritorios, um no Cone Sul e outro no Cone Norte,
se a Totvs quisesse ser realmente séria na América
Latina.

Isso fortalece mais ainda a ideia da
internacionalizacdo da empresa.

136



ANEXO D - ARTIGOS COM O TERMO M&A - MERGER & ACQUISITION

137

Autores Titulo Ano Fonte Publicador Artigo URL sitios URL
L Nachum, C Product differentiation, 2005 | Journal of International | palgrave- http://www.palgrave- http://scholar.google.com/scholar?nu
Wymbs external economies and Business Studies journals.com | journals.com/jibs/journal/v3 | m=100&hl=en&Ir=&cites=9094557
MNE location choices: 6/n4/full/8400151a.html 940270260671
M&As in Global Cities
D Angwin M&A across European 2000 | Journal of World http://scholar.google.com/scholar?nu
Borders: National Business m=100&hl=en&lr=&cites=7478577
Perspectives on 86784652055
Preacquisition Due
Diligence and the Use of ...
Q Wang, A Cross-Border M&As by 2007 | International usimr.org http://scholar.google.com/scholar?nu
Boateng Chinese Firms: An Analysis Management Review m=100&hl=en&lr=&cites=1248203
of Strategic Motivation and 6927625394720
Performance
H Gajewska- Business Restructuring in 2004 | International Business | Elsevier http://linkinghub.elsevier.co | http://scholar.google.com/scholar?nu
De Mattos Asia: Cross-Border M&As Review m/retrieve/pii/S0969593104 | m=100&hl=en&lr=&qg=related:8k2v
in the Crisis Period James 000484 eNnIRTMJ:scholar.google.com/
Zhan and Terutomo Ozawa
FDS Choi, C The competitive effect of 1992 | Journal of International http://www.google.com/search?hl=e
Lee accounting diversity on Financial Management n&lr=&qg=Choi+competitive+effect
international M&A and Accounting ... +*+accounting
JD Alba, D Corporate governance and 2009 | Journal of Elsevier http://linkinghub.elsevier.co | http://www.google.com/search?hl=e
Park, P Wang | merger and acquisition Multinational Financial m/retrieve/pii/S1042444X08 | n&lr=&q=Alba+Corporate+governa
(M&A) FDI: Firm-level Management 00008X nce+*+merger

evidence from Japanese FDI




ANEXO E - ARTIGOS COM O TERMO ACQUISITION

138

Autores Titulo Ano Fonte Publicador Artigo URL sitios URL
MA Lyles, JE | Knowledge acquisition from | 2006 | Journal of International | palgrave- http://www.palgrave- http://scholar.google.com/scholar?nu
Salk foreign parents in Business Studies journals.com | journals.com/jibs/journal/v3 | m=100&hl=en&Ir=&cites=8767896
international joint ventures: 8/n1/full/8400243a.html 453379936470
an empirical examination ...
BD Wilson The propensity of 1980 | Journal of International | jstor.org http://www.jstor.org/stable/1 | http://scholar.google.com/scholar?nu
multinational companies to Business Studies 54145 m=100&hl=en&Ir=&cites=7060540
expand through acquisitions 722661541342
A Seth, KP Synergy, managerialism or 2000 | Journal of International | jstor.org http://www.jstor.org/stable/1 | http://scholar.google.com/scholar?nu
Song, R Pettit | hubris? An empirical Business Studies 55648 m=100&hl=en&Ir=&cites=3293410
examination of motives for 896706578226
foreign acquisitions of US
G Hooley, D Foreign Direct Investment in | 1996 | Journal of International | questia.com | http://www.questia.com/PM. | http://scholar.google.com/scholar?nu
Shipley, J Hungary: Resource Business Studies gst?a=o&amp:se=gglsc&am | m=100&hl=en&lr=&cites=1294913
Fahy, T Cox, J | Acquisition and Domestic p:d=5000452922 6470142281862
Beracs, K ... Competitive Advantage.
KB Hisey, RE | Diversification strategy and 1985 | Journal of International | jstor.org http://www.jstor.org/stable/1 | http://scholar.google.com/scholar?nu
Caves choice of country: Business Studies 54654 m=100&hl=en&Ir=&cites=9991820
Diversifying acquisitions 613257607527
abroad by US ...
DK Datta, G Cross-border acquisitions: 1995 | Management Gabler http://scholar.google.com/scholar?nu
Puia an examination of the International Review Verlag m=100&hl=en&lr=&cites=8352423

influence of relatedness and
cultural fiton ...

309966842157




139

Autores Titulo Ano Fonte Publicador Artigo URL sitios URL
7 | KM Dunne, International acquisition 1995 | Journal of International | jstor.org http://www.jstor.org/stable/1 | http://scholar.google.com/scholar?nu
GA Ndubizu accounting method and Business Studies 55545 m=100&hl=en&lr=&cites=9631245
corporate multinationalism: 263094581155
Evidence from foreign ...
8 K Ruckman Technology sourcing 2004 | Journal of International | palgrave- http://www.palgrave- http://scholar.google.com/scholar?nu
through acquisitions: Business Studies journals.com | journals.com/jibs/journal/v3 | m=100&hl=en&Ir=&cites=1591962
evidence from the US drug 6/n1/full/8400110a.html 9380576415041
industry
9 | U Andersson, | Organic acquisitions in the 1997 | Management Gabler http://scholar.google.com/scholar?nu
J Johanson, JE | internationalization process International Review Verlag m=100&hl=en&lr=&cites=1034255
Vahlne of the business firm 6154623794482
10 | WH Acquire or ally?-a strategy 2001 | Management Gabler http://scholar.google.com/scholar?nu
Hoffmann, W | framework for deciding International Review Verlag m=100&hl=en&lr=&cites=1291222
Schaper- between acquisition and 9943342339725
Rinkel cooperation
11 | AEddy, B International benefits and 1984 | Management http://scholar.google.com/scholar?nu
Seifert foreign acquisitions by US International Review m=100&hl=en&lr=&cites=1502064
firms 0088885048220
12 | RJ Kish, GM An empirical analysis of 1993 | Management Gabler http://scholar.google.com/scholar?nu
Vasconcellos | factors affecting cross- International Review Verlag m=100&hl=en&lr=&cites=1681075
border acquisitions: US- 5685437982871
Japan
13 | X Lin Local partner acquisition of 2005 | Management http://scholar.google.com/scholar?nu

managerial knowledge in
international joint ventures:
focusing on...

International Review

m=100&hl=en&lr=&cites=1547486
278734414192




140

Autores Titulo Ano Fonte Publicador Artigo URL sitios URL

14 | R Davis, A A note on top management 2003 | Management Gabler http://scholar.google.com/scholar?nu

Nair turnover in international International Review Verlag m=100&hl=en&lr=&cites=8830028
acquisitions 037599923656

15 | Y Zeira, W Equity international joint 1999 | Management http://scholar.google.com/scholar?nu

Newburry ventures (EIJVs) and International Review m=100&hl=en&Ir=&cites=1184790
international acquisitions 2429466350439
(IAs): Generic...

16 | MA Lyles, G Knowledge acquisition and 2003 | Management Gabler http://scholar.google.com/scholar?nu
von Krogh, JH | knowledge enablers in International Review Verlag m=100&hl=en&lr=&cites=1059314
Aadne international joint ventures 6482533143147

and their foreign...

17 | EYin, Y Bao | The acquisition of tacit 2006 | Management Springer http://www.springerlink.com | http://scholar.google.com/scholar?nu
knowledge in China: An International Review /index/M2931171322251GV | m=100&hl=en&lr=&cites=1306792
empirical analysis of the .pdf 1002277917184
‘supplier-side individual ...

18 | Y Zeira, W International Joint Ventures 1999 | Management http://scholar.google.com/scholar?nu

Newbury and international International Review m=100&hl=en&lr=&cites=1186714

acquisitions 539657406003

19 | DK Datta Puia, 1995, Cross-border 2001 | Management http://scholar.google.com/scholar?nu
acquisitions: An International Review m=100&hl=en&lr=&cites=6547035
examination of the influence 511877582947
of the relatedness and ...

20 | M Hemmert International organization of | 2003 | Management Gabler http://scholar.google.com/scholar?nu
R&D and technology International Review Verlag m=100&hl=en&lr=&cites=1580015

acquisition performance of
high-tech business units

6632335716739




141

Autores Titulo Ano Fonte Publicador Artigo URL sitios URL

21 | J Daniels, S US Foreign Acquisitions: An 1980 | Management http://scholar.google.com/scholar?nu

Patil Endangered Species? International Review m=100&hl=en&lr=&cites=1116105
168395846287
22 | HZou, PN Learning through international | 2008 | Management Springer http://www.springerlink.com | http://scholar.google.com/scholar?nu
Ghauri acquisitions: The process of International Review /index/G3651P0456440621. | m=100&hl=en&lr=&cites=1142374
knowledge acquisition in pdf 0492083532464
China
23 | AHL Slangen | National cultural distance and | 2006 | Journal of World Elsevier http://linkinghub.elsevier.co | http://scholar.google.com/scholar?nu
initial foreign acquisition Business m/retrieve/pii/S1090951606 | m=100&hl=en&lr=&cites=1087257
performance: The moderating 000046 4779384658535
effect of ...

24 | WH A Strategy Framework for 2001 | Management http://scholar.google.com/scholar?nu
Hoffmann, W | Deciding between International Review m=100&hl=en&lr=&cites=1831037
Schaper- Acquisitions and Cooperation 100223005521
Rinkel

25 | EYin, Y Bao | The acquisition of tacit 2006 | Management Gabler http://www.google.com/search?hl=e

knowledge in China: An International Review | Verlag n&lr=&qg=Yin+acquisition+*+tacit+
empirical analysis of the knowledge

Supplier-Side individual level

and recipient-side factors

26 | M Demirbag, | Factors affecting perceptions 2008 | Management Springer http://www.springerlink.com | http://scholar.google.com/scholar?nu
E Tatoglu, of the choice between International Review /index/482667J7LT070625.p | m=100&hl=en&lr=&qg=related:emR
KW Glaister acquisition and greenfield df IEHeneHQJ:scholar.google.com/

entry: The case of ...

27 | P Very, DM The acquisition process as a 2001 | Journal of World Elsevier http://linkinghub.elsevier.co | http://scholar.google.com/scholar?nu
Schweiger learning process: evidence Business m/retrieve/pii/S1090951600 | m=100&hl=en&lr=&cites=4618414

from a study of critical
problems and ...

