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RESUMO

O setor de varejo de moda esta passando por transformacdes significativas
impulsionadas pela digitalizagcado, avancos tecnoldgicos e um foco crescente em
sustentabilidade. Nesse cenario em constante mudanga, empresas estabelecidas,
como o grupo brasileiro Arezzo&Co, tém se destacado por sua habilidade de
adaptacdo. Utilizando uma estratégia de negdcios multifacetada e uma presenca
global, a Arezzo&Co exemplifica como o conceito de effectuation pode ser uma
abordagem eficaz para a tomada de decisdo em ambientes incertos, pavimentando o
caminho para a inovagao e a adaptacao continua no setor. Dentro desse contexto, a
abordagem de effectuation surge como uma alternativa aos métodos tradicionais de
planejamento e controle. Ela oferece um conjunto de principios que prioriza a
adaptacgao rapida as circunstancias e o uso eficiente dos recursos disponiveis. Este
enfoque é especialmente relevante para setores volateis como o varejo de moda, e a
literatura académica sugere que tanto startups quanto empresas maduras podem se
beneficiar dessa estratégia. Ha um crescente interesse em entender como a
effectuation pode ser aplicada em diferentes fases da jornada empreendedora e em
diversos setores. Com o objetivo de aprofundar essa compreensdo, o presente
trabalho foca nos beneficios da abordagem de effectuation na Arezzo&Co, uma
empresa madura da industria da moda. O estudo visa preencher uma lacuna na
literatura, que frequentemente se concentra em startups ou pequenas e meédias
empresas. Os objetivos especificos da pesquisa incluem a analise da trajetoria
empreendedora da Arezzo&Co, a identificagdo de como a empresa incorpora 0s
principios de effectuation em sua estratégia e a proposi¢gao de uma ferramenta para
orientar a tomada de decisdo. Para atingir esses objetivos, o estudo adotou uma
abordagem de pesquisa exploratéria de natureza qualitativa. Utilizando entrevistas e
andlise documental, a pesquisa examinou cinco categorias chave: controle,
flexibilidade, perda toleravel, pré-acordos e experimentacao. Os resultados revelaram
que a Arezzo&Co efetivamente combina as abordagens de effectuation e causation,
demonstrando flexibilidade e tolerancia a perdas, enquanto mantém um grau minimo
de controle. Além disso, a empresa se beneficia de redes de relacionamento e realiza
experimentos de inovagao e testes em diferentes niveis organizacionais. Como
contribuigao final, este estudo propde um framework de decisdo adaptativa, que
permite a coexisténcia de effectuation e causation; enriquecendo, assim, o campo de
estudos sobre estratégias empresariais em ambientes incertos.

Palavras-chave: Effectuation. = Causation. Intraempreendedorismo.  Perfil
Empreendedor. Inovagéo.



ABSTRACT

The fashion retail sector is undergoing significant transformations driven by
digitalization, technological advancements, and a growing focus on sustainability. In
this ever-changing landscape, established companies like the Brazilian group
Arezzo&Co have stood out for their ability to adapt. Using a multifaceted business
strategy and a global presence, Arezzo&Co exemplifies how the concept of
"effectuation" can be an effective approach for decision-making in uncertain
environments, paving the way for continuous innovation and adaptation in the sector.
Within this context, the "effectuation" approach emerges as an alternative to traditional
methods of planning and control. It offers a set of principles that prioritize rapid
adaptation to circumstances and the efficient use of available resources. This focus is
especially relevant for volatile sectors like fashion retail, and academic literature
suggests that both startups and mature companies can benefit from this strategy.
There is a growing interest in understanding how "effectuation" can be applied at
different stages of the entrepreneurial journey and across various sectors. To deepen
this understanding, the present study focuses on the benefits of the "effectuation"
approach at Arezzo&Co, a mature company in the fashion industry. The study aims to
fill a gap in the literature, which often concentrates on startups or small and medium-
sized enterprises. The specific objectives of the research include analyzing
Arezzo&Co's entrepreneurial trajectory, identifying how the company incorporates the
principles of "effectuation" into its strategy, and proposing a tool to guide decision-
making. To achieve these objectives, the study adopted an exploratory research
approach of a qualitative nature. Using interviews and document analysis, the research
examined five key categories: control, flexibility, tolerable loss, pre-commitments, and
experimentation. The findings revealed that Arezzo&Co effectively combines the
"effectuation" and "causation" approaches, demonstrating flexibility and tolerance for
losses while maintaining a minimum degree of control. Additionally, the company
benefits from networking and experiments at different organizational levels. As a final
contribution, the study proposes an adaptive decision-making framework, which allows
for the coexistence of "effectuation” and "causation," thereby enriching the field of
studies on business strategies in uncertain environments.

Key-words: Effectuation. Causation. Intrapreneurship. Entrepreneurial Profile.
Innovation.
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1 INTRODUCAO
1.1 Contextualizagao

O tema do empreendedorismo ganhou destaque quando, na segunda metade
do século XX, comecou-se a entender que os empreendedores sdo responsaveis pela
inovacao do sistema econdmico e influenciam positivamente o desenvolvimento
econdmico. No setor de moda e varejo de moda, apresenta-se uma confluéncia
intrigante de inovagao, expressao cultural e comercializagdo (CASTELLS, 2009).
Desde os ateliés tradicionais até as startups digitais, a moda tem sido um terreno fértil
para empreendedorismo, oferecendo oportunidades para novas marcas desafiarem
os incumbentes e redefinirem normas existentes (ANDERSON, 2012).

Os avancgos tecnolégicos e a digitalizagdo continua possuem um impacto
poderoso no comportamento do consumidor, no desenvolvimento do mercado e nas
interagdes entre empresas e consumidores (ASMARE; ZEWDIE, 2022). A rapida
digitalizagao dos ultimos anos transformou o varejo de moda, facilitando a entrada de
novos entrantes no mercado e plataformas de e-commerce, e redes sociais permitiram
que marcas emergentes atingissem publicos globais e moldassem tendéncias
(PEDRONI, 2016). Este cenario também incentivou a adogao de praticas sustentaveis,
situacdo em que empreendedores estdo se alinhando com os valores de consumo
consciente e responsabilidade ambiental (JOY et al., 2012).

Considerando o espirito empreendedor externo, muitas empresas de moda
estabelecidas estao incentivando o intraempreendedorismo, um conceito que envolve
a promog¢ao do empreendedorismo dentro de uma organizagcao estabelecida
(PINCHOT, 1985; ANTONCIC; HISRICH, 2003; BOSMA; STAM; WENNEKERS,
2010). Este impulso para a inovagéao interna permite que as empresas se adaptem
rapidamente a um mercado em constante mudanca, capitalizando as ideias de seus
préprios funcionarios e respondendo agilmente as demandas do mercado
(ANTONCIC; HISRICH, 2001).

Ao se explorar a relagdo entre empreendedorismo no varejo de moda e
intraempreendedorismo, muitas das habilidades e abordagens sao transferiveis. O
intraempreendedorismo na moda pode envolver a criacdo de novas linhas de
produtos, o desenvolvimento de novas estratégias de marketing digital ou a

implementagédo de praticas de produgao sustentavel. No entanto, o que distingue o
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intraempreendedor € a sua capacidade de navegar na cultura e nos processos da
organizacgao existente (SHARMA; CHRISMAN, 1999).

De um ponto de vista econdmico, a moda € uma industria que compreende toda
uma cadeia produtiva que abrange grande quantidade de industrias em setores
variados de forma direta ou indireta e uma diversidade de perfis de profissionais. Para
ilustrar a expressao deste mercado, o varejo de moda brasileiro em 2022 registrou um
valor total de R$ 104.737,00 milhdes em vendas direto ao consumidor
(EUROMONITOR, 2023), representando um aumento de 12% em comparag¢ao ao ano
anterior sendo muito representado pelo retorno das pessoas a eventos sociais e rotina
de trabalho. Empresas que compdem esse setor produtivo vao desde grandes
corporagdes multinacionais como Nike Inc., Adidas Group, Inditex SA, H&M a grandes
grupos com presenga expressiva no mercado brasileiro como Lojas Renner SA,
Guararapes Riachuelo e o grupo Arezzo&Co.

A adaptacdo constante ao mercado vem sendo representada por modelos
verticalizados desde o design até o transporte, venda ao consumidor final com um
conhecimento profundo do seu produto e cadeia de fornecimento e a flexibilidade e
agilidade de arranjos logisticos; conseguindo, assim, reagir brevemente aos desejos
dos clientes. Recentemente, o mercado de moda vem apresentando novos entrantes
com modelos de negdcios diferenciados e que desafiam as atuais cadeias de varejo
de moda. Shein e AliExpress Marketplace continuam a ganhar popularidade ao
oferecer precos competitivos, ao mesmo tempo em que eram apoiados por endossos
e analises de influenciadores em plataformas de midia social (EUROMONITOR,
2023).

A transformagdo dos modelos de negdcios com novos entrantes e novos
formatos de atendimento as necessidades dos clientes desafiam as empresas a
atender o que o cliente quer quando ele quer, demandando que elas estejam abertas
para alteragbes nos seus planejamentos e gerenciamento visando ajustes mais
constantes em seus planos. A sele¢ao, ajuste e melhoramento do modelo de negdcio
sao parte complexa do dia a dia das empresas que devem conciliar aspectos
conflitantes, como os processos atuais das empresas e a implementagdao dos
processos que novos modelos de negécios acarretardo. Mintzberg (2011) afirma que
raramente os empreendedores tém informagdes suficientes para elaborar uma
estratégia muito detalhada e possuem tempo disponivel para persegui-la em todos os

seus detalhes.
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No mercado de calgados e acessorios de moda brasileira, o grupo Arezzo&Co
se apresenta como uma plataforma de marcas de referéncia contendo no seu portfélio
Arezzo, Schutz, Anacapri, Reserva, Carol Bassi e o licenciamento da Vans no Brasil,
entre outras, abrangendo uma variedade de nichos de mercado, desde o luxo até o
casual, atraindo um amplo espectro de consumidores. Fundada em 1972 por
Anderson e Jefferson Birman, a empresa comegou como uma pequena fabrica em
Belo Horizonte e cresceu para se tornar um gigante do setor com mais de 6.500 pontos
de venda e aproximadamente 30% da fatia de mercado nas classes AB. O grupo
também conquistou notoriedade por sua capacidade de unir design, qualidade e
inovacao em seus produtos.

A estratégia de negocios da Arezzo&Co € multifacetada e inclui uma mistura de
lojas proprias, franquias e um forte canal de vendas online que, em 2022,
comercializou 21 milhdes de pares de sapato, 3 milhdes de bolsas e aproximadamente
8 milhdes de pecgas de roupa, totalizando uma receita liquida em 2022 de R$ 4.233
milhdes, um aumento de +44,8% em relagdo ao ano anterior (dados da empresa em
2022). Os relatérios financeiros da empresa frequentemente mostram uma trajetéria
de crescimento e lucratividade, tornando-a um dos grandes casos de sucesso do
empreendedorismo brasileiro no cenario global da moda. A empresa figura como o 6°
maior colocado em vendas brasileiro conforme Euromonitor (2023).

O crescimento da Arezzo&Co nao se limita apenas ao mercado brasileiro. A
empresa expandiu sua presenca global, com lojas e pontos de venda em diversos
paises com destaque para sua operacao americana com as marcas Schutz, Alexandre
Birman e, em 2023, teve inicio a venda da marca Arezzo ao consumidor final
americano. Seus produtos internacionalmente sao vendidos tanto por lojas préprias e
dentro de marcas terceiras, como Saks Fifth Avenue, quanto por canais de e-
commerce internacionais. Sua operacao logistica de abastecimento se destaca de
forma eficaz apresentando um tempo de entrega nos EUA de aproximadamente oito
dias.

Empreender no varejo de moda requer uma combinagéo de paixao pela arte e
estética, juntamente com um entendimento astuto dos negdcios e do mercado. E um
setor que recompensa a inovagao e a originalidade, mas também exige resiliéncia,
dada a sua natureza volatil. No entanto, para aqueles que conseguem navegar com
sSucesso por suas aguas, as recompensas podem ser substanciais, tanto em termos

financeiros quanto na realizagdo de fazer uma marca no cenario da moda global.
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O papel dos intraempreendedores como atores principais na promocao da
inovacdo e do crescimento econbmico estd ganhando reconhecimento crescente
(ELERT; STENKULA, 2020). Além disso, o intraempreendedorismo é visto como um
fator que pode ajudar a manter uma organizagao competitiva em seu ambiente de
negocios (ANTONCIC; ANTONCIC, 2011). Intraempreendedores apresentam
caracteristicas comuns que remetem a propensdo ao assumir riscos, proatividade,
networking e reconhecimento de oportunidades (ALMASRI; AHMAD, 2020;
NEESSEN et al., 2019; VALKA; ROSEIRA; CAMPOS, 2020). De forma sinérgica, o
effectuation € uma abordagem tedrica para a tomada de decisdo em contextos
empreendedores (SARASVATHY, 2001). Em contraste com abordagens tradicionais,
que enfatizam a previsibilidade e a analise meios-fins, a logica de effectuation baseia-
se na ideia de que empreendedores iniciam com um conjunto de meios disponiveis,
tais como habilidades pessoais e recursos, € buscam criar novos fins através de
interacbes com outros atores. Em situacbes de incerteza, em vez de focar em
oportunidades de mercado predeterminadas, os empreendedores que aplicam
effectuation se concentram em controlar os aspectos imprevisiveis do futuro através
da cocriagao, aceitagao de contingéncias e formagéo de compromissos estratégicos
com stakeholders-chave.

O intraempreendedorismo, alinhado a teoria do effectuation, pode, portanto,
servir como um catalisador para a inovacdo no varejo de moda. A medida que as
empresas enfrentam desafios como a sustentabilidade e a digitalizacdo, a
incorporacao de principios de effectuation através de esforgos intraempreendedores
pode ser uma estratégia chave (SARASVATHY; RAMESH, 2019).

Recentes estudos tém realgcado a aplicabilidade do effectuation em contextos
que vao além das startups, como nas empresas de moda estabelecidas (MAUER;
WUEBKER; MIAO, 2021). Isso sugere que, a medida que o cenario da industria da
moda continua a evoluir, as abordagens de effectuation poderdao desempenhar um
papel cada vez mais central na forma como as empresas respondem e se adaptam a
novos desafios. A abordagem effectuation oferece uma estrutura para entender e

aproveitar a dindmica em constante mudanca deste setor (ALSOS et al., 2020).
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1.2 Problema de Pesquisa

A literatura de empreendedorismo descreve diversas abordagens para a
tomada de decisdo em face da incerteza, incluindo perspectivas que enfatizam o
planejamento e controle (BRINCKMANN; GRICHNIK; KAPSA, 2010; DELMAR,;
SHANE, 2003) e enfoques que destacam mais flexibilidade, tomada de deciséo
adaptativa e colaborativa, como improvisacdo (BAKER; MINER; EESLEY, 2003) e
bricolagem (BAKER; NELSON, 2005).

O empreendedorismo, com suas multiplas facetas e importdncia para a
economia e inovagao, encontra um quadro tedrico util na abordagem de effectuation
desenvolvida por Sarasvathy et al. (2008). Enquanto o empreendedorismo envolve
assumir riscos e criar valor, como apontado por Dornelas (2005) e outros estudiosos
(CHANDRA, 2018; LANDSTROM, 2020), a logica de effectuation oferece uma
estratégia para navegar na incerteza e complexidade inerentes ao processo
empreendedor. Sarasvathy (2001) argumenta que empreendedores experientes
frequentemente utilizam principios de effectuation para transformar recursos
disponiveis e incertezas em oportunidades, alinhando-se assim com as diversas
definicdes e abordagens do empreendedorismo. O empreendedorismo oferece um
procedimento para moldar propdsitos sem prescrevé-los a priori ou simplesmente
explica-los apos o fato (SARASVATHY, 2023).

Empreendedores aprendem isso enquanto atuam em contextos de pelo
menos trés tipos de incertezas interligadas: ndo s6 n&do sabemos como
alcangar nossos objetivos, muitas vezes também nao sabemos quais
objetivos queremos alcancgar. Some-se a isso o problema de ter informacéao
demais, em vez de pouca, e nosso conhecimento pode nos desorientar em
vez de nos guiar (SARASVATHY, 2023, p.12).

Sarasvathy (2001) define cinco principios de effectuation que orientam o
empreendedor: comegar com recursos disponiveis (passaro na mao), limitar perdas
aceitaveis (perda toleravel), formar parcerias estratégicas (colcha de retalhos),
transformar surpresas em oportunidades (limonada) e focar em agdes controlaveis
para moldar o futuro (piloto no avido), contrastando com a abordagem linear e
previsivel da logica causal que foca em analises de mercado, planejamento
estratégico e execugdo de um plano bem definido utilizando-se da abundéncia de

dados e informagdes confiaveis existentes (ALVAREZ; BARNEY, 2005;
BRINCKMANN; GRICHNIK; KAPSA, 2010; CHWOLKA; RAITH, 2012).
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Enquanto alguns estudos apontam que empreendedores podem combinar as
duas logicas (SARASVATHY et al., 2008; DEW et al., 2009a; FISHER, 2012), outros
sugerem que essas abordagens sao mutuamente exclusivas (BRETTEL et al., 2012;
CORNER; HO, 2010). Ainda ha aqueles que afirmam que as duas sdo amplamente
independentes uma da outra (CHANDLER et al., 2011; PERRY; CHANDLER;
MARKOVA, 2012). Além disso, Perry, Chandler e Markova (2012) forneceram insights
adicionais ao investigar como a effectuation influencia as decisdes estratégicas em
startups.

Em termos de aplicabilidade, pesquisas indicam que tanto empresas em
estagio inicial quanto empresas maduras podem se beneficiar da combinacéo de
estratégias de effectuation e causation (GREINER, 1998; DE LA CRUZ; VERDU
JOVER; GOMEZ GRAS, 2018). REYMEN et al. (2015) argumentam que, em um
mundo empresarial cada vez mais imprevisivel, grandes corporagdes estdo sendo
forcadas a considerar modelos dindmicos de tomada de decisao para se adaptar e
prosperar. Dada a complexidade e as incertezas do ambiente de negdcios
contemporaneo, ha um crescente apelo académico e pratico para o aprofundamento
de estudos sobre tomada de decisdo estratégica, especialmente abordagens que
combinem elementos de effectuation e causation (REYMEN et al., 2015; DE LA CRUZ;
VERDU JOVER; GOMEZ GRAS, 2018; GREGORIE; CHERCHEM, 2020). Isso é
particularmente critico para corporagdes que enfrentam novas ameacas e
oportunidades em um mercado em constante mudanga. Além disso, Grégorie e
Cherchem (2020) indicam haver evolugao nos estudos de effectuation para além de
analises bibliograficas evoluindo uma visdo de como e quando usar effectuation.

Em recente estudo sobre o uso de effectuation para entendimento do processo
de internacionalizagdo de uma empresa madura de siderurgia, foram sugeridos
aprofundamentos em diferentes outras industrias e setores para expandir o
conhecimento sobre a tematica proposta (GARRIDO et al., 2021). Xu et al. (2022)
avaliaram que effectuation possui efeito positivo inovador de startups atuando como
mediador entre redes empreendedoras, facilitando a inovagdo em negocios, e destaca
qgue o contexto € importante de ser avaliado, bem como a cultura organizacional da
empresa. Mumford e Zettinig (2022) identificaram que compromissos das partes
interessadas podem seguir légicas causation e effectuation e sugerem explorar as

consequéncias quando novos compromissos sao feitos com base nas mesmas ou em
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distintas l6gicas e como diferentes compromissos afetam a cocriagdo em processos
effectuation no futuro do negdcio.

As estratégias de effectuation podem ser particularmente uteis para marcas de
moda que buscam estabelecer-se em um mercado saturado. Ao invés de competir
diretamente com grandes players, muitas marcas emergentes usam uma abordagem
de effectuation, comegando com 0s recursos que possuem, construindo parcerias e
adaptando-se rapidamente as tendéncias do mercado. A teoria de effectuation tem
desempenhado um papel fundamental no estudo do empreendedorismo
(SARASVATHY, 2001). Essa abordagem pragmatica, que se concentra em meios
disponiveis ao invés de metas fixas, foi fundamental para entender como os
empreendedores navegam em ambientes incertos. Varios indicadores levam os
estudiosos a concluirem que a effectuation € uma perspectiva tedrica saudavel e
crescente que representa uma grande mudanga na forma como o empreendedorismo
€ entendido (McKELVIE et al., 2020). Read et al. (2016) expandiram essa discusséao,
explorando a aplicagcdo da effectuation em diferentes fases da jornada
empreendedora, e ndo apenas nas fases iniciais.

O varejo de moda apresenta um exemplo ilustrativo da abordagem "bird-in-
hand" (SARASVATHY, 2001) situagdo em que empreendedores e
intraempreendedores comegam com 0s recursos e habilidades que ja possuem,
adaptando-se e moldando oportunidades a medida que avangam. Esta abordagem
contrasta com modelos tradicionais de tomada de decis&o, nos quais o foco esta em
definir um objetivo e buscar os recursos para alcanga-lo (SARASVATHY, 2001, 2008).
O principio da perda toleravel pode ser aplicado ao cenario do varejo de moda, em
que empreendedores e intraempreendedores devem estar preparados para aceitar
perdas em busca de inovagao constante.

Partindo dessa discusséao, todavia no contexto amplo da moda, o problema de
pesquisa desta dissertagcdo sera compreender quais sdo os beneficios na adogao

da abordagem effectuation em uma empresa madura da industria da moda?

1.3 Objetivos

Nesta secao, apresentam-se o objetivo geral e os objetivos especificos deste

trabalho.
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1.3.1 Objetivo Geral

Este trabalho tem como objetivo geral compreender quais sao os beneficios na

adocgao da abordagem effectuation em uma empresa madura da industria da moda.
1.3.2 Objetivos Especificos

Para alcancar o objetivo geral, propdem-se os seguintes objetivos especificos:

a) Descrever a evolugao histérica empreendedora da Arezzo&Co.

b) Identificar o uso da abordagem effectuation no contexto empreendedor da
empresa Arezzo&Co.

c) Compreender como gestores e tomadores de decisdo na Arezzo&Co
incorporam os principios de effectuation em suas estratégias e processos
decisorios.

d) Propor ferramenta para guiar a tomada de decisdo de uso adequado de

abordagem.
1.4 Justificativa

Este ensaio visa identificar eventos criticos que tenham gerado uma
necessidade de alteragdo de procedimentos estratégicos objetivando a adaptagao na
execucgao da estratégia sob a logica effectuation.

O resultado deste trabalho ira colaborar em ampliar o conhecimento em relagao
a aplicagdo da abordagem effectuation por empreendedores brasileiros, algo que
Muniz e Aiez (2015) narram como escassez de estudos sobre o assunto, além de
indicarem o quanto a abordagem effectuation traz uma nova maneira de pensar e agir;
contribuindo, assim, para a evolugao das organizagées. Também ira contribuir para
avancgar no entendimento de como a adog¢ao da abordagem effectuation resulta na
formagdo de mecanismos de governancga relacionados ao compromisso que torna
futuros especificos mais previsiveis (SARASVATHY, 2022), bem como conceber
effectuation como um modo de a¢do (GREGORIE; CHERCHEM, 2020).

Além disso, recentes estudos apresentam resultados de adog¢ao da abordagem
effectuation em empresas em seus estagios iniciais havendo pouca contribuicdo de
pesquisas em cenarios de empresas maduras (DE LA CRUZ; VERDU JOVER;
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GOMEZ GRAS, 2018; REYMEN et al., 2015; READ; SARASVATHY, 2005). Para
Coudounaris e Arvidsson (2019), as grandes empresas foram excluidas de pesquisas
sobre o0 tema, tornando-se uma das fraquezas de estudos especificos. Karami,
Wooliscroft e Mcneill (2020) destacam que a maior parte dos estudos esta focada em
pequenas e médias empresas e no processo de internacionalizacado delas com o uso
do effectuation.

