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2. REFERENCIAL TEORICO

Este capitulo apresenta as principais conceituacdes e teorias utilizadas em
estudos académicos de modos de entrada. Sendo um dos objetivos desta tese a
investigacdo dos fatores que fundamentam a escolha do modo de entrada no
mercado externo, o desenvolvimento deste referencial tedrico se concentra apenas
em abordagens estdticas, sendo descartadas as abordagens dinamicas. Em seguida,
¢ apresentada extensa revisdo dos estudos empiricos que tratam especificamente
da escolha do modo de entrada, bem como do desempenho das subsididrias
decorrentes dos modos de entrada adotados pelas empresas multinacionais. Ao
longo deste processo, sdo identificadas as principais varidveis e construtos
utilizados em estudos sobre estes temas. Finalmente, o capitulo se encerra com
a comparacdo entre os modos de entrada adotados pelas MNEs de paises

desenvolvidos e seus pares oriundos de economias emergentes.

2.1. Elementos da estratégia de entrada no mercado externo

Root (1994) afirma que a estratégia de entrada no mercado externo é um
plano complexo e abrangente. Ela estabelece objetivos, metas, recursos e politicas
que orientam as operacdes da empresa fora de seu pais de origem durante um
periodo longo o suficiente para que ela alcance crescimento sustentdvel na arena

internacional.

Embora seja usual abordar a estratégia de entrada de uma empresa no
mercado externo como sendo um plano unico, na verdade, ela é composta por
diversos planos de produto/mercado individuais. A estratégia de entrada deve ser
planejada para cada produto em cada mercado, visto ser temerdrio supor que a
resposta a uma estratégia em particular seja idéntica para diferentes produtos e

diferentes paises.

Segundo Root (1994), a estratégia de entrada no mercado externo exige
decisdes sobre: (1) a escolha de um produto/mercado-alvo; (2) os objetivos e as
metas no mercado-alvo; (3) a escolha de um modo de entrada para penetrar no
pais-alvo; (4) o plano de marketing para atuar no mercado-alvo; e (5) o sistema de

controle para monitorar o desempenho no mercado-alvo.
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A Figura 1 a seguir apresenta os elementos da estratégia de entrada no
mercado externo. Embora estes elementos estejam dispostos em uma sequéncia
l6gica de atividades e decisdes, devido a propria dinamica do projeto da estratégia
de entrada, eles ndo devem ser retratados necessariamente de forma sequencial.
A estratégia deve ser entendida como uma série de passos interligados, que
deixam espago para revisdes intermedidrias. Por exemplo, o projeto do plano de
marketing pode revelar que um modo de entrada alternativo represente uma
solucdo mais vidvel. Este, por sua vez, também pode exigir uma revisdo dos
objetivos, e assim por diante. Somente apds a finalizacdo de todas as estratégias
de negdcios (produto e mercado), deve-se efetuar a consolidagdo para formar a
estratégia corporativa de entrada no mercado externo. Em suma, o planejamento
para a entrada de uma empresa na arena internacional consiste em um processo

continuo e aberto.
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Figura 1 — Elementos da estratégia de entrada no mercado externo
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2.2. Conceituacao dos modos de entrada no mercado externo

O modo de entrada no mercado externo € um arranjo institucional que torna
possivel a entrada de produtos, tecnologia, habilidades humanas, gestao ou outros

recursos de uma empresa em um pais estrangeiro.

Sob uma perspectiva econOmica, uma empresa pode planejar sua entrada no
mercado externo de duas formas. Primeiro, ela pode exportar seus produtos para o
pais-alvo a partir de uma base de producdo fora daquele pais. Segundo, ela pode
transferir seus recursos em tecnologia, capital e habilidades humanas para o
pais estrangeiro, onde podem ser vendidos diretamente para os usudrios finais ou
combinados com recursos locais (principalmente trabalho) para a fabricacdo de

produtos para venda naquele mercado.

Sob uma perspectiva gerencial/operacional, estas duas formas de entrada
podem ser divididas em vérios modos distintos, os quais oferecem diferentes
custos e beneficios para as empresas multinacionais. Root (1994) classifica estes

modos de entrada em trés grandes grupos:

(1) Exportacoes:
= [Indireta;
= Direta via agente/distribuidor;
= Direta via filial/subsididaria.
(2) Arranjos contratuais:
» Licenciamento;
* Franquia;
=  Acordos técnicos;
= Contratos de servicos, de gestao e de construcao/turnkey;
= Contratos de fabricagao;
= Acordos de co-producdo.
(3) Investimentos:
» Empreendimento individual (sole-venture): investimento greenfield,
* Empreendimento individual (sole-venture): aquisic¢ao;
* Empreendimento conjunto (joint-venture): aquisi¢do / investimento

greenfield.
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Os modos de exportacdes diferem dos outros dois modos de entrada basicos
(arranjos contratuais e investimentos) na medida em que o produto final ou
intermedidrio de uma empresa € fabricado fora do pais-alvo e, posteriormente,
transferido para ele. A exportacdo indireta utiliza intermedidrios localizados no
proprio pais de origem da empresa e que sdo efetivamente aqueles que realizam a
exportacdo. Em contraste, a exportacdo direta ndo utiliza intermediarios do pais de
origem, embora possa utilizar intermedidrios do pais-alvo. Esta dltima leva a
distin¢@o entre exportacao direta por meio de agente/distribuidor, que depende de
intermedidrios no pais-alvo para realizar as vendas dos produtos do exportador, e
exportacdo direta via filial/subsididria, que depende de unidades operacionais da
prépria empresa no pais-alvo. Esta tltima forma de exportagdo, portanto, requer

investimentos em instituicoes de marketing localizadas no pais-alvo.

Modos de entrada contratuais sdo associagdes de longa duracdo entre uma
empresa € uma entidade no pais-alvo que envolvem a transferéncia de tecnologia
ou habilidades humanas. Os modos de entrada contratuais se distinguem dos
modos de exportacdes, porque eles sdo essencialmente veiculos para a
transferéncia de conhecimento e competéncias, embora também possam criar
oportunidades para exportacdes. Eles também sdo distintos em relacdo aos modos
de entrada de investimentos, porque ndo ha utilizacdo de capital proprio pela

empresa.

Em um arranjo de licenciamento, a empresa transfere para uma entidade
estrangeira o direito de uso, por um periodo definido de tempo, de sua
propriedade industrial (patentes, know-how ou marcas) em troca do pagamento de
royalties ou outra forma de compensacdao. Embora semelhante, a franquia difere
do licenciamento na motivacao, servigos e duragdo. Além de conceder o direito de
uso do nome da empresa, marcas e tecnologia, o franqueador também auxilia o
franqueado na organizacdo, marketing e administracio geral sob um arranjo

planejado para ser permanente.

Outros modos de entrada contratuais envolvem a transferéncia de servigos
diretamente para entidades estrangeiras em troca de compensagcdo monetdria
(acordos técnicos, contratos de servigos, contratos de gestdo e contratos de
constru¢do/turnkey) ou em troca de produtos fabricados com esses servigos

(contratos de fabricag¢ao e acordos de co-produgdo).
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Modos de entrada de investimentos envolvem a propriedade por uma MNE
de plantas fabris ou outras unidades de producao no pais-alvo. Em termos da etapa
de producao, essas subsididrias podem variar desde simples plantas de montagem,
que dependem inteiramente de importacdes de produtos intermedidrios da
empresa-mae, até plantas que realizam a fabricacdo completa de um produto. Em
termos de propriedade e controle da gestdo (que € a caracteristica distintiva deste
modo de entrada), as subsididrias de produ¢@o no exterior podem ser classificadas
como empreendimentos individuais (sole-ventures), com propriedade e controle
plenos por parte da empresa-mae (subsididrias de controle integral), ou como
empreendimentos conjuntos (joint-ventures), onde a propriedade € o controle sdo
compartilhados com um ou mais parceiros locais. Uma MNE pode iniciar um
empreendimento individual no pais-alvo a partir de investimento greenfield ou por

meio da aquisi¢do de empresa local.

A Figura 2 a seguir apresenta de forma ilustrativa a visdo de Root (1994)

sobre a escolha do modo de entrada no mercado externo.

Figura 2 — Escolha do modo de entrada no mercado externo — Root (1994)

Escolha do modo
de entrada
— Exportagdes — Arranjog — Investimentos
contratuais
— Exportagéodireta —  Licenciamento | WOS greenfield
— Exportacdoindireta — Franquia —  WOS aquisicéo
— Acordos — JV
— Contratos

Fonte: Adaptado de Root (1994).
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Esta forma de classificacio dos modos de entrada, no entanto, ndo ¢é
consensual na literatura académica. Por exemplo, Anderson & Gatignon (1986)
identificaram 17 diferentes estruturas de modos de entrada, variando de uma
organizacdo com pequeno acionista (um parceiro) a uma subsididria de controle
integral. Erramilli & Rao (1990), por sua vez, identificaram 11 tipos de modos de
entrada que vao desde licenciamento e franquia até uma subsididria de controle

integral greenfield.

De uma forma geral, os modos de entrada sdo modelados de duas maneiras
na literatura académica. Na primeira, eles sdo modelados como um continuum de
niveis crescentes de comprometimento de recursos, exposi¢ao ao risco, controle e
potencial de lucro desde exportagdes até uma subsididria de controle integral
(Anderson & Gatignon, 1986; Erramilli & Rao, 1990; Hill, Hwang & Kim, 1990).
Alternativamente, um modo de entrada € definido como patamar contra o qual
outros modos sdo comparados (Agarwal & Ramaswami, 1992; Buckley &
Casson, 1998). Muitas vezes, assume-se que os gestores consideram todos os
modos de entrada no mesmo ponto do tempo ao invés de um processo sequencial
e, ainda, que eles consideram todos os fatores no mesmo ponto do tempo ao invés

de somente alguns fatores em diferentes fases.

Baseados no trabalho de Kumar & Subramaniam (1997), Pan & Tse (2000)
postulam que a escolha do modo de entrada pode ser analisada a partir de uma
perspectiva hierdrquica. Inicialmente, os gestores estruturam varios modos de
entrada em uma hierarquia multinivel e definem um conjunto de critérios de
avaliacdo para cada nivel. O primeiro nivel da hierarquia refere-se aos modos de
entrada sem e com capital préprio. Em uma segunda etapa, os gestores decidem
qual o modo especifico dentro da hierarquia escolhida deve ser considerado. Esta
perspectiva se concentra na existéncia da internacionaliza¢do envolvendo capital
proprio. Em outras palavras, os modos de entrada podem ser vistos como sendo
compostos por duas categorias principais: modos de entrada que ndo envolvem
capital préprio (exportacdes e arranjos contratuais) e modos de entrada baseados
em capital proprio (joint-ventures e operacdes totalmente proprias — investimentos

greenfield | aquisicoes).
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A Figura 3 a seguir apresenta a visdo de Pan & Tse (2000) sobre a escolha

do modo de entrada no mercado externo.

Figura 3 — Escolha do modo de entrada no mercado externo — Pan & Tse (2000)

Escolhado modo
de entrada
Sem capital Com capital
préprio préprio
— Exportagdes A8 — JV — WOS
portag contratuais
— Exportagdodireta —  Licenciamento —  JVminoritaria — Greenfield
— Exportacéoindireta — Contratos —1 JVcom 50% partic. — Aquisicéo
— Aliangas —  JVmajoritaria

Fonte: Adaptado de Pan & Tse (2000).