000523

778065376440




142

Autores Titulo Ano Fonte Publicador Artigo URL sitios URL
28 | D Angwin Mergers and acquisitions 2001 | Journal of World Elsevier http://linkinghub.elsevier.co | http://scholar.google.com/scholar?nu
across European borders: Business m/retrieve/pii/S1090951600 | m=100&hl=en&lr=&cites=1573099
National perspectives on 000535 4020931393673
preacquisition due ...
29 | KE Meyer Management challenges in 2002 | Journal of World Elsevier http://linkinghub.elsevier.co | http://scholar.google.com/scholar?nu
privatization acquisitions in Business m/retrieve/pii/S1090951602 | m=100&hl=en&lr=&cites=1488009
transition economies 000937 364096201675
30 | W Newburry, | Generic differences between | 1997 | Journal of World Elsevier http://linkinghub.elsevier.co | http://scholar.google.com/scholar?nu
Y Zeira equity international joint Business m/retrieve/pii/S1090951697 | m=100&hl=en&lr=&cites=3844247
ventures (EIJVs), 900018 883411940040
international acquisitions ...
31 | A Risberg Employee experiences of 2001 | Journal of World Elsevier http://linkinghub.elsevier.co | http://scholar.google.com/scholar?nu
acquisition processes Business m/retrieve/pii/S1090951600 | m=100&hl=en&lr=&cites=1937108
000547 248055122827
32 | JAKrug, D Executive perceptions in 2001 | Journal of World Elsevier http://linkinghub.elsevier.co | http://scholar.google.com/scholar?nu
Nigh foreign and domestic Business m/retrieve/pii/S1090951600 | m=100&hl=en&lr=&cites=7010352
acquisitions: an analysis of 000559 763999884385
foreign ownership and its ...
33 | HRui, GS Yip | Foreign acquisitions by 2008 | Journal of World Elsevier http://linkinghub.elsevier.co | http://scholar.google.com/scholar?nu
Chinese firms: A strategic Business m/retrieve/pii/S1090951607 | m=100&hl=en&lr=&cites=6988719
intent perspective 000818 533889381293
34 | DM International mergers and 2001 | Journal of World Elsevier http://linkinghub.elsevier.co | http://scholar.google.com/scholar?nu
Schweiger, P acquisitions special issue Business m/retrieve/pii/S1090951600 | m=100&hl=en&lr=&cites=1417452

Very

00050X

5518260678959




143

Autores Titulo Ano Fonte Publicador Artigo URL sitios URL
35 | WJ Keegan Acquisition of Global 1968 | Columbia Journal of http://scholar.google.com/scholar?nu
Business Information World Business m=100&hl=en&lr=&cites=7675166
468653247116
36 | DW Conklin Cross-border mergers and 2005 | Journal of World Elsevier http://linkinghub.elsevier.co | http://scholar.google.com/scholar?nu
acquisitions: a response to Business m/retrieve/pii/S1090951604 | m=100&hl=en&lr=&cites=1112217
environmental 000392 3713578312100
transformation
37 | D Angwin "Mergers and acquisitions 2001 | Journal of World http://scholar.google.com/scholar?nu
across european borders: Business m=100&hl=en&lr=&cites=7705208
National perspectives on 464456773582
pre-acquisition ...
38 | A Risberg Employee experiences of 2001 | Journal of World http://scholar.google.com/scholar?nu
acquisitions.' Business m=100&hl=en&lr=&cites=8581853
408411136240
39 | D Loree, CC International acquisitions: do | 2000 | Journal of World Elsevier http://linkinghub.elsevier.co | http://scholar.google.com/scholar?nu
Chen, S financial analysts take note? Business m/retrieve/pii/S1090951600 | m=100&hl=en&lr=&cites=3988773
Guisinger 000407 160338189842
40 | D Loree, CC Guisinger Stephen 2001 | Journal of World http://scholar.google.com/scholar?nu
Chen (2000), ‘International Business m=100&hl=en&lr=&cites=1705794
acquisitions: Do financial 5073989885831
analysts take note?’
41 | D Angwin M&A across European 2000 | Journal of World http://scholar.google.com/scholar?nu
Borders: National Business m=100&hl=en&lr=&cites=7478577

Perspectives on
Preacquisition Due
Diligence and the Use of ...

86784652055




144

Autores Titulo Ano Fonte Publicador Artigo URL sitios URL
42 | X Liu, HZou The impact of greenfield FDI 2008 | Journal of World Elsevier http://linkinghub.elsevier.c | http://www.google.com/search?hl
and mergers and acquisitions Business om/retrieve/pii/S10909516 | =en&lr=&q=Liu+impact+*+green
on innovation in Chinese 0700079X field+FDI
high-tech ...
43 | F Evangelista, Organizational context and 2009 | Journal of World Elsevier http://linkinghub.elsevier.c | http://www.google.com/search?hl
LN Hau knowledge acquisition in Business om/retrieve/pii/S10909516 | =en&lr=&q=Evangelista+Organiz
IJVs: An empirical study 08000199 ational+context+*+knowledge
44 | FJ Froese, YS Managing the human side of 2008 | Journal of World Elsevier http://linkinghub.elsevier.c | http://www.google.com/search?hl
Pak, LC Chong | cross-border acquisitions in Business om/retrieve/pii/S10909516 | =en&lr=&q=Froese+Managing+*
South Korea 07000739 +human+side
45 | AL Souchon, A | Export information 1999 | International emeraldinsight | http://www.emeraldinsight. | http://scholar.google.com/scholar?
Diamantopoulos | acquisition modes: measure Marketing Review .com com/Insight/viewContentlt | num=100&hl=en&lr=&cites=9732
development and validation em.do?contentType=Articl | 369575631499126
e&amp;hdAction=Inkhtml
&amp;contentld=855417&
amp;dType=SUB &amp:his
tory=false
46 | U Lindgren Post acquisition management 1982 | International Studies http://scholar.google.com/scholar?
in multinational companies' of Management and num=100&hl=en&lr=&cites=8905
Organization 276621348713641
47 | ULINDGREN SPANGBERG 2004 | International Studies http://scholar.google.com/scholar?
(1981):“Corporate of Management and num=100&hl=en&lr=&cites=6718
Acquisitions and Organization 270535668769598
Divestments: The Strategic
Decision-Making Process”
48 | JF Medina, SE Consumer Acquisition 1996 | Journal of Global informaworld. | http://www.informaworld.c | http://scholar.google.com/scholar?
Beatty, J Saegert | Patterns in an Industrializing Marketing com om/index/904381766.pdf num=100&hl=en&lr=&cites=1265

Country

2782625702370436




145

Autores Titulo Ano Fonte Publicador Artigo URL sitios URL
49 | LJ Paas, IW Analysis of acquisition 2005 | International Journal of | Elsevier http://linkinghub.elsevier.co | http://scholar.google.com/scholar?nu
Molenaar patterns: A theoretical and Research in Marketing m/retrieve/pii/S0167811604 | m=100&hl=en&lr=&cites=1766812
empirical evaluation of 000643 2113199317712
alternative methods
50 | SES Chen, M | Japanese investors' choice of | 2004 | International Journal of | Elsevier http://linkinghub.elsevier.co | http://scholar.google.com/scholar?nu
Zeng acquisitions vs. startups in Research in Marketing m/retrieve/pii/S0167811604 | m=100&hl=en&lr=&cites=5507799
the US: the role of 000126 952551367745
reputation barriers ...
51 | M Forsgren Foreign acquisitions: 1989 | Advances in http://scholar.google.com/scholar?nu
internalization or network International Marketing m=100&hl=en&lr=&cites=1424628
interdependency 4625527428711
52 | M Forsgren Foreign acquisitions: 1989 | Advances in http://scholar.google.com/scholar?nu
internationalization or International m=100&hl=en&Ir=&cites=8229734
network dependency Marketing, JAI Press, 277452715573
Greenwich, ...
53 | M Forsgren Foreign Acquisitions: 1993 | Advances in http://scholar.google.com/scholar?nu
Internalization or Network International Marketing m=100&hl=en&lr=&cites=1895071
Dependency? 595001403421
54 | PL Yeoh Information acquisition 2000 | Journal of International | Am http://www.atypon- http://scholar.google.com/scholar?nu
activities: a study of global Marketing Marketing link.com/AMA/doi/abs/10.1 | m=100&hl=en&lr=&cites=7375087
start-up exporting companies Assoc 509/jimk.8.3.36.19636 960958606800
55 | EWK Tsang, Knowledge acquisition and 2004 | Journal of International | Am http://www.atypon- http://scholar.google.com/scholar?nu
DT Nguyen, performance of international Marketing Marketing link.com/AMA/doi/abs/10.1 | m=100&hl=en&lr=&cites=1298353
MK Erramilli | joint ventures in the Assoc 509/jimk.12.2.82.32901 7405202092206

transition economy of ...




146

Autores Titulo Ano Fonte Publicador Artigo URL sitios URL

56 | JY Murray, A cross-team framework of 2005 | Journal of International | Am http://www.atypon- http://scholar.google.com/scholar?nu

MCH Chao international knowledge Marketing Marketing link.com/AMA/doi/abs/10.1 | m=100&hl=en&lr=&cites=2570816
acquisition on new product Assoc 509/jimk.13.3.54 906727330148
development ...

57 | EWK Tsang, MK 2004 Knowledge 2008 | Journal of International http://scholar.google.com/scholar?nu

NDT Erramilli | acquisition and performance Marketing m=100&hl=en&lr=&cites=4556253
of international joint 095959116203
ventures in the transition ...

58 | KR Cho, P Acquisition versus new 1995 | Journal of International http://scholar.google.com/scholar?nu

Padmanabhan | venture: The choice of Marketing m=100&hl=en&lr=&cites=1165131
foreign establishment mode 9066637844235
by Japanese firms

59 | K Shimizu, Theoretical foundations of 2004 | Journal of International | Elsevier http://linkinghub.elsevier.co | http://scholar.google.com/scholar?nu
MA Hitt, D cross-border mergers and Marketing m/retrieve/pii/S1075425304 | m=100&hl=en&lr=&cites=1883117
Vaidyanath, V | acquisitions: A review of 000377 960216041509
Pisano current research and ...

60 | HD Hopkins, Cross-border mergers and 1999 | Journal of International | Elsevier http://linkinghub.elsevier.co | http://scholar.google.com/scholar?nu
R Chaganti, M | acquisitions Global and Marketing m/retrieve/pii/S1075425399 | m=100&hl=en&lr=&cites=7239774
Kotabe regional perspectives 000149 544712529943

61 | A Lanctot, KS | Technology acquisition 2000 | Journal of International | Elsevier http://linkinghub.elsevier.co | http://scholar.google.com/scholar?nu
Swan strategy in an internationally Marketing m/retrieve/pii/S1075425300 | m=100&hl=en&lr=&cites=6423269

competitive environment 000247 097780634032

62 | JAKrug, D Top management departures | 1998 | Journal of International | Elsevier http://linkinghub.elsevier.co | http://scholar.google.com/scholar?nu

Nigh in cross-border acquisitions Marketing m/retrieve/pii/S1075425398 | m=100&hl=en&Ir=&cites=1596162

Governance issues in an
international context

000155

6369045756423




147

Autores Titulo Ano Fonte Publicador Artigo URL sitios URL

63 | HD Hopkins, Co-editors (1999)‘Cross- 2005 | Journal of International http://scholar.google.com/scholar?nu
R Chagantia, border mergers and Management m=100&hl=en&lr=&cites=8931535
M Kotabea acquisitions: global and 282469787303

regional perspectives’

64 | PX Meschi, E | International acquisition 2006 | Journal of International http://scholar.google.com/scholar?nu

Metais performance and experience: Management m=100&hl=en&lr=&cites=3653839
A resource-based view. 084725713413
Evidence from French ...