Reymen et al. (2015) fornecem alguns insights sobre o uso de causation e
effectuation, porém se tem pouco conhecimento sobre por quanto tempo os
empreendedores podem usar uma légica especifica, a motivagdo e os fatores que
sugerem quando eles podem mudar de ldgica, e o ritmo e padrdo de mudanga (ou
seja, simultaneamente, sequencialmente ou aleatoriamente) (McKELVIE et al., 2020).

Nesse sentido, sdo necessarios estudos que expliquem o processo
empreendedor e sua relagcdo com o contexto no qual ocorre, as acdes realizadas
(SHEPHERD, 2015) e os atores envolvidos (GARCIA; ANDRADE, 2022).

1.5 Estrutura do Trabalho

Este trabalho estrutura-se em cinco capitulos, além deste primeiro introdutério
que contempla a contextualizagdo deste estudo, objetivo geral e especificos, a
justificativa e a presente estrutura do trabalho.

A fundamentagdo tedrica encontra-se no segundo capitulo, que abrange
Empreendedorismo e Intraempreendedorismo e as logicas de causation e
effectuation.

No terceiro capitulo, sera apresentada a metodologia adotada incluindo os
procedimentos de coleta de dados e os procedimentos de analise de dados.

No quarto capitulo, sera apresentado o campo empirico e sua caracterizagao.

Em sequéncia, no capitulo cinco, serdo apresentados os resultados através de
uma discussado acerca das categorias sugeridas para analise, bem como uma
proposta de framework de decisao.

No ultimo capitulo, serdo apresentadas as consideragcdes finais contendo
limitagbes e sugestdes de estudos futuros.
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2 FUNDAMENTAGAO TEORICA

2.1 Empreendedorismo ¢ Intraempreendedorismo

O empreendedorismo surgiu da tradugcdo do termo inglés entrepreneuship,
originado do verbo francés entrepreneur que, segundo Dornelas (2005), quer dizer
aquele que assume riscos e comega algo novo. Apesar de ndo possuir uma definicao
unica, o empreendedorismo é considerado como um processo de criagao de algo novo
ou diferente, que agrega valor, que existe dedicacéo e esforgco, e que incorre em riscos
financeiros, psicoldgicos e sociais, cujo retorno, na maioria das vezes, € a satisfagéao
econdmica e pessoal. E um termo, entdo, relacionado a inovacdo, ao risco, a
criatividade, a organizagao e a riqueza (HISRICH; PETERS; SHEPHERD, 2014).

O empreendedorismo é um fenbmeno complexo e multifacetado, que tem sido
objeto de pesquisa em uma variedade de campos académicos. Economistas como
Richard Cantillon, Adam Smith, Joseph Schumpeter, Israel Kirzner e Frank Knight
foram os pioneiros do desenvolvimento do campo pesquisando questbes econdmicas
relacionadas ao crescimento e desenvolvimento econémico fundamentando estudos
sobre o tema (CHANDRA, 2018; CRAMMOND, 2020; LANDSTROM, 2020). O
empreendedorismo € importante para o crescimento econémico, sobrevivéncia,
produtividade, inovagdes e geragao de empregos. A relagao entre empreendedorismo
e desempenho varia em diferentes unidades de analise, dependendo da empresa, da
regido e do pais (AUDRETSCH, 2003; HAYTON; GEORGE; ZAHRA, 2002). Embora
o empreendedorismo seja vital para as economias, ainda ha pouco consenso sobre o0
que constitui atividades empreendedoras (AUDRETSCH, 2003) sendo que, até
meados de 1970, havia poucos estudos sobre o tema (CHANDRA, 2018;
LANDSTROM, 2020).

Segundo Shane (2012, p. 12), o empreendedorismo €& definido como "a
identificacao, avaliacdo e exploracido de oportunidades". Nao ha uma unica definicao
de empreendedorismo embora a maioria dos estudiosos concorde que ele se
concentra no processo de mudanga (AUDRETSCH, 2003), no estudo da formagéo de
empresas (SHANE, 2012), e apresente caracteristicas de interdisciplinaridade
contemplando diversas areas do conhecimento como sociologia, psicologia e

administracdo fazendo com o que o campo seja marcado por uma diversidade
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conceitual, tedrica, ontoldgica, epistemoldgica e metodoldgica (LOW; MACMILLAN,
1988; SHANE; VENKATARAMAN, 2000; LANDSTROM, 2020).

Baxter (2003), por sua vez, discorre que a vantagem competitiva de uma
empresa esta diretamente relacionada a sua capacidade de introduzir algo novo no
mercado que atraia a atencao dos consumidores e que remunere os investimentos
feitos pela empresa, conforme ilustra. O autor analisa que a vantagem competitiva é
o resultado do valor que a empresa cria para seus clientes em oposi¢cédo ao custo que
tem para cria-la, sendo, dessa forma, a elaboragdo de uma estratégia competitiva
essencial para a empresa criar uma posi¢ao unica e valiosa (PORTER, 1985). Porter
(1985) acrescenta que nao existe uma receita ou método padrao para as empresas

alcangarem vantagem competitiva, mas € preciso saber onde buscar os ingredientes.

Figura 1 - Estratégia empreendedora

. Estégio 3: malha de realimentagdo de recursos
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Fonte: Hisrich, Peters e Shepherd (2014, p.47)

O empreendedorismo inclui a criagcdo de novos empreendimentos, o
autoemprego, o empreendedorismo corporativo e muitas outras formas (HAYTON;
GEORGE; ZAHRA, 2002). O processo desde a ideia inicial até um empreendimento
bem-sucedido depende de uma combinacdo de atividades e decisdes tomadas por
um empreendedor (TELMAN, 2012). O campo do empreendedorismo pode ser
definido como aquele que estuda os empreendedores, examina suas atividades,
caracteristicas, efeitos sociais e econémicos e os métodos de suporte usados para
facilitar a expressao da atividade empreendedora (FILION, 1999). Cabe destacar que:
envolve o estudo de origem de oportunidades; o processo de descoberta, evolugéo e

exploracédo de oportunidades; e o conjunto de individuos que descobrem, evoluem e
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exploram-nas (SHANE; VENKATARAMAN, 2000). Segundo estes autores, o
empreendedorismo n&o requer, mas pode incluir, a criagdo de novas organizagdes.

De acordo com Landstrom (2020), existem trés abordagens principais para
definir o empreendedorismo: 1) abordagem baseada no mercado; 2) abordagem
centrada no individuo; e 3) abordagem como um processo. Cada uma dessas
abordagens se baseia em diferentes disciplinas e aborda aspectos distintos do
fendmeno do empreendedorismo. As duas primeiras abordagens mencionadas por
Landstrom (2020) também s&o conhecidas como abordagem econbmica e
comportamental, respectivamente. Historicamente, essas foram as primeiras
abordagens a se destacar no campo do empreendedorismo (LANDSTROM, 2020;
CRAMMOND, 2020). A abordagem econdOmica enfatiza a importancia do
empreendedorismo para a economia, destacando sua capacidade de gerar
crescimento e desenvolvimento econdmico (LANDSTROM, 2020).

Pelo ponto de vista econbmico, ha a associacdo de empreendedores com
inovacéo, enquanto os comportamentalistas tém se concentrado nas caracteristicas
da criacdo e da intuicdo dos empreendedores. Os dois autores, normalmente
identificados como os pioneiros no campo do empreendedorismo, s&do 0s economistas
Cantillon e Say, com seus trabalhos perto de 1800 (FILION, 1999). Eles estavam
interessados nao somente na economia, mas também nos aspectos gerenciais, no
desenvolvimento e na gestdo dos negdcios.

Joseph Schumpeter, também economista, associou claramente o
empreendedorismo a inovacao. Ele descreveu a contribuicdo dos empreendedores na
formagao da riqueza do pais, como o processo de “destruigdo criadora”. Schumpeter
(1982) define o empreendedor como aquele que destroi a ordem econbémica existente
pela introdu¢cdo de novos produtos e servigcos, pela criagdo de novas formas de
organizagao ou pela exploracdo de novos recursos e materiais. Eles s&do o impulso
fundamental que aciona e mantém em marcha o motor capitalista, gerando novos
produtos, novos métodos de producéo e novos mercados e revolucionando a estrutura
econdmica.

Segundo Dornelas (2005), empreendedorismo € a transformacéao de ideias em
oportunidades através do envolvimento de pessoas e processos que gera a criagao
de negdcios de sucesso. O autor Dolabela (2008, p. 59) conceitua:
‘Empreendedorismo é um neologismo derivado da livre tradugcdo da palavra
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entrepreneurship e utilizado para designar os estudos relativos ao empreendedor, seu
perfil, suas origens, seu sistema de atividades, seu universo de atuagao”.

O comportamento de tomada de decisdo empreendedora esta fortemente
ligado @ mente humana do empreendedor. Fatores conscientes e inconscientes, como
"expressdes das cognigdes, motivacgdes, paixdes, intengdes, percepgdes e emogdes”
(CARSRUD; BRANNBACK, 2009, p. xvii) influenciam a tomada de decisdo dos
empreendedores. Pesquisas anteriores tentaram examinar tragcos de personalidade
unicos ou caracteristicas que distinguem empreendedores de ndo empreendedores.
Os estudiosos ndo conseguiram demonstrar com sucesso essas diferengas unicas.
Essa maneira simplista de definir um empreendedor foi em grande parte descartada.
Ainda assim, muitos pesquisadores acreditam que compreender a mente
empreendedora fornecera melhor conhecimento sobre como o processo de
empreendedorismo leva a criagao de novos empreendimentos (SARASVATHY et al.,
2008; CARSRUD; BRANNBACK, 2009). Ao adotar a definicdo de Shane (2012), os
empreendedores precisam passar pelo processo empreendedor para serem capazes
de identificar, avaliar e explorar oportunidades.

Os empreendedores eram “pessoas que aproveitavam oportunidades com a
perspectiva de obter lucros, assumindo os riscos inerentes” (FILION, 1999). Say dizia
que o “empreendedor transfere recursos econémicos de um setor de produtividade
mais baixa para um setor de produtividade mais elevada e de maior rendimento”
(DRUCKER, 1987, p. 27).

Muitos autores comportamentalistas também se preocuparam com o
empreendedorismo, especialmente com as caracteristicas dos empreendedores. O
primeiro deles foi Max Weber, que identificou o sistema de valores como um elemento
fundamental da explicagdo do comportamento empreendedor (FILION, 1999).
Entretanto, o autor comportamentalista com importancia mais marcante foi David
McClelland, para quem “um empreendedor € alguém que exerce o controle sobre uma
producdo que n&o seja apenas para o seu consumo pessoal” (MCCLELLAND apud
FILION, 1999, p. 4). De acordo com a visdo desse autor, um executivo poderia ser
considerado um empreendedor.

Para Drucker (2003), o espirito empreendedor ndo é um trago de
personalidade, pois € possivel observar pessoas das mais variadas personalidades e
temperamentos desempenharem-se bem como empreendedores. Para ele, o que

diferencia os individuos € assumir a responsabilidade sobre a incerteza de uma



25

tomada de decisao. A atividade empreendedora “€ um comportamento, € ndo um traco
de personalidade. E suas bases sdo o conceito e a teoria, € ndo a intuicao”
(DRUCKER, 2003, p.34).

O empreendedor € uma pessoa criativa, marcada pela capacidade de
estabelecer e atingir objetivos e que mantém alto nivel de consciéncia do ambiente
em que vive usando-a para detectar oportunidades de negdcios. Um empreendedor
que se dedica constantemente ao aprendizado sobre novas oportunidades de
negocios e toma decisdes com riscos calculados visando a inovagédo sempre tera um
papel ativo no mundo empresarial. Um empreendedor € uma pessoa que imagina,
desenvolve e realiza visdes (FILION, 1991).

Como resumem Vale, Wilkinson e Amancio (2005, p.1), o empreendedor tem
sido abordado de varias maneiras: como uma pessoa que assume riscos em
condicdes de incerteza, como um inovador, como um fornecedor de capital financeiro,
como alguém que decide, como um lider industrial, como um gestor ou executivo,
como um dono de empresa, como alguém que inicia um negdcio, como um
contratante, como um elemento de arbitragem no mercado, como aquele que aloca
recursos entre diferentes alternativas, como um intermediador de recursos, como um
organizador e coordenador de ativos produtivos.

Ha tempos, pesquisadores tentam definir um padrdao de perfil para o
empreendedor e descobrir como ele pensa e age. Apesar de ndo existir uma definicdo
unica, algumas caracteristicas ou tragcos empreendedores sdo sempre citados pelos
pesquisadores como muito comuns aos empreendedores, segundo Dornelas (2013).
Dentre as caracteristicas mais comuns de um empreendedor, pode-se destacar: o
otimismo e visao de futuro, a capacidade de transformar crises em oportunidades e
influenciar pessoas, no sentido de guia-las em diregcado as suas ideias, a habilidade
para inovar criando algo novo ou inovando o que ja existe, a busca incessante por
novos negoécios e oportunidades, a preocupagado em melhorar produtos e servicos, e
o interesse nas necessidades do mercado.

Dornelas (2013) aponta também que o empreendedor possui caracteristicas de
motivagao para realizacdo de uma missdo ou sonho, iniciativa para antecipacdo em
algumas circunstancias nao esperando acontecer, paixdao pelo negocio, além de
possuir um relacionamento com rede de contatos extensa nos mais variados tipos de
empresas e pessoas. Hisrich, Peters e Shepherd (2014) apontam que manter redes

de apoio profissional e de associados ao negdcio é considerado como fundamental
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ao desenvolvimento dos negécios. As redes desempenham papel essencial na

orientacao durante o processo de criacao e implementacdo de novo empreendimento,

bem como proporcionam aconselhamento pratico necessario.

Os aspectos do empreendedorismo sao vistos pela 6tica da economia que os

relacionam com a obtencao de sucesso e lucratividade da empresa, e por influéncia

do ambito da psicologia que engloba as atitudes pessoais e caracteristicas do

empreendedor. Assim, compreende-se 0 empreendedorismo como o resultado da

iniciativa do empreendedor, impulsionada pelo reconhecimento da oportunidade que

deriva em um negdcio lucrativo e que cria valor para a sociedade, através do

envolvimento entre pessoas, processos, recursos materiais e fatores motivacionais.

Quadro 1 - Definigcdes sobre Empreendedor

Autor

Definigao

Schumpeter (1934)

Empreendedor é aquele que destréi a ordem econdmica existente, pela
introdugdo de novos produtos e servigos e pela criagdo de novas formas de
organizagao ou pela exploragao de novos recursos materiais. O empreendedor

€ aquele que realiza coisas novas e nao necessariamente aquele que inventa.

McClelland (1961)

O empreendedor é definido como alguém que exercita controle sobre os meios
de produgéo e produtos e produz mais do que consome a fim de vendé-los, ou
troca-los, pelo pagamento ou renda.

Drucker (1974) A criatividade nao depende de inspiragbes, mas de estudo arduo, um ato de
vontade. Assim como a pesquisa sistematica pode resultar na invencao,
também pode haver uma busca premeditadamente de oportunidades para
inovar. Quem souber onde, como encontra-la sera o empreendedor.

Fillion (1986) Um € empreendedor, € um individuo imaginativo caracterizado pela capacidade

de fixar alvos e objetivos.

Julien (1986)

O empreendedor é aquele que nao perde a capacidade de imaginar. Tem uma
grande confianga em si mesmo, é entusiasta, tenaz, ama resolver problemas,

ama dirigir, combate a rotina e evita constrangimento.

Lance (1986)

Empreendedor é uma pessoa que congrega risco, inovagao, lideranga, vocagao
artistica, habilidade e pericia profissional em uma fundagao sobre a qual

constréi uma equipe motivada.

FILION (1999)

O empreendedor é definido como uma pessoa que imagina, desenvolve e

realiza visdes.

Baron (2000)

Empreendedores pensam de forma diferente pois sdo mais confiantes e mais
dispostos a correr riscos possuindo motivagdes pessoais para o

empreendedorismo.
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Lewis (2006) Introduz o conceito de empreendedorismo feminino e destaca que as mulheres
apresentam dificuldades diferentes comparadas aos homens e com isso iniciam
negoécios em diferentes setores e desenvolvem produtos distintos.

Fonte: Elaborado pela autora

Aliado as definicbes de empreendedor, surge o termo intraempreendedor como
sendo a pessoa que possui um papel empreendedor dentro de uma organizagao
(FILION, 1999), havendo um reconhecimento crescente de que intraempreendedores
sdo parte diferencial da historia de inovagdo e crescimento econdmico (ELERT,
STENKULA, 2020).

De acordo com Steverson e Jarillo (1990), o empreendedorismo corporativo em
empresas existentes acontece a partir de um processo no qual os funcionarios
buscam oportunidades independentes dos recursos que controlam, conceito este que
colabora com a visdo de Antoncic e Hisrich (2003), segundo a qual o
empreendedorismo corporativo ocorre dentro das empresas ja existentes com
processos de identificagao e desenvolvimento de oportunidades para criacdo de valor
mediante o uso de inovagao e dissociado dos recursos disponiveis.

Hashimoto (2006, p.14) indica que as agdes intraempreendedoras sao as que
apontam “(...) qualquer forma de proposi¢do de mudangas e melhorias na organizagao
ou dentro dos limites da rede direta de relacionamentos da organizagcéo que, de
alguma forma, se traduz em aumento de valor para o cliente ou para o acionista”. Do
ponto de vista da empresa, o Intraempreendedorismo € o uso do talento criativo de
seus funcionarios para desenvolver produtos e servigos inovadores. O
Intraempreendedorismo acontece quando essas atitudes individuais sao valorizadas
pela empresa, ndo necessariamente por meio de processos formais.

Em estudo sobre o tema, Nassif, Andreassi e Simdes (2011, p. 42) apresentam
que os entrevistados da sua pesquisa identificam o perfil intraempreendedor como
sendo a pessoa “(..) que assume o risco e erro ao realizar atividades sem medo, por
ter respaldo da empresa. Julgam-no capaz de captar recursos para realizar seus
sonhos e projetos, além de ser um eximio inovador”. Este perfil descrito pelos
entrevistados colabora com estudos na area como Basso e Legrain (2004), Hirsrich e
Peters (2004), Stevenson e Jarillo (1990) e Hashimoto (2009).

A abordagem de Zahra (1995) sobre o tema apresenta duas dimensdes em sua
definigdo do Intraempreendedorismo: o foco na inovagéo e criacédo de negdcios e a

renovagao estratégica. A primeira dimenséao inclui o compromisso da empresa em
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construir novos produtos ou processos, criando mercados ou expandindo os ja
existentes. A segunda dimensdo, renovagao estratégica, € a revitalizacdo das
operagdes, mudando o escopo do negdcio ou a sua abordagem competitiva.

De acordo com Hashimoto (2006), existem outros termos ligados ao
Intraempreendedorismo, tais como, empreendimentos corporativos (corporate
ventures) que sao novos negdécios criados de forma isolada da organizagao e que
normalmente sdo linhas de produtos ou negdcios com pouca aderéncia aos ja
existentes; empreendedorismo organizacional, que ocorre quando a empresa se
adapta a um ambiente em constante mutagao, por meio da construcido da estrutura e
cultura organizacional, e que apoia e desenvolve o empreendedorismo e inovagao
interna; e aliangas corporativas que partem do desenvolvimento da capacidade
inovadora a partir do relacionamento estreito com pequenos negocios em setores
afins.

Hisrich, Peters e Shepherd (2013) discorrem sobre a implementagéo da pratica
empreendedora nas organizagdes, e que é necessario criar uma cultura que favorega
o surgimento de novas ideias e permita uma implementagdo agil dos projetos. Isso
requer que as empresas adotem uma abordagem diferente em relagdo a sua
administragcdo, focando na criagdo de uma cultura empreendedora. Embora o
empreendedorismo corporativo possa trazer diversos beneficios, muitas empresas
ainda adotam praticas gerenciais que inibem a criatividade e a inovagao.

Garcia, Seva-Larrosa e Sanchez-Garcia (2023), em estudo recente através de
aplicagcao de métodos bibliométricos, analisaram e caracterizaram artigos e periddicos
publicados sobre pesquisas acerca do empreendedorismo. Nesse estudo, foram
avaliados 5.393 trabalhos identificando que o assunto empreendedorismo € um tema
relativamente maduro - embora ndo totalmente maduro, e que demonstra todos os
sinais de um campo de amadurecimento, desde sua orientagado cada vez mais interna
e o estabelecimento de areas-chave de pesquisa até uma abordagem tedrica
aprimorada, especifica da disciplina, com uma linguagem profissional de seu campo
de pesquisa proprio e multidisciplinar com uma longa tradigdo que ganhou grande
interesse além das areas tradicionais de estudos de administracdo durante as ultimas
décadas. Um total de 16 assuntos ativos foram identificados e caracterizados, e um
dos assuntos mais influentes na area, fornecendo orientagcdes robustas para

pesquisas futuras, estava relacionado as abordagens causation e effectuation, sendo
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elas duas diferentes logicas de tomada de decisdo que empreendedores usam em
seus negdcios (GARCIA; SEVA-LARROSA; SANCHEZ-GARCIA, 2023).

2.2 Causation ¢ Effectuation

O corpo principal da pesquisa sobre empreendedorismo € baseado na tomada
de decisdo racional. Com a suposi¢ao de que os empreendedores tomam decisdes
orientadas por objetivos ao buscar oportunidades empreendedoras, Perry, Chandler e
Markova (2012) comentam que ensinar a abordagem orientada por objetivos tem sido
o centro da maioria das escolas de negdcios (PERRY; CHANDLER; MARKOVA, 2012;
SARASVATHY, 2001). Essa abordagem vem sendo referida por Sarasvathy (2001)
como causation, e se baseia em usar processos em que os empreendedores se
concentram em explorar oportunidades existentes (READ; SONG; SMIT, 2009).

Sarasvathy (2001) argumenta que, juntamente ao causation, o0s
empreendedores poderiam aplicar légicas efetivas de tomada de deciséo
empreendedora ao buscar oportunidades empreendedoras (PERRY; CHANDLER,;
MARKOVA, 2012). Segundo Sarasvathy (2001), empreendedores experientes nao
seguem as logicas causais ensinadas nas escolas de negocios. Em vez disso, esses
empreendedores especialistas usam um conjunto de principios eficazes praticos
(ALSOS; CLAUSEN; SOLVOLL, 2014). A combinacao desses principios é definida
como a effectuation. “Os processos de effectuation tomam um conjunto de meios
como dado e focam na selegao entre possiveis efeitos que podem ser criados com
aquele conjunto de meios” (SARASVATHY, 2001, p. 245). A teoria effectuation criou
uma mudanga paradigmatica na forma como o empreendedorismo é entendido
(PERRY; CHANDLER; MARKOVA, 2012) isso porque, de acordo com Fisher (2012),
dentro da literatura de empreendedorismo, effectuation é a perspectiva tedrica mais
proeminente. A principal diferenca entre effectuation e causation é a forma como as
decisdes estdo sendo tomadas (SARASVATHY, 2001); criando, assim, oportunidades
para desenvolver maior compreensao do processo de tomada de decisdao do

empreendedor.
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Quadro 2 - Visao geral sobre as teorias Causation e Effectuation

Principios

Causation

Effectuation

Basico para tomada
de agao:
Meios vs Objetivos

Enfase na selegdo de um objetivo
primeiro escolhendo entre os meios
dados ou procurando adquirir os
meios necessarios para atingir o fim
selecionado.

A énfase é criar algo novo baseado em
meios existentes (quem eu sou, o que
eu conhego, quem eu conheco).