Hennart (1988), por sua vez, vé de maneira distinta os modos de entrada que
envolvem a utilizacdo de capital préprio. Para o autor, a principal diferenca entre
uma subsididria de controle integral (WOS) e uma joint-venture (JV) reside no
método escolhido para remunerar os parceiros. A caracteristica fundamental do
capital préprio, seja ele compartilhado em uma JV ou integral em uma WOS, é
que os parceiros sao remunerados ex-post a partir dos lucros do empreendimento,
em contraste com os arranjos contratuais, onde os pagamentos sdo especificados
ex-ante. A Unica diferenca entre eles, portanto, reside no fato de que as JVs
simbolizam uma internalizagdo conjunta, enquanto as WOSs representam uma

internalizacao individual.

A partir desta perspectiva, Brouthers & Hennart (2007) adotam a posi¢do de
que as JVs podem incluir tanto investimentos greenfield compartilhados quanto

aquisicoes parciais. Ou seja, sdo necessdarias decisdes distintas sobre o nivel de
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propriedade (JV versus WOS) e a forma de estabelecimento (investimento
greenfield versus aquisi¢do). Esta visdo sobre a escolha do modo de entrada foi
avaliada empiricamente pelo estudo de Ruiz-Moreno, Mas-Ruiza & Nicolau-
Gonzdlbez (2007). Os resultados desta pesquisa confirmam a hipétese da
existéncia de um processo decisério em dois estdgios, onde a escolha do nivel de

propriedade precede a escolha da forma de estabelecimento.

A Figura 4 a seguir apresenta de forma ilustrativa a visdo de Brouthers &

Hennart (2007) sobre a escolha do modo de entrada no mercado externo.

Figura 4 — Escolha do modo de entrada no mercado externo — Brouthers & Hennart (2007)

Escolhado modo
de entrada

Sem capital Com capital
préprio préprio

Nivelde
|  oortacs N Arranjos propriedade
porag contratuais |
| I
- . , WOS JV
— Exportagdodireta —  Licenciamento | |
- A || . Formade
Exportagdo indireta Franquia estabelecimento
Alianca: | |
— iancas
¢ Aquisicao Greenfield
— Contratos

Fonte: Adaptado de Brouthers & Hennart (2007).

Uma terceira importante decisdo em relagdo ao modo de entrada refere-se a
escolha do tipo de atividade que a empresa exercerd no mercado externo. Esta
escolha, entretanto, tem recebido pouca atencdo na literatura académica (Buckley
& Casson, 1998), fato este que pode ser explicado, pelo menos em parte, pela
caréncia de dados adequados para a realizacdo de estudos empiricos (Kleinert &

Toubal, 2010).
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Em um dos poucos estudos que tratam do tipo de atividade em pesquisas

relacionadas a modos de entrada no mercado externo, Pla-Barber (2001) realiza

andlises distinguindo entre subsididrias de vendas e subsididrias de producao.

Buckley & Casson (1998), por sua vez, abordam a escolha do modo de entrada

entre instalacdes de distribuicao e instalagdes de producdo, enquanto Bell (1996)

testa empiricamente trés tipos de atividades no exterior: marketing e vendas,

pesquisa e desenvolvimento (P&D) e producao.

Tendo em vista a argumentagao anterior, este estudo incorpora a escolha do

tipo de atividade entre as decisdes a serem tomadas quando o modo de entrada

envolve a utilizacdo de capital proprio. A Figura 5 a seguir apresenta a visao

adotada nesta tese sobre a escolha do modo de entrada no mercado externo.

Figura 5 — Escolha do modo de entrada no mercado externo — Visao adotada na tese

Escolhado modo
de entrada
Sem capital Com capital
préprio préprio
Tipo de
N £ ooriac ] Arranjos atividade
portagao contratuais |
I I
L . ) Produgédo Distribuigao
— Exportacdodireta — Licenciamento
I | |
I . Nivel de
— Exportacdoindireta — Franquia propriedade
. I |
— Aliangas
WOS Jv
I |
— Contratos |
Formade
estabelecimento
I I
Aquisicao Greenfield

Fonte: Haboragéo do autor.
Notas: 1) As células sombreadas referem-se ao escopo da presente tese. 2) A ordenagéo das decisdes quando da entrada com capital
préprio esta dentro da l6gica imaginada pelo autor. Entretanto, a comprovagéo empirica desta suposicéo esté fora do escopo do estudo.
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2.3. Fundamentos tedricos da escolha do modo de entrada no

mercado externo

A internacionalizacdo de empresas é um tépico que tem sido estudado a
partir de diferentes disciplinas, tais como, finangas internacionais, comércio
internacional e negdcios internacionais. O presente estudo foca em negdcios
internacionais, onde vérias explicacdes sobre a internacionalizacdo de empresas
podem ser assinaladas. Segundo Bell (1996), este fato sugere que hd falta de
consenso sobre o dominio conceitual de negécios internacionais. O autor postula
que estas abordagens tedricas podem ser divididas em dois grandes grupos:

abordagens estaticas e abordagens dindmicas.

As abordagens estdticas comparam diferentes estados, ao invés de
processos, e procuram encontrar a melhor solu¢io para determinado estado. Elas
oferecem explicacdo para a existéncia das empresas multinacionais, € ndo para o
seu processo de internacionalizacao (Melin, 1992). A maioria destas abordagens é
fundamentada em teorias econdmicas, o que significa que elas avaliam o
envolvimento das empresas no mercado externo com base em seus custos e
beneficios. Exemplos de abordagens estaticas sdo: (1) teoria do investimento
direto no exterior de Hymer (1960/1976)1; (2) teoria dos custos de transacao
(Hennart, 1982; Williamson, 1975, 1985); (3) teoria da internalizacao (Buckley &
Casson, 1976; Rugman, 1981); (4) paradigma eclético de Dunning (Dunning,
1979, 1980, 1981, 1988a, 1988b); (5) visdo baseada nos recursos (Barney, 1986;
Rumelt, 1984; Wernerfelt, 1984); e (6) teoria institucional (DiMaggio & Powell,
1983; North, 1990; Scott, 1995).

Nas abordagens dinamicas, em contrapartida, a internacionalizacdo € vista
como um processo sequencial. Estas abordagens procuram explicar e prever o
envolvimento da empresa no mercado internacional ao longo do tempo. Exemplos
de abordagens dindmicas sdo: (1) modelo do ciclo de vida do produto (Vernon,
1966, 1979); e (2) modelo de internacionaliza¢do da escola de Uppsala (Johanson

& Vahlne, 1977, 1990; Johanson & Wiedersheim-Paul, 1975).

" A teoria foi desenvolvida por Hymer em sua tese de Doutorado na Universidade de Harvard em
1960. Entretanto, a mesma foi publicada somente em 1976.
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Tendo em vista que o objetivo desta tese € investigar os fatores que
fundamentam a escolha do modo de entrada no mercado externo, abordagens
estaticas sdo mais apropriadas do que abordagens dinamicas. Assim sendo, o
desenvolvimento do referencial tedrico do estudo se concentra exclusivamente em

abordagens estaticas.

2.3.1. Teoria do investimento direto no exterior de Hymer

Hymer (1960/1976) foi o primeiro a explicar o investimento direto no
exterior (IDE) como uma ampliacdo da teoria da organizac¢do industrial para o
cendrio internacional. Ele desafiou a premissa do modelo de concorréncia perfeita
da teoria neocldssica de que a informacdo n@o tem custos e estd livremente
disponivel. Hymer afirma que as empresas locais estdo sempre mais bem
informadas a respeito da situacdo econOmica local do que as empresas
estrangeiras. Além disso, ele também refuta o argumento de que o IDE seria
motivado pela busca de baixos custos de producdo. Segundo Hymer, se essa
fosse a principal razdo para o IDE, seria dificil explicar porque muitas empresas
locais ndo conseguem competir com sucesso com as estrangeiras, apesar de se
defrontarem com os mesmos custos de produgdo e ndo estarem expostas aos riscos

e custos associados com investimentos fora de seu pais de origem.

Assim sendo, a fim de que possa ser explicada a existéncia do IDE, duas
condi¢des devem ser necessariamente satisfeitas: (1) a MNE que possui e controla
filiais no exterior deve possuir vantagens especificas que supere as desvantagens
de ser uma empresa estrangeira; e (2) o mercado para estas vantagens deve ser
imperfeito. Essas vantagens especificas a empresa, que Hymer chamou de
vantagens monopolistas (baseadas no poder de mercado), implicam a existéncia

de falhas ou imperfei¢cdes de mercado estruturais.

Segundo a teoria de Hymer, a escolha do modo de entrada € fun¢do do grau
de imperfeicdo do mercado para as vantagens monopolistas existentes (Sharma &
Erramilli, 2004). Ou colocado de outra forma, quanto maior o grau de imperfeicao
do mercado, maiores as chances para o investimento direto por meio de
subsididrias de controle integral. Se o oposto € verdadeiro, acordos contratuais
(p-ex., licenciamento) sdo a melhor alternativa. No entanto, o licenciamento &

geralmente menos lucrativo do que a producdo direta e envolve o risco de perda
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de controle sobre a qualidade dos produtos, assim como o risco de perda do

monopolio sobre vantagens tecnolégicas e conhecimento especifico.

Ao abandonar o pressuposto neocldssico de mercados perfeitos e ao
demonstrar como o investimento direto no exterior floresceu em mercados
imperfeitos, Hymer tornou o problema da frase ‘“Por que os investidores querem
controlar filiais estrangeiras?” tdo importante que qualquer outra teoria de
investimento direto no exterior foi obrigada a fornecer uma resposta para esta

pergunta (Weisfelder, 2001).

2.3.2. Teoria dos custos de transacao

Williamson (1975, 1985) utiliza o conceito de imperfeicdes de mercado de
custos de transa¢do em seu arcabouco analitico com base na teoria da firma de
Coase (1937), que racionalizou a existéncia das empresas e especificou as
condic¢des de falhas de mercado. Sua teoria enfoca o problema da organizagdo das
interdependéncias entre os individuos. Esses individuos podem gerar renda por
meio da reunido de recursos diferentes ou similares. As empresas surgem quando
elas sdo a instituicdio mais eficiente, ou seja, oferecem menores custos de

transacdo para organizar tais interdependéncias.

Williamson (1975) enfatiza os incentivos para remover as transacdes do
mercado e internaliza-las dentro da hierarquia (empresa). A teoria dos custos de
transagdo se concentra na estrutura de governanca mais eficiente para determinado
tipo de transacdo. Portanto, o nivel de andlise nesta teoria € a transacdo. Uma
transacdo € definida como sendo a transferéncia de um bem ou servico por meio
de uma interface tecnologicamente separdvel (Williamson, 1975, 1985). A
estrutura de governanca “mais eficiente” significa que os custos totais de
producdo e de transa¢do sdo, no longo prazo, menores do que os custos de
qualquer outra estrutura de governanca. Custos de producdo incluem custos
diretos e indiretos na fabricacdo de produtos, enquanto que custos de transacdo
sao aqueles relacionados com a busca de um parceiro contratual, a especificacdo
de um contrato e a certificacdo de que as metas definidas ex-ante serao cumpridas
ex-post (Williamson, 1975, 1985). Estes custos de transacdo sdo determinados por

trés caracteristicas especificas das transacdes — especificidade de ativos, incerteza
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e frequéncia — dadas duas premissas sobre o comportamento humano —

racionalidade limitada e oportunismo (Williamson, 1975).