65 | K Shimizu, Cross-border mergers and 2004 | Journal of International http://scholar.google.com/scholar?nu
MA Hitt, D acquisitions: Reviews and Management m=100&hl=en&lr=&cites=1691617
Vaidyanath, V | research issues 2396401195919
Pisano

66 | K Shimizu, V.(2004) Theoretical 2006 | Journal of International http://scholar.google.com/scholar?nu
MA Hitt, DP foundations of cross-border Management m=100&hl=en&lr=&cites=1653739
Vaidynath mergers and acquisitions: a 6037885447916

review of current ...

67 | PX Meschi, E | International acquisition 2006 | Journal of International http://scholar.google.com/scholar?nu

Metais performance and experience: Management m=100&hl=en&lr=&cites=1348335
a resource-based view. 9756970901322
Evidence from French ...

68 | KR Cho, P Acquisition vs. new venture: | 1995 | Journal of International http://scholar.google.com/scholar?nu

Padmadabhan | The choice of foreign entry Management m=100&hl=en&lr=&cites=1364919
mode by Japanese firms 6140298022050

69 | PX Meschi, E | International Acquisition 2006 | Journal of International http://scholar.google.com/scholar?nu

Metais Performance and Management m=100&hl=en&lr=&cites=1187234

Experience: A Resource-
Based View: Evidence from
French ...

0000554184483




148

Autores Titulo Ano Fonte Publicador Artigo URL sitios URL

70 | A Slangen, JF | Greenfield or acquisition 2007 | Journal of International | Elsevier http://linkinghub.elsevier.c | http://scholar.google.com/scholar?nu

Hennart entry: A review of the Management om/retrieve/pii/S10754253 | m=100&hl=en&lr=&cites=1652905
empirical foreign 07000816 3477956519168
establishment mode
literature

71 | RM Turning around of 2008 | The Journal of Indian Jagannath http://scholar.google.com/scholar?nu
Balakrishnan, | mangalore refinery and petro Management & International m=100&hl=en&lr=&q=related:LjW
R Amuthan chemicals limited through Strategy 8M Management J5-x0ZnUlJ:scholar.google.com/

acquisition strategy—A ... School

72 | HMatz, D Cross-border mergers and 1999 | Journal of International | Elsevier http://www.google.com/search?hl=e
Drung, S acquisitions-Managerial and Management n&lr=&qg=Matz+Cross+border+mer
Hartwig, H strategic factors gers
Grosz, R
Kotitz, W ...

73 | E Panieri, JE] | Top management departures | 1998 | Journal of International | Elsevier http://www.google.com/search?hl=e
Krige, PC in cross-border acquisitions- Management n&lr=&qg=Panieri+Top+managemen
Bornman, SM | making corporate marriages t+departures
Graham, J ... work

74 | HD Hopkins, Cross-border mergers and 1999 | Journal of International | John Wiley & http://www.google.com/search?hl=e
R Chaganti, M | acquisitions-Managerial and Management Sons, INC. n&lr=&qg=Hopkins+Cross+border+
Kotabe strategic factors mergers

75 | AM Agami The role that foreign 2002 | Multinational Business | University of http://scholar.google.com/scholar?nu

acquisitions of Asian
companies played in the
recovery of the Asian
financial ...

Review

Detroit Mercy

m=100&hl=en&lr=&cites=1295769
2761002345607




149

Autores Titulo Ano Fonte Publicador Artigo URL sitios URL

76 | CD Milman Merger and Acquisition 1999 | Multinational Business | University of http://scholar.google.com/scholar?nu

activity in China: 1985-1996 Review Detroit Mercy m=100&hl=en&lr=&cites=5924651
936547333452

77 | AM Agami Impact of accounting rules 2000 | Multinational Business | University of http://scholar.google.com/scholar?nu
on competitiveness of US Review Detroit Mercy m=100&hl=en&lr=&cites=1813127
corporations in business 284888705444
acquisitions decisions

78 | RF Briner, CL | WILL ELIMINATION OF 2001 | Multinational Business | University of http://scholar.google.com/scholar?nu

Fulkerson POOLING ACCOUNTING Review Detroit Mercy m=100&hl=en&lr=&cites=1305306

REDUCE MERGERS AND 7414537990975
ACQUISITIONS?

79 | C Milman Fall 1999, Merger and 2005 | Multinational Business http://scholar.google.com/scholar?nu
Acquisition Activity in Review m=100&hl=en&lr=&cites=3999239
China: 1985-1996 341437582040

80 | D Park, M Hitt | Executive and Industry 1997 | Multinational Business | University of http://www.google.com/search?hl=e
Effects on Acquisition Review Detroit Mercy n&lr=&qg=Park+Executive+*+Indust
Strategy of Thai Firms: ry+Effects
Implications for
Multinational ...

81 | M Demirbag, | Performance of Mergers and | 2007 | Multinational Business | University of http://www.google.com/search?hl=e
CNg, E Acquisitions in the Review Detroit Mercy n&lr=&qg=Demirbag+Performance+
Tatoglu Pharmaceutical Industry: A *+Mergers+*+Acquisitions

Comparative Perspective

82 | KR Cho, P Acquisition versus new 1995 | Journal of International http://scholar.google.com/scholar?nu

Padmanabhan | venture: The choice of Management m=100&hl=en&lr=&cites=1165131

foreign establishment mode
by Japanese firms

9066637844235




150

Autores Titulo Ano Fonte Publicador Artigo URL sitios URL

83 | K Shimizu, Theoretical foundations of 2004 | Journal of International | Elsevier http://linkinghub.elsevier.c | http://scholar.google.com/scholar?nu
MA Hitt, D cross-border mergers and Management om/retrieve/pii/S10754253 | m=100&hl=en&lr=&cites=1883117
Vaidyanath, V | acquisitions: A review of 04000377 960216041509
Pisano current research and ...

84 | HD Hopkins, Cross-border mergers and 1999 | Journal of International | Elsevier http://linkinghub.elsevier.c | http://scholar.google.com/scholar?nu
R Chaganti, M | acquisitions Global and Management om/retrieve/pii/S10754253 | m=100&hl=en&lr=&cites=7239774
Kotabe regional perspectives 99000149 544712529943

85 | A Lanctot, KS | Technology acquisition 2000 | Journal of International | Elsevier http://linkinghub.elsevier.c | http://scholar.google.com/scholar?nu
Swan strategy in an internationally Management om/retrieve/pii/S10754253 | m=100&hl=en&lr=&cites=6423269

competitive environment 00000247 097780634032

86 | JA Krug, D Top management departures | 1998 | Journal of International | Elsevier http://linkinghub.elsevier.c | http://scholar.google.com/scholar?nu

Nigh in cross-border acquisitions Management om/retrieve/pii/S10754253 | m=100&hl=en&lr=&cites=1596162
Governance issues in an 98000155 6369045756423
international context

87 | HD Hopkins, Co-editors (1999)‘Cross- 2005 | Journal of International http://scholar.google.com/scholar?nu
R Chagantia, border mergers and Management m=100&hl=en&lr=&cites=8931535
M Kotabea acquisitions: global and 282469787303

regional perspectives’

88 | PX Meschi, E | International acquisition 2006 | Journal of International http://scholar.google.com/scholar?nu

Metais performance and experience: Management m=100&hl=en&lr=&cites=3653839
A resource-based view. 084725713413
Evidence from French ...

89 | K Shimizu, Cross-border mergers and 2004 | Journal of International http://scholar.google.com/scholar?nu

MA Hitt, D acquisitions: Reviews and Management m=100&hl=en&lr=&cites=1691617

Vaidyanath, V
Pisano

research issues

2396401195919




151

Autores Titulo Ano Fonte Publicador Artigo URL sitios URL
90 | K Shimizu, V.(2004) Theoretical 2006 | Journal of International http://scholar.google.com/scholar?nu
MA Hitt, DP foundations of cross-border Management m=100&hl=en&lr=&cites=1653739
Vaidynath mergers and acquisitions: a 6037885447916
review of current ...
91 | A Slangen, JF | Greenfield or acquisition 2007 | Journal of International | Elsevier http://linkinghub.elsevier.c | http://scholar.google.com/scholar?nu
Hennart entry: A review of the Management om/retrieve/pii/S10754253 | m=100&hl=en&lr=&cites=1652905
empirical foreign 07000816 3477956519168
establishment mode
literature
92 | PX Meschi, E | International Acquisition 2006 | Journal of International http://scholar.google.com/scholar?nu
Metais Performance and Management m=100&hl=en&lr=&cites=1187234
Experience: A Resource- 0000554184483
Based View: Evidence from
French ...
93 | PX Meschi, E | International acquisition 2006 | Journal of International http://scholar.google.com/scholar?nu
Metais performance and experience: Management m=100&hl=en&lr=&cites=1348335
a resource-based view. 9756970901322
Evidence from French ...
94 | PX Meschi, E | International acquisition 2006 | Journal of International | Elsevier http://linkinghub.elsevier.c | http://scholar.google.com/scholar?nu
Metais performance and experience: Management om/retrieve/pii/S10754253 | m=100&hl=en&lr=&cites=1685996
A resource-based view. 06000871 2030923759121
Evidence from French ...
95 | KR Cho, P Acquisition vs. new venture: | 1995 | Journal of International http://scholar.google.com/scholar?nu
Padmadabhan | The choice of foreign entry Management m=100&hl=en&lr=&cites=1364919

mode by Japanese firms

6140298022050




152

Autores Titulo Ano Fonte Publicador Artigo URL sitios URL

96 | E Panieri, JEJ | Top management departures | 1998 | Journal of International | Elsevier http://www.google.com/search?hl=e
Krige, PC in cross-border acquisitions- Management n&lr=&qg=Panieri+Top+managemen
Bornman, SM | making corporate marriages t+departures
Graham, J ... work

97 | HMatz, D Cross-border mergers and 1999 | Journal of International | Elsevier http://www.google.com/search?hl=e
Drung, S acquisitions-Managerial and Management n&lr=&qg=Matz+Cross+border+mer
Hartwig, H strategic factors gers
Grosz, R
Kotitz, W ...