Visdo de risco e
recursos:

Perda toleravel vs
Retorno esperado

Seu foco é maximizar os retornos,
selecionando estratégias ideais
para as vendas futuras das maos e
0s possiveis riscos sao calculados
para medir os retornos esperados.

Limitar os riscos ao entender o que se
pode perder em cada etapa, em vez de
buscar grandes oportunidades de tudo
ou nada, metas e agdes estao
escolhendo onde ha um lado positivo,
mesmo que seu lado negativo acabe
acontecendo.

Atitude em relagao
a estranhos:

Parcerias VS
Analise competitiva

Pesquisa de mercado e analise
competitiva devem ser feitas para
estimar riscos potenciais e retorno
do investimento.

Envolve negociacdo com todas e
quaisquer partes interessadas que
estejam dispostas a assumir
compromissos extras com o projeto
sem reclamar sobre custos de
oportunidade ou se preocupar com
analises competitivas  elaboradas.
Além disso, quem entra determina os
objetivos do empreendimento. Nao o
contrario.

Atitude em relagéo
a eventos
inesperados:
Aproveitando
contingéncias  vs
Evitando
contingéncias

Minimizando resultados
inesperados, evitando
contingéncias e focando em atingir
objetivo pré-definido.

Reconhecer e  apropriar-se da
contingéncia aproveitando as
surpresas em vez de tentar evita-las,
supera-las ou adaptar-se a elas.

Visao do futuro:
Controle VS
Predigao

Foco em prever o futuro incerto. O
tomador de decisdo escolhe entre
meios alternativos baseado em
previsdes sobre resultados
favoraveis.

Este principio estimula a confiar e
trabalhar com o fator humano como o
principal impulsionador da
oportunidade, em vez de limitar os
esforgos restritos para explorar fatores
internos.

Evitar informagdes preditivas em favor
do que o tomador de decisao e suas
partes interessadas podem realmente
controlar em um  determinado
momento.

Fonte: Elaborado pela autora baseado em Sarasvathy (2001, 2008)

A logica effectuation, representada pela Figura 2 - Modelo dinamico adaptado

de effectuation, € consistente com a estratégia emergente (MINTZBERG, 1978) e com

a criacdo de oportunidades por meio de agdo humana (WEBB; WEICK, 1979). O

empreendedor, assim, inicia o processo de criagdo do negdcio com uma ideia ampla

do que pretende executar e emprega Os recursos existentes no momento para



31

relacionar-se com o0s potenciais stakeholders e agir sobre elementos que possa

influenciar.
Figura 2 - Modelo dindmico adaptado de effectuation
MODELO DINAMICO DE EFFECTUATION
1
‘ RECURSOS
l |
NOVOS
/‘ RECURSOS
RECURSOS |— OBJETIVOS |— INTERACAO |— PRE ACORDOS
\ NOVOS
OBJETIVOS

CONTINGENCIAS

NOVOS NEGOCIOS 1«

Fonte: Adaptado pela autora a partir de Read et al. (2011)

Durante as duas décadas, desde que Sarasvathy (1998, 2001) propés
effectuation como uma teoria do empreendedorismo que desafiava a compreensao
tradicional da tomada de decisdo e do comportamento empreendedor, um numero
crescente de estudos examinou o empreendedorismo sob esta lente e desenvolveu
uma variedade de ideias relacionadas ao effectuation. A partir do trabalho existente
sobre o tema, varias linhas da literatura podem ser identificadas. Explora-se a
construcado do effectuation, como os diferentes principios ou a no¢ao de expertise
(SARASVATHY et al., 2008; DEW et al., 2009a; DEW; SARASVATHY, 2007). Outra
linha de pesquisa testa as fronteiras do effectuation, usando-o para examinar o
comportamento em projetos de pesquisa e desenvolvimento (BRETTEL et al., 2012),
o investimento como investidores anjos (WILTBANK et al., 2009) e as decisbes de
estratégia de produto/mercado (DELIGIANNI; VOUDOURIS; LIOUKAS, 2017), com
alguns estudos conceituando a efetividade como uma orientagcdo estratégica
corporativa (WERHAHN et al., 2015). Esses estudos demonstram a ampla
aplicabilidade do conceito de effectuation com rotas promissoras também para futuras
pesquisas.

Dois artigos tragcam a trajetéria do effectuation desde o inicio até o momento
presente. Em uma revisao detalhada e estruturada que comeca com “The Idea of
Effectuation”, Grégoire e Cherchem (2020) extraem uma série de resultados

estilizados que retratam o que se sabe sobre o0 assunto até o momento. Especialistas



32

no tema de medigao do effectuation, McKelvie et al. (2020), fazem um balango de uma
ampla variedade de abordagens empiricas para estudar o conteudo na literatura hoje,
resumindo o que se sabe e identificando o porqué existem lacunas.

Atualmente, a teoria effectuation possui uma base de conhecimento acessivel
globalmente para pesquisa, educacéao e pratica: www.effectuation.org.

Alsos et al. (2020) revisaram o corpo de 618 trabalhos publicados no periodo
de 1998 até o final de 2016 apresentados no site www.effectuation.org e evidenciaram
que o desenvolvimento da teoria seminal de Sarasvathy (2001) desenvolveu trés
estagios até o momento: crescimento, platé e depois mais crescimento.

A primeira fase é representada pelo estabelecimento, entre 1998 e cerca de
2003, do nucleo tedrico sobre effectuation. Durante este periodo, Sarasvathy publicou
seu artigo seminal na Academy of Management Review (2001). A segunda fase,
aproximadamente nos anos de 2004 a 2008, viu um trabalho em grande parte
conceitual comecar a abordar questbes abertas pela teoria central que havia sido
estabelecida no primeiro estagio. Um exemplo desse trabalho € a criagdo de um
modelo de processo de effectuation (SARASVATHY; DEW, 2005), impulsionando
conceitualmente os principios fundamentais estabelecidos na primeira etapa.

A terceira fase qualifica o effectuation através da sua mensuragao, comegando
por volta de 2009. Possibilitadas pela legitimidade conceitual do primeiro estagio e
pela especificidade conceitual do segundo estagio, essas investigagdes incluiram a
visualizacao do effectuation como uma variavel independente e dependente em uma
ampla variedade de configuracdes. Essa fase empirica serviu tanto para avaliar sua
eficacia pratica quanto para expor questdes conceituais ndo ébvias até que alguém
colocasse a teoria a prova (MCKELVIE et al., 2020).

Pesquisas empiricas e conceituais recentes mostraram que as logicas
causation ou orientadas para objetivos das partes interessadas também podem
influenciar a forma como os processos effectuation se desenrolam (VAN MUMFORD;
ZETTINIG, 2022).

Cha, Ruan e Frese (2020) constatam que os empreendedores confiam tanto no
processo causation quanto effectuation em sua tomada de decisdao; quanto mais
experientes sdao os empreendedores, mais eles realmente usam causation; e a
experiéncia empreendedora modera a relagdo entre a logica effectuation e inovagéo

da empresa em um novo empreendimento.
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Como pontuado por Barzotto e Nassif (2018) ao analisarem 36 artigos que
investigam as abordagens causation e effectuation e sua utilizacdo pelos
empreendedores, muitas pesquisas sugerem que essas abordagens ndo devem ser
vistas como opgbes dicotbmicas ou mutuamente exclusivas (DETIENNE;
CHANDLER, 2010; CISZEWSKA-MLINARIC; OBLOJ; WASOWSKA, 2016; SMOLKA
et al., 2018; LASKOVAIA; SHIROKOVA; MORRIS, 2017). Assim, ao se referir a uma
ou a outra, ambas podem ser percebidas como complementares, concomitantes, ou,
ainda, sequenciais ou simultaneas.

Contrariamente, Sarasvathy (2001), Sarasvathy et al. (2008), Dew et al. (2008)
e Read et al. (2009) entendem que ambas as abordagens séo opostas e que as agdes
empreendedoras sdo baseadas nas heuristicas e na expertise dos empreendedores
ajustados ao artigo seminal de Sarasvathy (2001a) que também tinha este viés. Dessa
maneira, os comportamentos empreendedores do tipo effectuation estariam, nessas
pesquisas, vinculados a expertise, preferencialmente em negdcios anteriores, o que
tornaria o empreendedor mais maleavel para enfrentar os riscos, negligenciando o
planejamento formal, como caracterizado pelo processo causal, e propenso a
estabelecer parcerias para enfrentamento das contingéncias e para viabilizagao de
Novos Negocios.

Reymen et al. (2015) contribuem com uma perspectiva hibrida para a literatura
sobre a tomada de decisao estratégica, demonstrando como os empreendimentos
combinam as logicas effectuation e causation em momentos de decisées chave ao
longo do processo de desenvolvimento e como a énfase no uso das logicas pode
mudar ao longo do tempo; fortalecendo, assim, uma abordagem hibrida.

Sarasvathy et al. (2008) sintetiza os principios de effectuation sob cinco
principios: (1) bird-in-hand (passaro na mao): comece com seus meios, em vez de
predefinir metas ou oportunidades; (2) affordable loss (perda toleravel): limitar o risco
entendendo o que se pode perder em cada etapa, em vez de buscar grandes
oportunidades de tudo ou nada; (3) crazy quilt (colcha de retalhos): construir parcerias
com partes interessadas auto selecionadas, incluindo, as vezes, concorrentes, em vez
de presumir que os concorrentes sao rivais para enfrentar; (4) lemonade (limonada):
quando a vida lhe da limbes, faca limonada; isto é, em vez de fazer cenarios "e se?"
para lidar com os piores cenarios, interprete noticias "ruins" e surpresas como pistas
potenciais para criar novos mercados; (5) pilot-in-the-plane (piloto no avido): foco em

atividades sob o controle de alguém, em vez de esperar que as forgas de mercado
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estabelecidas fagam com que o futuro se desdobre. Esses cinco principios compdem
a logica effectuation, em contraste direto com a diregado unica de planejamento da
l6gica causation.

O principio bird-in-hand consiste nos meios, conhecimento e habilidades, que
os empreendedores tém em maos para comecgar seu empreendimento. Os
empreendedores comegam o processo com trés categorias de meios: quem eles séo,
0 que sabem e quem eles conhecem (SARASVATHY, 2001). Essa abordagem tem
grande potencial para gerar oportunidades, ja que focar nos meios, ao inves dos fins,
encoraja o empreendedor a manter muitas possibilidades abertas a sua frente
(SARASVATHY, 2001).

No segundo principio, affordable loss, Sarasvathy (2001) sugere que o
empreendedor ndo priorize a maximizagao de retornos de seu empreendimento, mas
a sua sobrevivéncia e sua continuidade. Apesar da garantia de algum retorno ser
importante, o mais importante € nao colocar o empreendimento em uma posicao
arriscada a ponto de comprometé-lo. O empreendedor determina qual a perda que
julga ser toleravel, no caso de uma decis&o ou investimento, e, caso se mostre errado,
organiza criativamente os meios que ele tem em méaos para nao sair dos limites pré-
definidos. A perda toleravel ndo €, normalmente, uma quantia ou percentual fixo do
investimento, e nem mesmo precisa ser ligada a empresa, mas sim varia de acordo
com a percepgao do empreendedor sobre 0 ambiente que o cerca. Este principio ndo
€ usado somente para reduzir o risco, mas também para ac¢des estratégicas
possibilitando que os empreendedores lancem seus empreendimentos de uma forma
diferenciada permitindo transformar a realidade em novas oportunidades.

Sarasvathy (2001) deu nome ao terceiro principio de crazy quilt, na tradugao
literal sendo uma colcha de retalhos, situacdo em que se entende que a diferenca
entre as estratégias de planejamento causation e effectuation para formar parcerias e
expandir negocios se assemelha a diferenga entre organizar as pegas de um quebra-
cabecas e costurar uma colcha de retalhos. Este principio enfatiza aliancas e
comprometimento mutuo entre as partes interessadas. Controla-se melhor as
incertezas e criam-se barreiras de entrada a eventuais oportunistas, selecionando
aqueles que se comprometem verdadeiramente com o empreendimento. A reducao
da incerteza sobre o futuro ocorre quando a rede ganha corpo e as tarefas necessarias
sdo cuidadas. A prioridade na sua fase inicial € negociar o conteudo e o formato do

artefato, deixando em segundo plano o tamanho e a divisdo do que ainda € indefinido.
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O quarto principio de effectuation diz que lidar com a incerteza significa tratar
eventos inesperados ndo como um problema, mas como uma possibilidade de
controlar a situacao e transforma-la em oportunidade de negocios. Sarasvathy (2003)
deu a ele o nome de lemonade em aluséo a expressao popular “fazer dos limdes uma
limonada”, ja que os tomadores de decisdo constroem vantagem competitiva ao
transformar incerteza em recursos ou oportunidades. Este principio esta no coracao
do conhecimento do empreendedor, a habilidade de transformar o inesperado em algo
valioso e lucrativo.

Quando a atuagdo humana direta é preponderante para moldar o futuro, tem-
se a caracteristica do quinto principio — pilot-in-the-plane. Trata-se de um tipo de
situacdo em que o empreendedor ndo so esta disponivel para tomar o controle caso
seja necessario, como também é habil para fazer as corregdes de rumo requeridas e
garantir que o empreendimento seja capaz de evitar desastres, ou pelo menos
sobreviver a eles. Segunda Sarasvathy et al. (2014), este principio representa uma
rejeicao explicita ao determinismo e as tendéncias inevitaveis do ambiente, uma vez
que os empreendedores experientes lidam com a incerteza se recusando a confiar
nos prognosticos, preferindo confirmar através de experiéncia aquilo que lhes parece
razoavel, que é factivel e que vale a pena ser feito.

Fisher (2012) analisa como a teoria effectuation associa a cada uma das
dimensdes de Chandler et al. (2011) em comportamentos individuais para cada um
dos quatro comportamentos, tipificando movimentos que definem o conteudo dessas
condutas. A evolugao no desenvolvimento da teoria também é realizada para
determinar relagbes entre os conceitos: (a) oportunidades acessiveis: identificadas a
partir de recursos existentes e sobre as quais o empreendedor pode agir
imediatamente; (b) orientagdo para agao individual ou do time, como forma de
encontrar solugdes funcionais e superar restricbes de recursos; (c) rede de
relacionamento, com a qual o empreendedor se relaciona e se engaja para a obtengao
de apoio para criar e desenvolver o negdécio, além de testar e obter reagdo de resposta
sobre os produtos e servicos; e (d) restricdo de recursos, como fonte de criatividade e
inovacao.

E possivel mostrar uma comparacdo e as principais caracteristicas entre as
abordagens causation e effectuation, conforme Fisher (2012) no Quadro 3.
Distintivamente da logica causation, que parte de um planejamento detalhado seguido

de execucgao, a logica effectuation constroi-se totalmente na execugéo.
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Quadro 3 - Principais caracteristicas entre as abordagens causation e effectuation

Causation Effectuation

Quais fatores explicam a | O resultado é dado. Selecdo entre | Conjunto de meios € dado.
abordagem? meios para alcangar resultados. Selegdo entre efeitos possiveis
criados pelo meio.
Como 0s fatores | Processos causation = identificar e | Processos effectuation =
identificados se | explorar oportunidades em | identificar e explorar
relacionam com a busca | mercados existentes e baixo nivel | oportunidades em novos
por resultados? de incerteza. mercados com alto nivel de
incerteza.
Por que se deve esperar | Decisores lidam com um futuro | Decisores lidam com fendmenos
que essas relacbes | mensuravel ou previsivel. Fazem | imprevisiveis. Técnicas de
existam? a coleta e analise sistematica de | aprendizado experimentais.
informagdes dentro de certos
limites.
Quem, onde e quando? Ambiente estatico e linear. | Dinamico, nao linear e ambientes
Aspectos previsiveis de um futuro. | ecoldgicos. Futuro é
desconhecido e ndo mensuravel.

Fonte: Adaptado pela autora a partir de Fisher (2012)

Comparativamente, é possivel relacionar o causation e effectuation da seguinte
forma, conforme relagdo aos elementos propostos por Sarasvathy (2001), Fisher
(2012) e Chandler et al. (2011) da seguinte forma:

1) Bird-in-hand (SARASVATHY, 2001) e Oportunidades acessiveis (FISHER,
2012) - O bird-in-hand de Sarasvathy enfatiza o uso dos recursos disponiveis para
criar oportunidades, enquanto as oportunidades acessiveis de Fisher podem envolver
a identificacdo e exploragao de oportunidades que estao alinhadas com os recursos e
habilidades existentes. Ambos os elementos reconhecem a importancia de utilizar os
recursos atuais como ponto de partida para a acdo empreendedora.

2) Affordable loss (SARASVATHY, 2001) e Restricbes de recursos (FISHER,
2012) - O affordable loss de Sarasvathy (2001) implica assumir riscos calculados,
aceitando perdas acessiveis e gerenciaveis. Isso pode estar relacionado a
consideragao das restrigdes de recursos de Fisher (2012), que envolvem a avaliagao
cuidadosa dos recursos disponiveis € a tomada de decisdes que levem em conta
essas limitacbes. Ambos os elementos destacam a importancia de tomar decisdes
informadas e gerenciar os riscos associados as acdes empreendedoras.

3) Lemonade (SARASVATHY, 2001) e Rede de relacionamento (FISHER, 2012)
- O conceito de lemonade de Sarasvathy refere-se a capacidade de transformar
situacdes desafiadoras em oportunidades. Da mesma forma, a construcido de uma
rede de relacionamentos proposta por Fisher pode permitir que empreendedores

encontrem solugdes criativas para desafios e aproveitem oportunidades. Ambos os
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elementos reconhecem a importancia de adaptar-se as circunstancias e encontrar
maneiras de superar obstaculos.

4) Crazy quilt (SARASVATHY, 2001) e Pré-compromissos (CHANDLER et al.,
2011) - O conceito de crazy quilt de Sarasvathy, que envolve a montagem de recursos
e parcerias de maneira adaptativa, pode ser relacionado aos pré-compromissos
propostos por Chandler. Os pré-compromissos referem-se a acordos estabelecidos
antecipadamente, o que pode implicar comprometer recursos, relacionamentos ou
acordos com outras partes. Ambos os elementos destacam a importancia de planejar
e estabelecer estruturas que possibilitem o avango do empreendimento.

5) Pilot in the plane (SARASVATHY, 2001) e Orientagao para a agéao (FISHER,
2012) - O piloto no avidao de Sarasvathy enfatiza o papel ativo do empreendedor na
tomada de ag¢ao e no controle do empreendimento. Da mesma forma, a orientagao
para a acao de Fisher destaca a importancia de agir de forma proativa e tomar
iniciativas em direcdo as oportunidades identificadas. Ambos o0s elementos
reconhecem que o empreendedor € o agente causador de mudangas e o motor das
atividades empreendedoras.

Embora os elementos da abordagem effectual estejam mais fortemente ligados
a loégica de effectuation, os elementos relacionados ao causation podem ser
considerados em termos de como os empreendedores interagem com o ambiente
externo, identificam oportunidades e tomam agdes para causar resultados desejados.
Assim, a combinacado de effectuation e causation fornece uma perspectiva mais
abrangente sobre o comportamento empreendedor.

Com a intengao de orientar comparativamente as dimensdes apresentadas por
Sarasvathy (2001), Chandler et al. (2011) e Fisher (2012), foi elaborado um framework
de analise selecionando cinco categorias com comportamentos esperados e

apresentados no quadro que segue:
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como aproveitamento dos recursos existentes
para agao imediata.

Categoria Comportamento esperado Referéncias
Controle E esperado apresentar pouco ou nenhum | Sarasvathy (2001)
planejamento formal, com baixo entendimento de | Chandler et al. (2011)
um plano de negécios, reunindo informacgdes com | Fisher (2012)
técnicas de aprendizado experimentais e
interativas.
Flexibilidade E esperada adaptacdo as contingéncias, bem | Sarasvathy (2001)

Chandler et al. (2011)
Fisher (2012)

Perda Toleravel

E desejado que seja definido um maximo de perda
aceitavel, seja ela financeira, psicologica ou
material.

Sarasvathy (2001)
Chandler et al. (2011)
Fisher (2012)

Pré Acordos

E esperado usufruir da rede de relacionamentos
com engajamento e apoio para criar e desenvolver
negocios.

Sarasvathy (2001)
Chandler et al. (2011)
Fisher (2012)

Experimentagao

E desejada a utilizacéo de diferentes abordagens
de negdcio, tendo restrigbes como fonte de
criatividade e inovagao.

Sarasvathy (2001)
Chandler et al. (2011)
Fisher (2012)

Fonte: Elaborado pela autora

Assim, com esta discussao, promove-se uma contribuicdo para o avango na

ideia de estudos de como a légica effectuation vem sendo adotada na tomada de

decisdes em decorréncia da necessidade de adaptacéo as incertezas de negdcios e

as oportunidades empreendedoras apresentadas.
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3 METODOLOGIA

Este trabalho académico utilizou uma abordagem de pesquisa exploratoria de
natureza qualitativa. De acordo com a definicdo de Creswell et al. (2007), a pesquisa
qualitativa ocorre quando os pesquisadores buscam compreender o conhecimento a
partir de perspectivas construtivistas, que consideram os multiplos significados da
experiéncia pessoal e historica na construcao de narrativas e padrdes.

Richardson (1999) destaca que os procedimentos qualitativos tém como
objetivo descrever a complexidade de um problema, analisar a interagdo de variaveis,
compreender e classificar processos dinamicos experimentados por grupos sociais,
contribuir para a mudanga de um grupo especifico e permitir um entendimento mais
profundo das particularidades do comportamento humano. Dessa forma, a pesquisa
em analise utiliza uma abordagem qualitativa para explorar a légica effectuation e se
concentra em aspectos emergentes e significativos do assunto em questdo (YIN,
2011). Sarasvathy e Kotha (2001) também enfatizam que a pesquisa qualitativa pode
fornecer uma compreensao mais profunda de como as dimensdes da teoria
effectuation se manifestam e podem ser observadas empiricamente.

O campo empirico deste estudo € uma empresa brasileira de calgados, bolsas
e vestuario multinacional que opera principalmente no Brasil, mas que também possui
presencga internacional, tendo sua sede e matriz localizadas na regido sul do Brasil
chamada Arezzo&Co. A empresa podera ser chamada de "Empresa de Calgados"
durante a apresentacao do presente estudo.

3.1 Procedimentos de Coleta de Dados

Como etapa preparatéria, entre os meses de fevereiro e abril de 2022, foi
realizada uma pesquisa de exploracdo do campo por meio de entrevistas nao
estruturadas qualitativas, realizadas com quatro integrantes do corpo executivo da
empresa a fim de realizar um levantamento de informagdes gerais com foco aberto,
objetivando aproximacéo inicial com o assunto de interesse(Apéndice A - Pesquisa
Exploratéria Inicial). Apresenta-se, no Quadro 5 — Informagdes dos entrevistados na

pesquisa exploratoria, os entrevistados e suas fungoes.
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Quadro 5 - Informagdes dos entrevistados na pesquisa exploratéria

Identificagao Tempo de Funcgao
empresa
KR 15 anos Ex-diretor da empresa e atualmente consultor executivo
independente focado em processos de expanséao inorganica.
MB 10 anos Atual diretor executivo de Transformagéo Digital com atribuigdes

de produtos digitais e tecnologia da informagdo. Possui report
direto ao CEO.

AN 5 anos Atual diretor Administrativo e Financeiro sendo principal
responsavel pelo Centro de Servigos Compartilhado, com report
direto ao CFO.

MM 7 anos Atual diretor de Arquitetura e Integragdes em tecnologia da
informacao, com report direto a MB.