Diferentes combinacdes dessas trés caracteristicas das transagdes levardo a
diferentes estruturas de governancga ideais. As empresas preferirdo internalizar
as transagOes (i.e., criar uma subsididria de controle integral ou, na linguagem
adotada por Williamson, utilizar sua prépria hierarquia) no caso de ativos
altamente especificos, grau de incerteza elevado e transacdes frequentes. Esta
estrutura de governanca se mostra a mais adequada para evitar comportamentos
oportunistas. Em uma hierarquia, autoridade e regras podem ser utilizadas para
garantir que os parceiros ndo venham a se comportar de maneira oportunista

(Williamson, 1975, 1985).

As JVs, no entanto, somente podem existir se os mercados para produtos
intermedidrios sdo ineficientes (Hennart, 1982). Desta forma, uma JV sera a
estrutura de governanca mais eficiente quando as transacOes sdo caracterizadas
por um nivel moderado de especificidade de ativos, incerteza e frequéncia. Dadas
essas imperfeicoes de mercado, as JVs sdo a melhor alternativa para coordenar
ativos que podem ser compartilhados com baixo custo marginal (i.e., bens
publicos) e que ndo podem ser separados de ativos indesejados (i.e., ativos

especificos da empresa) (Hennart, 1988).

Bell (1996) afirma que, inicialmente, a teoria dos custos de transacdo
buscava explicar porque e quando determinada estrutura de governanca era
escolhida, negligenciando o contexto internacional. O préprio Williamson (1992)
admitiu que sua andlise sobre a atuagdo das MNEs era breve e incompleta.
Nao obstante esta observacdo, cabe ressaltar que este campo até entdo pouco
explorado foi desenvolvido por outros estudiosos (p.ex., Anderson & Gatignon,
1986; Caves, 1982; Hennart, 1982; Teece, 1986). Teece (1986), por exemplo,
afirma que as MNEs preferem internalizar determinadas operacdes para reduzir os
efeitos do comportamento oportunista, que tende a ser muito mais provavel em

um ambiente internacional.
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2.3.3. Teoria da internalizacao

A teoria da internalizacdo estd intimamente relacionada com a teoria dos
custos de transacdo. Basicamente, ambas as teorias estdo preocupadas com a
minimizacdo dos custos de transacdo e as condi¢des subjacentes as falhas de
mercado. Além disso, ambas analisam as caracteristicas de uma operagdo a fim de
selecionar a estrutura de governanca mais eficiente para minimizar os custos de
transacdo. Somente o dominio € diferente, estando a teoria da internalizacdo
explicitamente preocupada com a atuacdo da empresa multinacional na arena
global (Madhok, 1998). Por este motivo, ela também € considerada como a teoria

dos custos de transacdo da MNE (Rugman, 1986).

A teoria da internalizacdo foi desenvolvida para fornecer uma razdo
econOmica para a existéncia das empresas multinacionais (Buckley & Casson,
1976). Nela, a empresa € a unidade de andlise, ndo a transacdo, como na teoria dos
custos de transacdo. A teoria da internalizacdo estd baseada em dois axiomas
gerais (Buckley, 1988): (1) as empresas escolhem a localidade de menor custo
para cada atividade que executam; e (2) as empresas crescem por meio da
internalizacdo de mercados até o ponto onde os beneficios deste processo sdao

superados pelos custos.

A fim de ressaltar a importincia da localidade, Rugman & Verbeke (1992)
propuseram uma teoria da internalizacdo modificada, a qual é baseada em
conceitos de autores que combinaram o campo da administracdo estratégica com
negdcios internacionais (p.ex., Bartlett & Ghoshal, 1989). Os autores fizeram uma
distin¢do explicita entre vantagens especificas da empresa e vantagens especificas
do pais, onde as primeiras podem ser vinculadas ou nao-vinculadas ao local. As
vantagens especificas da empresa vinculadas ao local somente trardo beneficios
em um ambiente especifico. A difusdo das vantagens vinculadas ao local para
outros ambientes ndo € uma opcao, pois isto fard com que estas vantagens percam
seu valor. As vantagens nao-vinculadas ao local, entretanto, mantém seu valor
quando transferidas ou aplicadas em outros ambientes. Esta distin¢ao entre os dois
tipos de vantagens especificas da empresa mostra claramente a importancia das

diferengas de localizacdo.
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O processo de internalizacdo representa a tentativa da empresa para
aperfeicoar um mercado imperfeito, bem como uma reagdo as imperfeicdes nos
mercados de bens finais por meio da exploracdo de oportunidades para aumento
de rendas. Desta forma, a internalizacdo € o processo de criar um mercado dentro
da empresa (Rugman, 1981). As empresas multinacionais surgem quando o0s
mercados além das fronteiras nacionais s@o internalizados. Mercados que sdo
frequentemente internalizados s@o mercados intermedidrios com imperfeicoes, tais
como mercados para conhecimento (Buckley & Casson, 1976; Hennart, 1982).
As MNEs possuem uma vantagem comparativa quando as transagdes sdo incertas
e quando elas consistem de trocas de longo prazo de produtos complexos e

heterogé€neos entre um nimero relativamente pequeno de negociantes.

Em mercados imperfeitos, os tradeoffs em custos (mensurdveis) relativos
explicam se uma empresa deve servir um mercado no exterior por meio de
exportagdes, licenciamento ou investimento direto. Segundo Caves (1982), as
MNEs sempre evitam JVs, uma vez que elas sao inferiores as WOSs, que
permitem a maximizacdo dos retornos sobre vantagens especificas de propriedade.
Rugman (1982) corrobora esta visdo afirmando que as JVs e outras formas
hibridas de coordenacdo oferecem muitos riscos para as empresas, pois elas
podem afetar negativamente suas vantagens especificas. Segundo o autor, os
beneficios da cooperacdo nunca compensariam os riscos estratégicos e 0s custos
de transacdo. Rugman afirma que as formas hibridas de coordenacdo (incluindo
JVs e licenciamento) ndo sdo muito importantes e que elas surgem apenas quando
o risco de dissipagdo da vantagem especifica da MNE € baixo, o que pode ser

valido apenas para poucos produtos.

Beamish & Banks (1987), no entanto, argumentam que, em situacdes onde
uma JV ¢€ estabelecida dentro de um ambiente de confianca mdutua entre os
parceiros e comprometimento com o sucesso de longo prazo, problemas
relacionados ao oportunismo, incerteza € pequeno nimero de transagdes podem
ser tratados de forma eficaz. Nesse caso, os beneficios de uma JV irao mais do

que compensar os custos envolvidos.


DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 0612035/CA


PUC-RIo - Certificacdo Digital N° 0612035/CA

41

2.3.4. Paradigma eclético de Dunning

O paradigma eclético de Dunning (1979, 1980, 1981) reconhece que as
imperfeicdes de mercado estruturais bem como os custos de transacdo sdo
importantes para explicar a existéncia das empresas multinacionais. A unidade de
andlise nesta teoria € a (inteira) populacdo de empresas envolvidas em atividades
que agregam valor no mercado externo. No dmago do trabalho de Dunning esté a
andlise da vantagem competitiva de paises e empresas em termos de dois
determinantes: vantagens de localizacdo e de propriedade. Influenciado por
Buckley & Casson (1976), Dunning ampliou sua teoria, acrescentando outro
determinante, para explicar o uso de vantagens de propriedade e de localizacao
dentro da empresa (em contraste com vendé-las para empresas estrangeiras). Este
terceiro determinante, denominado vantagens de internalizac¢do, foi destinado a
complementar os determinantes de localizacdo e propriedade (Weisfelder, 2001).
A abordagem de Dunning para a internacionalizacdo consiste em uma tentativa de
analisar as decisdes do “porque, quando e onde/como” em termos de vantagens de

propriedade, localizacdo e internalizacao (OLI) (Ietto-Gillies, 2005).

Dunning (1981) identificou trés tipos de vantagens especificas de
propriedade (“O”): (1) aquelas oriundas da posse ou acesso exclusivo a
determinados ativos geradores de renda; (2) aquelas normalmente desfrutadas
por uma subsididria em relacdo a uma nova empresa; e (3) aquelas resultantes da

diversificacdo geogréfica ou multinacionalidade em si.

Em trabalhos posteriores, Dunning (1988a, 1988b) fez uma distin¢do entre
vantagens especificas de propriedade de ativos (“Oa”) e de transagdo (“Ot”). As
vantagens “Oa” envolvem a propriedade de ativos especificos pelas MNEs que
outras empresas nao possuem. Esses ativos podem ser tangiveis, tais como
recursos humanos, materiais e financeiros, ou intangiveis, tais como know-how
tecnoldgico, habilidades gerenciais e acesso a mercados de bens intermedidrios e
finais (Dunning, 1988a). Considerada a no¢do de que diferencgas entre os ativos
das empresas somente podem ocorrer em uma situacdo de imperfeicoes de
mercado estruturais (Dunning, 1988b), as vantagens “Oa” sdo semelhantes as

vantagens monopolistas de Hymer (1960/1976).


DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 0612035/CA


PUC-RIo - Certificacdo Digital N° 0612035/CA

42

As vantagens “Ot” incluem a capacidade das MNEs para capturar os
beneficios transacionais a partir da governanga comum de atividades multiplas e
geograficamente dispersas (Dunning, 1988b). Alguns exemplos sdo a experiéncia
da empresa, a capacidade de aprender com as diferengas culturais, o facil acesso a
diversos tipos de insumos em fun¢do do relacionamento com a matriz € 0 maior

conhecimento do mercado internacional.

As vantagens especificas de localizacio (“L”) s@o essenciais na
determinacdo de quais empresas se envolverdo em atividades transnacionais.
Embora a decisdo sobre o local de estabelecimento das instalagdes de producgdo
seja tratada separadamente das outras duas vantagens, ela ndo pode ser vista como
uma decisdo totalmente independente. Alguns exemplos destas vantagens incluem
baixos custos de transporte, infraestrutura, disponibilidade de dotacdes de

recursos, baixos precos de insumos e estabilidade politica e econdmica.

A ultima parte do paradigma OLI compreende as vantagens de
internalizacao (“I”’) que as MNEs possuem na transferéncia de ativos dentro de
suas organizacdes devido as falhas de mercado. Quanto maiores 0s custos
percebidos das falhas de mercado transacionais € quanto maiores os beneficios de
contornar estas falhas, mais provavel serd que as MNEs explorem suas vantagens
especificas de propriedade dentro da prépria empresa. Algumas vantagens de
incentivo a internalizacdo sdo os elevados custos de negociagdo, a alta

probabilidade de risco moral e de selecdo adversa, possiveis situacdes de lock-in

(Williamson, 1985) e os elevados custos de imposi¢des e restricdes legais.