98 | HD Hopkins, Cross-border mergers and 1999 | Journal of International | John Wiley & http://www.google.com/search?hl=e
R Chaganti, M | acquisitions-Managerial and Management Sons, INC. n&lr=&qg=Hopkins+Cross+border+
Kotabe strategic factors mergers

99 | SH Ang, S Emerging economies firms' 2007 | European Journal of Inderscience http://inderscience.metapre | http://scholar.google.com/scholar?nu
Michailova expansion in the European International ss.com/index/G246341G13 | m=100&hl=en&lr=&qg=related: TWe

Union: acquisitions vs. Management 7385L6.pdf ht9F2tz8J:scholar.google.com/
alliances

100 | CL Duarte, E | The choice between joint 2004 | Thunderbird interscience.w | http://www3.interscience. http://scholar.google.com/scholar?nu
Garcia-Canal ventures and acquisitions in International Business | iley.com wiley.com/journal/106570 | m=100&hl=en&lr=&cites=6250140

foreign direct investments: Review 04 1/abstract 99917842085
The role of ...
101 | DM Brock Multinational acquisition 2005 | International Business | Elsevier http://linkinghub.elsevier.c | http://scholar.google.com/scholar?nu

integration: the role of
national culture in creating
synergies

Review

om/retrieve/pii/S09695931

m=100&hl=en&lr=&cites=1293686

05000259

4386671304852




153

Autores Titulo Ano Fonte Publicador Artigo URL sitios URL
102 | PT Thuc Anh, | Knowledge acquisition from | 2006 | International Business Elsevier http://linkinghub.elsevier.c | http://scholar.google.com/scholar?nu
C Christopher | foreign parents in Review om/retrieve/pii/S09695931 | m=100&hl=en&lr=&cites=1295836
Baughn, NT international joint ventures: 06000588 8148485119400
Minh Hang, An empirical study in ...
103 | S Samiee, Determinants of structured 1999 | International Business Elsevier http://linkinghub.elsevier.c | http://scholar.google.com/scholar?nu
PGP Walters export knowledge Review om/retrieve/pii/S09695931 | m=100&hl=en&lr=&cites=1487832
acquisition 9900013X 3239060560814
104 | L Hedaa Customer acquisition in 1996 | International business Elsevier http://linkinghub.elsevier.c | http://scholar.google.com/scholar?nu
sticky business markets review om/retrieve/pii/096959319 | m=100&hl=en&lr=&cites=3102416
6000248 619163415781
105 | M Presutti, C Knowledge acquisition and 2007 | International Business Elsevier http://linkinghub.elsevier.c | http://scholar.google.com/scholar?nu
Boari, L the foreign development of Review om/retrieve/pii/S09695931 | m=100&hl=en&lr=&cites=6504623
Fratocchi high-tech start-ups: A social 07000029 884500312112
capital approach
106 | Y Paik Risk management of 2005 | Thunderbird interscience. | http://www3.interscience. http://scholar.google.com/scholar?nu
strategic alliances and International Business wiley.com wiley.com/journal/110526 | m=100&hl=en&lr=&cites=5026085
acquisitions between Review 198/abstract 815236046769
western MNCs and
companies in ...
107 | JPH Poon, A Technology acquisition 2005 | International Business Elsevier http://linkinghub.elsevier.c | http://scholar.google.com/scholar?nu
MacPherson among Korean and Review om/retrieve/pii/S09695931 | m=100&hl=en&lr=&cites=7431033

Taiwanese firms in the
United States

05000570

989321283980




154

Autores Titulo Ano Fonte Publicador Artigo URL sitios URL
108 | MC Saorin Time pressure in acquisition | 2008 | International Business http://scholar.google.com/scholar?nu
negotiations: its Review m=100&hl=en&lr=&cites=6267683
determinants and effects on 033009143549
negotiation behaviour ...
109 | H Hasegawa Global acquisition and 2000 | International Business | Elsevier http://linkinghub.elsevier.c | http://scholar.google.com/scholar?nu
knowledge transfer—a case Review om/retrieve/pii/S09695931 | m=100&hl=en&lr=&cites=4079660
study of company D 00000202 308069777458
110 | HA Krishnan, | Power in acquired top 2003 | International Journal of http://scholar.google.com/scholar?nu
D Park management teams and post- Management m=100&hl=en&lr=&cites=1100643
acquisition performance: A 8674641172931
conceptual framework
111 | J Badrtalei, Effect of Organizational 2007 | International Journal of http://scholar.google.com/scholar?nu
DL Bates Cultures on Mergers and Management m=100&hl=en&lr=&cites=1647046
Acquisitions: The Case of 0940896294082
DaimlerChrysler
112 | J Lin, YC Hsu | The determination of 2003 | tkuir.lib.tku.edu.tw http://tkuir.lib.tku.edu.tw:8 | http://scholar.google.com/scholar?nu
optimal bank lending 080/dspace- m=100&hl=en&lr=&cites=3736339
decisions during test/handle/987654321/421 | 798104046035
acquisitions: An option 5
value approach
113 | JP D'Mello, A Comparison of Merger 1999 | International Journal of http://www.google.com/search?hl=e
CD Milman, and Acquisition Activity in Management n&lr=&qg=D+Mello+Comparison+*
DJ Flanagan Asia and Latin America: +Merger+*+Acquisition
1985-1997
114 | MM Bear, RA | Acquisition and adaptation 1996 | Advances in Jai Press INC. http://www.google.com/search?hl=e
Ajami of Japanese manufacturing international n&lr=&qg=Bear+Acquisition+*+ada
technologies by the United comparative ptation+*+Japanese

States auto firms

management




155

Autores Titulo Ano Fonte Publicador Artigo URL sitios URL
115 | MA Harjoto, | Acquisition of IPO Firms: 2006 | ..., incorporating Elsevier http://linkinghub.else | http://www.google.com/search?hl=e
HF Turetsky | Cash-Flow-based Measures of Advances in vier.com/retrieve/pii/ | n&lr=&q=Harjoto+Acquisition+*+I
Operating Inefficiency International S088261100622008X | PO+Firms
Accounting
116 | E International trade and the 1989 | The International informaworld.com http://www.informaw | http://scholar.google.com/scholar?nu
Dinopoulos, I | acquisition of skills Trade Journal orld.com/index/77978 | m=100&hl=en&Ir=&cites=1489955
Wooton 2278.pdf 9547196968922
117 | JED Giblin Sachwald, Frederique,(Ed.), 1998 | The International Taylor & Francis http://www.google.com/search?hl=e
European Integration and Trade Journal - Ltd n&lr=&q=Giblin+Sachwald+Frederi
Competitiveness: Acquisitions Laredo que+Ed
and Alliances in ...
118 | MF Mascha The effect of task complexity 2001 | International Journal | Elsevier http://linkinghub.else | http://scholar.google.com/scholar?nu
and expert system type on the of Accounting vier.com/retrieve/pii/ | m=100&hl=en&lr=&cites=1429610
acquisition of procedural Information Systems S1467089501000161 | 8887963042593
knowledge Some ...
119 | EO'Donnell The influence of process- 2003 | International Journal | Elsevier http://linkinghub.else | http://scholar.google.com/scholar?nu
focused knowledge acquisition of Accounting vier.com/retrieve/pii/ | m=100&hl=en&lr=&cites=8550902
on evaluative judgment during Information Systems S146708950300006X | 411600805934
a systems ...
120 | GM An empirical investigation of 1990 | Global Finance ideas.repec.org http://ideas.repec.org/ | http://scholar.google.com/scholar?nu
Vasconcellos, | factors affecting cross-border Journal aleee/glofin/v1y1990i | m=100&hl=en&Ir=&cites=4453960
J Madura, RJ | acquisitions: the United States 3p173-189.html 110396296554
Kish VS. ...
121 | R Biswas, The international market for 1997 | Global Finance Elsevier http://linkinghub.else | http://scholar.google.com/scholar?nu
DR Fraser, A | corporate control: Evidence Journal vier.com/retrieve/pii/ | m=100&hl=en&lr=&cites=3389746
Mahajan from acquisitions of financial S1044028397900041 | 281172403841

firms




156

Autores Titulo Ano Fonte Publicador Artigo URL sitios URL
122 | C Chen, R Su | Do cross-border acquisitions 1997 | Global Finance Journal | Elsevier http://linkinghub.elsevier.c | http://scholar.google.com/scholar?nu
of US targets differ from US om/retrieve/pii/S10440283 | m=100&hl=en&lr=&cites=6210765
domestic takeover targets? 97900065 819388982851
123 | GM Factors affecting cross- 1996 | Global Finance Journal | Elsevier http://linkinghub.elsevier.c | http://scholar.google.com/scholar?nu
Vasconcellos, | border mergers and om/retrieve/pii/S10440283 | m=100&hl=en&lr=&cites=2505273
RJ Kish acquisitions: The Canada- 9690006X 133534940302
US experience
124 | JW Lin, J The wealth effects of 1994 | Global Finance Journal | ideas.repec.org | http://ideas.repec.org/a/eee | http://scholar.google.com/scholar?nu
Madura, A international acquisitions /glofin/v5y1994i1p65- m=100&hl=en&lr=&cites=1631494
Picou and the impact of the EEC 74.html 5593849347620
integration
125 | G M., Kish, Richard. J., 1996, 1996 | Global Finance Journal http://scholar.google.com/scholar?nu
Vasconcellos | Factors affecting cross— m=100&hl=en&lr=&cites=1556045
Border mergers and 6262290371065
acquisition and ...
126 | MV Geraldo, Factors Affecting Cross- 1996 | Global Finance Journal http://scholar.google.com/scholar?nu
RJ Kish Border Mergers and m=100&hl=en&lr=&cites=8787214
Acquisitions: The Canada- 797420968570
US Experience
127 | M Graham, E | Acquisitions from UK firms | 2008 | Global Finance Journal | Elsevier http://linkinghub.elsevier.c | http://www.google.com/search?hl=e
Martey, A into emerging markets om/retrieve/pii/S10440283 | n&lr=&q=Graham+Acquisitions+*+
Yawson 08000197 UK+firms
128 | CS Mishra, Capital market and political 1998 | Global Finance Journal | Elsevier http://linkinghub.elsevier.c | http://www.google.com/search?hl=e
DL factors affecting Hong om/retrieve/pii/S10440283 | n&lr=&g=Mishra+Capital+market+
McConaughy, | Kong: Mergers and 98900175 *+political
A Clements acquisitions in the US:

1975- ...




157

Autores Titulo Ano Fonte Publicador Artigo URL sitios URL

129 | B Marois, F European acquisitions by 1996 | Advances in http://scholar.google.com/scholar?nu

Lepineux French banks, strategies, and International Banking m=100&hl=en&lr=&cites=4955931
the European financial and Finance 635431651517
structure: insights ...