Fonte: Elaborado pela autora

As informacdes coletadas nas entrevistas com os executivos da empresa
expuseram que todos estdo contidos nos processos de governanga corporativa e que
possuem conhecimento dos principais acontecimentos temporais da empresa, bem
como tém ciéncia do planejamento estratégico existente em curso. Igualmente, nas
entrevistas, foram citados documentos que embasam as informacgdes apresentadas e
que esclarecem e demonstram a historia da empresa e fatos acontecidos. Os
executivos explicaram que as oportunidades inorganicas se revelaram circunstancias
de fortalecer a estratégia definida de uma forma diferente da planejada, aproveitando
situagbes apresentadas e sendo motivadas por restricbes de cenarios internos e
externos.

Os quatro executivos entrevistados também citaram processos de
desdobramento da estratégia em trés niveis — executivo, tatico e operacional - e
eventos ocorridos para alinhamento das informagdes entre os colaboradores para
alinhamento constante. Igualmente, citaram documentos apresentados ao mercado,
que podem ser acessados no website institucional da empresa e que demonstram as
adaptacdes de agdes delineadas visando ao aproveitamento de oportunidades.

Estas informagdes compostas de dados primarios e secundarios, além de
validarem o campo empirico, forneceram os elementos para desenvolvimento deste
projeto, subsidiando a fundamentagao tedrica, metodologia e objetivos de pesquisa
aqui expostos.

Posteriormente, apds validagao do campo empirico, foi elaborado o roteiro para
entrevista semiestruturada, o qual esta exposto no Apéndice B - Roteiro para
Entrevista. O roteiro de pesquisa contou com perguntas acerca das categorias

indicadas para analise deste estudo, Quadro 4 — Framework de analise, para
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enderecamento dos objetivos geral e especificos deste trabalho. As perguntas
possuem relagdo as situagdes temporais da empresa e que representam eventos
importantes para o entendimento da utilizagdo da abordagem effectuation, e que seja
utilizado como guia sem limitar a coleta de dados a um dimensionamento fixo.
Assim, o estudo foi aplicado na empresa Arezzo&Co, através de entrevistas
semiestruturadas, sendo realizadas oito entrevistas ao longo do primeiro trimestre de
2023 por uma pesquisadora. E importante destacar que a autora deste projeto
trabalha na empresa objeto deste estudo durante a realizagdo do mesmo,
caracterizando-se como observadora participante conforme cita Ménico et al. (2017).
Os cargos elegiveis as entrevistas compreenderam: Coordenador, Gerente,
Gerente Executivo, Diretor e Diretor Executivo. Para melhor ilustracdo, segue, na
Figura 3 — llustragdo representativa da organizagdo da empresa, o organograma de
forma ilustrado. Os cargos selecionados para este trabalho foram escolhidos devido
ao tempo de atuagao em que os respectivos profissionais estiveram na empresa, suas

funcdes e conhecimentos corporativos, dada a temporalidade deste estudo.

Figura 3 - llustragao representativa da organizagao da empresa

CEO
I | |
DIRETOR DIRETOR DIRETOR DIRETOR DIRETOR
EXECUTIVO EXECUTIVO EXECUTIVO EXECUTIVO EXECUTIVO
GERENTE
EXECUTIVO
GERENTE
EXECUTIVO
GERENTE
GERENTE

—1 COORDENADOR

Fonte: Elaborada pela autora

A selecao dos entrevistados foi dada a partir do tempo de empresa que cada
um possuia, bem como o conhecimento das areas de negdcios que eles representam

e entendimento da historia da empresa podendo ter, ou ndo, participado dos eventos
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identificados e informados durante as entrevistas. Um resumo do conhecimento dos

entrevistados esta apresentado no Quadro 6 — Caracterizagao dos entrevistados. Ao

todo, os entrevistados possuem uma média de 7,4 anos na empresa.

Quadro 6 - Caracterizacao dos entrevistados

Entrevistado

Conhecimento

Entrevistado 01

Possui amplo conhecimento dos acontecimentos histéricos da empresa, tendo
participado de todos no que tange a operacionalizagéo deles.

Entrevistado 02

Da mesma forma que o Entrevistado 01, porém representante da area
Financeira da empresa, aportando uma outra 6tica sobre os acontecimentos.

Entrevistado 03

Iniciou sua trajetoria na empresa como consultor externo, tendo passado pelas
areas financeiras e operacgdes de e-commerce. Participou ativamente liderando
uma das integragdes de empresas (Marca ‘V’). Atualmente, possui um papel de
importancia atuando em todos os negécios de e-commerce da empresa.

Entrevistado 04

Iniciou atuando como consultor externo para assuntos relacionados a varejo,
digital e CRM. Continuou sua atuagéo na estruturagao do digital da empresa até
ser convidado a se juntar ao quadro de funcionarios ha 1 ano. Suas atividades
permaneceram as mesmas, somente o formato de contrato que foi alterado.
Possui atribuicbes de gestdo de inovagcdo da empresa, bem como
experimentagdes recorrentes.

Entrevistado 05

Possui oito anos de atuagao na empresa, executando atividades vinculadas as
operacgdes de varejo e atuagao direta em uma das internalizagdes recentes que
a empresa fez.

Entrevistado 06

Atuou inicialmente como trainee da empresa em uma primeira passagem por
ela. Tomou a decisdo de ter uma experiéncia externa e, apds cinco anos fora,
foi convidado a retornar para o cargo atual de gestao, no qual possui uma visdo
sistémica da gestdo de indicadores e resultados da empresa, atuando
diretamente com a camada executiva e board de diretores executivos da
empresa.

Entrevistado 07

Profissional especialista em planejamento e andlises financeiras (FP&A), sendo
responsavel pelo conjunto de atividades de planejamento, previsdo, orgamento
e fungbes analiticas que apoia as principais decisdes de negécios e a saude
financeira geral da empresa. Iniciou suas atividades como analista e hoje esta
como gerente da area de forma corporativa.

Entrevistado 08

Ingressou na empresa no seu atual papel, sendo a porta voz com o mercado
para comunicagoes oficiais. Atua diretamente vinculado ao CFO da empresa e
com rotinas diretamente ligadas ao CEO.

Fonte: Elaborado pela autora

As entrevistas foram realizadas de forma hibrida. Seis delas foram executadas

de forma remota de localidades geograficas diferentes, sendo elas na sede

corporativa da empresa, sede de inovacao e escritorio comercial, e duas presenciais

na sede corporativa, sendo que, em todas as ocasides, as conversacdes foram

suportadas pela tecnologia de videoconferéncia para gravagao e transcrigdo em um

documento de texto, com a permissao dos entrevistados, através da plataforma

Microsoft Teams. Anotacdes da entrevistadora também foram realizadas para

posterior analise de dados. Neste estudo, a técnica de entrevista foi empregada para
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obter diferentes perspectivas, sendo selecionado um unico respondente por vez
(GASKELL; BAUER, 2017).

Inicialmente, foi realizada uma entrevista teste, identificada como Teste 01, para
validagcdo do roteiro de entrevista apresentado no Apéndice B - Roteiro para
Entrevista. Com esta entrevista, foi possivel identificar que as perguntas estavam
longas e nao de tao facil entendimento pelo entrevistado. Diante desse cenario, a
entrevistadora optou por revisar o roteiro de entrevista e elaborou um novo roteiro com
perguntas mais curtas e diretas mantendo a integridade das questbes e seus
objetivos. O roteiro revisado encontra-se no Apéndice C - Roteiro para Entrevista
Revisado e contém, ao todo, dezesseis perguntas, seis perguntas a mais
comparativamente com a versao anterior.

Nesta etapa, também foram utilizadas simultaneamente técnicas de
observacao e de analise documental adicionando dados secundarios ao estudo em
questao. A pesquisa documental foi realizada através de documentos disponiveis no
site institucional e de relagdes com investidores da empresa; somando-se, assim,
dados secundarios aos dados primarios coletados das entrevistas. Tanto dados
primarios e secundarios foram utilizados para triangulagéo de técnicas (GIBBERT et
al., 2008).

As oito entrevistas realizadas em profundidade iniciaram por uma
contextualizag&o do presente trabalho, introducéo as perguntas que seriam realizadas
e autorizagao para gravagao e transcricdo das conversagoes. Ao todo, as entrevistas
geraram 280 minutos de gravacgbes, com média de 31 minutos cada. Todas as
entrevistas foram transcritas somando 86 paginas, e as frases destacadas
reproduzidas neste trabalho sdo o mais préximo possivel fiéis as falas dos
respondentes. E importante ressaltar que os entrevistados apresentaram fatos e
eventos para ilustrar e exemplificar acontecimentos com a citagdo de nomes de
empresas e marcas do grupo.

Foi realizada a tabulagdo das informagdes dos entrevistados e suas principais
informagdes como tempo de entrevista, tempo de empresa e cargo. Esses dados
encontram-se apresentados no Quadro 7 — Sintese das caracteristicas dos

entrevistados.
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Quadro 7 - Sintese das caracteristicas dos entrevistados

Tempo de
Entrevistado Tempo de empresa Cargo
entrevista
Entrevistado 01 40 minutos 13 anos Diretor de TI
Entrevistado 02 32 minutos 9 anos Diretor Financeiro
Entrevistado 03 44 minutos 8 anos, sendo 2 anos | Gerente Executivo de e-
como consultor commerce
Entrevistado 04 27 minutos 6 anos, sendo 5 anos | Gerente Executivo de
como consultor Transformagao Digital
Entrevistado 05 26 minutos 8 anos Coordenador de Estratégia
Entrevistado 06 37 minutos 4 anos, sendo em 2 | Gerente de Gestao
periodos somados
Entrevistado 07 19 minutos 11 anos Gerente de Financial, Planning
and Analysis
Entrevistado 08 25 minutos 5 anos Gerente de Relagbes com
Investidores

Fonte: Elaborado pela autora

No decorrer das entrevistas, documentos e informacgdes foram sendo citados.
Estes estdo disponiveis para consulta no site institucional da empresa. Sempre, ao
término das entrevistas, a pesquisadora disponibilizava o seu proprio contato para

eventuais esclarecimentos.

3.2 Procedimentos de Analise de Dados

A técnica utilizada para analisar as transcricbes das entrevistas em
profundidade neste estudo foi a analise tematica (AT), sendo utilizada para
interpretacéo e apresentagao dos temas existentes. A escolha da analise tematica foi
considerada, pois permite ao pesquisador associar uma analise da frequéncia de um
tema com todo o conteudo, conferindo precisdao e complexidade e aprimorando a
pesquisa. Essa técnica frequentemente confunde os pesquisadores porque existem
diferentes versdes desse método (CLARKE; BRAUN, 2018). Versées modernas de
analise tematica foram classificadas com base na medida em que cada uma requer o
uso de métodos qualitativos (BRAUN; CLARKE, 2022). Braun et al. (2019)
identificaram trés grandes escolas de AT e mencionaram que cada uma esta
associada a mais de uma forma de conduzir esse tipo de analise. A primeira escola
estda associada a uma abordagem reflexiva, a segunda a uma abordagem de
confiabilidade de codificagédo e a terceira a uma abordagem de livro de cddigos.

Conforme Boyatzis (1998), a analise tematica é considerada a mais adequada

para qualquer estudo que busca descobrir algo por meio de interpretagdes lidando
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com assuntos diversos, possibilitando a oportunidade de compreender o potencial de
qualquer questao de forma mais ampla (MARKS; YARDLEY, 2004).

Das trés escolas, a unica associada a um paradigma qualitativo € a abordagem
reflexiva. Essa abordagem difere das outras duas no que diz respeito a forma como o
processo de codificagao é implementado e como os temas sao conceituados. Quando
uma abordagem totalmente qualitativa é usada, a subjetividade é vista como uma
vantagem e ndo como algo que precisa ser evitado (BRAUN et al., 2019). O processo
dedutivo ocorre quando os pesquisadores exploram os dados por meio de ideias
tedricas preconcebidas para refutar, ampliar ou replicar estudos existentes (JOFFE;
YARDLEY, 2004).

Conforme Miles e Huberman (1994), a AT possui quatro fases: coleta de dados,
reducao dos dados, apresentagao dos dados e conclusdo com desenho ou verificagao
dos dados. Esses estagios focam em visualizar os dados utilizando técnicas diferentes
de exibi¢cdo, tais como: citagdes, texto narrativo, figuras, tabulando diferengas e

semelhancas e esclarecendo a relacdo dos temas.

Figura 4 - Modelo interativo de Miles e Huberman (1994)

Coleta de Apresentacao
dados dos dados

3

Reducdo dos
dados

L Conclusao

Fonte: Alhojailan e Ibrahim (2012, p. 41)

Os estagios finais do processo de analise de dados estéo ligados a organizar
os conceitos da pesquisa e pensamentos. Isso é alcangado construindo descobertas
coerentes e desenhando estruturas dos resultados a partir dos dados que sao
exibidos. Durante essa fase, o significado de dados contraditorios e idénticos precisa
ser esclarecido (CRESWELL et al., 2007; MILES; HUBERMAN, 1994).

Neste estudo, a analise tematica foi utilizada para examinar os dados com a

finalidade de descobrir temas e pensamentos comuns dos participantes para a
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avaliacdo das categorias sugeridas previamente as entrevistas, Quadro 4 -
Framework de analise, com aderéncia a logica effectuation. Conforme Crawford,
Brown e Majomi (2008), é benéfico alocar uma narrativa aos diversos dados para se
obter uma compreenséo logica e clara dos pensamentos dos participantes.

Seguindo as recomendacdes de Bogdan e Biklen (2007), os dados devem ser
lidos pelo menos duas vezes para que o pesquisador tenha nocdo do texto
manipulando seus dados varias vezes. A partir dessa orientagao, foi realizada a leitura
das transcrigdes, bem como foram ouvidas as entrevistas gravadas novamente para
que fosse possivel iniciar uma avaliagao das conversacgdes para construcao do corpus
com base na exaustividade, representatividade, homogeneidade e pertinéncia para os
objetivos deste estudo, sendo elaborado um quadro visual para identificagcdo de
similaridades e diferencgas entre as respostas dos entrevistados.

Desse modo, iniciando pelas informacgdes destacadas, foi possivel desmembrar
em menores partes os seguimentos e aderéncia as categorias pré sugeridas no
Quadro 4 — Framework de analise — controle, flexibilidade, perda toleravel, pré-

acordos e experimentagao.

Quadro 8 - Categorias

Categoria Comportamento esperado Referéncias

Controle E esperado apresentar pouco ou nenhum | Sarasvathy (2001)
planejamento formal, com baixo entendimento de | Chandler et al. (2011)
um plano de negdcios, reunindo informagdes com | Fisher (2012)
técnicas de aprendizado experimentais e

interativas.

Flexibilidade E esperada adaptagdo as contingéncias, bem | Sarasvathy (2001)
como aproveitamento dos recursos existentes | Chandler et al. (2011)
para agéo imediata. Fisher (2012)

Perda Toleravel E desejado que seja definido um maximo de | Sarasvathy (2001)
perda aceitavel, seja ela financeira, psicologica | Chandler et al. (2011)
ou material. Fisher (2012)

Pré-acordos E esperado usufruir da rede de relacionamentos | Sarasvathy (2001)
com engajamento e apoio para criar e | Chandler et al (2011)
desenvolver negdcios. Fisher (2012)

Experimentacao E desejada a utilizagéo de diferentes abordagens | Sarasvathy (2001)
de negécio, tendo restricdes como fonte de | Chandler et al. (2011)
criatividade e inovagéo. Fisher (2012)

Fonte: Elaborado pela autora

Por se tratar de um estudo que avalia os principais eventos ocorridos na histéria
da empresa, entendeu-se que a abordagem de pesquisa mais apropriada seria a
andlise de dados de processo (LANGLEY, 1999). Para tanto, foi utilizada uma

abordagem considerada para construcéo de teoria e que esta baseada em um meétodo
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indutivo (GEHMAN et al., 2017). Empregando essa abordagem, foram identificados
acontecimentos corporativos informados nas entrevistas que representaram grandes
eventos empreendedores da empresa. No capitulo seguinte, sera apresentada a

evolucédo historica da empresa Arezzo&Co.
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4 EVOLUGAO HISTORICA DA EMPRESA AREZZO&CO

A empresa Arezzo&Co iniciou suas operagdes em 1972 em Belo Horizonte -
Minas Gerais. Fundada por dois irmaos como uma marca masculina de calgados, mas
que, em seguida, migrou para calgados femininos. O modelo de negdcios iniciado pela
producao de calgados foi ampliado quando, em 1976, foi inaugurada sua primeira loja
de rua chamada Gypsy. Com o crescimento nas vendas, os irmaos abriram outras
duas lojas, todas em Belo Horizonte - MG.

Marcada pela verticalizagdo da producdo em Minhas Gerais, o modelo de
producao na década de 1980 se fortaleceu com precos atrativos ao consumidor final.
Ainda na mesma década, a empresa abriu 10 lojas no modelo de franchising e na
década seguinte iniciou um plano de expansdo para este novo canal de vendas
(Apéndice D - Historia Arezzo&Co).

A década de 1990 foi marcada pela expansao das lojas fisicas e ampliagao da
estratégia voltada ao canal de franquias; encerrando, assim, suas operagdes
industriais em Belo Horizonte - MG e iniciando operacgdes de outsourcing no Vale dos
Sinos - RS. Esse momento da sua histéria marcou o foco em Produto e
Desenvolvimento (P&D), Marketing, Comunicagao e no rapido desenvolvimento de
modelos e tendéncias.

Em seguida, a empresa apostou em modelo de lojas proprias e a abertura de
uma loja conceito em local de grande fluxo na cidade de Sdo Paulo. As lojas conceito,
conhecidas como flagships, proporcionam ambiente de aproximagao entre marca e
cliente, além de configurar tendéncia do mercado contemporaneo, contando com
modernizagao dos espacgos (SEBRAE, 2015). Na mesma década, em 1993, o filho de
um dos fundadores iniciou sua preparagéo para sucessao dos negocios, e, em 1995,
a marca Schutz é fundada por ele.

Chamada pela empresa de Era Corporativa, a década iniciada no ano 2000
marca a histéria da empresa pela entrada do fundo Tarpon com a participagao de 25%
e pela fusado das marcas Arezzo e Schutz. Naquele momento, foi criada a corporagao
Arezzo&Co. A histéria de expansado de marca segue tendo como foco principal
calgados femininos e, em 2008, foi criada uma nova marca chamada Anacapri para
calcados sem salto como sapatilhas e sandalias sem salto. Neste mesmo ano,
também foi criada a marca Alexandre Birman, focada em calgados para o segmento

de luxo.
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A década de 2010 foi marcada por evolugdes em seu canal digital, expanséo
internacional e criacdo de novas marcas. Em 2011, ocorreu o langamento dos e-
commerce das marcas do grupo, iniciado pela marca Schutz. No ano seguinte, 2012,
aconteceu a entrada em mercado americano com abertura de uma loja em Nova
lorque. Em 2013, a empresa mudou sua sede para o Vale dos Sinos com intuito de
maior proximidade com a produgdo terceirizada anteriormente ja desenvolvida na
regidao. Novas marcas foram criadas, como Fiever em 2015, com foco em sneakers
praticos e modernos e Alme em 2018 voltada para calgcados anatomicamente
confortaveis.

Ainda na mesma década, em 2011, a empresa se tornou uma empresa aberta
e listada na bolsa de valores brasileira, passando a ter suas agdes negociadas em
bolsa; e, em 2016, foi inaugurado o centro de distribuicdo em Cariacica-ES contando
com maior proximidade aos principais mercados e contribuindo para reducédo de
tempo de entrega para o cliente e reposicdo em lojas (Apéndice E - Centro de
Distribuigcao).

Ao final do ano de 2017, a empresa apresentava uma receita bruta de R$ 1,6
bilhdes de reais, sendo 53% representados pela marca Arezzo e o principal canal de
vendas eram as franquias com 44,4% de participagdo. O grupo Arezzo&Co
apresentava nesse periodo 6 milhdes de clientes cadastradas em base,
representando um aumento de 16% comparativo com o ano anterior, conforme
apresentacdo ‘Arezzo&Co’s Investor Day 2017’ divulgada no site restrito de relagéo
com investidores da empresa.

Os anos de 2018 e 2019 foram marcados, respectivamente, pela criagao da
Diretoria Executiva de Transformagédo Digital e a elaboragdo do planejamento
estratégico a longo prazo. Estes marcos foram apresentados em divulgagao para
investidores como inicio da Era Digital e consolidagdao do seu posicionamento no
mercado feminino para classes AB. Adicionalmente, a empresa deu inicio as
aquisicées ou licenciamento de novas marcas externas ao atual grupo. O fato de
avaliar oportunidades externas as marcas atuais promoveu, a partir deste momento,
uma possibilidade de construgao de portfélio de marcas como um novo modelo de
negocios e possibilidade de aquisi¢des ou licenciamento de marcas novas ou
consolidadas em mercado. Para esse movimento, a empresa objetivou se consolidar

como uma plataforma de moda para operar marcas e se chamar ‘House of Brands’.
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Neste momento da historia da empresa, a primeira marca incorporada, em
2019, foi a Vans no Brasil, através da oportunidade de licenciamento no mercado
nacional. Em 2020, houve a incorporacédo do Grupo Reserva e criacao de um pilar de
estilo de vida e vestuario denominada AR&CO; ampliando, assim, a visdo de
plataforma de moda com novas categorias de produtos, além de calgados e bolsas.
Esta visao de futuro representou uma mudanga do modelo verticalizado de varejo de
produto em loja fisica para uma plataforma global multicanais de venda de experiéncia
de marca personalizada com foco no cliente, caracterizando-se por um modelo mais
horizontalizado com areas de tecnologia integradas ao negoécio e atuando como
habilitador da transformacao.

Colaborando com esta visdo, a empresa apresentou, em 2018, para
investidores, o papel do CEO como um guardido da visdo projetada de futuro,
momento em que, no mercado nacional brasileiro, o foco € ser lider e proteger a
lideranga aumentando a fatia de mercado com a ampliagdo de novas frentes de
negocio; e, no mercado internacional, ter uma presenga marcante para promover
marcas relevantes, acelerar a expansao fisica e digital e disseminar a sua cultura.
Neste mesmo ano, a apresentacdo para investidores foi bastante pautada em
tendéncias de inovacdo e crescimento exponencial com provocagdes sobre o
consumidor no centro da estratégia da empresa, a disseminagdo das tecnologias
ressignificando a experiéncia de compra, bem como a importancia dos dados na
tomada de decisbes.

Complementarmente, em 2019, a empresa apresentou ao mercado o ciclo de
planejamento estratégico delineado, composto por trés lentes: missao insurgente com
a mentalidade do fundador presente na cultura da empresa, alavancas para
priorizacao de iniciativas estratégicas e, por fim, plataformas de crescimento de longo
prazo englobando os assuntos sustentabilidade, plataforma de marca e integragao de
marcas insurgentes. O planejamento estratégico apresentado em 10 de dezembro de
2019 em evento para investidores (Apéndice F - Planejamento Estratégico -
ArezzoDay 2019) mostra, além das lentes descritas, alavancas estratégicas que o
grupo definiu para seu desenvolvimento e crescimento, porém em nenhum material
foi evidenciado como serado atingidos cada um dos objetivos.

O ano de 2020 foi marcado globalmente (Apéndice G — Comunicado ao
Mercado — Agbes COVID-19) pela pandemia COVID-19, e a empresa necessitou

tomar medidas para reduzir ao maximo o impacto nas operag¢des e garantir a
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segurancga de todos os colaboradores diretos e indiretos. Assim, em comunicado ao
mercado, em 09 de marco de 2020, as principais acdes adotadas envolveram tanto
mudangas internas na empresa, quanto externas com seus parceiros e fornecedores.
As acbes tomadas envolveram trabalho remoto, ampliagdo do relacionamento com
franqueados com postergacao de pagamentos e redugao de volume de colegdes, forte
apoio a migracao das vendas fisicas para o online, fortalecimento do canal e-
commerce proprio de todas as marcas, agdes especificas de capacitacdo e evolugao
de ferramentas digitais para as vendedoras se tornarem vendedoras digitais, dentre
outras agdes.