2.3.5. Visao baseada nos recursos

A visdo baseada nos recursos (RBV) tenta explicar o sucesso e o fracasso de
empresas individuais, concentrando-se na natureza heterogénea dos recursos
especificos da empresa (Wernerfelt, 1984). Uma empresa € considerada como
uma colecdo unica de recursos produtivos que sdo heterogéneos e fungiveis
(Penrose, 1959). O termo heterogéneo significa que os recursos sdo Unicos,
enquanto fungivel implica que os recursos podem ser aplicados para o

fornecimento de servigos distintos que produzem diferentes saidas.
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A RBYV sugere que as empresas precisam desenvolver recursos de forma a
obter vantagem competitiva sustentivel. Como os recursos sdo heterogéneos e
fungiveis, nem todos eles possuem potencial para criar esta vantagem. Segundo
Barney & Clark (2007), para ter este potencial, um recurso necessita possuir
quatro atributos: (1) deve ser valioso, no sentido de que ele possa explorar as
oportunidades e/ou neutralizar ameacas no ambiente da empresa; (2) deve ser
raro entre os competidores atuais e potenciais da empresa; (3) deve ser
imperfeitamente imitdvel; e (4) deve ser capaz de ser explorado pelos processos

organizacionais da empresa.

Um topico importante na RBV refere-se a diferenciacdo entre recursos e
capacidades (Amit & Schoemaker, 1993; Grant, 1991). Esta distin¢cdo reconhece a
diferenca entre recursos tangiveis (p.ex., terrenos, maquinas e equipamentos), que
podem ser negociados de forma relativamente fécil, e capacidades técitas (p.ex.,
know-how tecnoldgico, gerencial e financeiro, rotinas organizacionais e valor da
marca), que sao dificilmente transferiveis entre as empresas. Estas capacidades
formam a habilidade da empresa para utilizar e implantar recursos (Amit &

Schoemaker, 1993) e infundir-lhes valor sustentavel (Madhok, 1997).

Tipicamente, capacidades sdo especificas da empresa, dificeis de imitar e se
desenvolvem ao longo do tempo (Barney & Clark, 2007). Isto implica que as
empresas sdo capazes de aprender com a experi€ncia anterior € podem explorar o
conhecimento adquirido em outras circunstancias. O actimulo de conhecimento,
ou mais comumente denominado como capacidades, € um processo dindmico que
se apoia na trajetoria historica da empresa (Nelson & Winter, 1982). Portanto, o
comportamento das empresas € fortemente influenciado pelas experiéncias
anteriores. Tendo em vista que as capacidades sdo a forca motriz por trds da

criacdo de rendas (acima do normal) a partir dos recursos da empresa, elas sao de

suma importancia para a obtencdo de vantagem competitiva.

Segundo a RBV, as empresas tornam-se MNEs de maneira economicamente
eficiente quando as seguintes condi¢des se aplicam de forma simultanea:
(1) a empresa tem excesso de capacidade em um recurso produtivo unico e
valioso; (2) existem mercados imperfeitos para estes recursos; (3) as exportagoes
sao menos eficientes do que o investimento direto no exterior devido as restri¢des

governamentais, menores custos de fatores, baixos custos de transporte e
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perecibilidade dos produtos; (4) a posse de recursos unicos e valiosos fornece a
empresa uma vantagem especifica no pais hospedeiro, que compensa as
desvantagens de custos associados ao fato de ser estrangeira; (5) a empresa possui
excesso de capacidade em servigos administrativos que sdo necessdrios para
gerenciar a expansio internacional; (6) os retornos da expansdo internacional
excedem os retornos da diversificacdo doméstica; e (7) os custos burocraticos da
gestdo de mais uma subsididria no exterior ndo contrabalancam os retornos

potenciais (Bell, 1996).

Quando uma empresa entra em determinado mercado externo, ela
normalmente se baseia nos recursos e capacidades existentes para competir neste
mercado, pois é geralmente mais eficaz e/ou eficiente transferi-los para o novo
mercado do que desenvolver novos recursos e capacidades a partir do “zero”

(Erramilli, Agarwal & Dev, 2002; Kogut & Zander, 1993).

A escolha do modo de entrada envolve um tradeoff entre custos e beneficios
(Erramilli & Rao, 1993). Os modos de entrada variam significativamente nao
apenas em termos dos custos incorridos pelas empresas (custos de investimento,
custos operacionais, custos de oportunidade, riscos etc.), mas também em relacdo
aos beneficios oferecidos. No arcabouco da RBV, o beneficio procurado € a
transferéncia efetiva e/ou eficiente de recursos e capacidades para o mercado no
exterior, com minima erosao em seu valor. O valor de um recurso ou capacidade é
definido em termos de sua contribuicdo para a vantagem competitiva da empresa
(Madhok, 1997). Quanto maior for esta contribuicdo, maior serd o seu valor.
Portanto, o desafio para a escolha do modo de entrada é a transferéncia de
recursos e capacidades da empresa do pais de origem para o pais hospedeiro sem
afetar sua habilidade para gerar a vantagem competitiva desejada (Sharma &

Erramilli, 2004).

Tendo em vista que os recursos e as capacidades sdo constantes no curto
prazo, eles tanto guiam quanto restringem, em combinagdo com as condi¢des do
ambiente competitivo, a escolha do modo de entrada da empresa (Tallman, 1991).
Como o aperfeicoamento de capacidades € um processo lento e gradual, as
empresas podem ndo ser hdbeis para desenvolver rapidamente as capacidades
necessdrias para lidar com ambientes turbulentos e/ou pouco conhecidos. Neste

caso, uma JV é o modo de entrada ideal, pois ela alivia a aquisicdo ou o
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desenvolvimento das capacidades faltantes pela possibilidade de acesso a recursos
complementares de parceiros (Sharma & Erramilli, 2004). Uma WOS, em
contrapartida, ¢ o modo apropriado de entrada se as capacidades atuais da empresa

sao suficientes para obter as rendas potenciais no mercado externo.

2.3.6. Teoria institucional

A teoria institucional considera os processos pelos quais as estruturas,
incluindo esquemas, regras, normas e rotinas, se estabelecem como diretrizes de
autoridade para o comportamento social (North, 1990). A premissa central da
teoria € que as organizacdes adotam estruturas e praticas que sdo “isomorficas”

aquelas de outras empresas, como resultado de sua busca para obter legitimidade.

Pesquisadores identificaram véarios fatores que dao origem a pressoes
isomorficas. Scott (1995), por exemplo, sugere que o ambiente institucional de um
pais € composto por um conjunto de trés pilares: regulativo, cognitivo e
normativo. O pilar regulativo refere-se as regras e leis existentes para garantir
estabilidade e ordem nas sociedades, o pilar normativo refere-se ao dominio dos
valores sociais, culturas e normas e, finalmente, o pilar cognitivo refere-se as
estruturas cognitivas estabelecidas na sociedade que sdo tidas como corretas. Uma
empresa escolhe uma forma particular de estrutura e praticas, ou porque ela
receberia aprovacdo regulatéria e normativa, como é necessario devido a sua
dependéncia de recursos desses ambientes, ou porque se assume que seja esta a
maneira correta de se organizar (DiMaggio & Powell, 1983; Meyer & Rowan,

1977).

Scott (1995) considera que, para sobreviver, as empresas devem estar em
consonadncia com as regras e os sistemas de crengas existentes no ambiente
institucional, pois as pressdes isomorficas (DiMaggio & Powell, 1983) tendem a
trazer conformidade na forma de conduzir os negdcios e nas estruturas que sao
aceitdveis. As empresas que tentam desafiar essas normas institucionais correm o
risco de perder legitimidade e, assim, serem excluidas do mercado (Brouthers &
Hennart, 2007). As MNEs que operam em diferentes paises com diferentes
ambientes institucionais sdo submetidas a diversas formas de pressdo. Davis,
Desai & Francis (2000) sugerem que as subsididrias das MNEs enfrentam

pressdes simultaneas para se adaptarem as demandas institucionais do pais
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hospedeiro e para se assemelharem a outras unidades da matriz. Algumas delas

acabam influenciando de maneira fundamental a escolha do modo de entrada.

Intimamente relacionadas aos estudos de influéncias institucionais sobre a
atuacdo das MNEs estdo as pesquisas referentes a distancia transnacional.
Os paises sdo “distantes” uns dos outros, ndo s6 no sentido geografico, mas
também porque diferencas econdmicas, sociais, culturais ou politicas aumentam
as dificuldades para as empresas operarem além de suas fronteiras nacionais

(Berry, Guillén & Zhou, 2010).

A varidvel mais utilizada na literatura académica para a operacionalizacdo
da distancia transnacional € a chamada “distancia cultural”, que é normalmente
baseada nas quatro medidas perceptuais de cultura propostas por Hofstede
(1980): (1) aversao a incerteza; (2) individualismo; (3) distancia do poder; e
(4) masculinidade. Os estudiosos de negdcios internacionais consideram sua
abordagem interessante por dois motivos. Primeiro, sua énfase sobre os fluxos de
informacdes entre o pais de origem e o pais hospedeiro se presta a uma
conceituagdo baseada nas diferengas culturais e psiquicas, que aumentam a
incerteza e, consequentemente, os custos da expansdo no mercado internacional
(Barkema, Bell & Pennings, 1996; Hennart & Larimo, 1998; Kogut & Singh,
1988). Segundo, Hofstede oferece um conjunto de indicadores culturais para uma

grande amostra de paises.

Em anos mais recentes, outra medida tem sido utilizada como complemento
a distancia cultural. Com base em Scott (1995), Kostova (1996) desenvolveu a
chamada “distancia institucional”, referindo-se a medida de dissimilaridade entre
as institui¢des do pais de origem e do pais hospedeiro. Kostova & Zaheer (1999)
propdem que quanto maior a distancia institucional, mais dificil serd para a MNE
estabelecer legitimidade no pais hospedeiro e transferir rotinas estratégicas para
suas subsididrias no exterior. Em outras palavras, uma grande distancia
institucional desencadeia demandas conflitantes de legitimidade externa (ou
capacidade de resposta local) no pais hospedeiro e de consisténcia interna (ou

integracao global) dentro do sistema da empresa (Kostova, 1999).

Uma vez que um pais-alvo tenha sido escolhido, o modo de entrada precisa

ser combinado com a distancia institucional para esse pais a fim de reforcar as
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vantagens competitivas resultantes, ou de uma pequena distancia institucional, ou
da habilidade para mitigar o impacto negativo de uma grande distancia. Segundo
Xu & Shenkar (2002), as MNEs evitam investir em mercados institucionalmente
distantes, porque as atividades de negdcios nesses mercados exigem o respeito as
regras € normas institucionais que conflitam com aquelas do pais de origem.
Mesmo quando decidem entrar em mercados “distantes”, as empresas tendem a
escolher niveis mais baixos de controle e comprometimento de recursos
comumente associados com uma JV (Agarwal & Ramaswami, 1992; Anderson &
Gatignon, 1986; Hill, Hwang & Kim, 1990), de modo a reduzir o risco de

conflitos institucionais.