130 | P Gonzalez, Cross-Border Mergers and 1998 | International Journal of http://scholar.google.com/scholar?nu
GM Acquisitions: The Synergy Finance m=100&hl=en&lr=&cites=3337943
Vasconcellos, | Hypothesis 957661601825
RJ Kish

131 | S Chang, RL Market Reactions to Failed 2000 | International Journal of http://www.google.com/search?hl=e
Smith, DY Acquisition Attempts Finance n&lr=&q=Chang+Market+Reactions
Suk +*+Failed

132 | JS Thomas A methodology for linking 2001 | Journal of Marketing jstor.org http://www.jstor.org/stable | http://scholar.google.com/scholar?nu

customer acquisition to Research /1558629 m=100&hl=en&Ir=&cites=1742686
customer retention 1706545597563

133 | AB Sorescu, Why some acquisitions do 2007 | Journal of Marketing Am Marketing | http://www.atypon- http://scholar.google.com/scholar?nu
RK Chandy, better than others: Product Research Assoc link.com/AMA/doi/abs/10. | m=100&hl=en&lr=&cites=4813224
JC Prabhu capital as a driver of long- 1509/jmkr.44.1.57 99385012783

term stock returns

134 | J Villanueva, The Impact of Marketing- 2008 | Journal of Marketing Am Marketing | http://www.atypon- http://scholar.google.com/scholar?nu
S Yoo, DM Induced Versus Word-of- Research Assoc link.com/AMA/doi/abs/10. | m=100&hl=en&lr=&cites=5184934
Hanssens Mouth Customer 1509/jmkr.45.1.48 454290530638

Acquisition on Customer
Equity Growth

135 | M Lewis Customer acquisition 2006 | Journal of Marketing Am Marketing | http://www.atypon- http://scholar.google.com/scholar?nu

promotions and customer Research Assoc link.com/AMA/doi/abs/10. | m=100&hl=en&lr=&cites=8373398

asset value

1509/jmkr.43.2.195

217476816472




158

Autores Titulo Ano Fonte Publicador Artigo URL sitios URL
136 | EM Eisenstein, | Action-based learning: 2006 | Journal of Marketing Am Marketing | http://www.atypon- http://scholar.google.com/scholar?nu
JW Hutchinson | Goals and attention in the Research Assoc link.com/AMA/doi/abs/10. | m=100&hl=en&lr=&cites=1794047
acquisition of market 1509/jmkr.43.2.244 4832627795315
knowledge
137 | V Swaminathan, | Value Creation Following 2008 | Journal of Marketing Am Marketing | http://www.atypon- http://scholar.google.com/scholar?nu
F Murshed, J Merger and Acquisition Research Assoc link.com/AMA/doi/abs/10. | m=100&hl=en&lr=&cites=1493945
Hulland Announcements: The Role 1509/jmkr.45.1.33 0588854520100
of Strategic Emphasis ...
138 | GM Cross-border mergers and 1998 | Journal of Elsevier http://linkinghub.elsevier.c | http://scholar.google.com/scholar?nu
Vasconcellos, acquisitions: the European— Multinational Financial om/retrieve/pii/S1042444X | m=100&hl=en&lr=&cites=4016073
RJ Kish US experience Management 98000413 244192086553
139 | DK Kim The incentive effects of 2004 | Journal of Elsevier http://linkinghub.elsevier.c | http://scholar.google.com/scholar?nu
executive stock options: Multinational Financial om/retrieve/pii/S1042444X | m=100&hl=en&lr=&cites=1826828
evidence from international Management 03000483 8342752767012
acquisitions
140 | GM J (1998).'Cross-border 2002 | Journal of http://scholar.google.com/scholar?nu
Vasconcellos, R | Mergers and Acquisitions: Multinational Financial m=100&hl=en&lr=&cites=1319224
Kish the European Experience' Management 9241254822541
141 | S Foreign acquisitions of US 1994 | Journal of http://scholar.google.com/scholar?nu
Chongsithiphol, | corporations: Empirically Multinational Financial m=100&hl=en&lr=&cites=1745222
TV Schwarz determined motivations Management 8311333150560
142 | K Cho, P Japanese Acquisition and 1994 | The Journal of http://scholar.google.com/scholar?nu
Padmanabhan Ownership Strategies in the Multinational Financial m=100&hl=en&lr=&cites=1681131

European Community: An
Empirical Investigation

Management

8677867975242




159

Autores Titulo Ano Fonte Publicador Artigo URL sitios URL
143 | G Belief asymmetry and gains 2008 | Journal of Elsevier http://linkinghub.elsevier. | http://scholar.google.com/scholar?nu
Alexandridis, from acquisitions Multinational com/retrieve/pii/S104244 | m=100&hl=en&lr=&qg=related:Kya
A Antoniou, H Financial 4X0700059X QUI1FXXR8J:scholar.google.com/
Zhao Management
144 | D Petmezas What drives acquisitions? 2009 | Journal of Elsevier http://linkinghub.elsevier. | http://www.google.com/search?hl=e
Market valuations and Multinational com/retrieve/pii/S104244 | n&lr=&q=Petmezas+drives+acquisit
bidder performance Financial 4X08000406 ions+Market
Management
145 | JD Alba, D Corporate governance and 2009 | Journal of Elsevier http://linkinghub.elsevier. | http://www.google.com/search?hl=e
Park, P Wang | merger and acquisition Multinational com/retrieve/pii/S104244 | n&lr=&qg=Alba+Corporate+governa
(M&A) FDI: Firm-level Financial 4X0800008X nce+*+merger
evidence from Japanese FDI Management
146 | B The Impact of the 2008 | Multinational mfs.rutgers.edu http://scholar.google.com/scholar?nu
Balachandran, | Announcement of Finance Journal m=100&hl=en&lr=&q=related:2Kgs
R Faff, R Acquisition of Divested C6PyHMSJ:scholar.google.com/
Love, A Assets on Buyers’ Wealth-
Menon Asset Fitand ...
147 | G Warnaby Strategic consequences of 1999 | International emeraldinsight.com | http://www.emeraldinsigh | http://scholar.google.com/scholar?nu
retail acquisition: IKEA and marketing review t.com/Insight/ViewConte | m=100&hl=en&lr=&cites=3428951
Habitat ntServlet?Filename=Publi | 785079609976
shed/EmeraldFull TextArti
cle/Articles/0360160410.
html
148 | A Harzing Acquisitions versus 2002 | Strategic John Wiley & Sons http://www.jstor.org/stable/3094362
Greenfield investiments: Management
international Strategy and Journal

management of Entry Modes




ANEXO F - ARTIGOS COM O TERMO ERP

160

B. Richtermeyer

report disclosures

Accounting
Information Systems

m/retrieve/pii/S1467089504

Autores Titulo Ano Fonte Publicador Artigo URL sitios URL
1 Al Nicolaou, S Organizational 2006 | International Journal of | Elsevier http://linkinghub.elsevier.co | http://scholar.google.com/scholar?nu
Bhattacharya performance effects of Accounting m/retrieve/pii/S1467089506 | m=100&hl=en&lr=&cites=1112633
ERP systems usage: The Information Systems 000030 2817865963838
impact of post-
implementation changes
2 | SV Grabski, SA | Complementary controls 2007 | International Journal of | Elsevier http://linkinghub.elsevier.co | http://scholar.google.com/scholar?nu
Leech and ERP implementation Accounting m/retrieve/pii/S1467089507 | m=100&hl=en&lr=&cites=9243137
success Information Systems 000036 626780461571
3 | EG. Mauldin, S | An analysis of ERP annual | 2004 | International Journal of | Elsevier http://linkinghub.elsevier.co | http://scholar.google.com/scholar?nu

m=100&hl=en&lr=&cites=1561593

000454

1063289366796




ANEXO G - ARTIGOS COM O TERMO ENTRY MODE

161

Autores Titulo Ano Fonte Publicador Artigo URL sitios URL

B Kogut, H The effect of national 1988 | Journal of international | jstor.org http://www.jstor.org/stable/1 | http://scholar.google.com/scholar?nu

Singh culture on the choice of business studies 55133 m=100&hl=en&Ir=&cites=7036520
entry mode 953685719062

S Agarwal, SN Choice of foreign market 1992 | Journal of International | jstor.org http://www.jstor.org/stable/1 | http://scholar.google.com/scholar?nu

Ramaswami entry mode: Impact of Business Studies 54882 m=100&hl=en&lr=&cites=4483383
ownership, location and 921161211367
internalization factors

WC Kim, P Global Strategy and 1992 | Journal of International | questia.com | http://www.questia.com/PM. | http://scholar.google.com/scholar?nu

Hwang Multinationals' Entry Business Studies gst?a=o&amp;se=gglsc&am | m=100&hl=en&lr=&cites=1439156
Mode Choice. p:d=5000145872 8064004640695

CP Woodcock, Ownership-based entry 1994 | Journal of International | jstor.org http://www.jstor.org/stable/1 | http://scholar.google.com/scholar?nu

PW Beamish, S | mode strategies and Business Studies 55389 m=100&hl=en&lr=&cites=1532497

Makino international performance 6822178802529

KD Brouthers Institutional, Cultural and 2002 | Journal of International | questia.com | http://www.questia.com/PM. | http://scholar.google.com/scholar?nu
Transaction Cost Business Studies gst?a=o&amp;se=gglsc&am | m=100&hl=en&lr=&cites=1560294
Influences on Entry Mode p:d=5000782233 9365617736638
Choice and Performance.