O foco no digital e na omnicanalidade das operagbes passou a ser assunto
recorrente e crescente nas apresentacdes de resultados da empresa, bem como
necessario para adaptagédo ao cenario enfrentado pela pandemia global COVID-19.
Em 2020, a empresa langcou o ZZMall, um marketplace contendo todas as suas
marcas proprias e outras marcas selecionadas complementares fora do grupo
Arezzo&Co. Com o foco em omnicanalidade, houve a aceleragéo de desenvolvimento
de ferramentas e solugdes para a integragdo de canais de venda. Um dos produtos
digitais existentes e apresentado pela empresa foi o ‘App da Vendedora’. Este produto
€ uma ferramenta digital que concentra vitrine virtual de produtos, contatos de clientes
da base existente e promove o contato da vendedora e cliente para uma venda
assistida de forma virtual através da agenda integrada. Conforme divulgado em
apresentacao para investidores em 2020, a receita através de solugdes de tecnologia
somou R$ 238 milhdes (Apéndice F). Em 2020, a empresa apresentava uma
capitalizagdo de mercado (market cap) de R$ 5 bilhdes.

A estratégia de integracdo de marcas insurgentes continuou em 2021 com a
aquisicdo de 75% do brech6é online TROC, reforcando o tema estratégico
sustentabilidade com o inicio de uma operagdo de economia circular. Com este
mesmo tema, também foi adquirida a marca nativa digital BAW Clothing,
complementando o pilar de estilo de vida e vestuario da AR&CO no segmento
streetwear. Neste mesmo ano, foi criada a ZZ Ventures, braco de corporate venture
capital para aproximagao ao universo de startups e novos negoécios. Contribuindo para
0 avango tecnoldgico da inovagao, ao final de 2021, foi inaugurado um hub de
inovagao para promover a aproximagao entre universidades e startups em Campo
Bom — RS em um antigo prédio da empresa que ja abrigou no passado a sede da

marca Arezzo e a fabrica Alexandre Birman. Ainda, em 2021, foi firmada uma parceria
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estratégica com o Mercado Livre para aquisigcdo da marca MyShoes; focando, assim,
em um segmento mais acessivel de bolsas e sapatos femininos. Esta marca ja existia
em mercado, mas estava inativa nos ultimos trés anos prévios a aquisi¢ao. A parceria
com o Mercado Livre visou comercializar e distribuir por esta empresa ao ser criada
uma loja digital dentro de sua plataforma, conforme comunicado realizado em 14 de
julho de 2021.

O ano de 2021 ainda foi marcado pela aquisicdo da marca Carol Bassi,
iniciando no segmento de vestuario feminino e marcando presenga no mercado de
moda premium brasileiro. Os movimentos realizados de aquisicbes em 2022 pela
empresa marcaram o aprofundamento na gestdo da cadeia de suprimentos,
principalmente na categoria de bolsas. Ao todo, foram duas aquisi¢ées, denominadas
HG e Sunset, conforme comunicado ao mercado como fato relevante em abril de
2022. Ja no primeiro semestre de 2023, o grupo realizou a aquisicdo da marca
Vicenza, empresa de calgcados e bolsas com producao propria de aproximadamente
1.800 unidades por dia e solida atuacdo no e-commerce e lojas multimarcas, com
presenca nacional consolidada e movimento de expansao para exportagdes,
conforme fato relevante divulgado em janeiro de 2023. No mesmo periodo, foi
realizada a divulgagao da aquisi¢ao parcial da marca Paris Texas, grife italiana de
sapatos fundada em 2015 e atuante na criacdo, produgdao e comercializagao de
calcados femininos luxo.

Sua historia apresenta diferentes momentos e objetivos, o que a empresa
denomina de eras — Figura 5 — Mapa de eras empresarial da Arezzo&Co; desde sua
fundacao e estruturagdo na década de 1970, passando por uma era mais industrial
em 1980, adaptando-se para uma era de varejo com foco na expanséo de franquias
a partir de 1990, iniciando em 2011 uma era corporativa com a abertura de capital e
langamento de IPO em bolsa de valores brasileira e, atualmente, posicionando-se na
era de consolidagao de lideranga de mercado, com a aquisi¢ao e licenciamento de
novas marcas para estruturagao da sua ‘House of Brands’ (Apéndice | — Historico de
Empreendedorismo da Arezzo&Co) com evolugado em ferramentas digitais e foco em

operacgoes digitais.
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Figura 5 - Mapa de eras empresarial da Arezzo&Co

DECADA DE 1970 DECADA DE 1980 DECADA DE 1990 12 DECADA DE 2000 DESDE 2011-2022
FUNDACAO E
~ ERA INDUSTRIAL ERA VAREJO ERA CORPORATIVA ERA DIGITAL
ESTRUTURACAO
* Fundagdo em 1972 * Modelo industrial * Mudanga para foco no * Defini¢do de marcas por * Consolidag&o de posicdo de
* Foco em produto e verticalizado em MG Varejo publico alvo mercado
marca * Expansdo de operagdo * Expansdo em canais de * Inicio de uma ERA DIGITAL -
* Primeira loja no Vale dos Sinos — RS distribui¢do — lojas desenvolvimento de ferramentas
* Expansdo em franquias * IPOem 2011 digitais
* Conceito Fast Fashion * Fase de aquisigdes ou

licenciamento de empresas
externas ao grupo

Fonte: Elaborado pela autora

Ao final do primeiro trimestre de 2023, o grupo Arezzo&Co apresentou
resultados de R$ 1,3 bilhdes de receita bruta no periodo, sendo vendidos
aproximadamente 7,4 milhdes de produtos entre sapatos, bolsas e roupas. A empresa
apresenta uma valorizacdo de suas acgdes, desde o IPO em 2011, de +236%,
representando um valor de mercado em maio de 2023 de R$ 7,0 bilhdes e se
apresenta como lider do mercado com aproximadamente 30% de fatia de mercado
das classes AB, conforme dados da empresa em apresentagcdo de divulgacédo de
resultados do primeiro trimestre de 2023.

A seguir, serdo apresentados os resultados obtidos através de pesquisas e

analises documentais, bem como a interpretacao das entrevistas realizadas.
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5 DISCUSSAO DOS RESULTADOS

O agrupamento de temas ao longo da analise das entrevistas promoveu um
entendimento acerca das perguntas do roteiro revisado (Apéndice C - Roteiro para
Entrevista Revisado). O primeiro passo foi detalhar um quadro de relacionamento do
tema (Apéndice J - Quadro de relacionamento Categoria x Roteiro da Entrevista) com
as perguntas do roteiro de entrevista relacionando a contribuicdo que a resposta
poderia trazer para as categorias analisadas. Sendo assim, foi realizada uma analise
tematica segmentada das respostas dos entrevistados selecionados, haja vista que a
resposta de uma pergunta poderia contribuir para mais de uma categoria avaliada.

As categorias controle, flexibilidade, perda toleravel, pré-acordos e
experimentagao (Quadro 4 — Framework de analise) trazem relagdo com o causation
e effectuation do ponto de vista de que empreendedores que seguem o effectuation
apresentam pouco planejamento formal, preferindo aprender por meio de
experimentagdo e feedbacks diretos do mercado (SARASVATHY, 2001). Eles
demonstram flexibilidade, adaptando-se rapidamente as mudancas e aproveitando as
oportunidades que surgem. Além disso, esses empreendedores tém uma mentalidade
de aceitacdo de perdas, estabelecendo um limite maximo toleravel para possiveis
consequéncias negativas, bem como de construgdo de pré-acordos e engajamento
com sua rede de relacionamentos para criar e desenvolver negécios. A
experimentagao é valorizada e as restricbes sao vistas como fonte de criatividade e
inovacéo permitindo que os empreendedores iterem suas estratégias com base em
resultados praticos.

A seguir, sdo discutidas as evidéncias encontradas no campo empirico e os
achados em relagdo ao conhecimento sobre o tema. Para facilitar o entendimento, a

discussao foi organizada por categoria.

5.1 Controle

A categoria controle possui um comportamento esperado de apresentar pouco
ou nenhum planejamento formal e com baixo entendimento de um plano de negocios
na logica effectuation. Segundo Fisher (2012), o elemento restricdo de recursos pode
estar relacionado ao controle, uma vez que empreendedores que apresentam baixo

grau de planejamento formal precisam lidar com recursos limitados e buscar maneiras
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alternativas e criativas para obter resultados mesmo diante de restricdes. No
effectuation, o controle esta relacionado as acdes e recursos disponiveis no momento,
em vez de tentar prever e controlar eventos futuros mais caracterizado pelos
processos causation.

As evidéncias apontam que os objetivos da empresa séo claramente
comunicados aos lideres e monitorados ao longo do ano, por meio da adaptacao as
mudangas do mercado, equilibrando um planejamento formal e tendo controle sobre
seus objetivos, caracteristico da abordagem de causation, com uma sensibilidade
para aproveitar as oportunidades emergentes, tipica da légica effectuation;
destacando, por conseguinte, a coexisténcia hibrida das duas abordagens.

A empresa foi criada em 1972 com um objetivo claro de produgéo e venda de
calgados masculinos, partindo do desejo dos fundadores de entrar nesse mercado e
de oportunidade de compra de equipamentos e matérias primas especificos para o
produto alvo ao invés de ser estruturada a partir de um plano de negdécios mais
detalhado. Contudo, com o entendimento das oportunidades de mercado, nos anos
seguintes, precisou se adaptar e mudar seu produto para calgados femininos por
conta de oportunidades de mercado. Klimas et al. (2021) menciona que o0s
empreendedores enfrentam altas taxas de insucesso e pesquisas mostram que a
maioria falha (LEE et al., 2021). No entanto, empreendedores continuamente
comegam novos empreendimentos: seja desenvolvendo novos negocios nas atuais
empresas, seja comegando novos.

Nao somente o produto mudou ao longo da histéria da empresa como também
o0 modelo de negécio. Inicialmente, na era da fundagao, a empresa apresentava um
modelo de produgao com fabricas proprias e lojas proprias (Apéndice K — Lojas Gypsy)
para, mais recentemente, tornar-se uma empresa com uma estratégia de redugao de
custos possuindo a menor quantidade possivel de ativos.

Conforme o Entrevistado 8:

(...) na verdade ela surgiu de uma vontade do fundador, dele e do irmao dele
(...) em oferecer um calgado para o publico masculino e depois de tentar um
pouco se chegou a conclusao que de fato existia muito mais oportunidade no
mercado feminino (...) a questdo de ser mais focada no varejo, ser uma
empresa mais asset light do que uma empresa ali que tem bastante industria,
que & mais muito mais focada na produgéo.

E evidenciado um papel ativo e controlador do empreendedor, pela vontade do

fundador, na condugdo do empreendimento. Sarasvathy (2001) destaca este



56

comportamento no elemento pilot in the plane, no qual os principais responsaveis em
tomar as decisdes e direcionar o curso dos negdcios sao os empreendedores, ao invés
de serem apenas espectadores da conducgao de forgas externas. O Entrevistado 1
menciona que enxerga a empresa como “inconformada” (ou seja, que a empresa nao
se contenta com o status quo) apesar de ser lider de mercado no seu segmento. O
Entrevistado 3 reforga sobre o perfil intraempreendedor dos gestores da empresa, nao

somente dos fundadores:

Independente se tem conhecimento prévio ou nao, eles vao atras para
encontrar a solugao do problema, se conectar com outras pessoas e tomar
decisbes para o negocio...

Durante as entrevistas, foi evidenciado um alinhamento nas respostas sobre os
objetivos mais recentes a serem alcangados. As evidéncias indicam que existe um
plano formal de objetivos de curto, médio e longo prazo e um acompanhamento destes
objetivos ao longo do ano, seja em uma camada de lideranga da empresa ou
prestacdo de contas para o mercado. Controlar certos fatores de execugcdo demonstra
consciéncia empreendedora para oportunidades (TANG; KACMAR; BUSENITZ, 2012;
SIREN et al., 2019).

Os entrevistados em sua maioria responderam que é de conhecimento geral os
objetivos estratégicos recentes da empresa e que sédo claramente comunicados de
uma forma mais direcionada aos lideres da empresa, representados na hierarquia
pelos cargos de gerente, gerente executivo, diretor e diretor executivo, pelo menos
duas vezes ao ano em um ritual corporativo que comecou em 2019 chamado
‘Encontro da Lideranga’. Os entrevistados também mencionam que o planejamento
estratégico, de uma forma mais ludica, é apresentado em agendas corporativas
externas conhecidas como ArezzoDay, agenda anual realizada para investidores
(Apéndice L — Estratégia — Pilares Estratégicos).

No decorrer das pesquisas em documentos oficiais da empresa, foi evidenciado
que, além do planejamento apresentado aos investidores, complementarmente s&o
identificados objetivos para marcas, categorias, segmentos, posicionamento,
geografia e canais, denominados ‘Avenidas de Crescimento’. Em apresentacgdes para
investidores dos anos 2019, 2020, 2021 e 2022, a empresa mostra um
acompanhamento destas avenidas de crescimento e sua evolugéo (Apéndice M —
Estratégia — Avenidas de Crescimento). O Entrevistado 4 detalha que existe uma
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flexibilidade na forma de atingimento dos objetivos definidos; apresentando, assim,
um objetivo a ser atingido, porém nao de maneira totalmente definida, ou como devera
ser atingido.

No que tange a investimentos financeiros para atingimento dos objetivos da
empresa, os entrevistados responderam de forma unanime que existe um processo
orgcamentario claramente definido e seguido apresentando uma certa flexibilizagéo de
investimentos. Por se tratar de uma empresa de capital listado em bolsa de valores,
todos os investimentos sdo devidamente aprovados por um conselho; constando,
assim, sua aprovacgao através de ata de reunido (Apéndice N — Ata de reunido do
Conselho Fiscal).

A empresa conta com um or¢amento anual e objetivos alvo de atingimento de
EBITDA, dentre outros indicadores. Os entrevistados foram complementares entre si
sobre exemplos de investimentos mais claros, como abertura de lojas, e outros mais
flexiveis como o desenvolvimento e investimentos em tecnologia como produtos
digitais contando com uma estrutura agil de desenvolvimento de software; permitindo,
assim, ter uma linha de tempo de demandas de acordo com o retorno financeiro das
entregas.

O Entrevistado 6 detalha um pouco do seu entendimento sobre o tema:

(...) existe uma flexibilidade e entendimento de cenario, (...) de olhar o barco
e ver que a maré nao esta indo pro mesmo lado que a gente tinha planejado
desde o comecgo e se adequa conforme o mercado vai ditando.

O planejamento temporal durante o processo de criagdo de oportunidades pode
levar a busca insuficiente de conhecimento, combinacbes incompletas de
conhecimento e oportunidades subdesenvolvidas, forcando essas acbes em uma
escala de tempo fixa (CHEN, 2017). A prontiddo também traz novos conhecimentos
para o processo dindmico e interativo effectuation (SARASVATHY et al., 2008).
Portanto, as atividades de planejamento temporal podem impedir o refinamento e a
iteracédo ao definir limites de tempo prejudiciais.

Todos os entrevistados avaliam que existe uma maturidade e cooperagado no
destino dos investimentos para execucao de forma tatica e operacional dos desafios
existentes para alcance dos resultados anuais, porém nao foi claramente descrito o
processo de planejamento tatico das agdes, além da aprovagao orgamentaria descrita.
Na teoria effectuation, os empreendedores adotam uma abordagem mais cautelosa
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em relacdo aos investimentos financeiros, focando no uso eficiente dos recursos
disponiveis € minimizando os riscos. Eles valorizam o uso de recursos pessoais e
buscam criar valor passo a passo antes de buscar investimentos externos, se
necessario (SARASVATHY et al., 2008).

O que chama atencédo ao longo das entrevistas é um estado de alerta dos
empreendedores, tanto os fundadores quanto os atuais executivos da empresa, para
oportunidades que surgem e que podem estar alinhadas com os objetivos da
empresa, mesmo néo estando claramente descritos o que se deve fazer para atingi-
los, mostrando que novos conhecimentos e insights sobre os mercados trazidos pelo
alerta empreendedor s&o cruciais (SIREN et al., 2019).

As evidéncias apontam que, nos anos mais recentes, principalmente
caracterizados pela era digital da empresa, existe um planejamento formal com um
controle sobre os objetivos a serem alcangados (Apéndice F — Planejamento
Estratégico — ArezzoDay 2019), demonstrando um comportamento causation, mas
com atencdo as oportunidades e incertezas do cenario empreendedor para
adaptacdes do plano definido e atingimento dos objetivos, conforme os entrevistados,
demonstrando um comportamento effectuation.

Pode-se perceber que, nos momentos histéricos, com menor planejamento e
processos com baixo entendimento da situagcdo e recursos limitados, a empresa
aproxima-se da logica effectuation de tomada de decisdo mesmo que existam areas
ou processos da empresa que demonstrem adotar a logica causation conjuntamente,
apresentando uma coexisténcia das boas praticas de ambas, especialmente nas eras
mais atuais, contribuindo com o estudo de Galkina e Jack (2022) e Reuber, Fisher e
Coviello (2016) em como os empreendedores resolvem o uso hibrido das duas
abordagens.

5.2 Flexibilidade

A ldgica effectuation propde que os empreendedores comecem com o que tém.
Também conhecido como o principio do passaro na méo, ele sugere que 0s
empreendedores devem olhar para quem eles s&o (suas habilidades), o que eles
sabem (seu conhecimento) e quem eles conhecem (sua rede) em vez do tradicional
estabelecimento de metas (SARASVATHY, 2001). O principio da flexibilidade € usado

por empreendedores effectuation para alavancar a incerteza ao tratar eventos



59

inesperados como uma oportunidade, que anteriormente excedia o controle da
situagao emergente (SARASVATHY, 2009).

A flexibilidade permite aos empreendedores se adaptarem as limitacbes de
recursos e encontrarem solugdes alternativas para alcangar seus objetivos sendo
capazes de se adaptar as circunstancias para tomada de decisdes ageis com base
nas mudancas e aprendizados. Ao lidar com as restricbes, os empreendedores
precisam ser flexiveis em suas abordagens e buscar alternativas viaveis para superar
as limitagdes (FISHER, 2012).

A flexibilidade é um aspecto fundamental da abordagem effectuation,
permitindo que os empreendedores se adaptem a situacgdes incertas e encontrem
alternativas viaveis para alcangar seus objetivos. As evidéncias apontam que esta
l6gica foi aplicada em cenarios de pandemia COVID-19 e crescimento inorganico da
empresa, demonstrando a eficacia da légica effectuation nestes momentos com
espaco para adaptacdes e mudanga de planos pré-existentes. No entanto, aponta-se
que ha um nivel minimo de controle e foco no objetivo, que difere do que a légica
effectuation propde tradicionalmente, sugerindo uma abordagem hibrida de tomada
de decisao, utilizando-se do causation em determinados momentos.

Os Entrevistados 6 e 7 destacaram que juntamente com um planejamento
estratégico mais formal também sao recebidos inputs do CEO da empresa e dos
conselheiros, atrelando as suas capacidades empreendedoras e de captura e
adaptacdo as oportunidades subentendendo-se que, apesar de existir um
planejamento estratégico mais formal, também sao realizadas adaptacbes para

captura de oportunidades de forma recorrente. O Entrevistado 6 comenta que:

Basicamente existem duas grandes fontes na tomada de decisdo, uma
analise estratégica e a competéncia empreendedora do nosso CEO, dos
nossos conselheiros e executivos para definir os objetivos e também mudar
a rota também se adaptar as oportunidades.

Conforme Sirén et al. (2019), os empreendedores devem acompanhar as
tarefas conforme elas surgem mesmo que sejam de ritmo diferente do planejado
inicialmente com um plano temporal delineado. O Entrevistado 2 comenta que os
objetivos da empresa mudam ao longo do tempo de acordo com o tamanho e desafios
enfrentados, mas que seguem uma linha mestra do segmento e industria.

Uma unanimidade dentre os entrevistados foi a necessidade de adaptacao

durante os anos de 2020 a 2022, pontuados pela pandemia global COVID-19, situagéo
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em que as lojas fisicas necessitaram fechar por conta de restricbes de operacéao e
somente o canal digital ficou em funcionamento. Nesse momento, o canal digital n&o
estava devidamente estruturado para atender a demanda, porém houve uma
adaptacao da area comercial e de tecnologia para que as lojas e vendedoras de lojas
fisicas pudessem ser atendidas por novas ferramentas digitais permitindo que as
vendas encontrassem um novo formato de serem realizadas (Apéndice O —
Destaques Omnicanalidade). Evidencia-se que foi necessaria uma adaptagdo ao
plano original tragado, demonstrando adogao da abordagem effectuation.

Neste cenario, também foi necessario mudar a forma como eram desenvolvidas
as colegcdes. O Entrevistado 4 menciona que anteriormente eram de seis a oito
colecdes por ano e, durante a pandemia COVID-19, foi alterado para entre 15 e 17
colecdes ao ano, situacdo em que, a cada 15 dias, novos produtos estavam no
mercado visando atender a baixa previsibilidade de demanda; transformando, assim,
situacdes adversas como fonte de novas oportunidades de atuacido e aprendizado
(SARASVATHY, 2001).

O impacto decorrente da pandemia resultou em mudancgas significativas na
mobilidade, comércio internacional, consumo e habitos de vida (KRAUS; BREIER;
DASI-RODRIGUEZ, 2020). Nos dois casos citados, pode-se perceber uma grande
abertura a adaptacao do cenario inicialmente apresentado. Contudo, em cada um
deles, uma abordagem diferente foi adotada mesmo que em ambos seja notavel
flexibilidade e adaptagdo ao cenario. No caso das ferramentas digitais para as
vendedoras, ndo existia um cenario claro do que entregar de funcionalidade e foi
necessario um mapeamento periddico para entregar uma solugéo que atendesse as
expectativas variaveis. O Entrevistado 6 comentou que ‘estdvamos preparados mas
sem saber o que vinha', demonstrando saberem das suas habilidades e
conhecimentos, comportamentos esperados do effectuation. Ja em se tratando da
necessidade de revisar o numero de coleg¢des, 0 processo era conhecido e poderia
ser feito de forma mais rapida, pois os ciclos de criacdo e desenvolvimento seriam
menores, com menos quantidade de itens por ciclo; demonstrando, assim, uma
execucdo mais eficiente de um processo totalmente conhecido e nao
necessariamente se utilizando de abordagem effectuation para isso. Os
empreendedores vém apresentando a combinacdo de aspectos de causation e
effectuation seguindo uma abordagem hibrida de tomada de decisédo (REYMEN et al.,
2015; GALKINA; JACK, 2022).
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Outro evento marcante na histéria da empresa, e mencionado entre todos os
entrevistados, foi o licenciamento da marca Vans em 2019. O Entrevistado 5 menciona
gue o inicio do crescimento inorganico da empresa n&o estava claramente definido no
planejamento estratégico e surgiu de uma oportunidade capturada pela diregdo da
empresa. O Entrevistado 4, inclusive, cita que esta ndo era uma visdo do fundador no
inicio da histéria da empresa mas ele demonstrou flexibilidade e adaptagao de sua
visdo de negdcio para aproveitar as oportunidades apresentadas, mantendo o foco no
crescimento do grupo. A adaptabilidade mantém a tomada de decisdo na forma
effectuation suficientemente aberta para poder alavancar eventos inesperados em
beneficio do empreendimento (CHANDLER et al., 2011; CLAUSEN, 2020).