Talvez a tentativa mais abrangente para ampliar o estudo da distancia
transnacional tenha sido a abordagem em quatro dimensdes de Ghemawat (2001):
cultural, administrativa, geografica e econdmica (arcabouco CAGE). Berry,
Guillén & Zhou (2010) afirmam que, embora este estudo tenha mudado a maneira
como os pesquisadores viam a questio da distancia transnacional, ao ressaltar sua
natureza multidimensional, ele ndo se aprofundou suficientemente quanto ao
reconhecimento das complexidades da distancia, uma vez que ndo levou em
consideragdo outros temas relevantes tais como finangas, politica, demografia,
conhecimento ou conectividade global. Utilizando teorizagdes institucionais mais
recentes em negdcios internacionais (Jackson & Deeg, 2008; Pajunen, 2008),
Berry, Guillén & Zhou (2010) identificaram um total de nove dimensdes da
distancia transnacional: (1) econdmica; (2) financeira; (3) politica; (4) cultural;
(5) administrativa; (6) demografica; (7) conhecimento; (8) conectividade; e
(9) geografica. Adicionalmente, os autores apresentaram indicadores empiricos
para cada uma das medidas de distancia com base na literatura existente. Berry,
Guillén & Zhou (2010) postulam que esta abordagem pode ajudar a resolver
algumas das inconsisténcias relatadas na literatura académica a respeito dos
efeitos da distincia transnacional na escolha do modo de entrada no mercado
externo e no desempenho das MNEs, tendo em vista que cada uma destas
questdes pode eventualmente exigir a utilizacio de dimensdes e medidas de
distancia diferentes. Por outro lado, esta abordagem também pode ser considerada

pouco parcimoniosa.
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2.4. Testes empiricos dos modos de entrada no mercado externo

A literatura académica € rica em estudos sobre modos de entrada no
mercado externo. Ao longo da revisdo bibliografica, foram identificados cerca de
150 estudos empiricos que tratam especificamente deste tema. Entretanto, devido
ao fato de esta tese estar apoiada em abordagens tedricas estdticas e se concentrar
em investimentos diretos no exterior de empresas industriais, exclusivamente

estudos que envolvem estes parametros foram considerados nesta revisao.

Adicionalmente, sendo um dos objetivos desta pesquisa a comparacdo entre
os modos de entrada adotados pelas MNEs de paises desenvolvidos e de
economias emergentes, foram selecionados para revisdo unicamente estudos
empiricos onde os paises de origem das MNEs estavam claramente identificados e
aqueles que ndo envolviam empresas oriundas de paises desenvolvidos e de
economias emergentes simultaneamente, sem a possibilidade de distin¢do entre
elas. Além disso, foram descartados os estudos anteriores ao ano de 1990, tendo
em vista que, antes da década de 1990, a atuacdo das MNEs de economias
emergentes em termos globais ndo era relevante, o que também se reflete na

pequena quantidade de pesquisas existentes.

Finalmente, alguns estudos empiricos ndo seguiam a concep¢do adotada
nesta pesquisa, que considera a escolha do modo de entrada como sendo composta
por decisdes distintas (nivel de propriedade, forma de estabelecimento e tipo de
atividade). Desta forma, foram selecionados os estudos que faziam claramente

esta distin¢do.

O Quadro 1 a seguir apresenta os 55 estudos empiricos selecionados para
revisao, onde sdo identificados o tamanho final da amostra, os paises de origem
das MNEs, os paises hospedeiros dos investimentos ¢ os modos de entrada
analisados. Os estudos s@o apresentados em ordem cronoldgica de publicacdo no
primeiro nivel e em ordem alfabética no segundo nivel. Vale ressaltar que, ao
longo da revisao bibliogréfica, foram identificados apenas dois estudos empiricos
que tratam o tipo de atividade exercida pela MNE no pais hospedeiro como
varidvel dependente (Delios & Henisz, 2003a; Pla-Barber, 2001). Entretanto,
como estes estudos ndo atendem aos critérios de selecdo estabelecidos para

revisao, os mesmos nao estdo incluidos no quadro em questao.
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Quadro 1 — Estudos empiricos dos modos de entrada no mercado externo

. : Pais / Regido Pais / Regido Modo
N Artigo Amostra de Origem de Destino Analisado
1 |Zejan (1990) 250 Suécia NI (30 paises) FE
2 |Hennart (1991) 158 Japao EUA NP
3 |Hennart & Park (1993) 270 Japao EUA FE
4 |Agarwal (1994) 148 EUA PD + EE (20 paises) NP

Andersson & Svensson L
5 (1994) 925 Suécia PD + EE FE
Cho & Padmanabhan ~ .
6 (1995) 756 Japao NI (45 paises) FE
7 |Bell (1996) 168 Holanda PD + EE (40 paises) NP
8 |Benito (1996) 174 Noruega NI NP
g |Padmanabhan & Cho 839 Japao PD + EE (36 paises) | NP
(1996)
10 [Cleeve (1997) 112 Japao Reino Unido NP
11 |Erramilli, Agarwal & Kim 177 Coreia do Sul PD + EE NP
(1997)
Barkema & Vermeulen
12 (1998) 829 Holanda PD + EE FE
13 |Hennart & Larimo (1998) 401 Finlandia; Japao EUA NP
14 |Madhok (1998) 130 | AmericadoNorte; NI NP
Europa
Mutinelli & Piscitello .
15 (1998) 947 ltalia PD + EE NP
16 |Delios & Beamish (1999) 1.424 Japao Asia NP
17 |Padmanabhan & Cho 752 Japao NI (45 paises) | NP + FE
(1999)
Brouthers & Brouthers ~ .
18 (2000) 136 Japao Europa Ocidental FE
19 |Lin (2000) 251 Japao China NP
20 |Makino & Neupert (2000) 131 EUA Japao NP
21 |Rajan & Pangarkar (2000) 83 Cingapura PD + EE (18 paises) NP
20 Brouthers & Brouthers 231 Alemanha; EUA; Europa Central e NP
(2001) Holanda; Reino Unido Oriental
o3 |Cho & Padmanabhan 455 Japao NI (45 paises) NP
(2001)
24 |Shi, Ho & Siu (2001) 218 Hong Kong China NP
25 |Anand & Delios (2002) 2475 | Alemanha;Japao; EUA FE
Reino Unido
26 |Brouthers (2002) 156 Unido Europeia NI (27 paises) NP
27 |Chen & Hennart (2002) 269 Japao EUA NP
Alemanha; EUA;
. Finlandia; Franga; ;
28 |Harzing (2002) 287 Holanda: Japao: Reino PD + EE (22 paises) FE
Unido; Suécia; Suica
29 |Lu (2002) 1.194 Japao PD (12 paises) NP
30 [Tsai & Cheng (2002) 105 Taiwan EUA NP
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. ; Pais / Regiao Pais / Regiao Modo
N Artigo ——— de Origem de Destino Analisado
31 |Yiu & Makino (2002) 364 Japéo PD + EE (23 paises) NP
32 Brouthers, Brouthers & 218 Alemanha; Holanda; Europa Central e NP

Werner (2003) Reino Unido Oriental
33 |Guillén (2003) 170 Coreia do Sul China NP
34 |Larimo (2003) 3504 | DinAMarca;Finlandia; | oy ee 2y oices) | FE
Noruega; Suécia
35 |Chen & Zeng (2004) 269 Japéao EUA FE
36 |Pak & Park (2004) 3.236 Japéao NI NP
37 |Tsai & Cheng (2004) 188 Taiwan PD + EE NP + FE
38 | Xu, Pan & Beamish (2004)| 2.339 Japao PD + EE (44 paises) NP
Cho & Padmanabhan ~ .
39 (2005) 604 Japéo NI (45 paises) NP
Drogendijk & Slangen
40 (2006) 246 Holanda NI FE
Dikova & Witteloostuijn . . Europa Central e
41 (2007) 160 Uniéo Europeia Oriental NP + FE
42 Brouthers, Brouthers & 232 Alemanha; EUA; Europa Central e NP
Werner (2008a) Grécia; Holanda Oriental
Alemanha; Austria;
Bélgica; Canada;
. Dinamarca; EUA;
43 |Pemirbag, Tatoglu & 145 Finlandia; Franca: Turquia FE
Glaister (2008) e ~
Holanda; ltalia; Japao;
Noruega; Reino Unido;
Suécia; Suica
Slangen & Hennart .
44 (2008a) 171 Holanda PD + EE (35 paises) FE
45 |Wang & Schann (2008) 4.558 Japéo NI NP
46 |Cui & Jiang (2009) 138 China PD + EE NP
Demirbag, Tatoglu & .
47 Glaister (2009) 522 Turquia PD + EE NP
48 |Dow & Larimo (2009) 1502 | Dinamarca;Finlandia; | or | pe 50 aises) | NP
Noruega; Suécia
49 |Slangen & Tulder (2009) 231 Holanda PD + EE (48 paises) NP
50 |Brouthers & Dikova (2010) | 154 Europa Ocidental Europa Central e FE
Oriental
51 |Chiao, Lo & Yu (2010) 819 Taiwan China NP
Demirbag, McGuinness & . i
52 Attay (2010) 104 Turquia Asia Central NP
Lépez-Duarte & Vidal- .
53 Suarez (2010) 334 Espanha PD + EE (34 paises) NP
54 | Tseng & Lee (2010) 84 Taiwan PD + EE NP
55 |CUl> Jiang & Stening 138 China NI NP

(2011)

Fonte: Baboragao do autor.
Notas: 1) As células sombreadas referem-se a estudos de MNEs oriundas de economias emergentes. 2) América
do Norte e Unido Europeia (ou Europa Ocidental) sédo consideradas regides desenvolvidas. As demais regides

mencionadas sdo compostas por economias emergentes.
Legendas: NI = ndo identificado; PD = paises desenvolvidos; EE = economias emergentes; NP = nivel de

propriedade; FE = forma de estabelecimento
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Dentre os 55 estudos empiricos identificados que tratam do tema especifico
deste trabalho, apenas 12 apresentam uma economia emergente como pais de
origem das MNEs. Em relacio ao modo de entrada, 38 estudos tratam
exclusivamente da escolha do nivel de propriedade, 14 deles tratam unicamente da
escolha da forma de estabelecimento e apenas trés tratam das duas decisdes de
forma simultanea. Assim sendo, as andlises dos resultados empiricos relativos as
escolhas do nivel de propriedade e da forma de estabelecimento sdo desenvolvidas

em secoes distintas para melhor compreensao.

2.4.1. Escolha do nivel de propriedade

O Quadro 2 a seguir apresenta um panorama dos estudos empiricos que
tratam da escolha do nivel de propriedade. Neste quadro, as principais
varidveis/construtos e os resultados obtidos estdo destacados em trés grandes
grupos: (1) fatores relativos a empresa, tanto ao nivel da matriz quanto ao nivel da
subsididria; (2) fatores relativos ao mercado, que agregam tanto caracteristicas da
inddstria onde a MNE atua quanto aspectos mercadolégicos e institucionais do
pais hospedeiro; e (3) distancia transnacional entre o pais de origem da MNE e o

pais hospedeiro.
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Quadro 2 — Panorama dos estudos empiricos que tratam da escolha do

nive

| de propriedade (WOS versus JV)
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Em relacdo aos fatores ligados a empresa, apesar da diversidade de varidveis
apresentadas no Quadro 2 (40 no total), varios dos 41 estudos empiricos
analisados utilizaram um conjunto de cinco varidveis como antecedentes do nivel
de propriedade: (1) experiéncia internacional (22 estudos); (2) experiéncia no pais
de destino (21 estudos); (3) intensidade tecnoldgica (26 estudos); (4) tamanho da
empresa (27 estudos); e (5) tamanho relativo da subsididria (17 estudos). Além
disso, cabe ressaltar que a varidvel “forma de estabelecimento” foi utilizada como
antecedente do nivel de propriedade em 11 estudos. Entretanto, esta varidvel

mostrou-se nao-significante em 90% dos casos.