KE Meyer Institutions, transaction 2001 | Journal of International | jstor.org http://www.jstor.org/stable/3 | http://scholar.google.com/scholar?nu
costs, and entry mode Business Studies 069565 m=100&hl=en&lr=&cites=1813390
choice in Eastern Europe 5057011384400

Y Pan, DK Tse The hierarchical model of 2000 | Journal of International | questia.com | http://www.questia.com/PM. | http://scholar.google.com/scholar?nu

market entry modes

Business Studies

gst?a=o&amp;se=gglsc&am

m=100&hl=en&lr=&cites=1422772

p:d=5001172650

9869074023508




162

Autores Titulo Ano Fonte Publicador Artigo URL sitios URL
8 DK Tse, Y Pan, | How MNCs choose entry 1997 | Journal of International | questia.com | http://www.questia.com/PM. | http://scholar.google.com/scholar?nu
KY Au modes and form alliances: Business Studies gst?a=o&amp;se=gglsc&am | m=100&hl=en&lr=&cites=1000519
the China experience p:d=5000592049 3784528453816
9 | L Tihanyi, DA The effect of cultural 2005 | Journal of International | palgrave- http://www.palgrave- http://scholar.google.com/scholar?nu
Griffith, CJ distance on entry mode Business Studies journals.com | journals.com/jibs/journal/v3 | m=100&hl=en&Ir=&cites=7202213
Russell choice, international 6/n3/full/8400136a.html 445643788860
diversification, and MNE
10 | HZhao, Y Luo, | Transaction Cost 2004 | Journal of International | questia.com | http://www.questia.com/PM. | http://scholar.google.com/scholar?nu
T Suh Determinants and Business Studies gst?a=o&amp;se=gglsc&am | m=100&hl=en&lr=&cites=4704152
Ownership-Based Entry p:d=5008329177 703990111401
Mode Choice: A Meta-
Analytical Review.
11 | MK Erramilli, S | Choice between Non- 2002 | Journal of International | questia.com | http://www.questia.com/PM. | http://scholar.google.com/scholar?nu
Agarwal, CS Equity Entry Modes: An Business Studies gst?a=o&amp:se=gglsc&am | m=100&hl=en&lr=&cites=7682103
Dev Organizational Capability p:d=5000782239 602896278473
Perspective.
12 | MK Erramilli, Choice of foreign market 1990 | Management http://scholar.google.com/scholar?nu
CP Rao entry modes by service International Review m=100&hl=en&lr=&cites=2974854
firms: role of market 6159184465
knowledge
13 | O Andersen Internationalization and 1997 | Management Gabler http://scholar.google.com/scholar?nu
market entry mode: a International Review Verlag m=100&hl=en&lr=&cites=1207995
review of theories and 6363545349779
conceptual frameworks
14 | KD Brouthers The influence of 1995 | Management http://scholar.google.com/scholar?nu

international risk on entry
mode strategy

International Review

m=100&hl=en&lr=&cites=2479994
933305240024




163

Autores Titulo Ano Fonte Publicador Artigo URL sitios URL
15 | Y Pan, K David | Tse (2000): The Hierarchical 2000 | Journal of http://scholar.google.com/scholar?nu
Model of Market Entry International m=100&hl=en&lr=&cites=1479317
Modes Business Studies 6719159642606
16 | B Kogut, H The Effect of National 1988 | Journal of http://scholar.google.com/scholar?nu
Singh Culture on the Choice of International m=100&hl=en&lr=&cites=2893222
Entry Mode," Business Studies 784397415570
17 | B Woodcock Makino, 1994. CP 1994 Journal of http://scholar.google.com/scholar?nu
Woodcock, PW Beamish International m=100&hl=en&lr=&cites=5501145
and S. Makino, Ownership- Business Studies 331361538015
based entry mode strategies
and ...
18 | D Domke- Interactive effects of 2000 | Management Gabler http://scholar.google.com/scholar?nu
Damonte international strategy and International Review | Verlag m=100&hl=en&lr=&cites=6001781
throughput technology on 760949136130
entry mode for service ...
19 | T Rondoy, CC How and why Norwegian 2002 | Management Gabler http://scholar.google.com/scholar?nu
Dibrell MNCs commit resources International Review | Verlag m=100&hl=en&lr=&cites=5019436
abroad: Beyond choice of 725636656832
entry mode
20 | DD Damonte Interactive Effects of 2000 | Management http://scholar.google.com/scholar?nu
International Strategy and International Review m=100&hl=en&lr=&cites=1659544
Throughput Technology on 5508825062965
Entry Mode for Service ...
21 | KD Brouthers The influence of 1995 | Management http://scholar.google.com/scholar?nu

international risk on entry
mode selection in the
computer software industry

International Review

m=100&hl=en&lr=&cites=1137523
9073688312218




164

Autores Titulo Ano Fonte Publicador Artigo URL sitios URL
22 | P Beamish, S Entry mode and 1996 | Management http://scholar.google.com/scholar?nu
Makino performance of Japanese International Review m=100&hl=en&lr=&cites=3745419
FDI in western Europe 58446280282
23 | B Nitsch Makino (1996) D. Nitsch, P. 1996 Management http://scholar.google.com/scholar?nu
Beamish and S. Makino, International Review m=100&hl=en&lr=&cites=1430609
Entry mode and 1017600801197
performance of Japanese
FDIin ...

24 | E Kaynak, M Determinants of ownership- 2007 | Management Springer http://www.springerlink.co | http://scholar.google.com/scholar?nu
Demirbag, E based entry mode choice of International Review m/index/VONS58282244766 | m=100&hl=en&lr=&cites=1168148
Tatoglu MNE:s: Evidence from 02.pdf 1760635352449

Mongolia

25 | CLopez- Stock market reaction to 2007 | Management Springer http://www.springerlink.co | http://scholar.google.com/scholar?nu
Duarte, E foreign direct investments: International Review m/index/W4283718471670 | m=100&hl=en&Ir=&cites=7374483
Garcia-Canal Interaction between entry 38.pdf 085999376169

mode and FDI ...

26 | MK Erramilli; Choice of foreign market 1993 | Management http://www.jstor.org/pss/1251852
C.PRAO entry modes by service International Review

firms: role of market
knowledge

27 | DABall, V] Rethinking the paradigm of 2008 | Management Springer http://www.springerlink.co | http://scholar.google.com/scholar?nu
Lindsay, EL service internationalisation: International Review m/index/HV8745265V68V | m=100&hl=en&lr=&q=related:qwI0
Rose Less resource-intensive 4K6.pdf EkO_z24]J:scholar.google.com/

market entry modes ...




165

Autores Titulo Ano Fonte Publicador Artigo URL sitios URL
28 | D Morschett, H | Entry Modes for 2008 | Management Springer http://www.springerlink.co | http://scholar.google.com/scholar?nu
Schramm-Klein, | Manufacturers’ International International Review m/index/D81H30T6220G1 | m=100&hl=en&lr=&qg=related:nRX
B Swoboda After-Sales Service: 775.pdf OgB5KlJJ4]:scholar.google.com/
Analysis of Transaction-
specific, ...
29 | DJ McCarthy, Strategic investment 1997 | Journal of World Elsevier http://linkinghub.elsevier.c | http://scholar.google.com/scholar?nu
SM Puffer flexibility for MNE success Business om/retrieve/pii/S10909516 | m=100&hl=en&lr=&cites=3064452
in Russia: Evolving beyond 97900146 991276962718
entry modes
30 | M Demirbag, E | Equity-based entry modes of | 2009 | Journal of World Elsevier http://linkinghub.elsevier.c | http://scholar.google.com/scholar?nu
Tatoglu, KW emerging country Business om/retrieve/pii/S10909516 | m=100&hl=en&lr=&q=related:mMgq
Glaister multinationals: Lessons from 0800076X ItuDu2F1J:scholar.google.com/
Turkey
31 | L Cui, FJiang FDI entry mode choice of 2008 | Journal of World Elsevier http://linkinghub.elsevier.c | http://www.google.com/search?hl=e
Chinese firms: A strategic Business om/retrieve/pii/S10909516 | n&lr=&q=Cui+FDI+entry+mode
behavior perspective 08000783
32 | MR Czinkota, Foreign market entry mode 2008 | Journal of World Elsevier http://linkinghub.elsevier.c | http://www.google.com/search?hl=e
DA Grossman, of service firms: The case of Business om/retrieve/pii/S10909516 | n&lr=&qg=Czinkota+Foreign+marke
RRG Javalgi, N | US MBA programs 08000503 t+entry
Nugent
33 | MK Erramilli Entry mode choice in service 1990 | International emeraldinsig | http://www.emeraldinsight. | http://scholar.google.com/scholar?nu
industries Marketing Review ht.com com/Insight/ViewContentS | m=100&hl=en&lr=&cites=1797113

ervlet?contentType=Articl

4901566437122

e&amp:Filename=/publish
ed/emeraldfulltextarticle/p
df/0360070505.pdf




166

Autores Titulo Ano Fonte Publicador Artigo URL sitios URL
34 | YC Kwon, LJ Impact of host country 1993 | International emeraldinsight.com | http://www.emeraldinsight.co | http://scholar.google.com/scholar?nu
Konopa market characteristics Marketing m/Insight/ViewContentServlet | m=100&hl=en&lr=&cites=2751495
on the choice of Review ?contentType=Article&amp:Fi | 460346727311
foreign market entry lename=/published/emeraldful
mode Itextarticle/pdf/0360100204.pd
f
35 | I Ekeledo, K International market 2004 International emeraldinsight.com | http://www.emeraldinsight.co http://scholar.google.com/scholar?nu
Sivakumar entry mode strategies Marketing m/Insight/viewContentltem.do | m=100&hl=en&lr=&cites=1199001
of manufacturing firms Review 2contentType=Article&amp:h | 3824267803447
and service firms dAction=Inkhtml&amp;conten
tId=855557&amp;dType=SU
B&amp;history=false
36 | A Blomstermo, | Choice of foreign 2006 | International emeraldinsight.com | http://www.emeraldinsight.co | http://scholar.google.com/scholar?nu
DD Sharma, J market entry mode in Marketing m/Insight/viewContentltem.do | m=100&hl=en&lr=&cites=1130827
Sallis service firms Review 2contentType=Article&amp:h | 6416066532142
dAction=Inkhtml&amp;conten
tId=1549883&amp:dType=SU
B&amp;history=false
37 | MK Erramilli Foreign market entry 1990 | International http://scholar.google.com/scholar?nu
mode by service firms Marketing m=100&hl=en&lr=&cites=2676816
Review 49304971787
38 | MK Erramilli Krishna (1990) Entry 1991 International http://scholar.google.com/scholar?nu
Mode Choice in Marketing m=100&hl=en&lr=&cites=2262723
Service Industries Review 193234209827
39 | YC Kwon, L J.(1993), " Impact of 1993 International http://www.google.com/search?hl=e
Konopa host country Marketing n&lr=&gq=Kwon+J+1993+Impact
characteristics of the Review

choice of foreign
market entry mode"