E importante destacar que a empresa ressalta seu histérico de
empreendedorismo ao longo das décadas em suas apresentagdes institucionais
(Apéndice | - HISTORICO DE EMPREENDEDORISMO DA ARezzo&co). A histéria
apresentada da empresa mostra que, até o final de 2022, em sua cronologia,
aconteceram momentos necessarios de mudanga e adaptacdo aliados a uma
expertise do fundador; apresentando, assim, um alto grau de flexibilidade em todas as
eras. Percebe-se, pela analise das evidéncias e entrevistas, um papel ativo do
fundador e central na criagdo e no desenvolvimento de oportunidades com
flexibilidade na agao e utilizando-se dos recursos disponiveis para criar os resultados
desejados, mesmo operando em ambientes incertos e complexos.

Contribui-se com a literatura a existéncia de flexibilidade nos processos de
tomada de decisbes, porém com um foco claro no objetivo a ser alcangado com um
grau de controle minimo existente, diferentemente do que a ldgica effectuation

apresenta.
5.3 Perda Toleravel

Enquanto a légica causation enfatiza o retorno sobre o investimento ao
selecionar entre possiveis empreendimentos, effectuation olha para do que o individuo
esta disposto a desistir. Os empreendedores que seguem o causation buscam
minimizar as perdas e maximizar os ganhos, geralmente estabelecendo metas
especificas e trabalhando para alcanga-las. A perda é vista como algo indesejado e,
muitas vezes, um sinal de fracasso ou falha. Por outro lado, no effectuation, a perda

toleravel é vista de forma mais positiva. Os empreendedores effectuation entendem
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que a incerteza faz parte do processo empreendedor e que algumas perdas séo
inevitaveis ao longo do caminho, estando dispostos a assumir riscos calculados (DEW;
SARASVATHY, 2009). A perda toleravel é vista como parte do aprendizado e do
desenvolvimento de oportunidades (SARASVATHY, 2001).

As evidéncias apontam que, apesar de a empresa ter um planejamento
estratégico formal, também sdo evidenciadas a capacidade empreendedora e a
adaptabilidade do CEO e fundador em momentos de incerteza aceitando perdas e
situacdes com falta de clareza dos retornos esperados. E destacado um exemplo da
persisténcia e visdo futura do fundador durante sua historia, mesmo diante de
dificuldades. As evidéncias demonstram uma cooperacdo no destino dos
investimentos e revisdes recorrentes do orcamento para manter as acdes alinhadas
com os objetivos pré-estabelecidos. A abertura para perdas toleraveis € apontada
como parte do processo, refletindo uma combinacdo das logicas causation e
effectuation na tomada de decisdes.

Cinco entrevistados referenciaram que a empresa possui um processo de
planejamento estratégico estruturado, com ou sem auxilio de consultorias ou parceiros
externos, mas com métricas claras de atingimento de resultados, especialmente
financeiros. A partir de 2019, percebe-se, em documentos da Central de Resultados
da empresa, que se apresenta um processo mais formal, claro e comunicado
(Apéndice F — Planejamento Estratégico — ArezzoDay 2019). Entretanto, por mais
formal que seja o processo, o Entrevistado 3 cita a capacidade empreendedora do
CEO da empresa e da mentalidade do fundador como diferenciais em momentos de
incerteza de mercado; orientando, assim, os times quando necessario intervencéo e
redefinicdo de um plano mais tatico para atingimento dos objetivos.

O Entrevistado 3 menciona a operagdo em mercado americano da empresa
que apresentou ao longo dos anos incertezas e dificuldades, porém a decisdo de
manter as lojas fisicas e e-commerce funcionando estao atreladas a uma visdo de
futuro e expanséao internacional. Operando nos EUA desde 2012, a empresa teve
mudangas de pontos de venda, com a saida de lojas de departamento em 2014 e
retorno em 2017, e adaptacgao de estratégia de preco em 2020 para ajuste de mercado
(Apéndice P - Linha de tempo da operagao norte-americana). Conforme o

Entrevistado 3:
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(...) existiu uma insisténcia de desejo mesmo do fundador que ele traz ali, de
entrar no mercado americano e conseguimos virar operagao (...)

No que tange a investimentos financeiros do grupo, todos os entrevistados
avaliam que ha uma grande cooperacgao no destino dos investimentos para execugéo
de forma tatica e operacional dos desafios estratégicos tragados para alcancgar os
resultados anuais esperados. A maioria dos entrevistados comenta que séo realizadas
revisdes recorrentes em orgcamento ao longo do ano para que as agodes taticas e
operacionais estejam alinhadas aos objetivos, sendo estes derivados do planejamento
estratégico existente.

O Entrevistado 4 destaca que considera a empresa uma grande startup,
apontando que os executivos ndo tém medo de pivotar um negdcio, testar uma nova
ideia ou entrar um novo negocio, referenciando desde o inicio da histéria da empresa
de mudar de calgados masculinos para femininos e a entrada no canal de vendas,
franquias nos anos 1980, acontecimentos da era da fundagdo e da era industrial,

respectivamente:

(...) € uma empresa que de alguma forma preza mais pela agdo do que
eventualmente pela analise, € uma empresa de feeling muito conectada com
uma visdo empreendedora.

A perda toleravel € um mecanismo pelo qual os empreendedores, embora
incapazes de prever o futuro, gerenciam a incerteza e usam os meios existentes para
prosseguir (KARAMI; WOOLISCROFT; MCNEILL, 2020). As evidéncias apontam que,
em todas as eras de sua histéria, a empresa apresentava objetivos claros e definidos
demonstrando um comportamento causation. Contudo, baseado nos relatos das
entrevistas, pode-se perceber que, nas eras da fundacdo, industrial e digital,
apresentou-se episddios com comportamentos esperados effectuation nas tentativas
de atingimento de objetivos e com abertura para perdas aceitaveis durante o
processo, por mais que nao esteja explicito o teor de aceitagdo e o montante financeiro
ou recursos especificos. Colabora-se com a literatura de que a légica orientada para
objetivos ou logica causal também podem influenciar como os processos effectuation

se desenrolam.
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5.4 Pré-Acordos

A logica effectuation incentiva os empreendedores a aproveitarem ao maximo
suas redes fortalecendo e até possivelmente aumentando a quantidade de recursos
disponiveis para eles. As parcerias podem orientar o desenho de um modelo de
empreendimento e mostrar oportunidades que nao estdo aparentes. Este conceito
sugere que, ao fazer aliangas com partes em quem podem confiar, as empresas
podem reduzir a perda toleravel apostando em compromissos anteriores assumidos
por essas partes (SARASVATHY, 2001; CHANDLER et al., 2011).

A empresa demonstra uma histéria de formacgao de parcerias em diversas areas
e setores sendo consideradas vitais para superar deficiéncias internas e introduzir
novos conhecimentos, apontados pelas evidéncias analisadas. Exemplos citados
incluem consultorias, aquisicdo de marcas e a cooperacdo interna para resolver
problemas existentes. Tais aspectos apontam que é possivel aproveitar ao maximo
sua rede de relacionamentos para alavancar os negocios. A empresa tem usado essas
redes de relacionamento para criar valor conjunto, reconhecendo que elas podem
oferecer recursos e oportunidades valiosas conforme sugere a abordagem
effectuation, a0 mesmo tempo em que segue uma légica causation com foco em
objetivos pré-selecionados e definidos.

Quando questionados sobre a realizagdo de parcerias durante o
desenvolvimento dos negocios, todos os entrevistados responderam que sim, a
empresa realiza parcerias de negocios em diferentes areas e setores da empresa,
sendo pratica comum da sua histéria. Os entrevistados consideraram parcerias de
negocios como bancos, escritérios de advocacia, fabricas e fornecedores da cadeia
de suprimentos, canais de venda sendo franqueados, multimarcas ou e-commerce,
consultorias estratégicas, fornecedores de tecnologia, celebridades e colaboragdes
com artistas, além de serem mencionadas parcerias entre areas de negocios
diferentes da empresa.

O Entrevistado 2 menciona que as parcerias externas sao fundamentais
quando nao se tem a capacidade ou propriedade intelectual interna para realizagao
de um trabalho em especifico. Além disso, destaca que o olhar de fora é fundamental

para aportar novos conhecimentos:
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(...) a gente tem propriedade intelectual interna para tocar projetos mas
precisa de uma visao externa com um olhar mais especifico daquele assunto

(...)

O Entrevistado 4 entende que a empresa possui um modelo hibrido de
parcerias. No inicio do trabalho, a execucdo € realizada com objetivos pré-
estabelecidos e novas oportunidades surgem a partir do momento que as empresas
estdo se conectando. Um exemplo apresentado no Investors Days de 2022 foi a
consultoria Integration para realizacdo de um escopo de desenho de processos sobre
PMI — Post Merge Integration (Apéndice R — Objetivo de consultoria). Essa consultoria
teve como objetivo principal estruturar um playbook aplicavel a realidade da empresa,
com base nas experiéncias das aquisicoes ja realizadas e referéncias de mercado
para assegurar a efetividade das integracbes de novas empresas ao grupo
Arezzo&Co. Com este documento e processos definidos, a empresa teve a
possiblidade de alavancar os resultados de integragcbes de empresas que vem
fazendo.

Outro evento citado pelos entrevistados, e que envolve a construgcao de redes
de relacionamento, foi a aquisicdo da marca Reserva em 2020. O Entrevistado 5
destaca que a compra da marca Reserva e criagao do grupo AR&CO aconteceu para
trazer uma expertise estruturada em vestuario que o grupo, até o momento, n&o tinha,
utilizando-se de recursos existentes, engajamento da rede e criacdo de estruturas
flexiveis. Apds essa aquisi¢cdo, vieram outras como BAW em 2021, Carol Bassi em
2021 e a criagao de uma marca interna de vestuario Schutz Full Look em 2021.

O Entrevistado 3 destaca que as parcerias sao importantes internamente entre
areas também e relata um evento em que as areas de tecnologia do e-commerce,
tecnologia corporativa e logistica necessitaram se unir para solucionar um problema
existente e cooperar com fornecedores externos. Roundy e Bayer (2019) sugerem que
as narrativas de histérias de sucesso em um ecossistema influenciam as acdes dos
empreendedores e podem até ser uma explicagado para o sucesso do ecossistema
como um todo.

Os Entrevistados 1 e 4 destacam a aquisicao das empresas Sunset e HG em
2021 como um movimento de parceria estratégica importante para os negécios do
grupo no segmento de bolsas. A empresa Sunset realiza o agenciamento de fabricas
de bolsas e a HG realiza a produgdo de bolsas. O Entrevistado 1 destaca que a
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compra dessas empresas potencializa a eficiéncia operacional e o aumento de
rentabilidade no segmento (Apéndice S — Aquisicao Sunset e HG).

Com a viséo do fundador, do CEO e a definicdo em planejamento estratégico
para expansao no mercado de classes A e B, os Entrevistados 4 e 5 mencionaram a
aquisicado da marca Vicenza em 2023 para alavancar o desenvolvimento criativo de
outras marcas do grupo e potencializar o negdcio desta marca. Conforme
apresentacao realizada em 17 de janeiro de 2023 (Apéndice Q - Aquisigao Vicenza),
0 grupo apresenta sinergias em cadeia de suprimentos, pesquisa e desenvolvimento,
bem como em processos corporativos e tributarios com a utilizacdo da estrutura
corporativa atual.

Ao buscar usufruir da rede de relacionamentos com engajamento e apoio, 0s
empreendedores estdo trabalhando de forma colaborativa para criar valor conjunto
reconhecendo que a rede de relacionamentos pode oferecer recursos, conhecimentos
e oportunidades, passiveis de serem aproveitados para o desenvolvimento de seus
negocios. Sarasvathy (2001) utiliza a metafora da colcha de retalhos para ilustrar este
principio do effectuation, situagdo em que as parcerias estratégicas do
empreendedorismo sao formadas por partes diferentes que contribuem com seus
recursos e habilidades especificas para alcangar um objetivo maior.

Grande parte dos exemplos de parcerias citados estao presentes na era digital,
porém metade dos entrevistados cita que, desde o inicio da empresa, as parcerias
sao presentes e atuantes na histéria da empresa. Na era da fundacgao, as vendas eram
realizadas em lojas de multimarca sendo parceiros estratégicos para posicionamento
do produto. Na era industrial, com parcerias estratégicas com fabricas e fornecedores,
apresentando uma cadeia de fornecimento verticalizado forte. A partir de 1990, na era
do varejo, a utilizacdo de rede de relacionamento de franqueados alavancou as
vendas com disponibilidade dos produtos em novas localidades. Ja, na era
corporativa, houve um reforgo nas parcerias com franqueados ampliando mais ainda
a capilarizagdo das lojas.

Percebeu-se uma evolugdo na utilizagdo de pré-acordos para alavancar
objetivos tragados ao longo das eras, mantendo um foco constante em obijetivos pré-
selecionados e definidos como no causation com a adogao gradual de abordagem

effectuation.
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5.5 Experimentacao

Os empreendedores que experimentam diferentes abordagens de negdcios
estdo abertos a adaptar suas estratégias e agdes com base nos resultados obtidos.
Eles valorizam a capacidade de se ajustar rapidamente as mudangas do ambiente e
estdo dispostos a abandonar abordagens que nao estdo funcionando em favor de
alternativas mais promissoras. A experimentacao permite explorar novos caminhos e
ajustar o rumo conforme necessario (CHANDLER et al., 2011).

A experimentacao esta intimamente relacionada a orientacdo para a agao de
Fisher (2012). Os empreendedores que tém uma mentalidade experimental estao
dispostos a agir, testar diferentes abordagens e aprender com os resultados. Eles
abracam a incerteza e usam a experimentacdo como uma forma de buscar
oportunidades e inovagédo. Chandler et al. (2011) destacam a importancia de testar e
iterar diferentes estratégias e abordagens. As habilidades cognitivas e analiticas sao
apontadas como capacidades a serem estudadas no effectuation e seus impactos nas
decisdes dos empreendedores (HENSEL; VISSER, 2020).

As evidéncias apontam que a empresa demonstra a aplicagao pratica dessa
mentalidade experimental, como a criacdo de uma nova marca de cal¢cados
sustentaveis e a expansdo em segmentos de negdcios distintos. O papel ativo dos
lideres da empresa, principalmente o CEO, é enfatizado, provocando positivamente
os colaboradores a serem empreendedores internos, promovendo a autonomia dos
gestores, encorajando a resolucdo de problemas e a quebra de barreiras
departamentais. Experimentos e iniciativas sao citados como exemplos do espirito
empreendedor da empresa. Os esforgos da empresa em dire¢ao a digitalizacéo séo
destacados na sua era mais recente. Todos os entrevistados concordam que a
empresa esta aberta a experimentagcdo, com uma énfase especial na area de
tecnologia, colaborando com a adogao da légica effectuation.

O viés de experimentagao também foi percebido na categoria Perda Toleravel,
situagdo em que o Entrevistado 4 destaca que percebe a empresa como uma grande
startup. Este mesmo entrevistado comenta que as experimentagdes ocorrem em
diversos departamentos e negdcios da empresa em nivel de processos de negocios,
com ou sem envolvimento de tecnologia e cita exemplos de experimentagdes que a
empresa ja realizou: o desenvolvimento de uma solugao tecnolégica para ajudar um

processo de negocio interno, a criagdo de uma marca nova de calgados 100%
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sustentaveis e a expansao de negdcios em uma nova categoria e segmento diferentes
dos ja atuados.

Para o Entrevistado 1, a empresa € inconformada e apesar de ser lider de
mercado com fatia de mercado no Brasil de 30%, no seu segmento, ndo pensa em
estagnacdo. O comportamento é destacado pelos entrevistados de uma forma geral
pontuando toda a histéria da empresa, ndo somente na era atual. Também é
destacado o papel forte e atuante do atual CEO da empresa que provoca
positivamente os colaboradores a empreenderem dentro do préprio negocio, bem
como seu antecessor o fundador da empresa.

O Entrevistado 3 comenta que a empresa da autonomia para os gestores
resolverem os problemas com responsabilidade e incentiva as pessoas a nao ficarem
‘presas na sua caixinha’, entendendo que os colaboradores ndo devem somente se
ater a sua fungao principal dentro da empresa, sendo um comportamento esperado
no effectuation por se utilizar dos meios disponiveis (SARASVATHY, 2001; READ et
al., 2016). O comportamento relacionado a autonomia dos gestores € mencionado
como um legado da empresa ao longo dos anos.

Durante as entrevistas, foram citados exemplos de negdcios experimentados
pela empresa, bem como reconhecidos esforgos para realizacdo de experimentos que
tragam resultados tanto positivos quanto negativos, mantendo um foco no
desenvolvimento sustavel do grupo, independente da natureza da experimentagéo.
Os Entrevistados 1, 5 e 6 mencionam a marca Brizza que iniciou em 2021 como um
teste no mercado de flip flops / chinelos e que vem sendo desenvolvida juntamente a
marca Arezzo. Outro exemplo citado pelos Entrevistados 2 e 4 foi o marketplace do
grupo, denominado ZZMALL, que iniciou com carater experimental em 2020 durante
a pandemia COVID-19 e, em 2022, apresentou 12 milhdes de visitas ao site,
representando um crescimento de +117% em comparagcéo a 2021 (Apéndice T -
Resultados marketplace). Destacou-se que este negdcio iniciou como um marketplace
somente dos negocios proprios do grupo e que, em seguida, ampliou para outros
parceiros de negocios.

Outro acontecimento apontado pelo Entrevistado 6 foi a ida para uma imersao
na Singularity University, na Califérnia — EUA, pelo CEO e um Diretor Executivo em
2018. Os participantes foram provocados a pensarem na transformacéo do negdcio
de calgados e na sua digitalizagdo para escalar seus negocios. No retorno, decidiram

assim criar a diretoria de Transformacao Digital que seria responsavel pela evolugéao
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dos negdcios fisicos e pouco digitalizados da empresa, englobando o departamento
de TI. Tang et al. (2023) destacam que a inovagdo e experimentacao distribuida
melhoram positivamente o desempenho da inovagao digital das empresas, e que as
capacidades habilitadas pelo departamento de TI moderam positivamente a relagao
de inovacéo distribuida e oportunidades empreendedoras digitais. Percebe-se que a
maior parte dos exemplos citados esta mais retratada na era digital da empresa.

De uma maneira geral, todos os entrevistados entendem que a empresa é
aberta para experimentagdes, sejam de novos negdcios ou em tecnologia. Em
particular, os Entrevistados 1, 2, 4 ,6 e 7 destacam que existem mais experimentos na
area de tecnologia e que os investimentos financeiros possuem uma maior
flexibilidade de alocacdo nesta area em virtude das constantes experimentacdes
realizadas dada a estrutura da area. O Entrevistado 6 destaca a atividade
empreendedora da empresa e conecta com a capacidade de experimentar e gerar

negocios do grupo ao perfil do CEO e do fundador. Ele comenta que:

(...) a gente tem uma lideranga empreendedora que esta muito ligada nas
oportunidades de mercado e ndo tem medo de arriscar mas também é focado
na execugao.
Em entrevista realizada pelo fundador da empresa em 18 de marco de 2020
(Apéndice U - Entrevista do CEO), destaca-se a necessidade de adaptagdo mostrando

um foco grande na experimentagdo em busca dos objetivos tragados:

Adapte-se. Adapte-se. E adapte-se de novo. (...) Estou sempre em busca de
algo para me adaptar. (...)

A experiéncia do intraempreendedor na exposi¢cao as oportunidades ou agdes
empreendedoras demonstra um impacto significativamente positivo nos funcionarios
ao se engajarem em mudangas positivas dentro da organizacao (PARKER et al.,
2006). Percebe-se uma postura proativa dos colaboradores entrevistados e com
referéncias ao CEO e fundador.

5.6 Framework de Decisdo Adaptativa

De acordo com as evidéncias e achados deste trabalho, pode-se perceber que
a empresa possui uma histéria clara desde a sua concepgao até o inicio de 2023, com
objetivos definidos, mesmo que ndo totalmente detalhados e explicitos. Nota-se ao
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longo da histéria que a empresa se utiliza das abordagens causation e effectuation,
moderando de acordo com o acontecimento ou momento histérico e de forma
coexistente (GALKINA; JACK, 2022; JOHNSON; HORISCH, 2002; HARMS et al.,
2021).

No inicio da sua fundagao, representado pela era fundagao e estruturacao, a
empresa teve a necessidade de mudanca de calcados femininos para masculinos.
Nesse sentido, apresentam-se elementos mais sob a dtica effectuation com fortes
tracos de adaptacdo e flexibilidade. Dadas as evidéncias analisadas, as eras
industrial, varejo e corporativa demonstraram ter mais caracteristicas causation com
um plano definido de objetivos e poucas adaptacdes por conta de uma estruturagao
da empresa, expansao de canais de distribuicdo e langamento do IPO em 2011. No
entanto, ndo foi totalmente excludente a utilizagdo da abordagem effectuation, uma
vez que foram também evidenciados processos de experimentacdo de novos
negocios e tecnologias. Ja, na era digital, tragcos de grande experimentagao e perda
toleravel acima do existente foram evidenciados nas eras passadas, bem como
objetivos claros e comunicados para dentro da empresa e para o mercado, mostrando
existir processos causation e effectuation ocorrendo em larga escala e de forma
concomitante. Foi possivel delinear, entdo, uma escala de utilizagado de causation e
effectuation durante as eras, conforme apresentado na Figura 6 - Mapa de eras

empresarial com escala de categoria e abordagem.

Figura 6 - Mapa de eras empresarial com escala de categoria e abordagem
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Fonte: Elaborado pela autora

Observa-se que as duas abordagens sao utilizadas em todas as eras de forma
ponderada de acordo com o0 momento e objetivo a ser alcangado, clareza de objetivos
e abertura das partes interessadas, podendo inclusive serem utilizadas juntas e n&o
de forma excludente. Mais recentemente, na era digital, nota-se que as duas
abordagens sao utilizadas concomitantemente, colaborando com Racat, Ricard e

Mauer (2023) que apresentam que os modelos de effectuation e causation ndo sao
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incompativeis, mas sim combinados e alternadamente envolvidos durante a vida do
empreendedor no processo de tomada de decisio.

Para que seja possivel avaliar qual abordagem pode ser utilizada em
determinadas situagdes vindouras, sugere-se um framework de decisdo adaptativa
(Figura 7 - Framework de Decisdo Adaptativa) considerando as experiéncias que a
empresa apresentou até o momento e as categorias de analise deste trabalho. E
possivel que uma dada situag&o possa ser tratada pelas duas abordagens ao mesmo
tempo, de acordo com a resposta para as perguntas sugeridas.

Figura 7 - Framework de Decisdo Adaptativa
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Fonte: Elaborado pela autora

Para a categoria controle, os requisitos de avaliagdo sugeridos contemplam
planejamento formal, entendimento de processos existentes e recursos disponiveis.
Se todos os requisitos apresentarem baixo grau de certeza ou aderéncia respondendo
sim a pergunta do framework, sugere-se utilizar abordagens effectuation. Da mesma
forma, entendendo-se que existam planejamentos formais com alta clareza de
processos e fluxos existentes e n&o apresentar recursos limitados, sugere-se a
utilizacéo de aborgadens causation. E possivel que dentro de uma mesma categoria

haja parcialidade de aderéncia as respostas da pergunta norteadora; apresentando-
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se, assim, uma possibilidade de orientagdo de abordagem hibrida com elementos
combinados tanto de causation quanto effectuation.

Na categoria flexibilidade, foi proposto um entendimento sobre a abertura a
alteragdes de um plano ja tragado; apontando-se, assim, espaco e aceitagao sobre a
mudanca de cenario existe. Havendo uma aceitagao a adaptacao de plano e abertura
para mudangas, encontra-se a possibilidade de se utilizar abordagem effectuation sob
a otica de aproveitamento dos meios existentes. Por outro lado, quando se mostra um
cenario com baixa receptividade para mudancas ou baixa tolerancia para mudancga de
objetivo, sugere-se um cenario mais caracteristico de utilizacdo de abordagem
causation.