Em relacdo aos fatores ligados ao mercado, o mesmo fendmeno anterior se
repetiu: duas varidveis foram utilizadas com bastante frequéncia nos 41 estudos
analisados, apesar da grande quantidade de varidveis apresentadas no Quadro 2
(22 no total). Sao elas: (1) restricdes ao investimento (17 estudos) e (2) risco-pais

(17 estudos).

Finalmente, a grande maioria dos 41 estudos analisados utilizou a distancia

cultural como varidvel explicativa da distancia transnacional (25 estudos).

Contudo, os estudos empiricos analisados ndo permitem que se extraiam
conclusdes seguras sobre as varidveis determinantes para a escolha do nivel de
propriedade, principalmente em relacao aquelas utilizadas com maior frequéncia,
tendo em vista a discrepancia nos resultados obtidos (ora com maior
probabilidade de WOS, ora com maior probabilidade de JV e por vezes ndo-

significante).

2.4.2. Escolha da forma de estabelecimento

O Quadro 3 a seguir apresenta um panorama dos estudos empiricos que
tratam da escolha da forma de estabelecimento. Seguindo o padrdo adotado no
Quadro 2, as principais varidveis/construtos e os resultados obtidos também estao
destacados em trés grandes grupos: (1) fatores relativos a empresa, tanto ao nivel
da matriz quanto ao nivel da subsididria; (2) fatores relativos ao mercado, que
agregam tanto caracteristicas da industria onde a MNE atua quanto aspectos
mercadoldgicos e institucionais do pafs hospedeiro; e (3) distincia transnacional

entre o pais de origem da MNE e o pais hospedeiro.
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Quadro 3 — Panorama dos estudos empiricos que tratam da escolha da
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Em relacdo aos fatores ligados a empresa, varios dos 17 estudos empiricos
utilizaram um conjunto de cinco varidveis como antecedentes da forma de
estabelecimento, apesar de o Quadro 3 exibir um razodvel nimero de varidveis
(25 no total). Sao elas: (1) experiéncia internacional (11 estudos); (2) experiéncia
no pais de destino (9 estudos); (3) intensidade tecnolégica (12 estudos);
(4) tamanho da empresa (9 estudos); e (5) tamanho relativo da subsididria
(9 estudos). Observa-se que estas varidveis sdo as mesmas que foram utilizadas
com mais frequéncia nos estudos relativos ao nivel de propriedade. Além disso, a
variavel “nivel de propriedade” foi utilizada como antecedente da forma de
estabelecimento em seis estudos, sendo que em quatro deles (70%) os resultados
mostraram-se significantes. Este fato reforca a tese de que a escolha do nivel de
propriedade antecede a escolha da forma de estabelecimento, conforme postulado

por Ruiz-Moreno, Mas-Ruiza & Nicolau-Gonzalbez (2007).

Em relacdo aos fatores ligados ao mercado, apenas uma varidvel aparece
com bastante frequéncia nos 17 estudos analisados: taxa de crescimento de
mercado (11 estudos). Observa-se que as duas varidveis mais utilizadas na andlise
do nivel de propriedade (restrigdes ao investimento € risco-pais) ndo tiveram a

mesma relevancia para a escolha da forma de estabelecimento.

Finalmente, 10 estudos empiricos utilizaram a distancia transnacional na
andlise da escolha da forma de estabelecimento. Neste caso, apenas a distancia

cultural foi utilizada como varidvel explicativa.

Contudo, os estudos empiricos analisados ndo permitem que se extraiam
conclusdes seguras sobre as varidveis determinantes para a escolha da forma de
estabelecimento, principalmente em relacdo aquelas utilizadas com maior
frequéncia, tendo em vista a discrepancia nos resultados obtidos (ora com maior
probabilidade de investimento greenfield, ora com maior probabilidade de

aquisicdo e por vezes ndo-significante).

2.4.3. Escolha do tipo de atividade

A escolha do tipo de atividade a ser exercida pela MNE quando de sua
entrada no mercado externo (vendas, distribuicdo, producdo ou pesquisa e

desenvolvimento) € uma decisdo pritica tdo importante quanto aquelas que
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envolvem o nivel de propriedade e a forma de estabelecimento. Entretanto, os
determinantes desta escolha ndo foram adequadamente abordados pela literatura

académica (Buckley & Casson, 1998; Kleinert & Toubal, 2010).

Durante a revisdo bibliografica foram identificados apenas dois estudos
empiricos na literatura de modos de entrada que trataram o tipo de atividade como
varidvel dependente (Delios & Henisz, 2003a; Pla-Barber, 2001). Nas demais
pesquisas identificadas, o tipo de atividade foi utilizado apenas como varidvel
independente (Brouthers, Brouthers & Nakos, 1998; Delios & Henisz, 2003b) ou
como varidvel de controle (Bell, 1996; Dikova & Witteloostuijn, 2007; Yiu &
Makino, 2002). A seguir, sdo apresentados comentarios sobre os dois estudos que

tratam o tipo de atividade como varidvel dependente.

Delios & Henisz (2003a) buscaram estender o modelo de estigios de
internacionalizac¢do (Johanson & Vahlne, 1977) para incorporar uma consideracdo
da variagcdo temporal e transnacional na incerteza do ambiente politico. Utilizando
uma amostra de 6.465 subsididrias internacionais de 665 MNEs industriais
japonesas em 49 paises, os autores desenvolveram argumentos para mostrar como
estas empresas gerenciam o risco politico nos ambientes que atuam por meio de
uma sequéncia de investimentos dentro do pais hospedeiro. Neste estudo, a
varidvel dependente foi identificada por trés tipos de atividade: (1) distribuicao;

(2) planta de manufatura com JV; e (3) planta de manufatura com WOS.

Os resultados mostram que a probabilidade de que uma empresa japonesa
entrasse inicialmente em um pais por meio de distribui¢do diminuia com o nivel
de incerteza politica, enquanto que a probabilidade de entrada inicial por meio de
uma planta de manufatura com JV crescia com o nivel de incerteza politica. Além
disso, os beneficios marginais de uma entrada inicial com o intuito de facilitar a
entrada posterior de uma planta de manufatura com WOS foram maiores para
entradas com distribuicdo em locais com baixo nivel de incerteza politica, porém
maiores para entradas com plantas de manufatura com JV em locais com alto

nivel de incerteza politica.

Pla-Barber (2001), por sua vez, utilizou um modelo logit aplicado a uma
amostra de 323 empresas espanholas com atividades internacionais para analisar

o impacto de diversos fatores em duas decisdes estratégicas: a internalizacdo das
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atividades de distribuicdo e de producdo no exterior. Neste estudo, as empresas
foram classificadas em trés categorias: (1) empresas que somente exportam;
(2) empresas que exportam e possuem subsididrias de vendas; e (3) empresas que

exportam e possuem subsididrias de vendas e producao.

Os resultados mostram um padrio de comportamento nas empresas
espanholas em conformidade com a evidéncia empirica apresentada em outros
contextos. Por um lado, a intangibilidade e a natureza ticita dos produtos e
processos envolvidos no IDE foram diretamente associados as subsididrias de
vendas e producdo de controle integral. Estes resultados sugerem que as empresas
tendem a se especializar na transferéncia de know-how que € dificil de entender e
codificar. Por outro lado, os modos de entrada adotados pelas empresas
espanholas sdo adaptados como um processo de aprendizagem experiencial e
incremental. Quando a experiéncia aumenta, as empresas realizam as seguintes
etapas: (1) exportacdes; (2) subsididrias de vendas; e (3) subsididrias de producao.
Além disso, o desenvolvimento destas subsididrias ocorre primeiro nos paises
mais familiares e préximos, onde a distancia psiquica percebida é baixa. Este
padrdo de internacionalizacdo permite a experimentagdo sem alto risco e o tempo
necessario para reunir conhecimento e experiéncia relevantes, antes que qualquer

comprometimento mais profundo seja considerado.

2.5. Conceituacao e medicao do desempenho

Segundo Venkatraman & Ramanujam (1987), o desempenho organizacional
¢ um fendmeno complexo e multifacetado, que escapa a uma visdo simplista.
Diferentes autores definem e focam sua atengdo em aspectos especificos do
conceito de desempenho. Devido as limita¢des de recursos, disponibilidade de
dados, tempo ou aos objetivos especificos de seus estudos, cada pesquisador
destaca apenas algumas perspectivas sob as quais o fendmeno do desempenho

poderia ser compreendido.

Barney (2001), por exemplo, postula que a definicdo de desempenho
organizacional deve estar baseada na no¢ao de que uma empresa € uma associacao
de ativos produtivos (incluindo individuos) que voluntariamente se unem para
obter vantagens econOmicas. Os proprietdrios dos ativos produtivos somente

disponibilizarao estes ativos para uma empresa se eles estiverem satisfeitos com
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os rendimentos que recebem. Com base nestes insights, é possivel definir o
desempenho organizacional comparando o valor que uma empresa cria, ao utilizar

seus ativos produtivos, com o valor que os proprietarios dos ativos esperam obter.

Segundo Barney (2001), as relagdes entre o valor esperado e o valor real
obtido pela empresa sugerem a seguinte classificacdo para o desempenho:
(1) desempenho normal; (2) desempenho abaixo do normal; e (3) desempenho
acima do normal. Esta diferenca positiva entre o valor esperado e o valor real é
conhecida como lucro econdmico ou renda econdOmica. Por exemplo, uma
empresa que consegue gerar valor acima do normal serd capaz de manter seus
ativos produtivos e ainda atrair mais capital. De maneira geral, as empresas que
ganham lucros econdmicos acima do normal desfrutam de algum tipo de
vantagem competitiva em seu mercado ou industria. As empresas que ganham
lucros econdmicos normais estdo geralmente em um estado de paridade
competitiva e as empresas que obtém desempenho abaixo do normal enfrentam

uma desvantagem competitiva.

Embora esta abordagem para a defini¢do do desempenho seja ttil para a
andlise do impacto do ambiente competitivo da empresa e suas forcas e fraquezas
internas no desempenho, Barney (2001) a considera de dificil mensuracdo e
operacionalizacdo. Desta forma, ele concentra sua andlise em quatro diferentes
categorias de medidas: (1) sobrevivéncia da empresa; (2) perspectiva de multiplos
stakeholders; (3) medidas contdbeis simples (retorno sobre ativos, retorno sobre
patrimonio liquido, margem de lucro bruta etc.); e (4) medidas contdbeis ajustadas
(retorno sobre o capital investido, valor de mercado agregado, lucro econémico e

q de Tobin).

Outros autores sugerem diferentes abordagens para a mensuracdo do
desempenho. Hirschey & Wichern (1984), por exemplo, afirmam que tanto
medidas contdbeis quanto medidas de mercado sdo insuficientes, individualmente,
para a avaliacdo do desempenho de uma empresa. Os autores postulam que as
medidas contdbeis ndo refletem o mesmo fendmeno subjacente de lucratividade
capturado por medidas de mercado, ou seja, cada um dos tipos de medidas fornece
evidéncias distintas sobre o desempenho. Desta forma, faz-se necessario coletar
informacdes tanto de medidas contdbeis quanto de medidas de mercado para que

possa ser feita uma melhor avaliagdo global do desempenho organizacional.
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Dess & Robinson (1984), por sua vez, testaram a eficicia da utilizacdo de
medidas subjetivas de desempenho (baseadas em percepcdes) na auséncia de
medidas objetivas. O estudo compara quatro medidas — retorno sobre ativos,
crescimento de vendas e dois indicadores globais de desempenho — coletadas a
partir dos balancos (dados objetivos) e de entrevistas com executivos (medidas
subjetivas) das empresas. Os autores concluem que ha correlagdo significativa
entre as medidas subjetivas e objetivas de desempenho, bem como entre estas

medidas e as medidas globais de avaliagao do desempenho.