167

Autores Titulo Ano Fonte Publicador Artigo URL sitios URL
40 | I Maignan, BA | Entry Mode Decisions 1997 | Journal of global | informaworld.com | http://www.informaworld.com | http://scholar.google.com/scholar?nu
Lukas Marketing /index/904133154.pdf m=100&hl=en&Ir=&cites=4085246
021462298831
41 | HC Moon The choice of entry 1997 | Journal of Global | informaworld.com | http://www.informaworld.com | http://scholar.google.com/scholar?nu
modes and theories of Marketing /index/903624263.pdf m=100&hl=en&Ir=&cites=1016481
foreign direct 909182231019
investment
42 | HLin Choice of Market Entry | 2000 | Journal of Global | informaworld.com | http://www.informaworld.com | http://scholar.google.com/scholar?nu
Mode in Emerging Marketing /index/903653100.pdf m=100&hl=en&lr=&cites=5379647
Markets 633908718150
43 | SC Okoroafo Effects of Repatriations 1990 | Journal of Global | informaworld.com | http://www.informaworld.com | http://scholar.google.com/scholar?nu
Risk on the Choice of Marketing /index/904376709.pdf m=100&hl=en&lr=&cites=2652593
Entry Modes Used by 498305133663
US Manufacturing
Firms in LDCs
44 | S Agarwal Choice of foreign 1990 | Advances in http://www.google.com/search?hl=e
market entry mode: an international n&lr=&q=Agarwal+Choice+*+forei
empirical study of US marketing gn+market
equipment leasing
firms
45 | GRG Benito, LS | Foreign market 1994 | Journal of jstor.org http://www.jstor.org/stable/25 | http://scholar.google.com/scholar?nu
Welch servicing: beyond International 048540 m=100&hl=en&Ir=&cites=1407441
choice of entry mode Marketing 1113732165500
46 | NK Malhotra,J | Internationalization and | 2003 | Journal of jstor.org http://www.jstor.org/stable/25 | http://scholar.google.com/scholar?nu
Agarwal, FM entry modes: a International 048951 m=100&hl=en&lr=&cites=3250689
Ulgado multitheoretical Marketing 221433473097

framework and
research propositions




168

Autores Titulo Ano Fonte Publicador Artigo URL sitios URL
47 | E Sanchez- Strategic variables that 2007 | Journal of Am Marketing | http://www.atypon- http://scholar.google.com/scholar?nu
Peinado, J Pla- influence entry mode International Assoc link.com/AMA/doi/abs/10.150 | m=100&hl=en&lr=&cites=9681836
Barber, L choice in service firms Marketing 9/jimk.15.1.067 737258486238
Hebert
48 | GRG Benito, LS | Foreign Market 1994 | Journal of http://scholar.google.com/scholar?nu
Welch Servicing: Beyond International m=100&hl=en&lr=&cites=1697058
Choice of Entry Mode Marketing 2781957831127
49 | V Papyrina When, How, and with 2007 | Journal of Am Marketing | http://www.atypon- http://scholar.google.com/scholar?nu
What Success? The International Assoc link.com/AMA/doi/abs/10.150 | m=100&hl=en&lr=&cites=1795027
Joint Effect of Entry Marketing 9/jimk.15.3.73 4959077066884
Timing and Entry
Mode on Survival of
50 | B Elango, RB The influence of 2004 | Journal of Elsevier http://linkinghub.elsevier.com/ | http://scholar.google.com/scholar?nu
Sambharya industry structure on International retrieve/pii/S10754253030009 | m=100&hl=en&lr=&cites=7373652
the entry mode choice Management 78 818946525098
of overseas entrants in
manufacturing ...
51 | KR Cho, P Acquisition vs. new 1995 | Journal of http://scholar.google.com/scholar?nu
Padmadabhan venture: The choice of International m=100&hl=en&Ir=&cites=1364919
foreign entry mode by Management 6140298022050
Japanese firms
52 | VA Palenzuela, | Transaction Costs and 1999 | Multinational University of http://scholar.google.com/scholar?nu
AM Bobillo Bargaining Power: Business Review Detroit Mercy m=100&hl=en&lr=&cites=1284697

Entry Mode Choice In
Goreign Markets

3058862020821




169

Autores Titulo Ano Fonte Publicador Artigo URL sitios URL
53 | HPark, M Impact of National Origin 2002 Multinational University of http://scholar.google.com/scholar?nu
Gowan, SD and Entry Mode on Trust Business Review Detroit Mercy m=100&hl=en&lr=&cites=4846839
Hwang and Organizational 429356376854
Commitment
54 | T Gao The Contingency 2004 Multinational University of http://scholar.google.com/scholar?nu
Framework of Foreign Entry Business Review Detroit Mercy m=100&hl=en&lr=&cites=3756787
Mode Decisions: Locating 265947728489
and Reinforcing the Weakest
Link
55 | YS Pak The effect of strategic 2002 Multinational University of http://scholar.google.com/scholar?nu
motives on the choice of Business Review Detroit Mercy m=100&hl=en&lr=&cites=1627037
entry modes: An empirical 0062286229914
test of international ...
56 | HY Baek Parent-affiliate agency 2003 Multinational University of http://scholar.google.com/scholar?nu
conflicts and foreign entry Business Review Detroit Mercy m=100&hl=en&lr=&cites=1197826
mode choice 1703379198553
57 | HPark, M Impact of national origin and 2002 Multinational http://scholar.google.com/scholar?nu
Gowan, S entry mode on interpersonal Business Review, m=100&hl=en&lr=&cites=1192989
Hwang trust and organizational from http://www. 7290305031635
commitment of PCN ... findarticles ...
58 | H Park&M Gowan & S. D. Hwang, 2002 Multinational http://scholar.google.com/scholar?nu

Impact of National Origin
And Entry Mode on Trust
and Organizational
Commitment

Business Review,
Fall

m=100&hl=en&lr=&cites=5442392
142323908545




170

Autores Titulo Ano Fonte Publicador Artigo URL sitios URL
59 | B Elango, RB The influence of industry 2004 Journal of Elsevier http://linkinghub.elsevi | http://scholar.google.com/scholar?nu
Sambharya structure on the entry mode International er.com/retrieve/pii/S10 | m=100&hl=en&lr=&cites=7373652
choice of overseas entrants Management 75425303000978 818946525098
in manufacturing ...
60 | KR Cho, P Acquisition vs. new venture: 1995 Journal of http://scholar.google.com/scholar?nu
Padmadabhan The choice of foreign entry International m=100&hl=en&lr=&cites=1364919
mode by Japanese firms Management 6140298022050
61 | HChen, MY Hu | An analysis of determinants 2002 International Elsevier http://linkinghub.elsevi | http://scholar.google.com/scholar?nu
of entry mode and its impact Business Review er.com/retrieve/pii/S09 | m=100&hl=en&lr=&cites=1640705
on performance 69593101000555 2198592610511
62 | BS Teng The WTO and entry modes 2004 Thunderbird interscience.w | http://www3.interscien | http://scholar.google.com/scholar?nu
in China international business | iley.com ce.wiley.com/journal/l | m=100&hl=en&lr=&cites=3632428
Review 09083239/abstract 772178285815
63 | EWK Tsang Influences on foreign 2005 International Elsevier http://linkinghub.elsevi | http://scholar.google.com/scholar?nu
ownership level and entry Business Review er.com/retrieve/pii/S09 | m=100&hl=en&lr=&cites=8158833
mode choice in Vietnam 69593105000260 670614592626
64 | E Sanchez- A multidimensional concept 2006 International Elsevier http://linkinghub.elsevi | http://scholar.google.com/scholar?nu
Peinado, J Pla- of uncertainty and its Business Review er.com/retrieve/pii/S09 | m=100&hl=en&lr=&cites=8156113
Barber influence on the entry mode 69593106000370 834966316504
choice: An empirical ...
65 | S Mitrabarun, A review of international 1996 International http://scholar.google.com/scholar?nu
ST Cavusgil market entry mode research Business Review m=100&hl=en&lr=&cites=1257615
0247495972706
66 | D Quer, E Foreign market entry mode 2007 International Elsevier http://linkinghub.elsevi | http://scholar.google.com/scholar?nu
Claver, R in the hotel industry: The Business Review er.com/retrieve/pii/S09 | m=100&hl=en&lr=&cites=1734211
Andreu impact of country-and firm- 69593107000066 3245765176878

specific factors




171

Autores Titulo Ano Fonte Publicador Artigo URL sitios URL
67 | C Haiyang, An analysis of determinants 2002 International http://scholar.google.com/scholar?nu
YHU of entry mode and its impact Business Review m=100&hl=en&lr=&cites=1433975
MICHAEL on performance 551361741479
68 | A Canabal, GO | Entry mode research: Past 2008 International Elsevier http://linkinghub.elsevi | http://scholar.google.com/scholar?nu
White and future Business Review er.com/retrieve/pii/S09 | m=100&hl=en&lr=&cites=1038067
69593108000036 4476387157831
69 | CG Asmussen, Organizing foreign market 2009 International Elsevier http://linkinghub.elsevi | http://www.google.com/search?hl=e
GRG Benito, B activities: From entry mode Business Review er.com/retrieve/pii/S09 | n&lr=&g=Asmussen+Organizing+fo
Petersen choice to configuration 69593109000031 reign+market
decisions
70 | Y Wei A Test for the" Entry Mode 1993 International Journal http://scholar.google.com/scholar?nu
Choice" in the Joint of Management m=100&hl=en&lr=&cites=1450011
Ventures of the People's 5887295237113
Republic of China
71 | DK Datta, P Choice of foreign market 2002 Advances in Jai Press Inc. http://scholar.google.com/scholar?nu
Herrmann, AA entry modes: Critical review International m=100&hl=en&lr=&cites=1349779
Rasheed and future directions Comparative 6141434051862
Management
72 | J Anand Resource Deficits and 2002 Advances in Jai Press Inc. http://scholar.google.com/scholar?nu

international entry mode:
Analysis of context-
specificity and fungibility of

International
Comparative
Management

m=100&hl=en&lr=&cites=2925545
0588797233




ANEXO H - ARTIGOS NACIONAIS ANPAD: AQUISICOES

172

Geraldo Pereira Barbosa,
Antonio Carlos
Magalhaes da Silva

Hostis: O Caso Perdigdo X Sadia

Rio de Janeiro/RJ, 6 a 10
Setembro, 2008

Autores Titulo Ano Evento sitios URL
1 Fernanda Cecilia Ferreira | Transferéncia e Transferéncia Reversa de 2007 III Encontro de Estudos em http://www.anpad.org.br
Ribeiro, Moacir de Conhecimento em Aquisicdes Estratégia. Sao Paulo/SP,9a 11
Miranda Oliveira Junior | Internacionais: O Caso da Aquisi¢do da de Maio, 2007
Perez Companc pela Petrobris na
Argentina
2 | Eduardo Kazuo Kayo, Intangibilidade e Criacdo de Valor em 2008 XXXII Encontro da Enanpad. http://www.anpad.org.br
Mauricio Réa Patrocinio, | Aquisi¢des: o Papel Moderador do Rio de Janeiro /RJ, 6 a 10
Diogenes Manoel Leiva Endividamento Setembro, 2008
Martin
3 | Emerson Tizziani, José Taticas de Defesa Contra Aquisi¢des 2008 XXXII Encontro da Enanpad. http://www.anpad.org.br