Em perda toleravel, o aconselhamento esta acerca da falta de clareza e
aceitacado as perdas. Entendo-se que nao ha espacgo para perdas dentro do cenario
proposto, apresentam-se caracteristicas para a utilizagcdo de abordagem causation.
De forma oposta, onde a circunstancia se mostra favoravel com situacdes que possam
acarretar diminuicdo de retornos esperados, o panorama indica a utilizagdo de
abordagem effectuation.

Para experimentagao, o recomendado foi a avaliacido do ambiente da empresa
para testes e experimentagdes de todas as naturezas de negdcios e estar aberto a
novas formas de experiéncias, situagdo em que um alto grau de abertura demonstraria
aderéncia a abordagem effectuation e de forma divergente estaria mais partidario ao
uso de causation.

Por ultimo, a categoria pré-acordos considera a possibilidade de aproveitar de
forma acentuada parcerias de negdcios, buscando elevar vantagens competitivas e,
no caso de possibilidade de se utilizar ao maximo a rede de relacionamento,
encontrar-se-iam requisitos de uso de effectuation.

As cinco categorias e perguntas sugeridas colaboram com o effectuation
especialmente com Sarasvathy (2001; 2008), Chandler et al. (2011) e Fisher (2012),
pois os principios afirmam que os empreendedores trabalham a partir dos recursos
(de qualquer tipo) que ja possuem, incluindo contatos de rede préximos e distantes,
nao buscam maximizar os lucros, mas, em vez disso, comeg¢am por meio de perdas
toleraveis, procuram parceiros de confiangca com quem trabalham intensamente e, em
geral, buscam engajar as pessoas de tal forma que apenas os comprometidos irdo
aderir, além de buscam alavancar contingéncias no sentido de que as surpresas s&o

vistas como possiveis oportunidades e nido problemas. As respostas positivas aos
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questionamentos do framework sugerem que O cenario avaliado seja aderente as
praticas do effectuation. E, de forma complementar, apresenta-se condicdo de
utilizagdo do causation.

Os empreendedores dependem alternadamente de um ou de outros modelos
para evoluir ao longo do tempo e ao longo do vida util do empreendimento (ou seja,
evolugdo das restricdes da situagdo ou de alavancas individuais), com uma
predominancia do modelo de efetuagcdo em fases de alta incerteza e pressao de
tempo, e todos os outros parametros sendo iguais (RACAT; RICARD; MAUER, 2023;
GALKINA; JACK, 2022).
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6 CONSIDERAGOES FINAIS

A légica effectuation € baseada nos modelos de Knight (1921), Weick (1979),
March (1982, 1991), March e Simon (1958), Mintzberg (1978) e Mintzberg e McHugh
(1985), que questiona a tomada de decisdo fundamentada no planejamento
sistematico.

Sarasvathy (2001) queria entender o processo de tomada de decisdo em um
ambiente incerto e operacional ou em uma situacdo em que o mercado ainda nao
existe. Chandler et al. (2011) introduziram e testaram as primeiras escalas de medi¢céo
de effectuation e causation. Eles propuseram que a effectuation € um construto com
trés sub dimensdes associadas, sendo elas: experimentagdo, perda toleravel e
flexibilidade e uma dimensao compartilhada com causation chama pré-compromisso.
Fisher (2012) analisa como a teoria effectuation associa, a cada uma das dimensdes
de Chandler et al. (2011), comportamentos individuais para cada um dos quatro
comportamentos, tipificando movimentos que definem o conteudo dessas condutas.

Enquanto effectuation apresenta o seu melhor em um ambiente imprevisivel, o
causation € relevante em um ambiente operacional facilmente previsivel, visto que
nao funciona particularmente bem em um ambiente operacional turbulento ou em um
processo que necessite de mudanca constante (SARASVATHY, 2001, 2008;
SARASVATHY; DEW, 2005).

O objetivo geral deste trabalho buscou avancar na compreensao de quais sao
os beneficios da adog&o da légica effectuation em uma empresa madura da industria
da moda. Como objetivos especificos, buscou-se: a) descrever a evolugao historica
empreendedora da Arezzo&Co; b) identificar o uso da abordagem effectuation no
contexto empreendedor da empresa Arezzo&Co; c) compreender como gestores e
tomadores de decisao na Arezzo&Co incorporam os principios de effectuation em
suas estratégias e processos decisorios; e d) propor ferramenta para guiar a tomada
de decisao de uso adequado de abordagem.

Esta dissertacao utilizou uma abordagem de pesquisa exploratéria de natureza
qualitativa com procedimentos de coleta através de pesquisa exploratdria para
validacao de questionario e categorias. Foram realizadas oito entrevistas juntamente
com analise documental de informacdes disponiveis no site institucional e de relacdes
com investidores da empresa; somando-se, assim, aos dados secundarios aos dados

primarios coletados nas entrevistas. Foi utilizada a técnica da analise tematica para
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interpretacédo e apresentacédo dos temas; buscando, dessa forma, descobrir algo por
meio das interpretacdes dos dados coletados através de uma forma mais ampla de
analise. Passou-se pelas etapas de coleta de dados, reducdo dos dados,
apresentacao dos dados, utilizando-se como base de analise as categorias sugeridas
no estudo (Quadro 4). A andlise dos dados foi finalizada com a concluséo e desenho
de um framework de abordagem como resultado da pesquisa (Figura 7).

O estudo propds a discussdo da abordagem effectuation a luz de cinco
categorias: controle, flexibilidade, perda toleravel, pré-acordos, experimentagcédo. A
categoria controle apresenta um comportamento esperado de pouco ou nenhum
planejamento formal com baixo entendimento de negdcios, lidando com recursos
limitados e restricdes no desenvolvimento de negdcios. Em flexibilidade, é esperada
a adaptagao as contingéncias, bem como o aproveitamento dos recursos existentes
para acao imediata. Durante as entrevistas e analises documentais, foi percebido que
a empresa possui, desde sua criagdo em 1972, uma clareza e orientagdo do seu
objetivo e direcionamentos para o seu atingimento com um planejamento formal e
controle sobre os objetivos a serem alcangados, mas com ateng¢ao as oportunidades
e incertezas do cenario empreendedor e, mesmo que os objetivos mudem ao longo
do tempo, segue sendo mantida uma linha mestra do segmento e industria. Momentos
historicos como adaptacdo do modelo para franquias, mudanca de localizacao,
verticalizagdo do negocio, pandemia COVID-19, licenciamentos e aquisi¢des foram
fatos indicados que marcam a histéria da empresa com caracteristicas de
empreendedorismo e expertise do fundador mostrando que, ao longo dos anos, a
empresa possui uma grande flexibilidade com um grau de controle existente minimo
para manter os objetivos em execucdo, utilizando-se de elementos da logica
effectuation de forma benéfica para seu negdcio.

Em alinhamento com o planejamento existente, quando foi analisada a
categoria perda toleravel, esperou-se que houvesse um maximo de perda aceitavel,
seja ela financeira, psicolégica ou material. Evidenciou-se que a empresa possui
atitudes empreendedoras, situacdo em que ha aceitagcdo de perdas e acdes para
pivotar o negdcio ao testar uma nova ideia se mostrando explicito o comportamento
esperado na categoria; identificando, assim, que a légica effectuation vem sendo
adotada pelos gestores e tomadores de decisdes no seu dia a dia.

E esperado usufruir da rede de relacionamentos com engajamento e apoio para

criar e desenvolver negdcios, e a empresa apresentou fortes caracteristicas de
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utilizacao de parceiros de negécios, sendo eles de diversas categorias. Evidéncias
apontam que € uma pratica comum na empresa e que as parcerias sao consideradas
diferenciais na condugéo dos negocios. Entende-se, assim, que, em pré-acordos, a
empresa se utiliza de aliangas para alavancagem dos seus negocios a luz do
planejamento claro tragado.

Para a categoria experimentacdo, é desejada a utilizacdo de diferentes
abordagens de negocio, tendo restricdes como fonte de criatividade e inovagéo e
adaptacao constante. Colaborando com a categoria perda toleravel, & percebido que
a empresa € considerada uma grande startup, sendo possivel realizar
experimentagdes em diversos departamentos e negdcios em distintos niveis da
empresa. Apresenta-se uma autonomia para os gestores em resolver problemas
existentes ou abragar oportunidades, adotando formas variadas para atingir os
resultados planejados e tragados.

Em todas as categorias, entende-se que sdo adotadas tanto a abordagem
causation quanto effectuation de forma concomitante sendo modulada ao longo das
eras da empresa (Figura 6 - Mapa de eras empresarial com escala de categoria e
abordagem). Por vezes, é utilizado um pouco mais uma ou outra abordagem, no
atingimento dos objetivos e metas tragcados no momento especifico. Cabe evidenciar
que as duas abordagens podem ser utilizadas de forma coexistente na empresa em
uma espécie de colaboragdo. Sugere-se, assim, um framework de decisao adaptativa
(Figura 7 - Framework de Decisao Adaptativa), considerando o cenario a ser avaliado
e suas variaveis da situagao, sendo um passo a mais na evolugéo da sinergia de
causation e effectuation sugerida por Smolka et al. (2018) e Galkina e Jack (2022),
demonstrando que as duas abordagens podem coexistir na sua utilizagao.

Como todos os estudos, este estudo ndo esta isento de limitagdes.
Primeiramente, o presente trabalho esta sujeito as restricbes inerentes a natureza
qualitativa dos dados coletados, o que pode limitar a generalizagdo dos resultados
para contextos mais amplos. Além disso, a pesquisadora trabalha na empresa alvo do
estudo, o que pode introduzir um viés em sua interpretacdo dos dados e das
experiéncias dos participantes, apesar dos esforgos para manter a objetividade.
Devido a necessidade de realizar entrevistas de forma remota, pode ter havido
limitagdes na habilidade de capturar nuances nao verbais e elementos contextuais
que poderiam enriquecer a analise. Pode também haver limitacdes deste estudo por

conta de delineamento transversal e falta de comparativos de empresas do mesmo
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setor. Finalmente, a andlise € largamente baseada em dados retrospectivos, o que
pode introduzir vieses de memoria e afetar a precisdo das informacdes recolhidas
mesmo que avaliadas evidéncias documentais da empresa. Reconhecer estas
limitagbes ndo sO acrescenta rigor ao estudo, mas também sugere caminhos para
futuras pesquisas no campo da effectuation.

Estudo futuros podem se beneficiar de uma variedade de aspectos ainda nao
completamente compreendidos neste trabalho. Primeiramente, seria valioso
investigar o perfil psicolégico dos empreendedores, com foco em sua personalidade e
seus estilos de tomada de decisdo sob a influéncia dos principios effectuation, uma
vez que, durante o estudo, percebeu-se a atuagao do perfil empreendedor do CEO da
empresa em decisdes do negdcio com papel atuante forte. Finalmente, um campo
fértii para a pesquisa seria investigar como empreendedores de empresas
comparativas a deste estudo desenvolveram seus negdcios ao longo do tempo de
forma a conferir se o caminho histérico das empresas foi semelhante ou diferente e

como isso impacta as categorias sugeridas no estudo.
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APENDICE A - PESQUISA EXPLORATORIA INICIAL

A pesquisa exploratéria inicial que permitiu uma aproximacao inicial do

pesquisados ao campo empirico foi realizada entre fevereiro e abril de 2022.

ETAPAS

a) Pesquisa na internet e coleta de dados sobre a empresa Arezzo&Co
(https://ri.arezzoco.com.br/);

b) Elaboracao de questionario semiestruturado, validado pelo orientador;

c) Convite para entrevista feito para 6 participantes do corpo executivo da
empresa Arezzo&Co, com retorno positivo de 4 participantes;

d) Realizagdo de entrevistas individuais, por meio virtual, com duragao
aproximada de 30 a 45 minutos cada;

e) Analise dos dados consolidando informacdes do site, das entrevistas e de

redes sociais (Instagram, LinkedIn e Twitter).

ROTEIRO UTILIZADO

a) Quando e como vocé ingressou na Arezzo&Co?

Explorar o tempo de cada executivo no cargo explorando semelhancgas e diferencas

b) Que cargo e fungao vocé exerce na Arezzo&Co?

Explorar o tempo de cada executivo no cargo explorando semelhancgas e diferencas

c) Como vocé esta contido na governanga corporativa da empresa?

Explorar o tempo de cada executivo no cargo explorando semelhancgas e diferencas

d) Como vocé diria que esta envolvido com o plano estratégico da empresa e
direcionadores estratégicos?

Explorar o tempo de cada executivo no cargo explorando semelhancgas e diferencas

e) Existem documentos especificos que detalhem o plano estratégico e
direcionadores estratégicos?

Explorar os processos, procedimentos e documentos especificos que sejam elaborados e

consumidos
f) Existem eventos e processos que sao realizados para desdobramento da
estratégia na empresa?

Explorar os processos, procedimentos e rotinas existentes
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INFORMAGCOES DOS ENTREVISTADOS

KR — ex-diretor da empresa por 15 anos e atualmente consultor executivo
independente.

MB — atual diretor executivo de Transformacéao Digital, esta na empresa ha 10
anos e atualmente possui report direto ao CEO.

AN — atual diretor administrativo financeiro, com carreira de 5 anos na empresa
e possui report direto ao CFO;

MM — atual diretor de arquitetura e integragdes de Tl, com carreira de 7 anos

na empresa.
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APENDICE B - ROTEIRO PARA ENTREVISTA

PREPARAGCAO
- Agendamento da entrevista: data e horario combinado entre as partes;
- Envio de convite: envio de convite na agenda para o entrevistado contendo os

detalhes da agenda;

ROTEIRO PARA ENTREVISTA

Abertura da entrevista

a. Entrevistadora apresenta os objetivos da pesquisa e discorre sobre como
sera realizada a entrevista (orientagbes sobre gravacdo da entrevista e utilizagédo
posterior para analise das informacdes obtidas).

b. Entrevistadora explica que as perguntas a seguir possuem foco na historia
da empresa desde janeiro de 2017 até o momento atual, mas caso haja recordagéo

ou descrigao de eventos prévios esta data, eles serdo levados em consideracéao.

Identificagao do entrevistado(a) — sera realizada uma consulta ao
departamento de recursos humanos da empresa para coletar informacbées de
identificacdo do candidato, tais como, nome, cargo atual, setor / diretoria em que esta
atualmente, qual o cargo de report direto atualmente, quando a pessoa ingressou na
empresa e quais cargos ocupou ultimamente.

A identificagdo do entrevistado visa entender o grau de envolvimento dele com

a historia da empresa.

1. Como a empresa foi constituida / criada? Quais eram os objetivos, eles eram
especificos, claros ou amplos?
Conexao com a dimensé&o controle. A teoria de effectuation sugere que existam
apenas objetivos vagos e conexdes especificas dos fundadores como meios/recursos
em relagdo ao tipo de empresa formada.

2. Os objetivos iniciais da fundagao da empresa permanecem até os dias de hoje?
Conexdo com a dimenséo flexibilidade e experimentagéo. A teoria effectuation
sugere flexibilidade e obter vantagens com oportunidades conforme elas surgem.
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3. Vocé conhece os objetivos estratégicos da empresa? Eles sdo claramente
comunicados?

Conexé&o com dimenséo experimentagdo, controle e flexibilidade. A teoria de

effectuation sugere que existam apenas objetivos vagos e conexdes especificas dos

fundadores como meios/recursos em relagao ao tipo de empresa formada.

4. Como sao selecionados os objetivos, mercados-alvo, produtos, servigos?
Conexdo com a dimensao flexibilidade, controle, pré-acordos e
experimentagdo. Effectuation sugere que o0s empreendedores realizam poucas
pesquisas de mercado ou prognostico a respeito das alternativas disponiveis no

mercado.

5. Em que medida sdo concentrados os investimentos e o posicionamento da
empresa para o sucesso em fung¢ao das predicdes de mercado? Os investimentos sao
realocados apoés definidos seus destinos?

Conexdo com dimensao flexibilidade, experimentagdo, perda toleravel e
controle. A teoria effectuation sugere que o controle é razoavelmente pouco ou
nenhum, bem como aproveita oportunidades quando elas surgem determinando uma

perda maxima aceitavel.

6. S&o realizadas parcerias durante o desenvolvimento dos negdcios? Como
esses relacionamentos iniciam e por qué?

Conexdo com flexibilidade e pré-acordos. Effectuation sugere que pré-

comprometimentos / acordos com parceiros desempenham um papel vital no

desenvolvimento dos objetivos.

7. Que tipo de parceiros foram escolhidos? Algum deles era um potencial
concorrente? Trabalhou-se com parceiros de modo a promover / aperfeigoar alguma
mudancga substancial no modelo de negdcio? Ou os parceiros focaram somente na
execucgao de objetivos pré-estabelecidos?

Conexdo com flexibilidade e pré-acordos. Effectuation sugere que pré-
comprometimentos / acordos com parceiros desempenham um papel vital no

desenvolvimento dos objetivos.
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8. Quando novos meios / recursos sao apresentados, a empresa esta disposta a
reconsiderar seus objetivos?

De acordo com a logica de effectuation, uma das dimensbes avaliadas ¢ a

flexibilidade dos empreendimentos na adaptacdo para aproveitar oportunidades

conforme elas surgem.

9. Que surpresas surgiram ao longo do caminho? Como lidaram com as
surpresas?

A teoria de effectuation sugere que os empreendedores alavancam com

surpresas, transformando-as em novas oportunidades e que atuem constantemente

com flexibilidade e adaptacdo. Conexao com flexibilidade e perdas suportaveis.

10.Sa0 realizados experimentos e/ou testes de negocios e produtos? Séao
realizadas experimentag¢des de abordagens diferentes no mercado?
A teoria de effectuation sugere que os empreendedores alavancam com
surpresas, transformando-as em novas oportunidades e que atuem constantemente
com flexibilidade e adaptacdo. Conexao com flexibilidade, experimentagao, perdas

suportaveis e pré-acordos.
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APENDICE C - ROTEIRO PARA ENTREVISTA REVISADO

PARTE | - Abertura da entrevistadora

“Ola, tudo bem? Estou fazendo minha dissertacdo de mestrado em Gestao e
Negdcios pela UNISINOS e estou avaliando teorias de empreendedorismo a luz da
utilizagcao de duas abordagens que se chamam causation e effectuation. A abordagem
causation é mais conhecida como o processo mais de planejamento e execugao onde
um objetivo € definido e s&do encontrados meios para atingi-lo, ja a abordagem
effectuation se caracteriza por um modelo decisério que nado passa por etapas
planejadas e sim abraga as oportunidades que sao apresentadas aos
empreendedores (meios) para chegar em objetivos.

Na literatura e nos casos de negdcios a teoria effectuation € caracterizada pela
utilizagado por empresas em seu estagio inicial como startups, e a dissertacéo estara
pautada em como uma empresa madura de varejo utiliza, ou ndo, esta abordagem
para vantagem competitiva do seu negdcio.

A ideia da entrevista é focar nos acontecimentos de 2017 para a atual data e
em seus principais eventos. A entrevista contém perguntas pré-estabelecidas e que
poderdo ser feitas outras dependendo das respostas. Caso seja necessario repetir
alguma pergunta ou reformular para melhor entendimento, fique a vontade em me
solicitar.

Para rigor metodologico, a entrevista sera gravada e na dissertacdo as

respostas serdo apresentadas de forma anénima.”

PARTE Il - Identificagcao do entrevistado(a) — entrevistadora solicita que o
entrevistado se identifique através da pergunta:

1. Por favor, fale seu nome, cargo e desde quando esta na empresa.

PARTE Ill - Perguntas — entrevistadora informa que as perguntas da entrevista
comecarao.

2. Como a empresa foi constituida / criada? Quais eram os objetivos, eles eram
especificos, claros ou amplos?

Conexao com a dimensé&o controle. A teoria de effectuation sugere que existam
apenas objetivos vagos e conexdes especificas dos fundadores como meios/recursos
em relagdo ao tipo de empresa formada.

3. Os objetivos iniciais da fundagcdo da empresa permanecem até os dias de hoje?
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Conexdo com a dimenséo flexibilidade e experimentacéo. A teoria effectuation

sugere flexibilidade e obter vantagens com oportunidades conforme elas surgem.

4. Vocé conhece os objetivos estratégicos da empresa? Eles sao claramente
comunicados?

Conexdo com dimensdo experimentagdo, controle e flexibilidade. A teoria de

effectuation sugere que existam apenas objetivos vagos e conexdes especificas dos

fundadores como meios/recursos em relagao ao tipo de empresa formada.

5. Como s&o selecionados os objetivos?

6. E o mercados-alvo, produtos, servicos que a empresa possui?
Conexdo com a dimensédo flexibilidade, controle, pré-acordos e
experimentagdo. Effectuation sugere que o0s empreendedores realizam poucas
pesquisas de mercado ou prognostico a respeito das alternativas disponiveis no

mercado.

7. Os investimentos sao alocados desde o inicio aos objetivos de forma objetiva

ou eles tém flexibilidade de alocagéo e realocagao ao longo do tempo?
Conexdo com dimenséao flexibilidade, experimentagdo, perda toleravel e
controle. A teoria effectuation sugere que o controle é razoavelmente pouco ou
nenhum, bem como aproveita oportunidades quando elas surgem determinando uma

perda maxima aceitavel.

8. Sao realizadas parcerias durante o desenvolvimento dos negdcios? Considera

as parcerias vitais para o negocio?

Conexdo com flexibilidade e pré-acordos. Effectuation sugere que pré-
comprometimentos / acordos com parceiros desempenham um papel vital no

desenvolvimento dos objetivos.

9. Que tipo de parceiros foram escolhidos? Algum deles era um potencial
concorrente (pensando desde 2017 para ca)?

10.Trabalhou-se com parceiros de modo a promover / aperfeigoar alguma

mudanga substancial no modelo de negdcio original?
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11.0u os parceiros (empresas contratadas, empresas compradas, joint ventures
realizadas) focaram somente na execugao de objetivos pré-estabelecidos (ou o
objetivo surgiu no momento da parceria)?
Conexdo com flexibilidade e pré-acordos. Effectuation sugere que pré-
comprometimentos / acordos com parceiros desempenham um papel vital no

desenvolvimento dos objetivos.

12.Quando novos meios / recursos (novos canais de venda e comunicacéo,
pessoas, recursos financeiros, entre outros) séo apresentados, a empresa esta
disposta a reconsiderar seus objetivos tragados?
De acordo com a logica de effectuation, uma das dimensbes avaliadas é a
flexibilidade dos empreendimentos na adaptacdo para aproveitar oportunidades

conforme elas surgem.

13.Que surpresas surgiram ao longo do caminho? Como lidaram com as

surpresas? Detalhe més e ano.

14.Existiram eventos marcantes nos ultimos anos? Detalhe més e ano.
A teoria de effectuation sugere que os empreendedores alavancam com
surpresas, transformando-as em novas oportunidades e que atuem constantemente

com flexibilidade e adaptagdo. Conexdo com flexibilidade e perdas suportaveis.

15.S40 realizados experimentos e/ou testes de negocios e produtos? Séao
realizadas experimentac¢des de abordagens diferentes no mercado?
A teoria de effectuation sugere que os empreendedores alavancam com
surpresas, transformando-as em novas oportunidades e que atuem constantemente
com flexibilidade e adaptacdo. Conexao com flexibilidade, experimentagao, perdas

suportaveis e pré-acordos.

16.Vocé considera a empresa uma empresa empreendedora? Se sim, quais as
caracteristicas, nas suas palavras, a empresa apresenta?
Pergunta aberta para identificar outros aspectos n&do direcionados das

perguntas anteriores.
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APENDICE D - HISTORIA AREZZO&CO

Principais momentos histéricos da empresa.