Richard et al. (2009) propdéem uma visdo mais abrangente sobre a
classificacdo de medidas de desempenho organizacional, a partir de uma revisao
de literatura que contemplou 213 estudos publicados no Academy of Management
Journal, Administrative Science Quarterly, Journal of International Business
Studies, Journal of Management e Strategic Management Journal no periodo de
2005 a 2007. Segundo os autores, as medidas de desempenho organizacional
podem ser classificadas em: (1) medidas objetivas, que compreendem medidas
contabeis (retorno sobre ativos, retorno sobre investimento, retorno sobre
patrimonio liquido, vendas, crescimento de vendas etc.), medidas do mercado
financeiro (coeficiente beta, valor da acdo, valor de mercado etc.), medidas
contdbeis e do mercado financeiro mistas (q de Tobin, fluxo de caixa descontado,
razdo market-to-book etc.) e sobrevivéncia da empresa; e (2) medidas subjetivas,
que se dividem em medidas completamente subjetivas (que captam percepgoes
diretamente sobre o construto de desempenho em si) e medidas quase subjetivas

(que coletam opinides sobre alguma medida objetiva de desempenho).

Venkatraman & Ramanujam (1986), por sua vez, propdem um esquema de
avaliacdo do desempenho organizacional composto por dez diferentes
combinacdes derivadas de duas dimensdes principais — fontes de dados e tipos
de indicadores — e suas sub-dimensdes: dados primdrios (coletados diretamente
das empresas) versus dados secunddrios (coletados de fontes publicas ou
documentais) e indicadores financeiros (retorno sobre investimento, retorno sobre
ativos, retorno sobre patrimdnio liquido etc.) versus indicadores operacionais
(parcela de mercado, cobertura de mercado etc.), respectivamente. Os autores
afirmam que a coleta de dados sobre desempenho deveria ser norteada por uma

classificacdo que, a priori, reconhecesse a questdo da multidimensionalidade,
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ou de forma alternativa, os pesquisadores deveriam explicitamente testar a

dimensionalidade de sua conceitua¢do de desempenho.

Finalmente, Hult et al. (2008), em face da complexidade da avaliagdo do
desempenho organizacional no contexto de negdcios internacionais (diferenca das
normas contdbeis entre os paises, natureza das fronteiras da empresa e ambito
geografico das operagdes), estendem o arcabouco de avaliacdo de desempenho de
Venkatraman & Ramanujam (1986) para a arena internacional, propondo a
incorporagdo do nivel de andlise como uma nova dimensao. Segundo os autores, a
principal razdo para a inclusdo desta dimensdo se deve ao desenvolvimento de
estratégias unicas utilizadas pelas empresas que operam no mercado global em
diversos niveis operacionais. Desta forma, a abordagem para a medicdo do
desempenho organizacional deve contemplar trés dimensdes: (1) fontes de dados
(primdrias e secunddrias); (2) tipos de indicadores (financeiro, operacional e
eficacia geral); e (3) nivel de andlise (empresa, unidade estratégica de negdcios e

inter-organizacional).

2.6. Testes empiricos relacionando modos de entrada no mercado
externo e desempenho de subsidiarias

Ao longo da revis@o bibliogréafica, foram identificados cerca de 60 estudos
empiricos que tratam especificamente da relacdo entre modos de entrada e
desempenho de subsididrias. Entretanto, devido ao fato de esta tese estar apoiada
em abordagens tedricas estaticas e se concentrar em IDE de empresas industriais,

apenas estudos que envolvem estes parametros sdo discutidos nesta secao.

Adicionalmente, em face da quantidade relativamente pequena de estudos
empiricos sobre o tema, mesmo aqueles que nao seguiam a concepcdo adotada
nesta pesquisa, que considera a escolha do modo de entrada como sendo composta
por decisdes distintas (nivel de propriedade, forma de estabelecimento e tipo de
atividade), bem como aqueles onde nao havia clara identificacdo dos paises ou
regides de origem, também foram analisados. Foram descartados os estudos
anteriores a 1990, pois, neste periodo, a atuacdo das MNEs de economias

emergentes ainda ndo se mostrava relevante.
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O Quadro 4 a seguir apresenta os 30 estudos empiricos relevantes para o

presente estudo, onde sdo identificados o tamanho final da amostra, os paises de

origem das MNEs, os paises hospedeiros dos investimentos e os modos de entrada

comparados. Os estudos sao apresentados em ordem cronoldgica de publicagdao no

primeiro nivel e em ordem alfabética no segundo nivel.

Duas observacdes adicionais sdo necessdrias em relacdo aos estudos

empiricos revisados: (1) ndo foram identificadas pesquisas relacionando tipo de

atividade com desempenho da subsididria; e (2) foram incluidos estudos que

comparam o desempenho das subsididrias cujos modos de entrada estavam

alinhados ao modelo conceitual proposto com aquelas cujos modos de entrada

ndo estavam alinhados ao modelo.

Quadro 4 - Estudos empiricos relacionando modos de entrada e desempenho

. - Pais / Regiéo Pais / Regiéo Modo
N Artigo Amostra de Origem de Destino Comparado
Alemanha; Bélgica;
. . Canada; Franga;
56 |Li & Guisinger (1991) 85 Holanda: Japao: Reino EUA FE
Unido; Suécia; Suica
57 [Chowdhury (1992) 8.741 EUA NI NP
Pennings, Barkema &
58 Douma (1994) 462 Holanda NI NP + FE
Woodcock, Beamish & - .
59 Makino (1994) 321 Japéao Canadé; EUA FE
60 |Chan (1995) 100 EUA NI NP
61 [Li (1995) 1.235 Japéo + NI EUA FE
62 |Luo & Chen (1995) 108 NI China NP
63 Nitsch, Beamish & Makino 173 Japao Europa Ocidental FE
(1996)
64 |Benito (1997) 153 Noruega PD + EE NP + FE
65 |Leung (1997) 116/98 EUA/NI NI/EUA NP
Hennart, Kim & Zeng ~
66 (1998) 355 Japéao EUA NP
67 [Makino & Beamish (1998) | 917 Japao Asia NP
68 |Shaver (1998) 213 NI EUA FE
69 |Chen (1999) 114 Taiwan China; EUA NP
Tailandia
70 |Mata & Portugal (2000) 1.033 NI Portugal NP + FE
Vermeulen & Barkema
71 (2001) 1.349 Holanda NI FE
26 |Brouthers (2002) 83 Unido Europeia NI (27 paises) PM
72 |Chen & Hu (2002) 470 NI China PM
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5 - Pais / Regiao Pais / Regido Modo
N Artigo Gl de Origem de Destino Comparado
73 |zhao & Luo (2002) 319 | Cingapura; EUA Hong China NP

Kong; Japao; Taiwan
32 Brouthers, Brouthers & 158 Alemanha; Holanda; Europa Central e PM
Werner (2003) Reino Unido Oriental
74 |Pangarkar & Lim (2003) 128 Cingapura PD + EE NP
9 9ap (18 paises)
. . ~ PD + EE
75 |Delios & Beamish (2004) | 27.974 Japéao (135 paises) NP
~ PD + EE
76 |Gaur & Lu (2007) 20.177 Japéao (> 100 paises) NP
. PD + EE
77 |Kaya & Erden (2007) 94 Turquia (28 pafses) NP
42 Brouthers, Brouthers & 167 Alemanha; EUA; Europa Central e PM
Werner (2008a) Grécia; Holanda Oriental
78 |Gao etal. (2008) 245 EUA China NP
Jung, Beamish & Goerzen e
79 (2008) 13.918 EUA; Japao NI NP
80 [Kim & Gray (2008) 222 NI Coreia do Sul PM
Slangen & Hennart
81 (2008b) 198 Holanda PD + EE FE
82 Georgopoulos & Preusse 179 EUA; Europa~OC|dentaI; Grécia FE
(2009) Japéo

Fonte: Haboragao do autor.
Notas: 1) As células sombreadas referem-se a estudos de MNEs oriundas de economias emergentes. 2) Unido
Europeia (ou Europa Ocidental) é considerada regiao desenvolvida. As demais regides mencionadas sao
compostas por economias emergentes. 3) A numeragao dos artigos nesta tabela é considerada como uma
continuacédo da Quadro 1. Assim, os artigos com numeragéo inferior a 56 também estéo incluidos na Quadro 1.
Legendas: Nl = nédo identificado; PD = paises desenvolvidos; EE = economias emergentes; NP = nivel de
propriedade; FE = forma de estabelecimento; PM = previsdes do modelo

Para melhor compreensao, as anélises dos resultados empiricos relativos aos

trés conjuntos de estudos que relacionam modos de entrada e desempenho estdo

desenvolvidas em secoes distintas.

2.6.1. Relacao entre nivel de propriedade e desempenho

O Quadro 5 a seguir apresenta um panorama dos estudos empiricos que

abordam a relagcdo entre nivel de propriedade (WOS versus JV) e desempenho,

onde sdo identificados o indicador utilizado para a avaliacdo do desempenho da

subsididria e o tipo de medida empregado.
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Quadro 5 — Panorama dos estudos empiricos que tratam da relacdo entre
nivel de propriedade (WOS versus JV) e desempenho
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Os 17 testes empiricos que analisam o desempenho da subsididria em
funcdo do nivel de propriedade adotado (WOS versus JV) ndo apresentaram
tendéncia para nenhum dos dois tipos de entrada. Esta realidade € vélida tanto
quando se observam medidas objetivas quanto medidas subjetivas. No caso das
medidas objetivas, o indicador mais utilizado foi a sobrevivéncia da subsididria.
Observa-se que os resultados deste indicador sdo contraditorios nos seis estudos
analisados (ora com maior sucesso para WOS, ora para JV e por vezes ndo-
significante). O mesmo acontece com as medidas subjetivas, onde satisfacdo com
o desempenho e lucratividade foram os indicadores mais utilizados. Os resultados
sugerem que o nivel de propriedade, embora importante, ndo € o tnico fator que
influencia o desempenho da subsididria, conforme ji demonstrado em estudos
empiricos anteriores (p.ex., Bausch & Krist, 2007; Christmann, Day & Yip, 1999;
Reus & Rottig, 2009).

2.6.2. Relacao entre forma de estabelecimento e desempenho

O Quadro 6 a seguir apresenta um panorama dos estudos empiricos que
abordam a relacao entre forma de estabelecimento (aquisi¢do versus investimento
greenfield) e desempenho, onde sdo identificados o indicador utilizado para a
avaliacdo do desempenho da subsididria e o tipo de medida empregado.