ANEXO I - ARTIGOS NACIONAIS ANPAD: ERP

Autores Titulo Ano Evento sitios URL
1 Patricio Ramirez Correa, | Tecnologia de Informacién y Ventaja 2005 3S http://www.anpad.org.br
Rosario Garcia Cruz, competitiva: El caso de los Sistemas de
Fernando Fidalgo ERP em Chile
Espasandin
2 | Eliane Canal Leite da Implica¢des da inser¢@o dos sistemas 2005 3S http://www.anpad.org.br
Silva, Alfredo Rodrigues | ERP na estratégia organizacional: um
Leite da Silva, Alexandre | estudo nas empresas de pelotizacdo e
de Padua Carrieri siderurgia do Espirito Santo.
3 | Liane Arnhold, Serje Selecdo e Implantacdo de ERP em uma 2008 XXXII Encontro da Enanpad. http://www.anpad.org.br
Schmidt, Maria Cristina Cooperativa Médica no RS: Um Estudo Rio de Janeiro /RJ, 6 a 10
Bohnenberger de Caso Setembro, 2008
4 | Raul Simas de Oliveira Avaliagdo da Aceitag@o de Sistemas 2007 I Encontro de Administracdo de | http://www.anpad.org.br
Junior Integrados de Gestdo Informacao Florianépolis/SC
5 | Mauricio Gregianin Qualidade de Sistemas Integrados de 2007 I Encontro de Administracdo de | http://www.anpad.org.br
Testa, Edimara Gestao (ERP): Identificando Melhorias a Informacao Florianépolis/SC
Mezzomo Luciano, partir da Percep¢ao dos Usudrios
Giovana Céssia da Silva
Nadler
6 | Ivam Ricardo Peleias, Construgdo e Validacido de Uma Escala 2005 Enanpad 2005 http://www.anpad.org.br

José Roberto Pereira
Sinatora, Dirceu da
Silva, Ana Cristina de
Faria

de Atitude Para a Avaliacdo do Ensino
de Sistemas de Informacgao nos Cursos
de Ciéncias Contdbeis da Cidade de Sdo
Paulo
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Autores Titulo Ano Evento sitios URL
7 Ana Cristina Batista dos Tecnologia, Processo de trabalho, 2008 V Encontro de Estudos http://www.anpad.org.br
Santos, Luciana Holanda | Controle, Subjetividade: Critica das Organizacionais da Anpada
Nepomuceno Intervengdes Tecnoldgicas no Lécus do EnEO. Belo Horizonte/MG, 18
Trabalho a 20 Junho, 2008
8 Isabella Freitas Gouveia | Gestdo de Pessoas, Dialética e Mudanca 2004 EnEO http://www.anpad.org.br
de Vasconcelos, André Organizacional: Uma Andlise Critica da
Ofenhejm Mascarenhas Implantacdo do ERP numa Cooperativa
Agro-Industrial
9 | Marcelo Simdo Lima, Aquisi¢do de Saber e Mudanca nas 2007 I Encontro de Gestdo de Pessoas | http://www.anpad.org.br
Thiago Duarte Pimentel, | Relagdes de Poder nas Organiza¢des: um e Relagoes de Trabalho EnGPR
Gustavo Simdo Lima estudo dos impactos da implementagio 2007. Natal/RN, 13 a 15 de
de sistemas de gestdo integrada ERP Junho, 2007
10 | Marcos Antonio Gaspar, | Modelo Compreensivo Para Andlise de 2006 XXXIV Simpésio de Gestdo da | http://www.anpad.org.br
Denis Donaire, Antonio Fatores Criticos de Sucesso na Inovacao Tecnoldgica.
Eduardo Batista Implantacio de Sistemas ERP. Gramado/RS, 17 a 20 de
Outubro, 2006
11 | Daniela Moreira da Implantacio e Avaliacdo de um Sistema 2006 XXXIV Simpésio de Gestdo da | http://www.anpad.org.br
Silva, Ronaldo André ERP: Um Estudo de Caso no Setor de Inovacao Tecnoldgica.
Rodrigues da Silva Ferro & Acgo Gramado/RS, 17 a 20 de
Outubro, 2006
12 | Emerson Antonio O Uso do ERP na Defini¢ao das 2006 XXXIV Simpésio de Gestdo da | http://www.anpad.org.br

Maccari, Leonel Cezar
Rodrigues, Mario José
Pereira Silva

Estratégias nas Organizacdes - um
estudode multicasos

Inovacao Tecnoldgica.
Gramado/RS, 17 a 20 de
Outubro, 2006
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Autores Titulo Ano Evento sitios URL
13 | Roese, Wagner Junior Gerenciamento Eletronico de 2009 ENEADI http://www.anpad.org.br
Ladeira Documentos: Alternativas Tecnolégicas
para Gestdo do Conhecimento
14 | Rebecca Oliveira Xavier | Gestdo da Mudanca: um estudo de caso 2009 ENEADI http://www.anpad.org.br
Santos, Alessandra Maria | sobre o trabalho da equipe designada a
Barbosa Cordeiro, Carlos | mitigar os impactos da mudanga de um
Eduardo Marques sistema ERP
Thompson
15 | Rosely Sobral da Silva Implantacdo de Sistemas Integrados de 2009 ENEADI
Gestao: Um Olhar Sist€émico com Novas
Perspectivas para a Itaipu Binacional
16 | Ana Cristina Batista dos | Os Sistemas de Informagdo como 2009 ENEADI
Santos, Luciana Holanda | Estruturantes da Organizacio
Nepomuceno Burocrética Contemporinea: Reflexdes
sobre as Mudangas Organizacionais e
Individuais Relacionadas a Inovacao
Tecnolégica em uma Inddstria Brasileira
17 | Carlo Gabriel Porto Managing Customer Teams in 2007 XXXI Enanpad. Rio de Janeiro/
Bellini, Rita de Céssia de | Information Systems Customization RJ, 22 a 26 de Setembro, 2007
Faria Pereira, Denis
Borenstein
18 | Carlo Gabriel Porto Structural Design, Personal Traits, and 2008 XXXII Enanpad Rio de Janeiro/

Bellini, Rita de Cassia de
Faria Pereira, Jodo Luiz
Becker

the Effectiveness of Teamwork

RJ, 6 a 10 de Setembro, 2008




ANEXO J - ARTIGOS NACIONAIS ANPAD: FUSOES E AQUISICOES

Autores Titulo Ano Evento sitios URL
1 | José Raphael Ramos Producio cientifica em Fusdes e 2007 III Encontro de Estudos em http://www.anpad.org.br
Ferreira Bernardo, Luiz Aquisicdes e Indicadores de Estratégia. Sdo Paulo/SP,9a 11
Alberto Nascimento Desempenho para Avaliacio das de Maio, 2007
Campos Filho Aquisi¢des: uma Revisdo da Literatura
2 | Marcos Paixao Garcez A Selecdo das Estratégias de 2006 30° Encontro da Anpad. http://www.anpad.org.br
Crescimento e Diversificacdo — Um Salvador/BA, 23 a 27 de
Estudo de Casos na Industria Setembro, 2006
Petroquimica
3 Américo Da Costa Transferéncia de Tecnologia Gerencial 2006 30°.Encontro da Anpad. http://www.anpad.org.br
Ramos Filho em Multinacionais: Imagens de um Salvado/BA, 23 a 27 de
Caleidoscépio de Perspectivas Setembro, 2006
4 | Orlando Mansur Pereira, | Previsdo de Sucesso em Operagdes de 2006 30°.Encontro da Anpad. http://www.anpad.org.br
Carla Dodsworth Fusdes e Aquisi¢des Domésticas na Salvado/BA, 23 a 27 de
Albano, Vitor Ribeiro Industria Mundial de Mineragdo e Metais Setembro, 2006
Vieira, Guilherme Basicos
Ferreira Brega
5 | Jorge Vieira da Costa Retorno Anormais Versus Perfomances 2008 XXXII Encontro da Enanpad. http://www.anpad.org.br
Junior, Eliseu Martins Operacionais Anormais de Firmas Rio de Janeiro/RJ, 6 a 10
Brasileiras Envolvidas em Fusdes e Setembro, 2008
Aquisi¢des no periodo de 2002 a 2006
6 | Marcos Antdnio de Fusdes e Aquisi¢oes de Empresas 2008 XXXII Encontro da Enanpad. http://www.anpad.org.br

Camargos, Francisco
Vidal Barbosa

Brasileiras: Criacdo de Valor e Sinergias
Operacionais

Rio de Janeiro/RJ, 6 a 10
Setembro, 2008




ANEXO K - ARTIGOS NACIONAIS ANPAD: MODOS DE ENTRADA
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Autores Titulo Ano Evento sitios URL
1 Isabel de Abreu Farias, Estratégias Internacionais e Modos de 2007 IIT Encontro de Estudos em http://www.anpad.gov.br
Luciana Velloso de Entrada em Mercados Externos: os Casos Estratégia. Sao Paulo/SP,9a 11
Souza Araujo, Henrique | das Churrascarias Porcdo e Plataforma de Maio, 2007
Fernandes Pacheco
2 | Renato Cotta de Mello, A Trajetéria Internacional das Pequenas 2009 3s http://www.anpad.gov.br
Angela da Rocha, Anne- | Empresas: E Possivel Conciliar as
Marie Maculan Teorias Comportamentais?
3 Hanna Tatarchenko A “Ginga” Brasileira se Estende Pelo 2008 III Encontro de Marketing da http://www.anpad.gov.br
Welgacz, Fernando Mundo: a Estratégia de Marketing Anpad. Curitiba/PR, 14 a 16 de
Sergio Mazon, Heitor Internacional da Cervejaria Brahma no Maio, 2008
Takashi Kato, Jansen Mercado Ucraniano
Maia Del Corso,
Eduardo Damido da
Silva, Alceu Souza
4 | Bruno Brandao Fischer Relacdo Entre Estratégias de Entrada em 2006 30° Encontro da Enanpad http://www.anpad.gov.br
Mercados Estrangeiros e Performance Salvador /BA, 23 a 27 de
Exportadora Resultante em Empresas Setembro, 2006
Brasileiras
5 | Elizabeth Rosa Silva, A Internacionalizacdo do Agronegdcio 2007 XXXI Enanpad. Rio de Janeiro/ | http://www.anpad.gov.br
Marco Aurélio Ruediger, | Brasileiro: Gradualismo, Aprendizagem RJ, 22 a 26 de Setembro, 2007
Vicente Riccio e Reducdo dos Custos de Transagdo
6 | Daniela Maria Pozzobon | Explorando Solu¢des Internacionais: o 2008 XXXII Enanpad. Rio de http://www.anpad.gov.br
Caso dos Frigorificos Brasileiros Janeiro/RJ, 6 a 10 de Setembro,
2008
7 Gabriela Lins Barbosa, Resource-Based View na trajetoria 2009 3 hitp://www.anpad.gov.br

Walter Fernando Aradjo
de Moraes

internacional da Acumuladores Moura
S.A.
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ANEXO L - MATRIZ - CRONOGRAMA DAS ATIVIDADES

Inicio Término

Identificar mercados e Estratégia de Data e forma de Quantitativa Jan/2009 Feb/2009
atuacdo da Totvs no Entrada entrada nos
mundo mercados

Exportacio
Regulares

Exportacido com
Agentes

Subsidiarias de
vendas no exterior

Pesquisa e Entrevista

Aquisicao ou
abertura fabril no
exterior

Qualitativa

Compilamento dados em Excel

Identificar o mercado Marketing % mercado da Totvs Quantitativa Feb/2009 Feb/2009
de ERP no Brasil