Fonte: https://ri.arezzoco.com.br/a-companhia/historico-e-perfil-corporativo/

1988

inicio das operacdes de Franchising com 10 aberturas
em um ano

1990

Foco em P&D, Marketing, Comunicagao e no rapido
desenvolvimento de modelos e tendéncias .

|
-
A & g = do oA a o dolr Lo

Planejamento visual e
' merchandising: importante

para a imagem da marca
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2013

Inauguragdo da sede em Campo Bom e concentragao
da producdo no Vale dos Sinos

Arezzo&Co escolhe o
cluster do Vale do Sinos

Grupo inaugurou nova sede em Campo Bom

FRANCINE NATACHA

Campo Bom - Mes-
mo tendo origem em Mi-
nas Gerais, a Arezzo&Co
confirmou, mais uma
vez, a sua esséncia “mi- =8
neirucha”. Ontem, o gru- .
po inaugurou sua nova
sede na regido. Com 16
mil metros quadrados e
500 empregos diretos, o
nrbdin — ane ahriann nar
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APENDICE E - CENTRO DE DISTRIBUIGAO

https://ri.arezzoco.com.br/informacoes-financeiras/apresentacoes/

Apresentacao para Investidores 2016

AREZZO
co

Investimento no novo Centro de Distribuicao, mais proximo aos principais mercados consumidores

Mudanga da distribuigdo Beneficios do Projeto
Entrada em operagéo integral junho/16 Maior proximidade aos principais mercados,
permitindo redugéo do lead-time das
reposicdes

Ampliagéo da capacidade de reposigdo em
grade aberta, via armazenagem e picking em
flowrack

Dinamica mais favoravel de aliquotas
tributarias

Capacidade de recebimento e
armazenagem de 120.000 pegas/dia

Capacidade de separagao e expedigéo de
/ 150.000 pegas/dia

@B CD Anterior - Campo Bom (RS) Condominio logistico com infra-estrutura
[ CD Novo - Cariacica (ES) para suportar expansdo

33



https://ri.arezzoco.com.br/informacoes-financeiras/apresentacoes/
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APENDICE F - PLANEJAMENTO ESTRATEGICO - AREZZODAY 2019

PLANEJAMENTO

ESTRATEGICO

ALEXANDRE BIRMAN, RAFAEL SACHETE E ALINE PENNA

NOSSO CICLO DE ALINHAMENTO ESTRATEGICO AREZZO
TEVE INSPIRACAO BASEADA EM 3 LENTES cO
MISSAO INSURGENTE E ALAVANCAS PARA POTENCIAL PLATAFORMAS DE
COMPETENCIAS DE DESTAQUE TOTAL E METRICAS CRESCIMENTO DE LONGO PRAZO

. _ PRIORIZACAO DE INICIATIVAS SUSTENTABILIDADE COMO NORMA
REINVENCAO DA EXPERIENCIA DO CLIENTE ESTRATEGICAS EXISTENTES PLATAFORMA VERTICAL DE MODA
PROPOSITO INSURGENTE E CULTURA FULL POTENTIAL DAS MARCAS MARCAS INSURGENTES
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A MEDIDA QUE CRESCEM, COMPANHIAS TENDEM A PERDER

AREZZO
co

OS BENEFICIOS DA MENTALIDADE DO FUNDADOR

5P (A Missg
ALTO - s
INCUMBENTES INSURGENCIA o %
COM ESCALA & o w 7
N4 & . Py
< K .
& ud
o %
8= S MENTALIDADE > -
ox DO FUNDADOR £g
< 24
wo SN
XY 52
S S
OBsessaocon >
4 o
% NHA DE FRi é‘&é
s &y“qp
. %c‘ooiMDODERAME“:gi
. LINHA DE FRE! BAIN & COMPANY (9
NOVA MISSAO INSURGENTE PARA A AREZZO&CO
BAIXO A BUROCRACIA INSURGENCIA CONTINUAR A ALAVANCAR COMPETENCIAS-CHAVE
BAIXO ALTO * MARCAS
+ DESENVOLVIMENTO DE PRODUTOS
GESTAO DA CADEIA DE SUPRIMENTOS
E, SOBRETUDO, FOCO NA CLIENTE
FONTE: BAIN COMPANY
ALAVANCAS PROXIMAS AO NEGOCIO CORE E IMPORTANTES PARA GARANTIR A GERACAO DE CAIXA
ALAVANCAS QUE DEVEM APOIAR O INVESTIMENTO FINANCEIRO E DE ALAVANCAS-EXTRA QUE EXPANDEM
NEGOCIO CORE NO MEDIO / LONGO ENERGIA EM NOVOS NEGOCIOS QUE O MERCADO ENDEREGCAVEL
PRAZO, MAS QUE DEMANDAM ABRACEM MERCADOS DE ALTO EXISTENTE NO BRASIL
AJUSTES E CONSTRUGAO DE NOVAS CRESCIMENTO

COMPETENCIAS

ALAVANCAS TRANSVERSAIS PARA EXECUCAO DA ESTRATEGIA:

PESSOAS, CULTURA, DADOS E TECNOLOGIA
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ALAVANCAS ESTRATEGICAS AREZZO&CO

FORAM AGRUPADAS EM
XA
AREZZO ANACAPRI SCHUTZ

—— FASHION/LUXURY ——

DEMOCRATIC

o
EVOLUCAO DE MERCHANDISING E SUPRIMENTO

SOURCING E LOGISTICA 2.0
REINVENCAO DA EXPERIENCIA DO CLIENTE

SUSTENTABILIDADE COMO NORMA

AMe

EMERGING

"OFF THE WALL®

— LIFESTYLE/ ACTION —
SPORTS

CRM E LOYALTY AREZZO&CO
MARKETPLACE - MARCAS PROPRIAS

CONTEUDO, SERVICOS E CONECTIVIDADE
SOCIAL

AREZZO
Cco

@
e

ORGANIZACAO E
GOVERNANCA

CULTURA

EMPODERAMENTO DA
LINHA DE FRENTE

&

DADOS E ANALYTICS

€363
MARCAS INSURGENTES CONSOLIDACAO DO MERCADO FEMININO AB TECNOLOGIA
)
NS
MERCADO AMERICANO
2019 - em 10/12/219 -

Fonte: Apresentacao

Arezzo

Day

https://ri.arezzoco.com.br/informacoes-financeiras/apresentacoes/



https://ri.arezzoco.com.br/informacoes-financeiras/apresentacoes/
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APENDICE G - COMUNICADO AO MERCADO - AGOES COVID-19

AREZZO
CO

AREZZ0 INDUSTRIA E COMERCIO S.A.
(Companhia Aberta)
CNPJ n.° 16.590.234/0001-76
NIRE 31.300.025.91-8

COMUNICADO AO MERCADO
COVID-19 E MEDIDAS ADOTADAS PELA COMPANHIA

A AREZZO INDUSTRIA E COMERCIO S.A. (“Companhia”), comunica a seus
acionistas e a0 mercado em geral que, devido ao avanco e desdobramentos do COVID-19,
estruturou em 09 de marco de 2020 um Comité de Crise Multidisciplinar formado pela
administracdo da Companhia, que interage diariamente com o objetivo de (1) tomar medidas
preventivas, (ii) estruturar planos de agdo e contingéncia, e (iif) monitorar a evolugio diaria
do COVID-19 e as decisoes tomadas pelos 6rgios governamentais e associagoes de varejo,

tanto no Brasil quanto no exterior.

Deste entao, diversas medidas foram tomadas no sentido de reduzir a0 maximo o impacto

na operagio e garantir a seguranca de todos os colaboradores diretos e indiretos:

AcgOes para gerar receita:
e Forte apoio a migracao das vendas fisicas para o online;
e Webcommerce proprio em plena operagao para todas as marcas;
e Criatividade em agoes de vendas remotas e omnicanal com o envolvimento de
franqueados, gerentes de loja e vendedoras.

o Estoques centralizados através de “hubs” de distribuicio;

o Vendedora digital: vendedoras enviam codigos de desconto as suas clientes
para que facam suas compras no site — possibilitando comissionamento ao
franqueado e a vendedora;

o Avaliagio de parcerias temporarias com markelplaces com mix de produtos
selecionados.

Fonte: Comunicado ao mercado — Covid-19 e medidas adotadas pela companhia —
23/03/2020
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APENDICE H - INTEGRAGAO DE CANAIS - RECEITA APP VENDEDORA

Apresentacao Arezzo&Co Day 2020 — 18/12/2020

INTEGRAGCAO DE CANAIS AR EZES

APP DA VENDEDORA COMO CHAVE PARA RAPIDA ESCALA
CRESCIMENTO
SET vs DEZ

REALIZADO 2020 +1 28%
EM TECNOLOGIAS s n
PROJECAO DEZEMBRO

RECEITA POR
TECNOLOGIAS

R$238MM

| SELL OUT LOJAS NO |
4°T JA E DIGITAL

JAN FEV MAR ABR MAI JUN JUL AGO SET OUT NOV DEzZ




APENDICE I - HISTORICO DE EMPREENDEDORISMO DA AREZZO&CO

HISTORICO DE

AREZZO
co

MUDANCAS CERTAS NA HORA CERTA MARCARAM O DESENVOLVIMENTO DA COMPANHIA

DECADA DE 70

DECADA DE 80

FUNDACAO EM 1972
FOCO EM PRODUTO E
MARCA

PRIMEIRA LOJA

= MODELO INDUSTRIAL
VERTICALIZADO
LOCALIZADO EM MG

= 1,5 MILHAO DE PARES POR
ANO E 2.000 FUNCIONARIOS

ABERTURA DA
FLAGSHIP STORE
NA OSCAR FREIRE

PRIMEIRO MODELO DE
SAPATO DE SUCESSO
NACIONAL

9
S
L
I
&
<

DECADA DE 90

FOCO NO VAREJO

P&D E PRODUGAO NO VALE
DOS SINOS - RS

EXPANSAO DAS FRANQUIAS

OPERACAO COMERCIAL EM SP =

CONCEITO FAST FASHION

SCHUTZ OSCAR

FREIRE

12 DECADA DE 2000

MARCAS ESPECIFICAS PARA
CADA PUBLICO ALVO
EXPANSAO DOS CANAIS DE
DISTRIBUICAO

SUPPLY CHAIN EFICIENTE

= IPO: FEV/201

FUSAO
2007

AREZZO SCHUTZ

PARCERIA ESTRATEGICA
2007

INVESTIMENTOS

LANCAMENTO DAS MARCAS
2008

ANACAPRI BIRMAN

2011-2022

* CONSOLIDAR A POSICAO
DE LIDER DE MERCADO

EXPANSAO INTERNACIONAL
2012

SCHUTZ 31RMAN

LANCAMENTO DAS MARCAS
2015 2018

AlMe

LICENCIAMENTO E M&A
2019 2020 2021
Baw ®
VANS Reserval
R ANGS {5h0es
TROC

CAROL BASSI
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APENDICE J - QUADRO DE RELACIONAMENTO CATEGORIA X ROTEIRO DA

ENTREVISTA

Quadro de relacionamento Categoria x Roteiro da Entrevista

Questao Controle Flexibilidade Perda Pré Experimentagao

Toleravel Acordos

1 Pergunta identificadora do entrevistado

2 X X X

3 X X X

4 X X

5 X X X X

6 X X X X X

7 X X X X

8 X X

9 X

10 X X

11 X X

12 X

13 X X

14 X X

15 X X X X

16 Pergunta aberta sobre o tema




APENDICE K - LOJAS GYPSY
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APENDICE L - ESTRATEGIA - PILARES ESTRATEGICOS

Apresentagao no Arezzo Day 2022 em 10/11/2022
Slide 24 - Estratégia — Pilares Estratégicos
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FASHION & LUXURY
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APENDICE M - ESTRATEGIA - AVENIDAS DE CRESCIMENTO
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GEOGRAFIA

— CLASSE Al
— CLASSE A2
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MARCAS ‘V — ALEXANDRE BIRMAN
t - SCHuUTZ
OUTRAS MARCAS
POSICIONAMENTO EM MeEhcENTe - AREZZO
TROC - FIEVER
F—XN MYSHOES — ALME
— LOJAS PROPRIAS nE=l Y
— MULTIMARCAS CANAEEEDEPLAOPJ:ASMENTO VANS J
- FRANGUIAS N aviosaue AL /- CATEGORIAS 4
~ QUTLETS FIEVER ATHLEISURE
- E-COMMERCE \%Bigggr?c%o Q‘LRE:AAQDRE AcEssORIOs DE couro - — BOLSAS
- EXPORTACAO QJAS PROPRIAS ANACAPRI ESTUARIO - CALCADOS
~ULTIMARCA SCHUTZ BUTROS ACESSORIOS ACESSORIO
— OUTLET ~FRANGUIAS | aREZZO BOLSAS -
AREZZ CALCADOS
AMERICA DO NOS‘?QSIL CFoEM\N\NO
AMERICA LATINA cLasse m ASEULING
EURGPA WHITE SOLE
ORIENTE MEDIO Eiatie INFANTIL
— BRASIL TEENAGER
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- AMERICA DO NORTE — MASCULINO

16

Fonte: Apresentagc&o no Arezzo Day 2022 em 10/11/2022 | Slide 16 - Estratégia

— Avenidas de Crescimento




APENDICE N - ATA DE REUNIAO DE CONSELHO FISCAL

AREZZO INDUSTRIA E COMERCIO S.A.
Companhia Aberta
CNPJ n.? 16.590.234/0001-76
NIRE 31.300.025.91-8

ATA DA REUNIAO DO CONSELHO FISCAL
REALIZADA EM 03 DE MARCO DE 2023

Anexo |
PARECER DO CONSELHO FISCAL

O Conselho Fiscal da AREZZO INDUSTRIA E COMERCIO S.A. (“Companhia”), no exercicio de suas atribuicdes
e responsabilidades legais, em reunido realizada em 03 de margo de 2023, no escritério da Companhia
localizado na cidade de S3o Paulo, Estado de S3o Paulo, na Av. Engenheiro Luis Carlos Berrini, n2 105, 32
andar, Bairro Itaim Bibi, CEP 04.571-010, procedeu ao exame (i) das demonstragdes contdbeis individuais e
consolidadas da Companhia, acompanhadas das notas explicativas e do relatdrio do auditor independente,
bem como do relatério anual resumido e relatdrio do Comité de Riscos, Auditoria e Finangas ndo-estatutdrio
da Companhia referentes ao exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2022; (ii) do relatdrio da
administracdo sobre os negdcios sociais e os principais fatos administrativos do exercicio encerrado em 31
de dezembro de 2022 e as contas dos administradores referentes ao exercicio social encerrado em 31 de
dezembro de 2022; (iii) da proposta da administracdo de orgamento de capital para o exercicio de 2023; e
(iv) da proposta da administragdo para a destinagdo dos resultados da Companhia relativos ao exercicio social
encerrado em 31 de dezembro de 2022.

Com base nos documentos examinados, nos esclarecimentos prestados por representantes da Companhia e
da Auditoria Externa, fundamentado no Parecer da KPMG Auditores Independentes 5/5, do qual ndo constam
ressalvas, os membros do Conselho Fiscal concluiram que as referidas demonstragdes contabeis individuais
e consolidadas, o relatdrio da administracdo e as contas dos administradores , a proposta da administragdo
para orcamento de capital e a proposta da administragdo para a destinacdo do resultado expressam
adequadamente a situacdo financeira e patrimonial da Companhia.

Em consondncia com o disposto no artigo 163 da Lei n.2 6.404/76, opinaram pelo encaminhamento destes
documentos para apreciagdo em Assembleia Geral dos Acionistas da Companbhia.
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APENDICE O - DESTAQUES OMNICANALIDADE
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AREZZO
Co

DESTAGUES OMNICANALIDADE

* VENDAS WEBE COMMERCE

R$342MM

- receira Total REISOMM, +27% vs a2 b pppy

+ CAGR DE CRESCIMENTO (2013-2022): 7 & 70 R$10IMM

- recema ToTaL oos arrs RSTOTMM, #90% vs 2121 SnErECact e asatt
‘50% DE PARTICIPACAD DOS APPS NA RECEITA E:'iﬁﬁ“

- crEsCIMENTC oE 84595 eM TICKETS DO WEB COMMERCE VE 4721 f;;-"‘ﬂ::“:;’::ﬁ

ULTIHGS 12 MESES:

BIOMM rrireco ToTAL NO aT22
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APENDICE P - LINHA DE TEMPO DA OPERAGAO NORTE-AMERICANA

TIMELINE OPERAGAO AREZ%g

* LANCAMENTO

SCHUTZ

DA LOJA NY + NOVO SHOWROOM

= TENTATIVA DE * RETORNO PARA + RETORNO LOJAS DE * ABERTURA LOJA . OVA
TRABALHAR - SAIDA DAS LOJAS DE + LANGAMENTO DEPARTAMENTO AVENTURA MALL ESTRATEGIA DE
COMLOJASDE + LANCAMENTO LOJAS DE DEPARTAMENTO DA LOJA DE + E-COMMERCE + INICIO DROPSHIP PRICING NA
DEPARTA. E-COMMERCE DEPARTAMENTO ONLINE LOS ANGELES INTEGRADO COM WHOLESALE OPERACAO

2014 2016 2018
E — e - I

- INicio + SHOWROOM + ABERTURA + MELHORIA DE + CRESCIMENTO = ABERTURAS DAS + ATINGIMENTO

WHOLESALE NY DE LINHA ENTREGA LOJAS DE LOJAS MADISON DO PATAMAR

/ AINDA SEM UM FOCADA NA * LANCAMENTO DEPARTAMENTO AVENUE & BAL DE BREAKEVEN
SHOWROOM ey FABRICA CLARITA * CLARITA SE TORNA HARBOUR NO 3720

T PROPRIA UM PRODUTO + INICIO DROPSHIP

- ESTRELA COM WHOLESALE

— ’

o’ \ b E o

~ . ‘%

Fonte: site institucional da empresa - https://ri.arezzoco.com.br/informacoes-

financeiras/apresentacoes/ - Apresentacgéao Institucional 4T22 de 13/03/2022



https://ri.arezzoco.com.br/informacoes-financeiras/apresentacoes/
https://ri.arezzoco.com.br/informacoes-financeiras/apresentacoes/
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APENDICE Q - AQUISICAO VICENZA

RACIONAL ESTRATEGICO

SOLIDA ESTRATEGIA DE CRESCIMENTO
NO MERCADO CALCADISTA A/B

AUMENTO DA PENETRAGAO DO CLOSET
FEMININO EM LINHA COM A TESE
DIVULGADA NO FOLLOW ON

INVESTIMENTO EM TALENTOS NO SEGMENTO |
DE CALCADOS QUE SUPORTEM A
SUSTENTABILIDADE DO GRUPO

FORTALECIMENTO DA CULTURA DE
PRODUTOS DE QUALIDADE

SINERGIAS

SOURCING

CAPACIDADE DE SOURCING DA AREZZO&CO PARA SUPORTAR O CRESCIMENTO

PESQUISA & DESENVOLVIMENTO

FORMAGAO DE SUCESSORES COM FOCO EM P&D DE PRODUTOS DE ALTiSSIMA QUALIDADE

CORPORATIVO E TRIBUTARIO

UTILIZACAO DA ESTRUTURA CORPORATIVA E MODELO TRIBUTARIO AREZZO&CO

Fonte: site institucional da empresa - https://ri.arezzoco.com.br/informacoes-

financeiras/apresentacoes/ - ‘Apresentagao — Aquisigao Vicenza’ de 17/01/2023.



https://ri.arezzoco.com.br/informacoes-financeiras/apresentacoes/
https://ri.arezzoco.com.br/informacoes-financeiras/apresentacoes/
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APENDICE R - OBJETIVO DE CONSULTORIA

PLY

OBJETIVOS DO PROJETO

+ Estruturar um PlayBook aplicavel a realidade da Arezzo&Co, com base nas
experiéncias das aquisi¢oes ja realizadas, o conhecimento da Integration e
referéncias de mercado para assegurar a efetividade das integracdes de
NOVAS integragées .

NOVO CICLO “Fazer Viver”

= Concluimos o Projeto e foi essencial a disponibilidade dos Heads das empresas
bem como a forga do Comité Tatico para desafiar o status quo e criar uma
metodologia aderente a realidade.

*+ O PlayBook é uma ferramenta viva e demandara que o Head de
Desenvolvimento assegure a atualizacdo com base nas préximas experiéncias.

READY TO PLAY

Integration A“EEES

Fonte: site institucional da empresa - https://ri.arezzoco.com.br/informacoes-

financeiras/apresentacoes/ - Apresentagdo Arezzo&Co Investors Day 2022



https://ri.arezzoco.com.br/informacoes-financeiras/apresentacoes/
https://ri.arezzoco.com.br/informacoes-financeiras/apresentacoes/
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APENDICE S - AQUISICAO SUNSET E HG

SUNSET E HG AREESS

RACIONAL ESTRATEGICO DA TRANSAGCAO

VERTICALIZACAO DO PROCESSO INCREMENTO DOS CAPABILITIES
DE P&D DE BOLSAS DE SOURCING E SUPPLY

IMPLEMENTAGCAO DO MODELO
UNICO DE P&D DE CALCADOS NA gégngigg STIEERGIA EM
CATEGORIA DE BOLSAS

REPRESENTATIVIDADE DE BOLSAS NO DOMINIO MAIOR DO SOURCING, EM UM
MIX - OPORTUNIDADE DE CRESCIMENTO NO MOMENTO DESAFIADOR NA INDUSTRIA DE
FATURAMENTO DA AREZZO&CO CALCADOS E BOLSAS NO BRASIL

COM HIE_:‘TO‘RICO DE PARCEIRIA DE LONGA DATA COM A AREZZO&CO, AS AQUISICOES DA SUNSET E
HG TERAO IMPACTO DIRETO NA CADEIA PRODUTIVA - PRINCIPALMENTE NA CATEGORIA DE BOLSAS -,
E PROPORCIONARAO MELHORA NA EFICIENCIA OPERACIONAL E AUMENTO DE RENTABILIDADE.

35

Fonte: site institucional da empresa - https://ri.arezzoco.com.br/informacoes-

financeiras/central-de-resultados/ - Apresentacdo Arezzo&Co Conferéncia de
Resultados 1T22



https://ri.arezzoco.com.br/informacoes-financeiras/central-de-resultados/
https://ri.arezzoco.com.br/informacoes-financeiras/central-de-resultados/
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APENDICE T - RESULTADOS MARKETPLACE

AREZZO g

+138%
ONE GRS LT

s H o P VISITAS AO SITE +117% VS 21

1 P FREQUENCIA DE COMPRA

45% MAIOR

USUARIQOS DO ZZPAY

Fonte: site institucional da empresa - https://ri.arezzoco.com.br/informacoes-

financeiras/apresentacoes/ - Apresentagdo Arezzo&Co Investors Day 2022



https://ri.arezzoco.com.br/informacoes-financeiras/apresentacoes/
https://ri.arezzoco.com.br/informacoes-financeiras/apresentacoes/
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APENDICE U - ENTREVISTA DO CEO

4. Adapte-se. Adapte-se. E adapte-se de novo. SO sobrevive quem
consegue se adaptar. Sempre levei essa ideia a sério. E muito
importante saber usufruir da abundancia, assim como se fortalecer
nos momentos de crise. Para mim, adaptar-se € o objetivo fim, e

nao o meio. Estou sempre em busca de algo para me adaptar. Essa
mentalidade faz com que a vida se torne uma aventura continua e
sem pressa — em vez de uma sucessdo de obstaculos que precisam ser
superados.

Ja desisti de negocios e ideias. Mas nunca desisti da
busca constante que me move.

Fonte: Brazil Journal — 18/03/2020 - https://braziljournal.com/como-superar-a-

crise-5-sugestoes-do-fundador-da-arezzo/



https://braziljournal.com/como-superar-a-crise-5-sugestoes-do-fundador-da-arezzo/
https://braziljournal.com/como-superar-a-crise-5-sugestoes-do-fundador-da-arezzo/