Quadro 6 — Panorama dos estudos empiricos que tratam da relacao entre forma de
estabelecimento (aquisicdo versus investimento greenfield) e desempenho

Numeragao dos Artigos (conforme Quadro 4)

Indicador de Desempenho Medida

56 | 58 | 59 | 61 | 63 [ 64 | 68 | 70 | 71 | 81 | 82
lucratividade subjetiva + —
retorno sobre o capital préprio | objetiva +
satisfacao subjetiva ns
sobrevivéncia objetiva | — | + - — | ns| — | ns

Fonte: Haboragao do autor.
Legendas: + = maior probabilidade de sucesso da aquisicdo; — = maior probabilidade de sucesso de greenfield;
ns = nao significante
Somente 11 testes empiricos que analisam o desempenho da subsididria em
funcdo da forma de estabelecimento adotada (aquisicdo versus investimento
greenfield) foram identificados na revisao bibliografica. Observa-se que nao ha

tendéncia em favor de nenhum dos dois tipos de entrada. Além disso, a grande

maioria dos estudos utilizou a sobrevivéncia da subsidiaria como indicador
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preferencial. Os resultados deste indicador, entretanto, também se mostram
contraditdrios nos sete estudos analisados (ora com maior sucesso para aquisi¢ao,
ora para investimento greenfield e por vezes nado-significante). Assim sendo, de
forma semelhante aos estudos relativos ao nivel de propriedade, os resultados
sugerem que a forma de estabelecimento também ndo € o unico fator que impacta

o desempenho da subsididria.

2.6.3. Relagao entre alinhamento do modo de entrada ao modelo e
desempenho

O Quadro 7 a seguir apresenta um panorama dos estudos empiricos que
abordam a relacdo entre alinhamento do modo de entrada ao modelo conceitual
proposto (alinhado versus nao-alinhado) e desempenho, onde sao identificados o
indicador utilizado para a avaliagdo do desempenho da subsididria e o tipo de
medida empregado.

Quadro 7 — Panorama dos estudos empiricos que tratam da relacdo entre
alinhamento do modo de entrada ao modelo e desempenho

. . Numeracéao dos Artigos (conforme Quadro 4)
Indicador de Desempenho Medida
26 32 42 72 80
financeiro (indice composto) subjetiva + ns
nao-financeiro (indice composto) subjetiva + —
satisfagao subjetiva + +
sucesso objetiva +

Fonte: Haboragao do autor.
Legendas: + = maior probabilidade de sucesso com alinhamento ao modelo; — = maior probabilidade de sucesso
sem alinhamento ao modelo; ns = nao significante

No caso dos estudos que comparam o desempenho entre subsididrias cujos
modos de entrada mostraram-se alinhados ao modelo conceitual e aquelas que ndo
apresentaram este alinhamento, os resultados revelam uma clara tendéncia em
favor das subsididrias cujos modos de entrada estavam em consonancia com a
previsdo do modelo. Apenas um dos cinco estudos analisados apresentou
divergéncia deste padrdo (Kim & Gray, 2008). Este resultado se mostra coerente,
pois, uma vez que as MNEs tenham adotado os modos de entrada sugeridos por
modelos desenvolvidos a partir de abordagens tedricas consistentes, hd maior
probabilidade de que suas subsididrias apresentem melhor desempenho do que

aquelas cujos modos de entrada se encontram em desacordo com a teoria.
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2.7. Comparacao entre modos de entrada de MNEs de paises

desenvolvidos e de economias emergentes

Esta sec@o tem por objetivo comparar os modos de entrada adotados pelas
MNEs de paises desenvolvidos com aqueles de seus pares de economias
emergentes. Inicialmente, tinha-se também como meta comparar o desempenho
das subsididrias internacionais destes dois conjuntos de empresas. Entretanto,
como os dados relativos ao desempenho estdo apresentados em todos os estudos

empiricos de forma agregada, esta comparacao tornou-se inviavel.

Dos 82 estudos empiricos examinados nas Sec¢des 2.4 e 2.6, alguns deles
ndo apresentavam, de forma discriminada, o ndmero de entradas para JV e WOS
e/ou aquisicao e investimento greenfield, apesar de ter sido informado o tamanho
da amostra utilizada. Além disso, conforme mencionado anteriormente, alguns
estudos que analisam o desempenho de subsididrias internacionais ndo apresentam
identificacdo do pais e/ou regido de origem das MNEs. Desta forma, todos estes
estudos (20 no total) ndo puderam ser utilizados para efeitos da comparacao entre

modos de entrada de MNEs de paises desenvolvidos e de economias emergentes.

Para melhor visualizagdo, os dados consolidados relativos ao nivel de
propriedade e a forma de estabelecimento sdo apresentados em quadros distintos
(Quadros 8 e 9, respectivamente). Além disso, devido ao razodvel nimero de
pesquisas empiricas tendo EUA, Japao e Europa Ocidental como origem das
MNEs, estes paises/regides estdo apresentados de forma discriminada. J4 em
relacdo as MNEs oriundas de economias emergentes, devido ao nimero reduzido
de estudos empiricos identificados na revisdo bibliografica (13 no total) e, ainda,
pelo fato de nenhum pais de origem ter sido estudado de maneira preponderante,

os dados relativos a este grupo de paises estdo apresentados de forma consolidada.
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Quadro 8 — Comparacao entre os niveis de propriedade adotados pelas
MNEs de paises desenvolvidos e de economias emergentes

Paises / Regioes de Origem LIAIC e Gz GO

dos Investimentos W Wos
EUA 2.925 13.650
Europa Ocidental 1.901 2.233
Japéo 32.422 31.705
Outros paises desenvolvidos 575 420
Total de Paises Desenvolvidos 37.823 48.008
Total de Economias Emergentes 1.123 1.029

Fonte: Baboragéo do autor.
Legendas: JV = joint-venture; WOS = subsidiaria de controle integral

Em relacdo ao nivel de propriedade, observam-se diferencas importantes
entre as MNEs de paises desenvolvidos e de economias emergentes. Em termos
consolidados, as MNEs de economias emergentes utilizam as JVs como modo de
entrada preferencial, enquanto suas concorrentes de paises desenvolvidos

mostram maior preferéncia por WOSs.

Entretanto, quando os dados dos paises desenvolvidos sdo analisados
separadamente, observa-se que as MNEs japonesas utilizam mais as JVs como
modo de entrada, o que n@o ocorre com seus pares europeus e, principalmente,
norte-americanos, que demonstram acentuada preferéncia por WOSs. E possivel
que a maior utilizacdo de JVs pelas empresas japonesas se deva ao interesse na
aquisicdo de conhecimento técito, seja de natureza tecnolégica ou mercadoldgica.
Ja as MNEs norte-americanas e europeias, por serem mais antigas, talvez prefiram
utilizar WOSs em seu processo de expansdo internacional a fim de evitar a
disseminagdo de seu know-how devido a comportamentos oportunistas de

eventuais parceiros.

As observagOes anteriores estdo em consonancia com Jung, Beamish &
Goerzen (2008), que realizaram estudo comparando as estratégias de propriedade
utilizadas pelas MNEs japonesas e norte-americanas. Segundo os autores, 0S
resultados encontrados fornecem forte apoio para a afirmagdo de que o pais de
origem tem um efeito evidente sobre a estratégia de propriedade utilizada pelas

MNE:s em seus investimentos diretos no exterior.


DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 0612035/CA


PUC-RIo - Certificacdo Digital N° 0612035/CA

75

Quadro 9 — Comparacao entre as formas de estabelecimento adotadas pelas
MNEs de paises desenvolvidos e de economias emergentes

Paises / Regioes de Origem Forma de Estabelecimento

dos Investimentos Greenfield Aquisicao
EUA - -
Europa Ocidental 1.999 4.162
Japéao 1.900 701
Outros paises desenvolvidos 1.866 3.830
Total de Paises Desenvolvidos 5.765 8.693
Total de Economias Emergentes 275 378

Fonte: Baboragéo do autor.

Ja em relacdo a forma de estabelecimento, os modos de entrada adotados
pelas MNEs de paises desenvolvidos e de economias emergentes ndo apresentam
divergéncia quando analisados de forma consolidada, uma vez que as empresas de
ambas as regides utilizam aquisi¢des de maneira preferencial. Cabe ressaltar que
nao foram encontrados estudos sobre as formas de estabelecimento adotadas pelas
MNESs norte-americanas. Possivelmente tais estudos foram realizados em anos
anteriores a 1990, ja4 que a expansdo internacional destas empresas teve inicio na

passagem do século XIX para o século XX (letto-Gillies, 2005).

Entretanto, tal como observado no nivel de propriedade, existe diferenca
no padrdo adotado pelas MNEs de paises desenvolvidos. Enquanto as MNEs
europeias tém acentuada preferéncia por aquisicdes, seus pares japoneses mostram
maior interesse por investimentos greenfield. Talvez a grande distancia cultural
entre o Japao e o Ocidente tenha motivado as MNEs japonesas a evitar aquisi¢oes
devido a dificuldade de integrar empresas com culturas proprias ja estabelecidas.
Ja para as empresas europeias, este problema se apresenta com menor intensidade,

uma vez que sua expansio internacional foi iniciada dentro da prépria Europa.

Estes resultados estdo em consonancia com Hennart & Park (1993), que
observaram que 63,4% das MNEs japonesas estudadas utilizaram investimentos
greenfield, e com Larimo (2003), que constatou que as MNEs de todos os paises
escandinavos t€ém acentuada preferéncia por aquisi¢des: 74,3% para Dinamarca,

70,4% para Finlandia, 71,8% para Noruega e 74,7% para Suécia.
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A revisdo da literatura académica relevante para o presente estudo,

apresentada neste capitulo, sugere que:

)

2)

3)

“4)

&)

(6)

As evidéncias existentes nos estudos empiricos sobre modos de entrada
no mercado externo mostram-se claramente contraditrias, uma vez que
as relacdes examinadas, dependendo do estudo, podem apresentar
relagcdes positivas, negativas, ou nenhuma relacdo entre as varidveis

consideradas;

Apesar disso, quando se agrupam as escolhas dos modos de entrada por
tipo de paises de origem das MNEs (desenvolvidos versus emergentes,
ocidentais desenvolvidos versus japoneses), emergem diferencas
significativas, sugerindo que o pais de origem da MNE desempenha

papel relevante na explicacdo dos modos de entrada;

Quando se trata da relacdo entre modo de entrada e desempenho, os
resultados empiricos existentes na literatura sugerem que o modo de

entrada nao € o unico fator a influenciar o desempenho da subsidiéria;

Além disso, a relacdo entre modo de entrada e desempenho parece

depender do tipo de medida e do indicador considerado;

Sdo escassas as pesquisas sobre modos de entrada de MNEs oriundas
de paises emergentes, encontrando-se poucos estudos empiricos sobre o
mesmo pais. Em particular, ndo foi encontrado nenhum estudo sobre a
relacdo entre modo de entrada e desempenho abordando o Brasil, uma
das principais economias emergentes. E de esperar que as decisdes
estratégicas das MNEs brasileiras no que se refere a modos de entrada
nao necessariamente sigam os padroes adotados pelas empresas de
outras economias emergentes como China, India e Coreia do Sul, tendo
em vista as diferencas politicas, econdmicas, sociais, culturais e

geograficas entre os paises;

Assim sendo, a literatura existente nao fornece subsidios para predizer

os padrdes dos modos de entrada adotados pelas MNEs brasileiras.

O presente estudo busca preencher especificamente esta lacuna tedrica na

literatura académica.
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